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RESUME

Notre travail de recherche a pour objectif principal d’identifier les pratiques de financement
des startup labellisées en Algérie. En effet, I’intérét pour les startup ne cesse de croitre ces
derniéres années, surtout qu’elles sont devenues 1’un des piliers de développement économique.
Néanmoins, malgré le dynamisme des startup, la difficulté d’acces au financement est limitée,
ce qui représente un obstacle majeur pour la croissance de ces derniéres, d’autant plus que leur
succes depend de financement. L’étude a adopté une approche quantitative, a travers une
enquéte qui est effectuée via des questionnaires auprés de 129 propriétaires de startup
labellisées. L'analyse comprend une analyse descriptive ainsi qu'une analyse de régression
logistique multiple. Les résultats obtenus montrent que le financement personnel/love money
est la principale pratique de financement des startup en Algérie, suivie par le financement par
capitale risque. De plus, les résultats indiquent que les startup en Algérie ont recours a

différentes pratiques de financement informel.

Mots-clés : Financement, startup, sources de financement, Algérie.



ABSTRACT

Our research work aims to pinpoint the financing strategies used by Algeria’s labelled startups.
Since they have emerged as one of the pillars of economic development, interest in startups has
been steadily rising in recent years. However, despite their dynamism, startups have significant
growth challenges due to limited access to financing, particularly given that funding is essential
to their success. The study adopted a quantitative approach through a survey of 129 owners of
labelled companies, conducted using questionnaires. Both descriptive analysis and multivariate
logistic regression analysis are used to carry out this research. According to the obtained results,
venture capital funding is second in importance to personal financing /love money as a method
of start-up financing in Algeria. Furthermore, the results also indicate that start-ups in Algeria

resort a variety of informal financing practices.

Keywords: Financing, startup, sources of financing, Algeria.



11

udla

o L0 Lange Adlke Lo Al 2330 clutiall Qs Gyl aaad ) alal) Uiny Corgy
e inveal Ll Aals 5aY) Clgindl b 5 Biaal S Gladigal) 238 Cinval s L il
oY) yaiall iy (3 Jagaill e Jyeanll Aals Qe dals LI galai®¥) ) IS,
VERES I

Jiaill Jod Julaill (AEEL dwwge 129 Jod oluiied DA o LaS Djlae e i) 23
by il Bl G i i) 3l a3l sl SlaadY) dulas ) ALY ¢ deasl
53l luggall G A i B L hlaad) Jle by disaills gsiie gAY gl AL e
At dpady e disad illes ) lals

el (o sl jalias ARIN Clut gall o gl cA0alidal) clall)



REMERCIMENTS
Je tiens a remercier mon encadrant, Dr. Mehdi BOUCHETARA, pour sa patience, ses conseils,

son encouragement ainsi que pour le temps qu’il a consacré a la réalisation de ce travail.

Je souhaite également exprimer ma gratitude envers tous mes enseignants a 1’Ecole Nationale

Supérieure de Management ENSM.

Je tiens a témoigner toute ma reconnaissance a mes parents et a ma famille, pour leur soutien

constant et leurs encouragements.

Enfin, je souhaite remercier toutes les personnes qui ont contribué a la réalisation de ce travail.



TABLE DES MATIERES

RESUME ...ttt |
REMERCIMENTS .o I
TABLE DES MATIERES ..ot et teeas st en st snas st nen e, \Y
LISTE DES TABLEAUX ... .o X
LISTE DES FIGURES. ...t Xl
LISTE DES ABREVIATIONS, SIGLES ET ACRONYMES .....ccooviveveeeereeeeeerienens Xl
INTRODUGCTION ...ttt sttt st e et e sb e e sbe e e beeabeeeneee e 1
1.1 Contexte et INtErét dU theME..........ooiiiiie e 2
1.2 OBJECHITS ... b bbb bbbttt 3
1.3 PrOBIEMALIGUE. ...ttt ettt 3
LA HYPOTNESES ...ttt et bbb bbbt b e bttt ettt b nn 3
L5 IMBLNOGE. ...kt b et b ettt et en 3
1.6 INtErét de 18 rECNEICNE .....oviieec e 4
1.7 ANNONCE AU PIAN.......ctiiieiiece ettt st e et e e e sbe e re s s e sbeenteennesreas 4
CHAPITRE I : L’ETAT DE L ART .....ooiieieieeeeeeeeeeeeeeeee et 6
Section 1 : Le financement des STartup........ccooveiveieiieie e 7
1.1 Le cycle de financement des StArtUD .........coveieiieiie e 7
1.1.1 Phase incubation (Bootstrapping Phase) ........ccccceiveiierieiieieeie e 8
1.1.2 Phase amorgage (SEEA PRASE) ......cveiiciuiiieieesie ettt ere s 8
1.1.3 Phase de démarrage (arly StAgE) .........corerurerereiiereiee e 9
1.1.4 Phase de croissance (later STAJE) ........coourrririierierie ettt 9
1.1.5 PRaSE 08 SOTIE......cuiiieiiieiieiieie sttt bbbttt ettt 9

1.2 Les modes de financement des STAITUD .........oivririeieie e 9
1.2.1 Les pratiques de financement INFOrmel ..., 10
1.2.2 Le financement personnel /LOVE MONEY .......cccoreieriereriinenieieie e, 14

1.2.3 Les Business Angels (investisseurs providentiels) ...........ccocevevvneninininninincienen, 15


file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale%20-%20Copie.docx%23_Toc135846555
file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale%20-%20Copie.docx%23_Toc135846564

1.2.4 Crowdfunding (le financement participatif) .........ccccooovieriiiii i 16
1.2.5 Capital-investissement (Private EQUILY) .......cocovieriiieiieicie e 16
1.2.6 Capital-risque (Venture Capital).........ccooeieiiiiiiiiee e, 18
1.2.7 Le finanCemMENt DANCAITE .........ocviiiiiiiiiieice e 18
1.2.8 Les Initial Coin OFfering (ICO) .....ccviiiiiiiiiie e 19
1.2.9 Les diSPOSItIfS PUDIICS .......cveiiiiiiiiieeee e 19
1.2.10 Le financement basé Sur I'aCtif...........ccoeoviiiiiiiiii e 20
1.2.11 Le financement iSIAMIQUE ...........cooiiiiiiiieee e 21
1.2.12 Le financement social iSIamiQUE..........cceevviiieiieiie i 22
1.2.13 Le financement par 12 DOUISE ..........ccveieeiiiiie e 22
1.3 Les avantages et les inconvénients des modes de financement.............cccccvevvveivenenne. 24
Section 2 : Le financement des startup en AlQErie .........ccccvvveieeie e 25
2.1 Le concept de startup €N AIGEIIE .......oovviii i 25
2.1.1 Le label startup et projet innovant en AIGErie........cccovvvveii i i, 26
2.2 Le financement des Startup en AIGETIE .......oveiiiieireieer s 27
2.2.1 Les Business ANQGelS €N AlGEIIE.......ccoieiiiiiieiie e 28
2.2.2 Le crowdfunding €N AlGEIIE .......oveiiiiiieeeee e 29
2.2.3 Le capital investissement €N AIGEIIE .........coooeiiiieeecee e 29
2.2.4 Le capital risque €N AIGEIIE .......ovoiiiee et 30
2.2.5 Les dispositifs étatiques en AIGEIE .......ccooiiiieiieee e 32
2.2.6 Les concours (Gain deS CONCOUIS) ....c.eiuirieririeieiesiesiesiesieseeee et e s b see e 33
2.2.7 Le fonds d'appui et de développement de I'écosysteme "start-up” ..........cccceeveennen. 33
2.3 Les structures d’accompagnement €N AIGEIE..........coeiiiiiiiiiiicice e 35
2.3. 1 LES INCUDBLEUIS ...ttt bbbt 35
2.3.2 LES CCAIETALEUIS ...ttt bbb 35

2.3.3 LS PEPINIBIES ...ttt ettt et et e b e e be e sreeeaeeneeareenreens 36



Vi

Section 3 : Les facteurs clés de sucées des startup, les défis et les difficultés rencontré par

[ES STANTUD ..ttt b bbbttt bbbt 36
3.1 Les fACtEUIS CIES B SUCCES ....cveuveuiiiieiiiierieieie ettt 36
3.2 LS EFIS dES SLAITUD ..eveuieietiieieierte ettt 39
3.3 Les difficultés d’accés au financement pour les Startup .........cccecevvveiiiicniicneniineennnn, 40

CHAPITRE 11 : DONNEES ET METHODE .......c.ooiieieeieieeeeseeeee e, 43

SECION 1 1 LES AOMNEES ...ttt 44
1.1 Population et €Chantillon ............ccooveiieii i 44
1.2 COlIECE & UOMNNEES ...ttt 44
1.3 VANADIES ...t 45

1.3.1 Variable indépendante «les pratiques de financement »............ccccceveeveveiiievnennenn, 45
1.3.2 Variable dépendante : « financement des Startup ».........cccoccevveveiieieennccie e 46

SECLION 2 1 IMEBLNOTE ... bbb 46
2.1 MEthOde d analySE.......cciuieiiiiiiiiieiiiie sttt 46
2.2 Construction du QUESLIONNAITE ..........eiuirieiiieiieieieee sttt bbbt 47
2.3 Structure du QUESTIONNAITE .......cveviieitiiteitieie et bbbt 48
2.4 Validation du QUESTIONNAITE ........cc.eiviiiiiieitieieeieee e bbbt 48
2.5 Tri et validation des AONNEES ...........oieiiiiiieeee e 48
2.6 OrganiSme d’ACCUECTL .........viiiiieiiiiec e 48

CHAPITRE 111 : RESULTATS ET DISCUSSION ......oooiiiiiiiiiiieeeeeeee e 49

SECLION 1 2 RESUITALS ..ot 49
1.1 Profils des répONdaNntS...........c.coviiiiiiiieie st 49
1.2 Profils des STArtUP .....c.eeiiieiiie ettt ae e 50
1.3 Le financement deS STAIUD .......eeivieiiieiie ettt 52

1.3.1 Financement personnel/ love money, financement par capital risque .................... 53
1.3.2 Financement par Business Angels, capital investissement, crowdfunding.............. 56

1.3.3 Financement bancaire, financement social islamique, financement par les dispositifs

BLALIGUES ..ottt e st e e s et e e e s e st e e te e R e e e Re e te e Rt e nReenreeneeaneenreenteeneenre s 57


file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale%20-%20Copie.docx%23_Toc135846606
file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale%20-%20Copie.docx%23_Toc135846620

Vil

1.3.4 FINANCEMENT PAr CONCOULS .....eiuveiveereeieesieeeesseestaessesseesseessesseesseessesseesseessessessseessenses 58

1.3.5 Le financement par le fonds d'appui et de développement de I'écosystéme startup 59

1.3.6 Pratiques de financement informel ..., 60
1.4 Les problémes et les obstacles d’acces ou financement pour les startup .............cee.e.e. 62
1.4.1 Les problémes d’accés au financement rencontrés par les startup.........cooceeeeeeeenne. 63
1.4.2 Les obstacles d’acces au financement pour les Startup .........cccoceevvviiiieniniineennen, 64
1.5 L’analyse de régression logistique MUItIPIE ..........ccooviiiiiiiiiiiicieeeeee e 66
1.5.1 Le financement personnel/ IoVE MONBY ........cccooiiiiiiiiiniiieee e 66
1.5.2 Les pratiques de financement informel.............cccooo e 67
1.5.3 L aCCOMPAZNEIMENL .......vietiiiiiieieesiieeiee sttt e siee et e e sbe e e e et e se e e b e e sneeanneesneeennee e 67
SECLION 2 7 DISCUSSION ...vviitite ittt sttt sttt bbb b e s e e b et et sbesbesbeeneeneenens 68
2.1 Caractéristiques de ’'unité de I’échantillon ...........cccceeiieiiiii e 68
2.2 Le financement des startup en AIGEIIE .........ooveii i 69
2.2.1 Le financement personnel/ [oVe MONEY .........cccocveiiiieiieiece e, 69
2.2.2 LeS BUSINESS ANGEIS ...t 69
2.2.3 L& CrOWATUNGING ..ot 70
2.2.4 Le capital INVESTISSEMENT ......oviiiieieeri s 70
2.2.5 L CaPITAl-TISQUE.......oiuiiiiicieeeee et 70
2.2.6 Les diSpOSItifs BLAtIQUES .......ceerueieirieieiee e 71
2.2.7 Le fINaNCemMENTt DANCAITE .......c.veieiiiieitiiie e 71
2.2.8 Le financement social ISIamiQUE..........cocviiiiiiiiiie e 71
2.2.10 Les concours (Gain deS CONCOUIS) ....vveiiiiiiieiiieiieesieesieesiee e e sieesaeesieesaee e ensee e 71
2.2.11 Les pratiques de financement informel ... 71
2.3 Le role des structures d’accompagnement dans le financement des startup .................. 72
2.4 Les facilités et les difficultés d’acces au financement...........c.coveevveeiiiieiiiee e, 72
CONCLUSION ..ottt st b et st eebe st et e seeae st eneete st s enens 75

1. APEIGU BT FESUMIE.......veiiiieetieiieiie ettt sttt et e e e bbb e bt b e e s eseese et e besbesbesbeereeneeneenee s 76


file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale%20-%20Copie.docx%23_Toc135846653

2. IMPLCAtiONS PratiQUES .......cccviiieiieiieeie et e et este e e e sraesteeneesreenneans 77
TR 1 1 (OSSOSO 77
4. Prolongement possible de 1a reCherche ..., 77
BIBLIOGRAPHIE ...ttt e e e e et e e ennes 78

ANNEXE A - QUESTIONNAIRE ... 86


file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale%20-%20Copie.docx%23_Toc135846658
file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale%20-%20Copie.docx%23_Toc135846659

LISTE DES TABLEAUX

Tableaul : Les avantages et les inconvenients des modes de financement. .............ccccceevenee. 24

Tableau 2 : Les principaux opérateurs du marché de capital investissement et capital-risque en

N [ T USSP PUOURPROPRPRN 31
Tableau 3 : Les dispositifs étatiques en AlGEIIE........coooieiiiiiiiire e 32
Tableau 4 : Les facteurs clés de SUCCES dES SArTUP .......ecveieeiverieiiesie e 38
Tableau 5 : Statistiques descriptives de 1’échantillon - fiche signalétique............c.cccceevevenen. 49
Tableau 6 : Statistiques descriptives des profils des Startup ..........cceceeevereienineseseeee, 50
Tableau 7 : Statistiques descriptives des profils des Startup ..........cceceverenerencneniesceee, 52
Tableau 8 : Croisement entre le niveau d’études et le premier mode financement obtenu...... 53

Tableau 9 : Statistiques descriptives du financement personnel/ love money et financement par
CAPITAI-TISOUE ...t bbbttt bbbttt 54
Tableau 10 : Déterminant de choix de financement personnel/ love money et le capital-risque

Tableau 11 : Statistiqgues descriptives des financements Business Angels, capital
investissement, CrOWdfUNAING .........ccoiiiiiiii e 56

Tableau 12 : Les déterminants de choix de financement par Business Angels, capital

investissement et CrOWATUNING .........ooiiiiiiiiee s 57
Tableau 13 : Statistiques descriptives du financement par un CONCOUIS ..........cccccvevveerveiiennenn 58
Tableau 14 : Statistiques descriptives du financement par un CONCOUIS ..........cccccvvevreerveineenen. 59
Tableau 15 : Statistiques descriptives des pratiques de financement informel ....................... 61
Tableau 16 : Les obstacles d’acces au financement pour les Startup ..........cooceeeverervreeinennen, 65
Tableau 17 : Constats des résultats issus de la HEErature ...........ccocevereveie i seseseeeeee, 66
Tableau 18 : Régression logistique financement personnel/ love money .........c.ccccccvveveenenen. 67
Tableau 19 : Régression logistique pratiques de financement informel ..............cccoveveveinne, 67
Tableau 20 : Information sur 1’acCOMPAZNEMENE ......cvervirvirieriiiiiieieeee e 68

Tableau 21 : Le role de I’accompagnateur dans le financement des startup...........cc.cccveveneen. 68



Xl

LISTE DES FIGURES

Figure 1 : Le cycle de financement des startup selon leurs CroiSSances .........cc.cceevvevverveseennnn, 8

Figure 2 : Le positionnement des Business Angels entre le financement informel et le

FINANCEMENT TOIMEL ...t b e e e 15
Figure 3 : Capital investissement et cycle de vie d"une entreprise .........cocooerererierienenieeinennes 17
Figure 4 : Participation a la création de I'eNtrepriSe .........cccvevvviieeiieie i 50
Figure 5 : Le propriétaire est également le dirigeant de I'entreprise ........ccccceevveeeeveceevvennene, 50
Figure 6 : Secteurs d'aCtiVite des SEAMTUD ........oererireriicee e 51
Figure 7 : Le premier financement obtenu par 1a Startup ..........ccoceoeeieieneiininneseeeeen 52
Figure 8 : Niveau de satisfaction par rapport au financement personnel/ love money............ 55
Figure 9 : Niveau de satisfaction par rapport au financement capital-risque.............c.cccocue..... 56

Figure 10 : Le pourcentage des startup qui ont obtenu un financement par le fonds d'appui et de
développement de I'6COSYStEME SLATUPD.........eiveiiieeieieieres e 59
Figure 11 : Le financement par le fonds d'appui et de développement de I'écosystéeme startup

.................................................................................................................................................. 60
Figure 12 : Le pourcentage des startup qui ont eu recours aux pratiques de financement informel
.................................................................................................................................................. 61
Figure 13: Nombre de fois de recours aux pratiques de financement informel ....................... 62
Figure 14 : Le niveau de satisfaction par rapport aux pratiques de financement informel ...... 62
Figure 15 : Les modes de financement refuser pour les startup..........cccccevevevieceeie e ceeenee, 63

Figure 16 : Les problémes d’accés au financement rencontré par les startup ..........ccoceeeveeenne. 64


file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale.docx%23_Toc135903772
file:///C:/Users/LENOVO/OneDrive/Bureau/mémoire-BENLEFKI%20Sarra%20finale.docx%23_Toc135903773

Xl

LISTE DES ABREVIATIONS, SIGLES ET ACRONYMES

ASICOM Société Algéro-Saoudienne d’Investissement
ANADE Agence Nationale d’ Appui et de Développement de 1I’Entrepreneuriat
ANGEM Agence Nationale de Gestion de Micro Crédit
ANSE] Agence Nationale de Soutien a I'Emploi des Jeunes
ASF Algerian Startup Fund
BA Business Angels
BADR Banque de I'Agriculture et du Développement Rural
BDL Banque de Développement Local
BEA Banque de Développement Local
BNA Banque Nationale d’ Algérie
CASNOS Caisse Nationale de Sécurité Sociale des non-salariés
CBA Casbah Business Angels
CNAS Caisse Nationale des Assurances Sociales
CNEP Caisse Nationale d' Epargne et de Prévoyance-Banque
CNCC Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes
CPA Crédit Populaire d'Algérie
C0OsoOB Commission d'Organisation et de Surveillance des Opérations de
Bourse
EURL Entreprise Unipersonnelle & Responsabilité Limitee
FINALEP La Financiere Algérienne de Participation
FSI Finance Sociale Islamique
ICO Initial Coin Offering
INSEE Institut National de la Statistique et des Etudes Economiques
IPO Initial Public Offering
NIF Numeéro d'ldentification Fiscale
NIS Numéro d'ldentification Statistique
PCT Le Traité de coopération en matiére de brevets
PME Petite ou Moyenne Entreprise
SA Société Anonyme
SAS Société par Actions Simplifiée
SARL Société a Responsabilité Limitée
SEAF Algerian Innovation Fund
SNC Société en Nom Collectif
SPAS Société Par Actions Simplifiée
SOFINANCE | Société financiere d’investissements, de participation et de placement
SAS Statistical Analysis System
SPSS Statistical Package for the Social Science




INTRODUCTION



1.1 Contexte et intérét du théme

L’intérét pour les startup est apparu pour la premiére fois dans les années 1920, aux Etats-
Unis, et ce n’est qu’apres la grande dépression financiere (Khelil, 2022) que ceci prit de
I’ampleur. Les startup sont devenues I'un des piliers du développement économique, grace a
leur capacité d’augmenter la production, la création et 1'innovation ainsi qu’a leur aptitude
pour la relance d’une nouvelle économie moderne (Belaid, 2023 ; Hyun & Hyo Seob, 2022 ;
Mouassa, 2021).

Par ailleurs, au cours de ces cinq dernicéres années, 1’Algérie accorde un intérét particulier
aux startup, comme les autres pays du monde, en lui accordant la place du pilier de
I’économie nationale dans 1’objectif de faire de la startup le fer de lance de 1’économie
algérienne. Cela s’est traduit a travers la création du Ministeére délégué auprés du premier
ministre chargé de I'économie de la connaissance et des startup, en 2019, dont la mission
consiste a aider le développement des startup ainsi que la mise en place des dispositifs
d’aides financiéres (Drouiche & Menai, 2022 ; Khelil, 2022 ; Ismail & Haraoubia, 2021).

Cependant, malgré le dynamisme des startup en Algérie, celles-ci font face a des défis
importants liés a 1’écosysteme dans lequel elles opérent. Ainsi, le principal défi est le
financement, surtout qu’elles se heurtent a un environnement de financement faible qui

constitue un obstacle majeur a leur développement (Khelil, 2022).

De plus, les startup sont dépendantes des ressources financiéres qui permettent leurs
croissances et leurs survies (Boulahouat & Beztouh, 2022), étant donné que le financement
est 1’un des piliers de leur réussite. Par conséquent, la difficulté d'obtenir un financement
représente une source de préoccupation dans leur développement (Xu et al., 2021). En outre,
le financement est la principale cause d’échec de ces entreprises, vu que le financement est
vital pour la pérennité du projet (Boumendil, 2022 ;Sabah & Bentayeb, 2021 ; Drouiche &
Menai, 2022).

Par ailleurs, la préoccupation de ces startup ne se limite pas seulement au fait que ces sources
de financement sont acquises avec succes, mais également au choix d’un financement parmi
tant d’autres, ainsi qu’a la maniere dont ces sources sont effectivement mises en ceuvre une
fois qu'elles soient obtenues, puisque les startup manquent a la fois d'expérience et
d'expertise (Tariq, 2013).

La présente recherche vise a determiner les pratiques de financement des startup labélisées

en Algérie. Elle tend particulierement a étudier les déterminants du choix du mode de



financement, notamment les obstacles d’acces au financement pour les startup en Algérie,
dans le but de connaitre principalement les pratiques de financement formel et informel de

ces entités.

1.2 Objectifs

Notre étude s’intéresse aux pratiques de financement des startup labélisées en Algérie

(Boumendil, 2022). Elle a pour objectifs ce qui suit :

e Connaitre les pratiques de financement des startup labélisées en Algérie ;

e ldentifier les déterminants qui influencent la décision de choix du mode de
financement parmi les autres modes de financements ;

e Comprendre le role des structures d’accompagnement dans le financement des
startup ;

e Explorer les difficultés et les facilités d’accés au financement pour les startup en

Algérie.

1.3 Problematique

La problématique du présent travail de recherche émerge des résultats des recherches de
Boumendil (2022); Drouiche & Menai (2022); Tariq (2013). Elle s’appuie sur la question

de recherche suivante :

Quelles sont les pratiques de financement des startup labellisées en Algérie ?

1.4 Hypotheéses

Dans le but de répondre a la question de recherche, nous nous sommes référées aux travaux
de Belaid (2023); Boumendil (2022); Douadi-Amiar & Derridj (2022); Hattou (2019); Sabah
& Bentayeb (2021). Ainsi, les hypotheses de recherche que nous avons retenues sont les
suivantes :

H 01 : Le financement personnel/love money serait la pratique principale de financement
des startup labellisées en Algérie.

H 02 : Le financement par capital-risque serait la pratique principale de financement des

startup labellisées en Algérie.

1.5 Méthode

Afin de répondre a notre question de recherche et de tester nos hypotheses, nous méneront

une étude quantitative en administrant un questionnaire. Ce dernier a été élaboré en fonction



de la revue de la littérature la plus récente sur notre sujet, notamment les travaux de
Boumendil (2022); Institut de recherche sur les PME; INSEE (2010); Lafortune & St-Cyr
(2000); Ngongang & Motsoguem (2017) ; Robyn (2018).

Pour répondre a notre question de recherche, I’enquéte a été menée aupres des startup
labélisées en Algérie. Nous avons pu récolter un ensemble de 129 réponses a notre

questionnaire.

1.6 Intérét de la recherche

Le financement des startup a toujours été un sujet de débat au sein du cercle des économistes
et des chercheurs (Tarig, 2013). L'intéressement au défi financier s'explique, d'une part, par
la spécificité du financement des startup, et d'autre part, par I'importance que revétent les
ressources pour les startup, étant donné que la question du financement est la deuxiéme en

termes d'importance apres l'initiative pour leur mise en ceuvre (Boumendil, 2022).

Notre étude s’intéresse aux pratiques de financement des startup labélisées en Algérie,
principalement en raison du peu d'études ayant abordé ce sujet dans la littérature académique
(Boumendil, 2022). Donc, cette recherche contribue a la littérature en fournissant des
informations sur 1’état du marché qui finance les startup en Algérie. De plus, elle met I'accent
sur les déterminants du choix de la source de financement ainsi que les difficultés rencontrées

par les startup pour I’accés au financement (Tarig, 2013).

1.7 Annonce du plan
Afin de répondre a notre question de recherche, nous avons structuré le présent document

comme suit :

Une partie introductive qui donnera une vue d’ensemble sur le contexte, les intéréts, les
objectifs de la recherche, ainsi que sur la question de recherche et les hypothéses qui sont
développées a partir de la littérature. Nous présenterons également la méthode de recherche

appliquée.

Le premier chapitre présentera 1’état de I’art sur notre sujet. Il sera divisé en trois (3)
sections : la section 01 traitera le financement des startup ; la section 02 sera consacrée au
financement des startup en Algérie, et la section 03 abordera les facteurs clés de succes, les

défis et les difficultés rencontrés par les startup.

Le deuxieme chapitre présentera le cadre méthodologique, composé de deux parties : une

premiére section Données ou nous présentons la population et 1’échantillon, ainsi que les



variables de la recherche, et une seconde section Méthode ou nous présentons la méthode de
travail et de collecte du corpus, ainsi que les outils et méthodes retenus pour son analyse.

Le troisiéme chapitre présentera les résultats de 1’analyse statistique. Une discussion de ces
résultats sera établie en les projetant sur I’analyse de la littérature. L’ objectif est de comparer

nos résultats a ceux retenus de notre état de 1’art.

Pour finir, la conclusion résumera les principaux résultats obtenus, ainsi que les limites de

I’¢étude et les éventuelles perspectives de la présente recherche.



CHAPITRE I : L’ETAT DE L’ART



Ce premier chapitre retrace I’état de I’art sur le financement des startup a travers leurs cycles
de financement, les différents modes de financement, la réalité de financement des startup
en Algérie. Les facteurs clés de succes, les défis et les difficultés d’accés au financement

pour les startup y seront abordés egalement.
Section 1 : Le financement des startup

Selon la littérature analysée, il existe deux courants dans 1’identification des sources de
financement des startup : ceux qui abordent le financement des startup selon leur cycle de
vie, et ceux qui abordent chaque mode de financement de maniére individuelle (Boumendil,
2022). Nous allons présenter ces deux perspectives pour mettre en évidence les sources de

financement des startup.
1.1 Le cycle de financement des startup

Les startup sont diversifiées et complexes par nature. Elles ont leur cycle de vie. Cependant,
il n’y a pas de parcours prédéfini pour les startup (Boulahouat & Beztouh, 2022), étant donne
que les étapes peuvent varier d'une startup a l'autre. Mais généralement, leur cycle de vie
est composé de cingq phases progressives, a savoir la phase incubation, d’amorgage, de

démarrage, de croissance et finalement la phase de la sortie (Ekeland et al., 2016).

Il existe une variété d’instruments financiers destinés a financer les startup qui sont
disponibles sur le marché. Cependant, tous ces instruments n’interviennent pas au méme
moment (Kouamé, 2012). Chaque phase du cycle de vie mobilise des sources de financement
adaptées au développement de la startup, puisque les besoins de financement changent en
fonction de son développement (Tarig, 2013). C’est pourquoi la startup doit réfléchir a la
source de financement la mieux adaptée pour la phase de développement dans laquelle elle

se trouve (Salamzadeh & Kawamorita Kesim, 2015).

La figure suivante nous permet de distinguer les différentes phases de croissance d'une
startup, avec pour chaque phase les différents modes de financement disponibles en fonction

la croissance de la startup :



Figure 1 : Le cycle de financement des startup selon leurs croissances
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Source :(Ekeland et al., 2016), Renforcer le capital-risque frangais, p. 2.

Les différentes phases du cycle de vie des startup et les modes de financement que 1’on

retrouve le plus souvent pour chaque étape sont les suivants :
1.1.1 Phase incubation (Bootstrapping phase)

Durant cette phase, le projet n’est encore qu’une idée, c’est la phase de recherche et de
développement. L’entrepreneure a besoin de fond pour transformer cette idée en une

entreprise rentable (Salamzadeh & Kawamorita Kesim, 2015).

Le financement provient essentiellement du love money, des aides publiques (concours,
préts d’honneur) ou encore du réseautage apportée par les incubateurs et les accélérateurs
(Ekeland et al., 2016). De plus, les investisseurs providentiels (Business Angels) sont plus

susceptibles d'investir a ce stade (Salamzadeh & Kawamorita Kesim, 2015).
1.1.2 Phase amorcage (seed phase)

Il s'agit de la phase de création et du premier apport en capital de I'entreprise (Ekeland et al.,
2016). A ce stade, la startup entre dans une nouvelle phase, la phase de démarrage, qui est
trés importante dans son cycle de vie. Beaucoup de startup echouent a ce stade.

Le fondateur recherche des mécanismes de soutien, tels que les accélérateurs, les incubateurs
et les centre de développement des petites entreprises, pour accélérer le processus

(Salamzadeh & Kawamorita Kesim, 2015). Le financement peut provenir des aides



publiques, des Business Angels, du crowdfunding, ou de fonds spécialisés (fonds
d’amorcage) (Ekeland et al., 2016).

1.1.3 Phase de démarrage (early stage)

Cette phase commence lorsque la startup vend ses produits, entre dans le marché et construit
son équipe. Il s’agit du premier succés (Salamzadeh & Kawamorita Kesim, 2015). C'est
généralement a ce stade que le capital-risque intervient, principalement par le biais de fonds
spécialisés, mais également grace a des aides publiques (Ekeland et al., 2016).

1.1.4 Phase de croissance (later stage)

Il s’agit de la phase de décollage pour la startup. Durant cette phase, le financement approprié
est le capital développement (capital-croissance), qui permet a I’entreprise d’étendre son

volume d’activité et de s’attaquer a de nouveaux marchés (Ekeland et al., 2016).
1.1.5 Phase de sortie

La derniere phase est celle de la sortie, lorsque la startup aurait atteint la maturité. Le plus
souvent, la startup est introduite en bourse, ou elle peut étre rachetée par une grande
entreprise désireuse de s’approprier les actifs, les idées ainsi que les technologies

développées (Ekeland et al., 2016).
1.2 Les modes de financement des startup

Plusieurs sources de financement existent pour les startup (Drouiche & Menai, 2022). Les
sources de financement peuvent étre formelles ou informelles. Les sources de financement
formelles comprennent le financement par les institutions réglementées, a la fois par le
gouvernement et la banque centrale, tandis que les marchés informels opérent au-dela du

cadre réglementaire du systeme financier (Arisa & Gwatidzo, 2022).

Par ailleurs, selon Ernes & Edward (2022), il existe essentiellement deux sources de
financement pour les PME. La premiere source est le financement par les fonds propres
(financement interne) qui proviennent généralement de I'épargne personnelle, des dons
d'amis, de membres de la famille et d'associés, ainsi que les investisseurs en capital-risque.
La deuxieme source est le financement par emprunt (financement externe), qui prend

généralement la forme d'emprunt aupres d'institutions financieres, de préteurs, etc.



10

D’aprés 1’étude de Tarig (2013), il existe différentes tendances financieres en fonction de
divers facteurs, allant du systeme financier aux croyances religieuses, et du manque de

connaissances des autres options financieres et aux installations restreintes pour les startup.

Les résultats de I’analyse de 5 pays a partir de la littérature releve que le capital du
propriétaire est la principale source de financement des startup en Chine et au Ghana. En
revanche, les banques sont les principales sources de financement au Pakistan et au
Royaume-Uni. En Allemagne, les banques et les sociétés de capital-risque sont les

principales sources de financement des entreprises (Tarig, 2013).
1.2.1 Les pratiques de financement informel

L'échec des startup est souvent causé par un manque de financement, d'autant plus que la
plupart des entrepreneurs ne parviennent pas a obtenir un financement aupres de sources
formelles (Mendes-Da-Silva, 2019). De ce fait, le financement informel est devenu le canal
privilégié pour le financement des startup, en raison des difficultés rencontrées par les startup
pour obtenir un financement auprés des institutions formelles. Il leur est donc difficile de

s'établir et de se développer sans le soutien de financements informels (Xu et al., 2021).

Ainsi, les marchés financiers informels jouent un réle clé dans le développement de millions
de petites entreprises, en complément des marchés financiers formels. Ces petites entreprises
sont souvent confrontées a de graves contraintes de financement de la part des marchés
financiers formels, en particulier dans les marchés émergents dotés de systemes financiers
sous-développés (Li & Hua, 2023). Par conséquent, I'existence et le bon fonctionnement d'un
marché financier informel sont aussi importants que le marché financier formel (Edirisinghe
& Ariyawansha, 2015).

De plus, selon Eriola & Hounkou (2022), les entreprises préférent recourir a des préts
informels plut6t qu'a des préts formels, car ces derniers sont plus pratiques, avec des taux

d'intérét plus bas, une durée plus longue et sans aucune exigence de garantie.

Ullah (2019), dans sa recherche basée sur des données de la Banque européenne pour la
reconstruction et le développement et la Banque mondiale sur I'environnement des affaires
et la performance des entreprises, a mené une étude sur un ensemble de 5982 entreprises
dans 30 pays d'Europe de I'Est et d'Asie centrale pour la période 2011-2014. Les résultats de
la recherche considérent qu’il existe une relation positive entre la finance formelle et le degré

d'innovation de I'entreprise. De plus, la finance informelle ne joue aucun rdle significatif
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dans la promotion de l'innovation dans les pays développés comme dans les pays en
développement.

Dans le méme sens, Arisa & Gwatidzo (2022) ont conclu, a travers une étude comparative
réalisée a partir des données de la Banque mondiale sur un échantillon de 8932 entreprises
de 13 pays africains, que les sources de financement formelles favorisent davantage la

croissance de I’entreprise que le financement informel.

Cependant, Wahab et al. (2022), a travers une analyse de I’effet du financement formel et
informel sur la croissance d'entreprises artisanales au Pakistan, réalisée sur 208 entreprises,
indiguent que le financement informel a un impact plus important que le financement formel

sur la croissance des petites entreprises.

De leur c6té, Mago & Modiba (2022) ont conclu que la finance informelle est une alternative
viable pour les micros et petites entreprises. Elle joue également un réle essentiel dans les

opérations, la croissance et la durabilité des petites entreprises.

Dans une autre étude, Eriola & Hounkou (2022) ont analysé la relation entre le succes des
petites entreprises et I'autofinancement, a travers une étude quantitative auprés de 293 chefs
de petites entreprises béninois. Les résultats indiquent que plus de 65% des petites
entreprises sont autofinancées, et prés de 40 % des répondants ont regu un soutien financier

de leur famille ou de leurs amis, et environ 38 % par la tontine.

L'étude révele également que le financement informel a un effet positif significatif sur le
succes des petites entreprises, ce qui souligne l'importance des sources de financement
informelles pour le financement des petites entreprises dans les pays en développement
(Eriola & Hounkou, 2022).

Edirisinghe & Ariyawansha (2015) ont analysé les raisons du recours a la finance informelle
par la communauteé rurale au Sri Lanka. Ils ont réalisé une étude quantitative en administrant
un questionnaire a 250 répondants pour identifier les principales sources de financement

informelles utilisées.

Les résultats indiquent que les personnes dépendent fortement de la finance informelle, et
que le prét de la famille et des amis est la source de financement préférée. De plus, les
résultats ont également révélé que le sexe, le niveau d'éducation, la profession, le niveau de

revenu, le comportement financier, les attitudes financiéres personnelles, la confiance et la



12

fiabilité de la finance formelle sont des facteurs liés a la dépendance a la finance informelle
(Edirisinghe & Ariyawansha, 2015).

Nguyen et al. (2022) ont analysé les raisons pour lesquelles les PME choisissent des
financements externes alternatifs lorsque leur accés au financement formel est limité, surtout
dans les marchés émergents, en se basant sur un échantillon de 4 992 entreprises sur une
période de 6 ans, de 2004 a 2014. Les résultats montrent que les PME utilisent la finance
informelle comme une alternative lorsqu'elles rencontrent des difficultés dans le processus

de demande de financement formel.

A travers une étude mixte effectuée en premier lieu, par une étude quantitative qui est réalisé
via un questionnaire administré aux responsables des banques et des d’agence de micro-
crédit, au Centre-Oust de la Cote d’Ivoire. Par la suite une étude quantitative a été établie a
travers des entretiens individuels qui ont été réalisés aupres de 33 préteurs informels. Les
résultats de la recherche indiquent que la finance informelle est principalement composée de
fournisseurs, des parents et des amis, et que les préts sont accordés soit en nature ou en
espéce (Youan Bi, 2016).

Li & Hua (2023) ont examiné 1’influence du capital social familial et de la performance des
préts des emprunteurs sur les marchés financiers informels. En utilisant un ensemble de
données collecté aupres d'une institution financiere informelle dans I'Est de la Chine de 2014
a2018.

Dans I'ensemble, les résultats montrent I'emprunt auprés de la famille et des amis est
considéré comme une forme importante et peu colteuse de financement informel. Par
conséquent, les emprunteurs, disposant d'un capital social familial élevé ont plus de chances

d'accéder a des canaux de financement pour assurer leur liquidité (Li & Hua, 2023).

Une étude réalisée par Dinar & Meziouni (2016), analyse le marché financier de certains
pays africains. Les résultats indiquent I'existence de deux systémes financiers en Afrique :
un systeme financier informel non structuré, di principalement a l'insuffisance et a
I'inadéquation des services offerts par les institutions de la finance formelle, et un systéme
financier formel peu performant qui ne répond pas aux attentes de tous les acteurs

économiques.

Le secteur de la finance informelle se divise en trois catégories principales selon Edirisinghe

& Ariyawansha (2015), a savoir :
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La premiére catégorie : la finance non commerciale, les préts d'argent sont accordés

entre parents et amis avec peu ou pas d'intéréts ;

La deuxiéme catégorie : la finance commerciale, qui concerne les fonds prétés et
empruntés pour financer l'achat ou la vente de biens a des fins de consommation ou

d'investissement ;

La troisiéme catégorie : c’est les accords avec des groupes et des associations

d'épargne et de crédit.

De leur c6té Daoudi & Wampfler (2010), présentent quatre principaux types de pratiques de

financement informel, dans le secteur agricole en Algérie, qui sont :

La vente sur pied avec préfinancement : c’est le partage de la responsabilité
technique et financiére de la mise en ceuvre du processus de production. La
négociation et la réalisation de ce type de transaction s’effectuent au début du cycle

de la production ;

L’association de production : ce type de pratique permet a des particuliers disposant
de facteurs de production différents mais complémentaires de les combiner ; C'est
une combinaison de facteurs de production (travail et capital). Le bénéfice est réparti

entre ce fait proportionnellement a 1’apport de chacun en facteurs de production ;

Le crédit fournisseur (Le crédit commercial) : c’est le crédit accordé par les

fournisseurs et parfois par les clients (Kouamé, 2012) ;

Le prét entre particuliers : les principales sources de ce prét sont les parents, les amis
et les partenaires économiques. Ces préts sont généralement effectués en especes et

sans intérét.

Dans le méme ordre d'idées, selon Xu et al. (2021), le financement informel comprend

souvent, mais sans s'y limiter, le crédit commercial, les emprunts interpersonnels (argent

d'amis ou de la famille), les préteurs sur gages et les coopératives communautaires.

Par ailleurs, d’apres Eriola & Hounkou (2022) ; Riding (2008) le marché informel est

composé de deux principaux segments : les Business Angels et les amis et membres de la

famille « love money ». Ces derniers ont tendance a étre des investisseurs ponctuels, ils

représentent la grande majorité des investissements informels.
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L’étude de Riding (2008) porte sur I'estimation des taux de rendement réalisée sur
I'investissement informel des Business Angels et le love money dans le marché canadien.
Les résultats montrent que le rendement des investissements informels realisés par les
Business Angels est significativement plus élevé que ceux réalisés par les institutions de
capital-risque. Cependant, le taux de rendement des investissements informels réalisés par
les amis et les membres de la famille des fondateurs d'entreprise sont, moyennement

lamentables.

En outre, le financement par love money représente plus de trois fois les investissements
annuels des Business Angels, qui investissent a leur tour dans beaucoup plus d'entreprises
que les institutions de capital-risque. Il a été constaté que le flux d'investissement informel

était supérieur au flux de capital-risque institutionnel (Riding, 2008).

Il est vrai que la finance informelle peut assouplir les contraintes financiéres a un stade
précoce. Cependant, elle peut affecter également avoir un impact négatif sur la possibilité
d'obtenir un financement ultérieur et imposer des restrictions supplémentaires sur l'acces
futur au capital. De plus, les entreprises financées de maniére informelle résistent au
processus de professionnalisation promu par les sociétés de capital-risque, ce qui peut

constituer un obstacle a I'obtention d'un financement de suivi (Zaccaria, 2023).
1.2.2 Le financement personnel /Love money

Le financement personnel et le love money sont considérés comme les principales sources
de financement pour les startup. De plus, ils constituent la plus grande source de financement
informel pour les startup (Pommet & Sattin, 2016 ;Tarig, 2013).

D'une part, le financement personnel correspond a I'apport financier personnel de
I'entrepreneur. En effet, les entrepreneurs commencent généralement leur activité en
investissant leurs propres ressources provenant de leurs fonds personnels ou de leurs
économies. Ce financement couvre principalement la phase de création de la startup, avant
de passer a I'étape suivante de l'investissement (Andaleeb & Singh, 2016 ; Drouiche &
Menai, 2022).

De méme, le financement love money, également appelé "les 3F" pour « family, friends and
fools », est généralement utilisé pour financer la création de la startup. 1l s'agit des fonds
collectés auprés de la famille, des amis, des connaissances ou autres (Drouiche & Menali,

2022) . Cependant, ces fonds donnent rarement accés au capital (Hafied, 2019).
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1.2.3 Les Business Angels (investisseurs providentiels)

Les Business Angels, sont des personnes physiques ou des investisseurs individuels et privés
qui sont généralement des investisseurs informels. Cependant, il existe aussi des clubs de
Business Angels appelés « familly office », certains sont associatifs, d’autres organisés en
société d’investissements, il existe aussi des réseaux informels des BA. Les Business Angels
investissent une partie de leur patrimoine personnels dans une startup a laquelle ils croient
en son potentiel de croissance (CNCC, 2023 ; Ernes & Edward, 2022 ; Leseur, 2018).

En plus de la somme investie, les BA mettent a la disposition de I’entrepreneur leurs
compétences et apportent leurs avis, conseils, leurs réseaux de contacts ainsi que leur
expérience. Les BA s'engagent également activement dans le développement du projet
financé (CNCC, 2023 ; Leseur, 2018). Par ailleurs, le financement par les Business Angels
est faiblement dilutif, le montant de financement dépend de la maturité de la startup, mais

varie généralement entre 1% et 10% du capital (Hafied, 2019).

De plus, les Business Angel sont des investisseurs incontournables et trés importants dans le
financement des startup pour combler le gap financier auquel les startup sont confrontées
surtout entre la phase ou les entrepreneurs ont épuisé le financement love money et la phase
de financement par le capital-risque ou les startup n'ont pas encore suffisamment développé
pour avoir acces au capital-risque (lruarrizaga & Santos, 2013).

D’autre part, selon lruarrizaga & Santos (2013), les Business Angels font partie du secteur
de l'investissement informel qui existe dans toutes les économies, que certains auteurs
appellent le «marché informel du capital-risque». Cependant, le terme « investisseur
informel » et « Business Angel » ne sont pas toujours synonymes. Le débat théorique dans
la littérature est toujours en cours, et il existe une incertitude dans le classement des BA, car
certains operent dans le formel et d'autres dans I'informel.

Figure 2 : Le positionnement des Business Angels entre le financement informel et le
financement formel

Financement informel Financement formel

financement personnel (love ) o
Business angels Capital risque
money)

Source :(lruarrizaga & Santos, 2013), The informal investment context: specific issues concerned with

business angels, p.183. Adapté.
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1.2.4 Crowdfunding (le financement participatif)

Le financement participatif, plus connu sous son autre appellation crowdfunding, est un
mode de financement complémentaire au financement classique (Sabah & Bentayeb, 2021).
Il s'agit d’une transaction financiére (Khelil, 2022), basée sur des levées de fonds a travers
des plateformes de financement participatif sur internet, qui met en relation les contributeurs
et les porteurs de projet (CNCC, 2023 ; Khelil, 2022). Au cours de la derniére decennie, ce
type de financement est devenu de plus en plus courant dans les pays développés (Douadi-
Amiar & Derridj, 2022).

Ce type de financement connait, ces derniére années, un succes croissant a l'échelle
mondiale, accentué par les derniéres évolutions technologiques, et se manifeste sous trois
grandes catégories (Attuel-Mendes & Soulas, 2021 ; Douadi-Amiar & Derridj, 2022 ;
Hafied, 2019), qui sont:

e Le don : il s’agit de contribuer au financement d’un projet sans contrepartic
(Belbekhari, 2022), les donateurs se voient souvent attribuer une récompense non
financiére par la startup (Hafied, 2019) ;

e Le crowdlending (récompense) : les souscripteurs financent la startup par un prét,
pour lequel ils regoivent un versement d’intérét (Hafied, 2019);

e L’equity crowfunding (investissement) : ce type permet aux investisseurs d’entrer

directement au capital, contrairement aux deux premiers (Hafied, 2019).
1.2.5 Capital-investissement (Private Equity)

Le private equity est un mode de financement & long terme réalisé par des investisseurs, dans
le but de générer un profit lors de leur sortie du capital. Il s’adresse principalement aux
entreprises qui ont des difficultés a obtenir un financement des sources de financement
traditionnelles. De plus, c’est un financement qui a la capacité de financer les startup en

fonction de leur niveau de maturite (Rifai & El idrissi, 2023).

D'aprés Amirat & Chabi (2020) ; Beztouh (2021) ; Rifai & El idrissi (2023) , il existe cing

types de capital investissement :

e Le capital-amorcage (Seed capital) : il est destiné aux startup qui sont encore en

phase de recherche et de développement ;
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e Le capital-risque (Venture capital) : il est destiné aux startup dans la phase de

création et de démarrage ;

e Le capital-développement (Growth capital) : il s’adresse principalement aux startup
qui ont prouvé leur potentiel sur le marché et qui souhaitent accélérer leur

développement interne et externe ;

e Le capital-transmission (Buy out) : ce financement consiste a racheter une partie
importante d’une entreprise par endettement. Les investisseurs mettent a disposition
de I’entreprise leur savoir-faire stratégique, juridique, financier et humain afin de

gérer cette situation cruciale pour 1’avenir de I’entreprise ;

e Le capital-retournement (turnaround) : les investisseurs en capital-retournement
acquierent généralement la totalité, ou une part majoritaire du capital d’une
entreprise en difficulté. Ce financement vise généralement a maintenir la startup en

vie.

La figure suivante illustre les différents types du capital investissement selon le cycle de vie

de ’entreprise :

Figure 3 : Capital investissement et cycle de vie d’une entreprise
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Source : (Rifai & El idrissi, 2023), Capital investissement et financement de L'entrepreneuriat innovant,
p.199.

Le capital investissement accompagne les startup sur différents volets : premiérement sur le
volet financier via l’injection d’argent dans le capital ; deuxiemement, sur le volet
stratégique a travers I’aide dans la gestion de I’entreprise et la participation dans la prise des
décisions ; et enfin, sur le volet organisationnel a travers le recrutement de cadres
expérimentés dans le but principal d’accompagner les jeunes entrepreneurs (Rifai & El
idrissi, 2023).
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1.2.6 Capital risque (Venture capital)

Le capital-risque est un compartiment de la grande famille du capital-investissement
(Kouameg, 2012). La principale différence avec les autres produits de capital-investissement
réside dans le fait que le capital-risque vise principalement le financement a un stade précoce
pour les jeunes entreprises, tandis que le capital-investissement s'adresse a un éventail plus
large d'entreprises, souvent méme a des entreprises matures avec des perspectives de
restructuration (Ernes & Edward, 2022).

Le capital-risque est devisé en plusieurs types qui financent la startup selon sa maturité

(Parpaleix, 2019) comme suit :

e [’amorcage : premier financement, il finance la phase de la création de I’entreprise.
Cette phase concerne en générale les entreprises technologiques (Parpaleix, 2019) ;

e Lacréation : ce financement est destiné principalement au financement du démarrage
de I’activité de I’entreprise (Parpaleix, 2019) ;

e La post-création : ce type finance généralement la croissance de l’activité de

I’entreprise avant que celle-ci n’atteigne la rentabilité (Parpaleix, 2019).
1.2.7 Le financement bancaire

Les banques sont une source de financement importante pour les startup. Elles proposent
plusieurs offres et opportunités de financement ainsi qu’une assistance en matic¢re de
renégociation du contrat chaque fois que les startup sont confrontées a des difficultés. De
plus, Les banques facilitent I'acces futur au financement pour les startup en résolvant le
probléme du manque d’information a leur sujet, en générant des informations sur les startup

(Tariq, 2013).

Cependant, ces derniéres années et particulierement depuis la crise économique de 2008, le
milieu financier a connu beaucoup de changements. De nouvelles mesures réglementaires
ont été introduites, ce qui a conduit les banques a durcir le ton, en ce qui concerne les préts
aux entreprises (Douadi-Amiar & Derridj, 2022). Surtout pour les startup, a cause de leurs
activités hautement risquées et de I'absence de garanties financiéres. De plus, les startup ne
satisfont pas aux exigences des banques car elles manquent d'antécédents éprouvés (Rifai &
El idrissi, 2023), et généralement elles ne peuvent pas gérer les échéances de remboursement
fixées (Ekeland et al., 2016).
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C’est pourquoi le recours au financement par prét bancaire pour les startup est délicat et trés
limité, voire impossible, surtout en phase de création ou de démarrage. Car le crédit bancaire
n’est pas adapté pour financer les startup (Ekeland et al., 2016 ; Hyun & Hyo Seob, 2022 ;
Rifai & El idrissi, 2023).

1.2.8 Les Initial Coin Offering (1CO)

Les Initial Coin Offerings (ICO), il s’agit d’une méthode de levée de fonds qui consiste a
émettre des crypto-actifs ou jetons échangeables contre de la crypto-monnaie, durant la
phase de démarrage de projet. Autrement dit, au moment ou la startup n’a pas encore lancé
de produit ou de service (Hafied, 2019). De plus, ¢’est un mode de financement non dilutif
pour les startup (CNCC, 2023). Ce mode de financement est nouveau pour les entreprises et

s’est fortement développé ces derniére années a partir de 2017 (Le Moign, 2019).

Pour obtenir ce financement, les startup doivent créer une page sur une plateforme d’échange
de crypto-actifs et présenter leurs projet. Une ICO s’apparente de trés prés a une compagne

de levée de fonds de type crowdfunding (Hafied, 2019).

Ces operations de levée de fonds sont menées grace a la technologie des registres distribués,
ce qui se traduit par I'émission de jetons ou des tokens échangés sur la plateforme (Le Moign,
2019). Ces jetons sont émis dans le cadre de la technologie de la blockchain. Ainsi, les unités
de valeur (Tokens) qui sont pré-vendus, peuvent étre utilisées pour obtenir des produits ou

des services ou pour générer un profit (Hafied, 2019).
1.2.9 Les dispositifs publics

Les dispositifs publics constituent un appui nécessaire et incontournable pour soutenir les
startup. Ils ont un objectif principal d'inciter a la création, au développement et a
I'implantation des startup, étant donné qu'elles sont percues comme un levier essentiel pour
la croissance économique a long terme. Les dispositifs publics sont généralement

disponibles dans tous les pays (Kouamé, 2012). 1l en existe deux formes :

e Lesdispositifs publics directs, tels que les subventions a 1’investissement ou la baisse
du taux d’imp06t pour les entreprises, etc. (Kouame, 2012) ;

e Les dispositifs publics indirects, tels que les exonérations fiscales ou sociales, les
garanties publiques, les déductions pour investissement, les prises de participation

ou les avances remboursables, etc. (Kouamé, 2012).
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1.2.10 Financement basé sur I'actif

Le financement baseé sur I'actif est un arrangement financier par lequel une entreprise utilise
ses actifs non courants comme garantie pour obtenir un crédit a court terme sans dévoiler
ses antécédents en matiére de crédit. Les principaux instruments de financement basés sur

les actifs (Ernes & Edward, 2022), sont les suivants :
Le prét basé sur I'actif

Le prét sur ’actif est un dispositif financier alternatif dans lequel une société financiére
accorde un prét a court terme a une entreprise en utilisant la valeur des actifs donnés mis en
garantie. Le montant accordé dans le cadre d'un prét basé sur I'actif n'est pas égal a la valeur
comptable totale des actifs mis en garantie. De plus, les préteurs préférent les titres trés
liquides qui peuvent étre facilement convertis en liquidités dans les cas ou I'emprunteur fait
un défaut de paiement (Ernes & Edward, 2022).

Affacturage

L’affacturage est une opération permettant le transfert de créances commerciales de leur
titulaire a un factor, qui se charge d’en opérer le recouvrement et d’en garantir la bonne fin,

méme en cas de défaillance momentanée ou permanente du débiteur (Chertok et al., 2009).

Autrement dit, I'affacturage est un accord financier par lequel une entité commerciale vend
ses créances (factures) a un tiers avec une décote pour répondre a ses besoins de trésorerie
actuels. Dans le cadre d'un accord d'affacturage classique, le factor prend le contréle total de
la gestion du registre des ventes et du contréle du crédit, avec le droit de poursuivre les

clients pour le réglement de leurs factures (Ernes & Edward, 2022).
L'escompte de factures

L'entreprise dans ce financement met en gage ses créances aupres d'un tiers comme garantie
pour obtenir des liquidités afin d'améliorer son flux de trésorerie actuel. Aprés recouvrement
de créances, l'entreprise rembourse le montant emprunté plus les intéréts, qui correspondent
a un pourcentage des créances a la société de financement. La différence entre I'escompte de
factures et l'affacturage réside dans le fait que 1’entreprise conserve le controle de son propre
registre des ventes et la responsabilité du recouvrement des paiements aupres des clients
(Ernes & Edward, 2022).
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Le crédit-bail (Leasing)

Le crédit-bail est une forme d'accord financier par lequel une partie céde a une autre partie,
le droit d'utiliser un bien pendant une période convenue en échange d'un loyer déterminé,
tout en conservant la propriété légale du bien. A l'issue de cette période, le preneur peut
choisir d'acheter le bien, de le rendre au propriétaire initial ou de prolonger la période de
location (Ernes & Edward, 2022).

Location-vente

Dans ce cas, I'entreprise devient propriétaire du bien aprés avoir effectué le premier acompte,
alors que la propriété Iégale du bien appartient toujours au vendeur, jusqu'a ce que le dernier
soit effectué. Autrement dit, I'entreprise accepte d'effectuer des paiements échelonnés pour
un actif non courant pendant une période pendant laquelle la propriété légale de I'actif
appartient toujours au vendeur. L'actif devient 1également transféré a I'acheteur aprés que le

dernier versement soit effectué (Ernes & Edward, 2022).
1.2.11 Le financement islamique

Le financement islamique constitue une source de financement pour les PME. Par ailleurs,
la finance islamique repose sur deux principes : le premier est le partage des bénéfices et de

pertes, et le second est I’incertitude dans les relations d’affaires (Adraoui et al., 2016).

Il existe plusieurs instruments de finance islamique, offrant ainsi une diversité avantageuse
pour les jeunes porteurs de projets (Adraoui et al., 2016). Les produits de financement

islamique sont classés dans trois catégories principales (Baochi & Lahrach, 2022) qui sont :

e Les instruments de financement basés sur la participation reposent sur le principe de
partage des pertes et profits, au aucune garantie n’est exigée lors de I’accord de
financement a travers ces instruments. Par conséquent, ces produit sont destiner aux
entreprises qui ont un fort potentiel de croissance et un historique financier sain et
assurant (Brgchou & Hamimida, 2018), parmi ces instruments, nous pouvons citer
la Moudharaba, la Mouzaraa, la Mousakat, la Moucharaka, etc. (Baochi & Lahrach,
2022).

e Les instruments de financement basés sur la vente et la dette, également appelés
instruments ou produits commerciaux, sont nombreux. On peut citer la Mourabaha,

le Bai Salam, I’[jara, I’I[jara wa Iqtina’a, I’Istisna’a, etc. (Baochi & Lahrach, 2022) ;
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e Les instruments de financement basés sur la charité (sans contrepartie), le plus connu
et le plus utilisé est le Qard Al Hassan, qui est un contrat de financement gratuit.
Dans ce cas, un préteur finance un emprunteur pour une durée déterminée sans

appliquer d’intéréts sur ce prét (Baochi & Lahrach, 2022).
1.2.12 Le financement social islamique

La finance sociale islamique est le financement social soumis aux principes de I’islam
(Bouhadra, 2021). Elle représente une source de financement importante pour les petites
entreprises. Au cours des dernieres annees, la finance sociale islamique a connu une
croissance remarquable a I'échelle mondiale, étant principalement basée sur le concept de
charité (Sadagah). Les instruments clés de la Finance Sociale Islamique (FSI) ont démontré
leur efficacité, tant dans le passé que dans le présent (Diaw et al., 2019). Les principaux

instruments sont les suivants :

Sadagah : il s'agit de lI'aumdne surérogatoire, qui peut consister en un don de biens ou
simplement en la cession de leur usufruit (Diaw et al., 2019). Ces dons sont destinés a
soutenir des personnes ayant besoin de financement pour leurs petites entreprises (Bouhadra,
2021).

Caisse de zakat : il s'agit d'une collecte obligatoire sur les biens imposables, destinée a des
catégories spécifiques (Diaw et al., 2019). La caisse de zakat collecte les fonds de zakat pour
les distribuer aux bénéficiaires, qui peuvent étre des micro-entreprises (Bouhadra, 2021).

El wakf : lorsque les bénéfices de la sadaga sont censés s'écouler continuellement dans le
futur. Le waqgf, devrait permettre une bonne mobilisation des ressources pour le financement
des petites entreprises. Le processus de collecte de fonds de el wakf peut également inclure
la délivrance de certificats wagf aux participants, ou aux donateurs qui peuvent bénéficier
d'une exonération fiscale comme forme d'incitation pour les encourager a investir (Baochi
&L ahrach,2022).

1.2.13 Le financement par la bourse

L’introduction en bourse, également appelée I’'IPO (Initial Public Offering), est une
opération réalisée par une entreprise qui a pour objectif de coter ses actions en bourse. Ce
qui va permettre a I’entreprise de lever des fonds et a ses actionnaires de trouver de la

liquidité pour leurs actions(CNCC, 2023).
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L'accés au marché boursier constitue une étape importante pour le développement et le
financement des PME (Lefebvre & Hamelin, 2020). De plus, le financement des startup sur
le marché boursier est souvent réalisé par des capital-risqueurs talentueux (Matika &
Cherchem, 2023).

A partir des années 1970, des bourses dédiées aux petites et moyennes entreprises ont été
créées, la plus connue est NASDAQ (National Association of Securities Dealers Automated
Quotations) (Granier, 2021).

Par ailleurs, I’introduction en bourse est une étape clé ayant une influence sur le financement
de la croissance des entreprises. Elle permet a I’entreprise de se financer directement sur le
marché financier et améliore sa capacité de financement de différentes maniéres (Lefebvre
& Hamelin, 2020):

e Elle permet aux PME de financer plus facilement leur croissance future et en

particulier de réaliser des acquisitions d’autres sociétés (Lefebvre & Hamelin, 2020) ;

e Elle permet aussi a I’entreprise nouvellement cotée de lever des fonds sous forme de

tranche primaire (Lefebvre & Hamelin, 2020) ;

e Elle réduit le coit du capital de I’entreprise, ce qui lui permet ultérieurement de se
procurer de nouvelles ressources financiéres plus facilement (Lefebvre & Hamelin,
2020).
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1.3 Les avantages et les inconvénients des modes de financement

Le tableau 1 réesume les avantages et les inconvénients pour les modes de financement.

Tableaul : les avantages et les inconvénients des modes de financement.

Modes de
financement

Avantage

Inconvénient

- Facilit¢ d’accés a ce mode de

financement.

- Les investisseurs souvent ne sont pas
conscients des aspects techniques de la
gestion d'une entreprise.

Love money

-Les investisseurs ne s'impliquent pas dans | - Les investisseurs peuvent avoir des

le suivi financier. attentes irréalistes et étre trop exigeants
sur la part de propriété qui devrait leur
étre accordée.

- lls fournissent non seulement du |- Sont considérés comme  des

financement, mais aussi de | investisseurs informels, et leur activité est

I’accompagnement, et le mentorat pour les | invisible.

dirigeants.

) - lls constituent un signal positif aux les | - Ont des difficultés a maintenir un
Business autres catégories d’investissement. financement continu.
angels

- Investissent leur propre argent,
contrairement aux investisseurs en capital-
investissement qui ont une obligation quant
a la maniére dont ils investissent.

- Apportent moins d'expertise financiere
a l'entreprise nouvellement créée par
rapport aux autres sources.

- Exigent moins de contr6le sur les startup.

- Leur apport financier est limité.

Crowdfunding

- Permet a n’importe quel internaute dans le
monde d’investir dans un projet présent sur
une plateforme dédiée.

- Le risque de cyberattaques, auquel les
plateformes de crowdfunding sont
exposées.

- La transparence de I’affectation des fonds
tout au long de la vie du projet.

- Le risque de fraude lié au propriétaire de
projet qui pourrait utiliser les fonds & des
fins autres que celles mentionnées
pendant la campagne.

- Flexibilité et rapidité d'implémentation
qu’on ne retrouve pas dans les autres
sources de financement.

- Les plateformes de financement
participatif, elles trouvent de plus en plus
de mal & agir en tant qu'intermédiaire
dans I’opération de financement a cause
de la concurrence accrue.

- Les procédures administratives sont plus
simples, et les réponses sont plus rapides et
les périodes de levées de fonds sont
relativement plus courtes.

- Le porteur de projet doit dévoiler son
idée au grand publicc ce qui
peut conduire a un vol d'idée.
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Capital
investissement

- Les sociétés de capital investissement sont
spécialisées dans I’investissement dans les
startup.

- Les sociétés de capital investissement
prennent le contrdle du conseil
d'administration, et les décisions des
entreprises concernant la dilution future
des actions.

- Les sociétés de capital-investissement ont
de I'expérience dans la gestion de startup, ce
qui aide a réduire les taux d'échec des

- Les sociétés de capital investissement
peuvent entrer en conflit avec les intéréts
de I'entrepreneur ou les gestionnaires.

startup et a comprendre et gérer la
complexité.

- Un mode de financement moins formel | - Un mode de financement
qui permet de lever des fonds plus | réglementé.
rapidement.

non

- S’adresse a un marcher plus profond et | - Lorsque la valeur de crypto monnaies

o ] potentiellement plus international | baisse, la valeur de fonds leves baisse
Initial (_Zom contrairement aux autres modes de | également.
Offering financement.

- Permet la création d'une communauté
auteurs de projets, ces derniers sont
encouragés a promouvoir le projet afin
d'augmenter la valeur de la startup et ainsi
augmenter les rendements futurs sur leurs
crypto actifs.

Source : élaboré par nous-mémes, a partir des travaux de Andaleeb & Singh (2016) ; Belbekhari (2022) ;
Hafied (2019) ; Sabah & Bentayeb (2021); Tariq (2013).

Section 2 : Le financement des startup en Algérie

Ces derniére années, 1’écosystéme des startup en Algérie connait une évolution continue,
avec un fort engagement de I'Etat dans la promotion de ce secteur (Belaid, 2023). D’ailleurs,
selon le rapport StartupBlink, qui est un centre de recherche sur les écosystémes des startup
a travers le monde (Matika & Cherchem, 2023), I'Algérie a enregistré la plus grande
amélioration parmi tous les écosystémes, avec un bond impressionnant de la position 984 en
2021 a la position 771 en 2022. Si cette tendance se maintient, I'Algérie pourrait devenir un

sérieux prétendant a la liste des 100 premiers pays.
2.1 Le concept de startup en Algérie

En Algérie, d’apres le 1égislateur algérien dans I’article11 du (Décret exécutif n® 20-254) du
27 Moharram 1442 correspondant au 15 septembre 2020, portant création du comité national
de labélisation des « Start-up », des « Projets innovants » et des « Incubateurs » et fixant ses
missions, sa composition et son fonctionnement, de la loi algérienne, est considérée comme

« Start-up » chaque société qui respecte les criteres suivants:
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e la société ne doit pas exister depuis plus de huit (8) ans ;

e |e modele d'affaires de la société doit s'appuyer sur des produits, des services, le

business model ou tout autre concept innovant ;
e le chiffre d'affaires annuel ne doit pas dépasser le montant fixé par le comité national ;

e le capital social doit étre détenu a, au moins, 50% par des personnes physiques, des

fonds d'investissement agréés ou par d'autres sociéetés disposant du label « Start-up» ;
e |e potentiel de croissance de la société doit étre suffisamment grand ;
¢ la société ne doit pas avoir plus de 250 employés.

A la différence de la plupart des pays du monde, le législateur algérien n'a pas inclus le
caracteére technologique parmi les criteres de classification des startup et d'octroi du label
startup (Drouiche & Menai, 2022).

2.1.1 Le label startup et projet innovant en Algérie

Le label startup et projet innovant sont des statuts particuliers dédié exclusivement aux
startup en Algérie. Le label permet aux startup de bénéficier de facilitations en termes de
financement, d’accompagnement, d’avantages fiscaux, parafiscaux et d’autres avantages
(Khelil, 2022).

Le label startup

Selon I’article 12 du (Décret exécutif n® 20-254) de la loi algérienne, une société souhaitant
obtenir le label "startup” doit déposer une demande via le portail électronique national des

startup, accompagnée des documents suivants :

e un extrait du registre du commerce et des cartes d'identification fiscale (NIF) et
statistique (NIS) ;

e une copie des statuts de la société ;

e Uune attestation d'adhésion a la caisse nationale des assurances sociales (CNAS) avec

une liste nominative des salariés ;

e une attestation d'adhésion a la caisse nationale de sécurité sociale des non-salariés
(CASNOS) ;



27

e une copie des états financiers de I'année en cours ;

e un plan d'affaires détaillé ;

e les qualifications scientifiques et techniques et I'expérience du personnel de la
société ;

e le cas echéant, tout titre de proprieté intellectuelle et tout prix ou récompense

obtenus.

Le label "startup” est octroyé a la société pour une durée de quatre ans, renouvelable une

seule fois, conformément a l'article 14 du (Décret executif n® 20-254) de la loi algérienne.
Le label projet innovant

Selon I’article 16 du (Décret exécutif n® 20-254) de la loi algérienne, toute personne physique
ou groupe de personnes physiques peut prétendre au label "Projet innovant", pour tout projet

se rapportant a I'innovation.

Ce label est destiné exclusivement aux porteurs de projets qui n'ont pas encore créé leur

société, leur permettant ainsi de bénéficier des avantages similaires a ceux du label "startup™.

Selon I’article 17 du (Décret exécutif n® 20-254) de la loi algérienne, toute personne physique
ou groupe de personnes physiques souhaitant obtenir le label "Projet innovant” doit déposer
une demande via le portail électronique national des startup accompagnée des documents

suivants :
e une présentation du projet et ses aspects d'innovation ;
o les éléments prouvant le fort potentiel de croissance économique ;

¢ les qualifications scientifiques et/ou techniques et I'expérience de I'équipe en charge

du projet ;

e le cas échéant, tout titre de propriété intellectuelle et tout prix ou récompense

obtenus.

Conformément 1’article 19 du (Décret exécutif n°® 20-254), le label "Projet innovant™ est
octroye pour la personne physique ou au groupe de personnes physiques pour une durée de

deux (2) ans, renouvelable deux (2) fois, dans les mémes formes.
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2.2 Le financement des startup en Algérie

La réussite des startup en Algérie dépend principalement de leur capacité a obtenir des
financements (Belaid, 2023). D’aprés Boumendil (2022), a partir d’une étude quantitative
menee par un questionnaire sur un échantillon de 20 startup algériennes labellisées, a révelé
que ces startup s'appuient principalement sur deux sources de financement : 70 %

d'autofinancement et 30 % de financement via I'ASF.
2.2.1 Les Business Angels en Algérie

Les BA interviennent généralement pour financer les startup qui ont épuisé tous les
investissements de financement personnel et le love money (Baghli & Tabet Aoual, 2021).
Par ailleurs, en Algérie, il existe trés peu de Busines Angles. Ce faible développement des
réseaux de Business Angles peut s’expliquer principalement par 1’absence d’un cadre

juridique pour ce mode de financement (Hattou, 2019).

Baghli & Tabet Aoual (2021), ont étudié le réle des Business Angles dans le financement
des startup dans I'écosystéme algérien. L’étude est de nature qualitative, a été réalisée a
travers des entretiens individuels semi-directifs avec des Business Agnels algérien. Les
résultats montrent la présence exceptionnelle d'un groupe formel en Algérie nommé Casbah
Business Angels (CBA) qui est apparu en 2012 ; il a été suivi par Haba Institute, en 2017,

ainsi que d'autres Business Angels qui operent seuls ou dans d'autres réseaux sans nom.

De méme Douadi-Amiar & Derridj (2022) ; Hattou (2019) ; Khelil (2022), ont constaté qu’en
Algérie, il existe un seul réseau formel de Business Angels actif, il s’agit de Casbah Business
Angel (CBA), mais aussi il y a des business Angels qui operent individuellement qui sont

des entrepreneurs, des commercants ou des chefs d’entreprise.

De plus, il existe trois autres Business Angels sur le marché algérien, dont deux sont basés
a I’étranger, qui orientent leurs investissements vers les entrepreneurs algériens. Cependant,
elles offrent peu de visibilité sur leurs activités. Il s'agit de Markitor Business Angels,
Créateurs d’Avenir, Business Angels Algérie-Diaspora BAALDI (Hattou, 2019; Khelil,
2022).

Les résultats de 1I’¢tude empirique menee par Boumendil (2022) , ont montré que 95% des
startup de son échantillon n'ont jamais sollicité un financement auprés de Business Angels,

a I'exception d'une seule startup qui a obtenu son financement auprés du CBA. A partir de
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ces résultats I’auteur a conclu que 1’état du développement de financement par Business

Angels est faible en Algérie.

Cependant, selon Hattou (2019), la promulgation d'une reglementation appropriée aux

Business Angel en Algérie permettrait de dynamiser ce mode de financement.
2.2.2 Le crowdfunding en Algérie

C’est vrai que le crowdfunding a connu une forte activité a 1’échelle mondiale, cependant
en Algérie, il est encore récent, mais il se développe a un rythme modéré, ce qui se manifeste

a travers I'émergence des plateformes de crowdfunding (Menai & Drouiche, 2022).

Les premieres initiatives de crowdfunding en Algérie ont vu le jour en 2013 (Khelil, 2022),
avec la création de deux plateformes, CHRIKY, suivie de la plateforme TWIZA, qui ont été
créées selon la réglementation francaise. Ensuite, a partir de 2019, deux autres plateformes
ont éte créees : NINVESTI et KHEYMA, qui ont été agréées par la COSOB selon la
réglementation algérienne (Belbekhari, 2022).

Dans une étude qualitative exploratoire, Belbekhari (2022) a analysé le contenu des quatre
plateformes de crowdfunding en Algérie: CHRIKY, TWIZA, NINVESTI et KHEYMA. Il a
constaté que le financement participatif en Algérie n'a pas encore atteint un stade de maturite.
Le principal obstacle qui entrave I’évolution de ce mode de financement, c’est 1’absence
d’une législation qui encadre cette pratique, ainsi que le retard en matiere d'acces aux
infrastructures numériques, et I’absence d’un climat de confiance entre les différents acteurs,

dans ce mécanisme de financement (Hattou, 2019).

Par ailleurs, Douadi-Amiar & Derridj (2022) ont conclu que 1’absence d’un cadre 1égislatif,
et la lenteur de la transition vers une économie numérique, qui entraine la non-généralisation
des paiements électroniques, ont un impact significatif sur l'inactivité des plateformes
algériennes. Les mémes obstacles ont €té relevés par Sabah & Bentayeb, (2021) ; Khelil
(2022), a savoir la faible pénétration des paiements électroniques et I'absence d'un cadre

juridique réglementant cette activité.
2.2.3 Le capital investissement en Algérie

Le capital investissement en Algérie accuse un grand retard et reste insuffisamment
développé, bien qu'il ait atteint un niveau de maturité remarquable ailleurs (Amirat & Chabi,
2020 ; Beztouh, 2021).
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Selon Bougouffa (2019), I’activité de capital investissement en Algérie est encore dans une
phase ambigué. Surtout que le capital investissement en Algérie, se pratique par des
reglements bancaires comme format européen est exercé en tant qu’un service financier par
des sociétés publiques, étant donné que la majorité des sociétés actives sur le marché algérien
sont des filiales des banques publiques, et elles gerent des fonds au nom de la trésorerie
publique; contrairement au format anglo-saxon, qui est plus flexible et considére le métier

comme une activité entrepreneuriale.

L’analyse de la situation de capital investissement en Algérie a révélé que parmi les obstacles
a révélé plusieurs obstacles pour le développement de ce mode de financement. Ces
obstacles incluent les conflits d'intéréts potentiels entre les entrepreneurs et les investisseurs,
le manque de dynamisme du marché boursier, le manque de culture financiére spécifique au
capital-investissement et surtout le manque de gestionnaires expérimentés (Amirat & Chabi,
2020) .

Par ailleurs, selon Beztouh (2021), le faible développement de ce mode de financement dans
le marché algérien est di a un manque de promotion et de vulgarisation, ainsi qu'a une

méconnaissance et une maitrise insuffisante de cette activité par les acteurs du marché.
2.2.4 Le capital risque en Algérie

Dans son étude Mouassa (2021) met en évidence I'importance du capital risque en tant que
mode de financement moderne des startup, ainsi que ce financement est la meilleure méthode
alternative pour financer les startup en Algérie, pourtant son utilisation reste limitée en raison

du manque de sensibilisation et d'agences spécialisées.

De méme, Himrane & Salhi (2019) ont démontré également que le financement par capital
risque est une activité quasiment inexistante en Algérie, et cela est d0 a plusieurs facteurs,
les plus importants sont le manque d'entreprises spécialisées dans ce domaine, et I'absence
de mécanismes de sortie appropriés pour les projets financés (Necira & Guessouri, 2021).
En outre, selon Harmouche et al. (2021), cette faiblesse est liée principalement au manque
de dynamisme de marché boursier en Algérie, car I'essence de I'activité de capital-risque est

le marché boursier.

Cependant, le 03 octobre 2020, 1’Algérie a vu la création d’un fond de capital-risque
(ALGERIAN STARTUP FUND-ASF), qui est un fond public de capital-risque qui finance
les startup disposant du label "Startup™ ou "Projet innovant” (Boulahouat & Beztouh, 2022).
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L’émergence de I’ASF vise a dynamiser 1’activité de capital-risque et 1’augmentation des
sociétés de financement par capital-risque. La création de ce fond est une étape importante
pour la transformation vers un écosystéeme de financement plus adapté aux besoins des
startup (Belaid, 2023).

Le tableau 2 résume les principaux opérateurs du marché de capital investissement et capital-

risque en Algérie.

Tableau 2 : les principaux opérateurs du marché de capital investissement et capital-risque

en Algérie

Année Société de capital | Les métiers exercés | La nature de la société

de investissement
création
1991 La Financiere | Capital- Filiale des banques publiques (BDL et CPA)
Algérienne de | investissement

Participation -
«FINALEP» (EX.
Financiere Algéro-
Européenne de

Participation)

1998 société financiére | Crédit-bail,  capital | Société publique (100% de son capital est de la
d’investissements, | investissement, crédit | trésorerie publique)

de participation et | a long terme,
de placement | engagement par
«SOFINANCE» signature et industrie

financiere
2004 Société  Algéro- | Capital- Société d’investissement mixte
Saoudienne investissement,
d’Investissement « | crédit-bail, crédit
ASICOM » d’investissement
2006 | Afric-Invest Capital- Société de gestion

investissement

2009 Les fonds | Capital- Des fonds publics (100% de la trésorerie
d’investissement investissement publique)

de wilaya
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2010 Eldjazair Istithmar | Capital- Filiale des banques publiques (BADR et CNEP-
investissement banque)
2018 Icosia Capital Capital- filiale de la MADAR Holding
investissement :
(capital-risque
[capital
développement)
2020 | Algerian  Startup Capital-risque collaboration entre le ministere délégué de
Fund « ASF » I'Economie de la connaissance et des Startup,
Sonatrach, la Banque de développement local
(BDL), le Crédit populaire d’Algérie (CPA), la
Banque extérieure d’Algérie (BEA), la Banque
nationale d’Algérie (BNA) et la Caisse nationale
d'épargne et de prévoyance-Banque (Cnep-
Banque)
2023 | Algerian Capital-risque Collaboration entre 1’accélérateur public de
Innovation  Fund startup Algeria-Venture et le fonds international
« SEAF » Small Entreprise Assistance Funds (SEAF)

Source : (Algeria Press Service, 2023 ; Bougouffa, 2019 ; Hattou, 2019 ; Khelil, 2022).

2.2.5 Les dispositifs étatiques en Algérie

L'Etat algérien propose divers dispositifs financiers avec de nombreux avantages fiscaux,

adaptés sous différentes formules, ainsi que des services d'accompagnement a différentes

phases des projets, qui répondent aux conditions spécifiques pour chaque dispositif (Khelil,

2022).

Tableau 3 : Les dispositifs étatiques en Algérie

Année de création Dispositifs

1994 Caisse Nationale d'Assurance Chémage- CNAC

1996 Agence Nationale de Soutien a I'Emploi des Jeunes-ANSEJ & partir de
I’année 2020 elle est devenue I’ Agence Nationale d’ Appui et de
développement de ’entreprencuriat-ANADE

2004 Agence Nationale de Gestion de Micro Crédit- ANGEM

Source : (Khelil, 2022), Analyse de I’écosystéme des startups en Algérie (Etat des lieux et Perspectives),

P.302.




33

Toutefois, selon Hattou (2019), ces dispositifs étatiques présentent des incohérences pour

le financement des startup. Les principales incohérences sont les suivantes :

e La condition de chdmage est une condition qui limite I’acces a ces financements
pour de nombreux fondateurs de startup, surtout qu’elle les empéche d'exercer une

activité en paralléle pour soutenir les premieres phases de la création de la startup ;

e Les restrictions qui concernent l'utilisation des fonds qui ne pas servir a payer les

salaires et les dépenses ;

e La sensibilité de ces dispositifs aux changements de statut d’une startup, entrainant

la perte systématique des avantages.
2.2.6 Les concours (Gain des concours)

Les concours sont une méthode qui permet d’obtenir un financement pour les startup. Ils
permettent aux lauréats de recevoir généralement un prix sous forme de capital. En Algérie,
De nombreux concours sont organisés par des institutions publiques et privées dans
différents domaines (Drouiche & Menai, 2022). Cependant 1’organisation de ces concours

est variable d’une année a ’autre (Hattou, 2019).
2.2.7 Le Fonds d'appui et de développement de I'écosystéme *'start-up*

L’Etat algérien a mis plusieurs mesures et dispositifs destinés aux porteurs de projets, afin
de soutenir le développement des startup, notamment pour encourager et promouvoir

I’entrepreneuriat (Drouiche & Menai, 2022).

Le fonctionnement du fond d'appui et de développement de I'écosystéme “start-up", ainsi
que ses conditions, sont fixés par le décret exécutif n° 21-303 du 22 Dhou El Hidja 1442
correspondant au ler aolt 2021, qui définit les modalités de fonctionnement du compte
d'affectation spéciale n°® 302-150 intitulé « Fonds d'appui et de développement de

I'écosysteme start-up » (Drouiche & Menali, 2022).

Khelil (2022) a détaillé les missions du fonds, conformément au décret exécutif n° 21-303,

celles-ci consistent a couvrir les dépenses suivantes :

e Financement des études de faisabilité :
- Les frais liés aux études de faisabilité a caractére technologique ;
- Les frais liés aux études de faisabilité a caractére économique.

e Financement de I'élaboration du Business Plan :
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Les frais liés a I'élaboration du plan d'affaires (Business Plan).

Financement des assistances techniques :

Les frais liés a la certification des centres de prototypage (Fablab) ;
Les frais liés a la certification du (Data Center).

Financement des frais liés a la création d'un prototype :

La conception, la simulation et les tests de validation des concepts ;

La réalisation, le test et la validation des prototypes au profit des startup et des
projets innovants labélisés ;

L’acquisition d'équipements, de matiéres premicres et de logiciels ;

Les frais d'accompagnement a la réalisation de travaux techniques ;

Les frais liés aux essais, a I’homologation, a la certification et a la normalisation;

Le financement des prototypes pour le projet innovant.

Financement des formations :

Les frais liés a la formation des formateurs ;

Les frais liés a I'encadrement spécialisé.

L’incubation des « startup » :

Les frais d'hébergement pour les startup labélisées ;
Les frais d'incubation de projets innovants labélisés ;
La mise en place de programmes thématiques de lancement et d'appui des startup,

en collaboration avec des acteurs économiques.

Promotion de I'écosysteme startup :

Les frais liés aux interventions des experts pour le comité chargé de la
labellisation ;

Les frais liés a la promotion et au financement des startup labélisées ;

Les frais de dépdt, au niveau national et international, de brevet, de marque et
leur maintien pendant la période de validité de la labellisation de la startup et
projet innovant ;

Les frais de brevet dans le cadre de convention de coopération pour la propriété
intellectuelle (PCT) et des extensions du brevet pour les startup et projets
innovants labélisés ;

Les frais liés a I’acquisition de base de données des brevets et autres formes de

propriété intellectuelle ;
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- Lamise en place de programmes spécifiques de lancement et d’appui des startup,

selon les besoins technologiques des entreprises nationales.
2.3 Les structures d’accompagnement en Algérie

Les structures d’accompagnement sont des structures qui ont pour objectif d’accompagner
les porteurs de projets jusqu'a la création de leur startup (Boutellaa & Bendebiche, 2018).
Les structures d’accompagnement, ils ne financent pas les startup directement, cependant ils
ont un réle important dans le financement des startup car ils orientent les startup vers les

potentiels financeurs et les préparent a la levée de fonds (Khelil, 2022).

Par ailleurs, le nombre des structures d’accompagnement ne cesse d’augmenter en Algérie,
ce qui traduit le grand intérét porté a la création et au développement des startup (Khelil,
2022). 1l existe trois principaux types de structures d'accompagnement : les incubateurs, les

acceélérateurs et les pépiniéres.
2.3.1 Les incubateurs

Les incubateurs sont des structures qui accompagnent les entrepreneurs dans la création de
leur entreprise ou startup, en leur offrant un environnement propice au développement. Les
incubateurs peuvent étre spécialisés dans un domaine spécifique ou général, et ils peuvent
étre privés ou publics (Khelil, 2022). La durée d'incubation généralement varie d'un an a
deux ans (Hattou, 2019). En Algeérie, il existe plusieurs incubateurs, qu'ils soient privés ou
publics (Khelil, 2022).

2.3.2 Les accélérateurs

Les accélérateurs sont des structures d’accompagnement de startup. Ils prennent
généralement le relais aprés les incubateurs et les succedent en poursuivant
I’accompagnement des startup, qui se trouvent a un stade plus avancé, en les coachant de

maniere intensive, afin d’accélérer leurs développements (Khelil, 2022).

De plus, les accélérateurs mettent a disposition des startup des experts dans le métier et le
secteur. lls offrent également des possibilités de financement en cas d'intérét mutuel
(Zaitouni & Tritah, 2021), car les accélérateurs peuvent investir dans les startup, soit
directement, soit via un fonds. En effet, les accélérateurs privés peuvent prendre quelques

points du capital pour se réemunérer (CNCC, 2023).
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Contrairement aux incubateurs, les accélérateurs n'ont pas nécessairement de locaux a
proposer aux startup. lls accompagnent les startup pendant une durée relativement courte,
généralement de 3 a 6 mois (CNCC, 2023). En Algérie, le principal accélérateur public actif
est Alegria Venture ( A-VENTURE) (Khelil, 2022).

2.3.3 Les pépiniéres

La pépiniere d’entreprise, dénommée aussi incubateur d’entreprises, accompagne et oriente
les entrepreneurs et leur assure une formation et un suivi. De plus, elle offre un écosysteme
de travail idéal pour le développement de la startup, et des opportunités pour faire
connaissance avec des entrepreneurs du méme domaine. Elles hébergent généralement une
startup pendant une période de 24 a 30 mois (Boutellaa & Bendebiche, 2018). Tout comme
les incubateurs, les pépiniéres d'entreprises n'offrent pas de financement direct, mais elles

orientent les startup vers d'autres sources de financement (Zaitouni & Tritah, 2021).

Section 3 : Les facteurs clés de sucees des startup, les défis et les

difficultés rencontré par les startup

Pour les startup, il existe plusieurs facteurs clés de succes, ainsi que des défis et des
difficultés rencontrés par les startup, notamment dans I'acces au financement en raison de
I'adoption d'idées innovantes et créatives, qui sont généralement risquées (Drouiche &
Menai, 2022).

3.1 Les facteurs clés de succes

Selon la littérature, plusieurs facteurs clés de succes existent (Kouameé, 2012). D’aprés
Robyn (2018), le succes de la création de 1’entreprise dépend de deux facteurs essentiels, qui

sont :

e Le premier facteur est le choix des cofondateurs, et les investisseurs (associés

financiers), et aussi les premiers employés-cles ;

e Le deuxieme facteur est la capacité a partager avec eux le capital-actions de la

startup.

Par ailleurs, selon le guide de 1’évaluation des startup du CNCC (2023), les facteurs clés de

succes sont les suivants :
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Les hommes clés : les fondateurs et 1’équipe dirigeante, sont 1I’un des facteurs du
succes les plus importants car ils jouent un réle essentiel dans le développement de la

startup.

L’actionnariat et la gouvernance, c’est aussi ’'un des facteurs les plus importants, pour

les points essentiels suivants :

- Lanature et la structure de I’actionnariat : qui se résume principalement dans
les partenaires, acteurs du secteur, clients potentiels, etc. ainsi que le degré de
dilution et la répartition du capital ;

- L’efficacité et I’organisation de la gestion de la startup.

La force de I’innovation : I’innovation est un élément clé et fondamental dans la
réussite et le développement des startup.

L’existence d’un marché : il s’agit d’une question centrale car la startup peut partir
d’une idée, d’un brevet ou d’une invention technique intéressante mais sans capacité
de les monétiser réellement.

La dépendance et I’autonomie : sont des facteurs clés car elles ont une grande
influence fort la réussite des startup, surtout que I’autonomie se résume
principalement a disposer des compétences propres pour mener a bien son
développement. Et la dépendance se résume a la dépendance a 1’écosystéme de la

société sur le niveau interne et externe.

De plus, Kouamé (2012) a résumé les facteur clés de succes comme suit :

les caractéristiques liées a 1’entrepreneur : les startup qui réussissent sont celles
auxquelles les entrepreneurs croient le plus et pendant longtemps.

le contexte socio-culturel : les valeurs socio-culturelles sont des perspectives
majeures de I'environnement entrepreneurial. Certaines cultures ou certains
contextes stimulent plus ou moins la population a entreprendre.

le contexte juridique : La législation est considérée comme un facteur influant sur les
chances de survie des entreprises.

’environnement externe et le choix du lieu d'implantation : les Etats qui encouragent
le développement des startup en adoptant des dispositifs plus incitatifs a la création
et a leur implantation.

les attributs de I’entreprise : Les caractéristiques d'une entreprise et de ses activités

peuvent contribuer a son succes. Les principaux attributs sont :
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- La technologie ou le produit : cet attribut dépend de la recherche et du
développement de la startup et de sa aptitude de développer des produits de
qualité et disponible a temps sur le marché.

- Lagouvernance et le management : il s'agit d'un ensemble de lois et de régles
régissant les opérations des startup.

- Lastratégie : elle constitue un facteur clé de succes, c'est en quelque sorte un
facteur clé de succes, car les startup ont la possibilité d'évaluer leurs forces et
leurs faiblesses par rapport a I'environnement et de définir leurs priorités tout
en s'assurant que leurs ressources sont bien allouées.

- L’organisation et les salariés : & sa creation et leur implication conditionnent
sa performance et augmentent ses chances de succes. De plus, les entreprises
qui investissent dans le capital humain ont des taux de réussite et de survie
plus élevés a mesure que les employés réussissent mieux.

- Le financement : est I’un des facteurs majeurs qui déterminent la réussite et
du développement des startup, le financement est « 1I’oxygéne » de ces

entreprises qui développent des activités de R&D trés colteuses et risquées.

Le tableau 4 résume les principaux facteurs clés de réussite, avec leurs principales

caractéristiques.

Tableau 4 : Les facteurs clés de succes des startup

Facteurs Principales caractéristiques favorisant le succes

-1l a une expérience dans la création et la gestion d’entreprise.

-1 est un bon communicateur et dispose d’un réseau.

L’entrepreneur -1l est formé et a des qualifications universitaires.

-1l est dynamique et optimisme.

-1 est un leader et posséde un besoin d’accomplissement.

-1l existe des soutiens publics financiers (subventions) et non financiers

(développement d’incubateurs d’entreprises) pour les startup.

L’environnement et le contexte -Législation pour la protection des droits de propriété intellectuels.

socioculturel -l existe des dispositifs publics d’aide a la création et au développement des

startup.

-Les investisseurs privés tels que le capital-risque sont encouragés
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La technologie ou le produit

-Le produit répond parfaitement aux besoins du marché.

-Le produit est de qualité et est disponible a temps sur le marché.

La gouvernance et le

management

-Fonction de contrdle et de choix des décisions stratégiques du Conseil

d’administration.

-Compétences scientifiques et en gestion de 1’équipe dirigeante.

-Expériences de 1’équipe dirigeante.

-Présence d’un scientifique de renom ou aux compétences prouvées.

La stratégie de I’entreprise

-Concentration sur un marché potentiel prometteur.

-Stratégie totalement orientée vers le client.

L’organisation et les salariés

-Collaboration étroite entre employés et dirigeants.

-Structure organisationnelle flexible.

-Compétence de 1’équipe.

Le financement

-Les apports financiers et non financiers du capital-risque.

-Les soutiens publics (subventions, exonérations d’imp0ts, etc.).

-Les contrats de recherche entre les startup et les grandes entreprises.

Source :(Kouamg, 2012), les facteurs de succés ou d'échec des jeunes entreprises innovantes frangaises,

selon leurs modes de financement et de gouvernance, p.117.

3.2 Les défis des startup

Pour les startup, il existe des défis communs, mais aussi des défis propres a chaque startup.

Ainsi, la mesure dans laquelle ils affectent les startup différe (Salamzadeh & Kawamorita

Kesim, 2015).

En Algérie, le développement des startup fait face a divers défis, parmi lesquels (Khelil,

2022) :

e Une compréhension limitée du concept startup ;

e Une faible pénétration d’internet et une disponibilité des infrastructures TIC limitée;

e Un systeme financier et bancaire traditionnel qui se développe lentement, notamment

en ce qui concerne la numérisation.

e Lenteurs administratives et une faible numérisation de I’administration publique ;

e Faible présence des laboratoires de recherche et développement ;
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Faible présence de structures d’accompagnement, particulierement dans les régions
intérieures et au Sud ;

Economie fondée sur un modeéle rentier ;

Une faible disponibilité des structures spécialisées dans le financement des startup ;
Réticences a certain types de financement pour des raisons culturelles et religieuses ;
Le défis d’accés aux mécanismes de soutien, étant donné que les startup ont besoin
de ces mécanismes qui jouent un réle important dans leur développement, vu que le
manque d’accés a ses mécanisme augmente le risque d’échec (Salamzadeh &

Kawamorita Kesim, 2015).

3.3 Les difficultés d’accés au financement pour les startup

Les startup rencontrent de nombreuses difficultés pour accéder au financement pendant leurs

développement. Selon le CNCC (2023), les éventuelles difficultés sont les suivantes :

La difficulté de gérer certains financements en raison de la complexité des instruments

mis en place, tels que les pactes d'actionnaires, etc. ;

La difficulté liée a la gestion des besoins de financement pour 1’équipe de direction,
notamment la complicité de geérer les levees de fonds, en particulier dans un contexte
de crise, comme les reports de levées de fonds, les désistements de derniere minute,
les changements de derniére minute, etc.;

Les difficultés d’acces a certaines aides, car elles sont soumises a certaines contraintes
importantes ;

Les difficultés pour obtenir certaines aides, étant donné qu’elles nécessitent la

mobilisation de ressources internes et externes lourdes et souvent trés codteuses ;

Par ailleurs, selon Drouiche & Menai (2022), en Algérie, les startup rencontrent des

obstacles d’acces au financement. Les principales difficultés d’accés au financement sont les

suivantes :

La réticence des institutions financieres a I'égard des startup, ce qui entraine des
difficultés a acceder a différentes sources de financement et réduit les possibilités
d'obtenir un financement ;

La difficulté d'obtenir un financement bancaire, principalement en raison de la
nature hautement risquée de leurs activités et de leur capacité de remboursement

face a la dette ;
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La complexité des procedures et la lourdeur bureaucratique, ainsi que les blocages
a différents niveaux, le manque d’organisation et le manque de transparence, ce qui
rend I’obtention de financement pour les startup trés difficile ;

Mangue d'investisseurs, notamment de peur de se projeter en raison du manque de
la reglementation ;

Un grand manque dans 1’encadrement et le suivi, ainsi que 1’accompagnement des

entrepreneurs pendant la création et le développement de leur startup.



CHAPITRE Il : DONNEES ET
METHODE
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Dans ce chapitre, nous allons présenter la méthode de recherche, la population et I’outil de
collecte des données que nous avons retenues pour tester nos hypotheses et répondre a notre

question de recherche.
Section 1 : Les données

Dans cette premiere section, nous présentons la population, I’échantillon de notre étude, ainsi

que nos variables de recherche.
1.1 Population et échantillon

Les startup en Algérie sont restées floues ces derniéres années. Il a fallu attendre la
publication du décret exécutif n°® 20-254 du 15 septembre 2020 pour que le label "startup”
devienne le signe qualifiant une startup (Drouiche & Menai, 2022).

Notre population est constituée de 1200 startup labellisées. Ces données sur la population
mére sont issues des statistiques du Ministére de I’Economie de la connaissance, des Startup
et des Micro-entreprises. Nous avons obtenu 93 réponses. Etant donné que la population
mere est constituee de N = 1200, notre intervalle de confiance est de 95% avec une marge
d’erreur d’environ 9.76%. Ces pourcentages ont été calculés en utilisant le site web :
https://fr.checkmarket.com/calculateur-taille-echantillon/ (Chikhi et al., 2022).

1.2 Collecte de données

Nous avons utilisé un questionnaire comme moyen de collecte de données. Ce dernier a été

congu a I’aide de Google Forms en deux langues : le francais et I'arabe.

La collecte de données s'est étendue sur une période de 33 jours, du 16 avril 2023 au 19 mai
2023. Dans un premier temps, le questionnaire a été adressé aux propriétaires de startup
labellisées en Algérie. Nous avons partagé notre questionnaire par email a 150 startup sur
leur adresse e-mail. Nous avons également contacté 100 propriétaires de startup via

LinkedIn. Le questionnaire a été aussi mis en ligne sur la plateforme LinkedIn.

De plus, le questionnaire a été partagé par Algerian Startup Fund, ainsi par le forum des
jeunes et des startup. afin d'atteindre un grand nombre de répondants et d‘atteindre notre
objectif de recherche, compte tenu des risques de perte ou de manque d'engagement des

répondants (Tamim, 2020).


https://fr.checkmarket.com/calculateur-taille-echantillon/

45

1.3 Variables

D’apres la revue de littérature et en fonction des hypothéses préalablement établies, nous
avons des variables indépendantes liées aux différentes pratiques de financement, et une

variable dépendante représentée par le financement des startup.
1.3.1 Variable indépendante «les pratiques de financement »

Il existe différentes pratiques de financement pour les startup (Tarig, 2013). Selon la

littérature, les plus utilisées par les startup en Algeérie sont :
Le financement personnel/ love money

I1 s’agit de I’apport personnel du fondateur et de ses proches (famille, des connaissances,

amies ou autres) a partir de leur propre épargne (Drouiche & Menai, 2022; Hafied, 2019).
Business angles

Les Business Angels ce sont des personnes physiques qui investissent leurs propres fonds
dans les startup. Ils peuvent également étre regroupés dans des sociétés d’investissement ou

dans des reseaux informels (Hafied, 2019).
Crowdfunding (financement participatif)

Le crowdfunding est un mode de financement qui vise a collecter des contributions
financiéres aupres d'un grand nombre de bailleurs de fonds de maniére collaborative via une

plateforme en ligne (Belbekhari, 2022).
Capital investissement /Capital-risque

Le capital investissement/ capital risque est un mode de financement qui prend la forme
d’une prise de participation majoritaire ou minoritaire dans le capital de la startup, pendant

une période bien déterminée (Rifai & El idrissi, 2023).
Financement bancaire

Le financement bancaire est le financement accordé par les banques, qui sont des instituts
financiers qui offrent des financements a tous les types d'entreprises, quelle que soit leur
taille (Tarig, 2013).
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Financement social islamique

Le financement social islamique est le financement social soumis au principe de 1’islam
(Bouhadra, 2021). Il est principalement composé de Caisse de zakat, El wakf, Sadakat (Diaw
etal., 2019).

Dispositifs étatiques

Les dispositifs étatiques sont des aides publiques qui constituent une source de financement

importante pour les startup (Kouamé, 2012).
Concours

Le gain des concours constituent une possibilité de financement pour les startup,
ou les gagnants remportent généralement un prix sous forme de capital (Drouiche & Menai,
2022).

Les Pratiques de financement informel

Les pratiques de financements informels sont des financements pratiqués en dehors du cadre

réglementaire du systeme financier (Arisa & Gwatidzo, 2022).
1.3.2 Variable dépendante : « financement des startup »

Le financement des startup est le processus de collecte de fonds, ils constituent la pierre

angulaire de I'existence et de la croissance de la startup (Boumendil, 2022).
Section 2 : Méthode

Dans cette section, nous présentons la méthode d’analyse, 1’outil de collecte des données

ainsi que 1’organisme d’accueil.
2.1 Méthode d’analyse

Dans notre étude nous avons opté pour une étude quantitative pour répondre a notre question

de recherche, pour les raisons suivantes :

e La méthode quantitative vise a comprendre la réalité complexe et le sens des actions
dans un contexte donné (Queiros et al., 2017).

e La méthode quantitative cherche a obtenir des mesures précises et fiables (Queiros
etal., 2017), afin d'analyser les variables et de quantifier et tester les hypothéses pour
obtenir des résultats(Apuke, 2017).
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e Dans la méthode quantitative, les résultats sont pris comme une vue générale
suffisamment compléte de I'ensemble de la population, car I’échantillon est
généralement important et considéré comme représentatif de la population (Queirds
etal., 2017).

e La recherche quantitative se concentre sur I'objectivité, elle adopte des procédures

structurées et des outils formels, dans la collecte de données (Queirds et al., 2017).

Dans notre recherche, nous avons utilisé 1’enquéte, par un questionnaire qui est une forme
de recherche quantitative qui se base sur «l'échantillonnage du questionnaire, la conception
du questionnaire, l'administration du questionnaire» dans le but de recueillir des

informations aupreés du groupe de la population étudie (Apuke, 2017).
2.2 Construction du questionnaire

Le questionnaire est une méthode de recherche qui a I’avantage de faciliter la collecte de

données et les informations vis-a-vis d’une question de recherche (Tamim, 2020).

Notre questionnaire est principalement composé de questions fermees pour faciliter le
traitement des données (Tamim, 2020). Nous avons utilisé les types de questions fermées

suivantes ont été utilisés :
e Questions proposant deux possibilités de réponse (oui/non).
o Questions a choix unique.
e Questions & choix multiples.
o Questions fermées de type échelle de Likert a 5 points.

Nous avons aussi donné la possibilité¢ au répondant de s’exprimer sous ’intitulé « Autre :
précisez » et aussi la possibilité « sans opinion » afin d’éviter les risques de réponses « hors

sujet » (Tamim, 2020).

Quelques questions ouvertes sont admises au questionnaire, afin d’offrir une diversité a
I’enquété et d’éviter une monotonie dans la progression du questionnaire, pour que les
personnes interrogées soient libres de répondre comme elles le veulent. De plus, quelques
questions justificatives ont été ajoutées afin d’appuyer I’interprétation des résultats (Tamim,
2020).
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2.3 Structure du questionnaire

Le questionnaire est structuré en 14 sections (voir Annexe-A), chacune contenant des

questions liées (Tamim, 2020). Le questionnaire est structuré comme suit :

Au début du questionnaire, on trouve une question filtre qui permet de gérer I’admissibilité

a I’enquéte, afin de filtrer les répondants et de ne garder que les startup labellisées.

La premiére section concerne le profil du répondant et elle contient 7 questions sur les
caractéristiques des répondants. La deuxieme contient 8 questions sur les informations

relatives a la startup.

Les 9 sections suivantes sont consacrees aux différents modes de financement. Les 7
premiéres sections (financement personnel/love money, business angels, crowdfunding,
capital investissement/capital risque, financement bancaire, financement social islamique,
dispositifs étatiques) incluent des questions filtres permettant aux répondants d'accéder
directement aux modes de financement qu'ils ont obtenus, afin de réduire le temps de

réponse.

Ensuite, deux autres questions filtres sont utilisées pour I'admissibilité aux deux autres

modes de financement (concours et pratiques de financement informel).

La section 11 comprend deux autres questions : la premiere concerne le classement des
modes de financement en fonction de leur importance, et la deuxieme concerne les modes

de financement qui ont été refusés pour la startup.

Une autre question filtre pour distinguer les startup ayant bénéfici¢é d’un programme
d’accompagnement. Afin, de comprendre le role de I’accompagnement dans les pratiques de

financement des startup labellisées en Algérie.

La derniére section concerne les difficultés et les facilités d'acces au financement pour les
startup labellisées en Algérie.

2.4 Validation du questionnaire

Avant de partager notre questionnaire, nous avons effectué un pré-test du questionnaire
aupres de quelques propriétaires de startup labellisées afin de nous assurer que le

questionnaire ne contient pas d’erreurs ou un manque de pertinence (Tamim, 2020).
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Suite au pré-test, des questions ont été ajoutées, d’autres reformulées et d’autres modifiées

pour étre plus simples et plus compréhensibles pour 1’ensemble de notre population.

Gréace au pre-test, nous avons pu estimer le temps nécessaire pour répondre au questionnaire,

qui est d'environ 10 & 15 minutes.
2.5 Tri et validation des données

Au final, sur un total de 129 réponses, 93 réponses ont été retenues apres élimination des

réponses non qualifiées.

Aprées avoir obtenu notre base de données, I'analyse est effectuée a 1’aide des moyens et des
procédures statistiques (Queiros et al., 2017). Trois programmes informatiques ont été
utilisés, Excel pour convertir les données avant de les importer dans SPSS?* pour 1’analyse

descriptive, ainsi le programme SAS? est utilisé pour ’analyse logistique.
2.6 Organisme d’accueil

Notre organisme d’accueil est le Cread (Centre de Recherche en Economie Appliquée pour
le Développement), qui est un centre de recherche en économie appliquée pour le
développement. 1l s'agit d'un établissement public a caractére scientifique et technologique
depuis 2003, placé sous la tutelle du ministere de I’enseignement supérieur et de la recherche
scientifique (MESRS) et a vocation intersectorielle. Nous avons bénéficié de I'expérience

des chercheurs du centre tout au long de notre stage.

Les missions principales du Centre de Recherche en Economie Appliquée pour le

Développement sont les suivantes

e Mener des recherches théoriques sur le développement économique ;

e FEtudier les conditions économiques et sociales nécessaires au renforcement de
I’intégration intersectorielle, de la création et de la maitrise technologiques, ainsi
que d’une gestion efficace aux niveaux macro et microéconomiques ;

e Effectuer des recherches dans les domaines de I'économie du travail, de

I'éducation, de la formation, de la santé et de I'habitat ;

1 Statistical Package for the Social Sciences: version 25
2 Statistical Analysis System: version 9.4
3 https://www.cread.dz/presentation/
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e FEtudier les systémes de gestion monétaires et financiers au niveau national et

international.



CHAPITRE Ill : RESULTATSET
DISCUSSION
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Dans ce chapitre, nous examinerons en premier lieu les résultats, suivis d'une discussion a

ce sujet.
Section 1 : Résultats

Dans cette premiere section, les analyses et les résultats sont présentés et justifiés. Nous
avons effectué les analyses a I’aide des logiciels : Excel pour convertir les données avant de
les importer dans SPSS pour effectuer I’analyse descriptive, et le logiciel SAS est utilisé pour

I’analyse de la régression logistique multiple.
1.1 Profils des répondants

La premiére section de notre questionnaire regroupe les questions liées aux profils des
répondants, afin de fournir une breve description des profils des personnes participant a
I’enquéte. Le tableau ci-dessous résume les résultats et les statistiques de la fiche
signalétique des répondants, & savoir, leurs genres, la catégorie d’age et leurs niveaux

d’instructions.

Les résultats indiquent que I’échantillon obtenu se compose, de 64 hommes soit un
pourcentage de 68,8%, ce qui représente plus que la moitié de I’échantillon. La tranche d’age
dominante est dans I’intervalle de 26 a 35 ans celle-ci représente plus que la moitié de
I’échantillon 52,7%. Les résultats indiquent que le niveau d'instruction en master domine

I’échantillon.

Tableau 5 : Statistiques descriptives de 1’échantillon - fiche signalétique

Variables Items Fréquence Pourcentage

Homme 64 68,8%

Genre Femme 29 31,2%
Total 93 100%

Moins de 25 25 26,9%

26 235 49 52,7%

Age 36 245 15 16,1%
46 a 55 4 4,3%

Total 93 100,0%

Secondaire 1 1,1%

Licence 16 17,21%

Niveau d'instruction Master 60 64,5%
Doctorat 11 11,8%

Ingénieur 5 5,39%

Total 93 100,0%

Source : IBM SPSS Statistics 25
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D’apreés les figures ci-dessous, tous les répondants ont participé a la création des startup, un
seul répondant fait I’exception. De plus, la plupart sont également des dirigeants, seul trois

startup différent.

Figure 4 : Participation a la Figure 5 : Le propriétaire est
création de I'entreprise également le dirigeant de I'entreprise

non =oui )
non =oul

Source : IBM SPSS Statistics 25 Source : IBM SPSS Statistics 25

1.2 Profils des startup

Les deux tableaux ci-dessous présentent une description des profils des startup de notre
échantillon. Cette description se fait par les variables suivantes : le type de label, le nombre
d’employés, le secteur d’activité, la wilaya de localisation, la phase de développement ainsi

que le statut juridique.

Tableau 6 : Statistiques descriptives des profils des startup

Variables Items Frégquence Pourcentage
Label projet innovant 38 40,9%
Type de label Label startup 55 59,1%
Total 93 100%
1410 salariés 81 87,1%
11 & 50 salariés 10 10,8%
Nombre d’employés 51 & 99 salariés 1 1,1%
100 & 250 salariés 1 1,1%
Total 93 100,0%
la wilaya de localisation Batna 1 1,1%
de la startup Bejaia 3 3,2%
Blida 14 15,1%
Bouira 2 2,2%
Tiaret 1 1,1%
Alger 40 43,0%
Sétif 8 8,6%
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Saida 1 1,1%
Annaba 1 1,1%
Constantine 4 4,3%
Mostaganem 2 2,2%
M'Sila 3 3,2%
Oran 6 6,5%
El Bayadh 1 1,1%
Bordj Bou Arreridj 1 1,1%
Souk Ahras 1 1,1%
Tipaza 4 4,3%
Total 93 100,0%
Le statut juridique SARL 55 59,1%
EURL 9 9,7%
SPAS 11 11,8%
Personne physique 7 7,5%
Pas de statut juridique 11 11,8%
Total 93 100,0%
La phase de Création 15 16,1%
développement dans Démarrage 37 39,8%
laquelle se trouve la Croissance 29 31,2%
startup Maturité 11 11,8%
Déclin 1 1,1%

Source : IBM SPSS Statistics 25

Le tableau indique que 87,1% des startup emploient entre 1 et 10 salariés. Le statut juridique

le plus dominant est le SARL, avec un pourcentage de 59,1%. Il est a mentionner que 39,8%

des startup sont en phase de démarrage. Par ailleurs, 43% des startup sont localisés a Alger.

Le domaine d’activité des startup de 1’échantillon est dominé par le secteur du e-service

20,4%, et on constate des réponses favorables sur les 21 autres secteurs d’activité comme le

montre la figure suivante.

25

Figure 6 : Secteurs d'activité des startup

20

15 - 12,99

9,7% 9,7%

8,6%

Source : IBM SPSS Statistics 25 et Excel
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Les startup de notre échantillon ont été créées entre 2016 et 2023 avec une croissance de
création d’une année a une autre, surtout a partir de 2020 avec l'instauration d'un cadre
réglementaire pour les startup et I’apparition de label startup et projet innovant. En outre,
plus que la moitié de 1’échantillon ont le label startup.

Tableau 7 : Statistiques descriptives des profils des startup

Années de I’obtention du label startup ou projet innovant
Total
2020 2021 2022 2023

2016 1 6 2 0 9
3

% 2017 1 2 2 5

;E, 2018 0 2 3 0 5

3 2019 0 3 5 0 8
[y
o

E 2020 2 4 6 0 12

o 2021 1 6 7 2 16
o
(7]

3 2022 1 2 12 9 24
[

< 2023 0 0 0 14 14

Total 6 25 37 25 93

Source : IBM SPSS Statistics 25
1.3 Le financement des startup

Afin d’avoir une vision claire des pratiques de financement des startup, nous avons fait appel

a ’analyse descriptive.

Par ailleurs, la figure suivante illustre les premiers financements obtenus par les stratup.
Nous constatons que 77,4% des startup de notre échantillon ont optés pour le financement

personnel/ love money. Cependant, 15,1% des startup n’ont re¢u aucun financement.

Figure 7 : Le premier financement obtenu par la startup

100,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%

0,00% f— -
Financement Business Angels Capital Aucun de ces modes
personnel/ love investissement / de financement
money capital-risque

Source : IBM SPSS Statistics 25 et Excel
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Le tableau suivant présente un croisement entre le niveau d’études et le premier mode de

financement obtenu par les startup.

Tableau 8 : Croisement entre le niveau d’études et le premier mode financement obtenu

Niveau d'étude Total
Secondaire Licence Master Doctorat
Mode de © ® ° ® ° ® ° ®
= D [@)] (@] (@)]
financement % g § E % § % *E
s | 8| g| & | 35| & g | & | Tou
o =} Qo = L =} L =}
L £ = £ L £ L &
Financement
personnel / love 1 1,39 15 20,83 47 65,28 9 12,50 72
money
Business angels 0 0,00 2 66,67 0 0,00 1 33,33 3
Capital
investissement/ 0 0,00 2 50,00 2 50,00 0 0,00 4
capital-risque
Aucun mode de 0 0,00 2 1429 | 11 | 7857 1 7,14 14
financement
Total 1 1,08 21 22,58 60 64,52 11 11,83 93

Source : IBM SPSS Statistics 25 et Excel

1.3.1 Financement personnel/ love money, financement par capital risque

Les résultats révélent que la source de financement personnel/ love money, est le plus
important financement obtenu par les startup de notre échantillon avec un pourcentage de

57%, suivie par le financement par capital-risque a un pourcentage de 16,15 %.

La distribution de ces deux modes de financement est présentée dans le tableau 8. D’apreés
les résultats, 66,96 % des startup ont eu recours au moins une seule fois a un financement
personnel/ love money, de plus la source principale de ce financement est les fonds
personnels avec un pourcentage de 62,8%, ainsi la majorité des startup ont eu ce financement
dans la phase de création. Par ailleurs, la deuxiéme source de financement la plus obtenue
par les startup est le financement par capital-risque avec un pourcentage de 20,43%. Toutes

les startup ont eu ce financement une seule fois de la part de I’ASF.
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Tableau 9 : Statistiques descriptives du financement personnel/ love money et financement
par capital-risque

Financement personnel / love money Financement par capital risque
i <5} 83 (b3 %
Variables » 2 s " 2 £
S 3 o = s )
L =3 e 3 o o
- @ = - L =}
LL o LL 8
Amis 11 11,7%
Famille 10 10,6%
Lasource de ce |_Connaissance 11 11,7% 0
. t Personnel 59 62,8% ASF 19 100 %
inancemen
un gutre 4 3,2%
business
Total 72 100,0% Total 19 100,0%
Phase de Création 52 72,2% Création 3 15,78%
) Démarrage 16 22,2% Démarrage 9 47,36%
développement de - -
velopp Croissance 4 5,6% Croissance 3 15,78%
la startup, au
moment de
P’obtention de ce Total 72 100,0% Total 19 100%
financement
. Une seule
. Une seule fois 38 52,8 . 19 100%
Nombre de fois fois °
de financement Deux fois 18 25,0 Deux fois - -
€ Tinanceme Trois fois 11 15,3 Trois fois - -
par ce Quatre fois 1 1,4 Quatre fois - -
financement Plus de_quatre 4 5.6 Plus de_ i i
fois quatre fois
Total 72 100,0 Total 100,0% 100,0%

Source : IBM SPSS Statistics 25
Une analyse subjective des déterminants de choix de ces modes de financement est établie
afin de mieux comprendre les résultats présentés dans le tableau 9 ci-apres. D’une part, les
résultats de choix de financement personnel/ love money, indiquent une importance de ses
déterminants. D’autre part, les résultats de choix de financement capital-risque, indiquent
une importance de partage des risques et une réputation de qualité. Par contre, il semble que
I’augmentation des chances d'obtenir : un financement bancaire, une grande flexibilité
financiere, des conseils, un moyen de s'introduire en bourse et une confidentialité

d'informations, ne sont pas sur la méme échelle d’importance.
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Tableau 10 : Déterminant de choix de financement personnel/ love money et le capital-

risque
-g —g i) e ) S .5
variable Items RS S 2 2128 38| % | & 2
o o] = « — S| = &) < =
@ 5 A = € | @ >
o [ 7]
Facilité d'acces 5 8 - |33] 26 |72 |4,22] 1,051 Fort
£ Pas de taux d'intérét 3 5 - |29] 35 |72 |422]| 1051 | Fort
Inancement | Aycune exigence de garantie | 2 6 - 129 3 |72
personnel 4,24 | 1,014 | Fort
/love money | L’augmentation de la
capacité de I’acces a d’autres 6 7 - | 24| 35 | 72| 4,04 | 1,283 Fort
sources de financement
Augmentation des chances 4 7 - |15 3 19291 1,411 | Faible
d'obtenir un financement
bancaire
Grande flexibilité financiére 1 5 - | 8 5 19 | 3,39 | 1,305 Fort
Capital Obtenir des conseils 5 3 - |7 4 119|291 1593 | Faible
ap Moyen de s'introduire en 7 2 - 13 7 119|322 | 1,783 | Modéré
risque bourse
Confidentialité 4 4 - 13 8 |19 | 3,00 | 1,758 | Modéré
d'informations
Partage des risques 3 - - | 8 8 |19 |343] 1,701 Fort
Réputation de qualité 1 1 - | 3] 16 |19 | 4,22 | 1,445 Fort

Source : IBM SPSS Statistics 25

Les figures ci-dessous représentent le niveau de satisfaction par rapport a ces deux modes

de financement. La premiére est relative au financement personnel/ love money en constate

que la majorité sont satisfaits. La deuxiéme est relative au financement par capital-risque en

constate que 38% sont satisfaits cependant plus de 30% sont faiblement satisfaits.

Figure 8 : Niveau de satisfaction par rapport au financement personnel/ love money
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Source : IBM SPSS Statistics 25

trés satisfait




56

Figure 9 : Niveau de satisfaction par rapport au financement capital-risque
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1.3.2 Financement par Business Angels, capital investissement, crowdfunding

La distribution de ces trois modes de financement est représentée dans le tableau 10. D’aprés

les résultats, 4,65% des startup de notre échantillon ont recu un financement par des Business

Angels, 3,72% ont obtenu un financement par capital investissement et 2,79% par

crowdfunding.

Tableau 11 : Statistiques descriptives des financements Business Angels, capital
investissement, crowdfunding

Business Angels

Capital investissement

Crowdfundig

(5] [«b] (5]
Variable » § § » § g n § §
= S o e S & £ S o
2 =¥ o 2 o o 2 o o
= 8 = = 8 = = 8 =
= & o - = £
Cashah
Business 1 20,0 % AlF 1 |43% | Twiiza 2 | 66,7%
Angels
Business
Angels
La source de ce A_Igérie- 1 200% | FINALEP | 1 | 43% | Ninvesti | 1 | 33,3%
Diaspora
financement BAALDI
Les fonds
., d'investisse
Privé 3 60,0 % ment de 2 | 8,7% - - -
Wilaya
100,0
Total 5 100,0 % Total 4 % Total 3 | 100,0%
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Phase de Création 3 60,0 % Création - Création - -
développement | Démarrage 1 | 200% | Démarrage | 1 | 25% Deg‘:"a 2 | 66,7%
ou se trouvait la . . i

. uval Croissance 1 20,0 % Croissance | 3 75% Croissan 1| 333%
startup, au ce
moment de
Iobtention de Total 5 | 100,0% Total 4 |100% | Total | 3 | 100,0%
ce financement
Nombre de fois | ;e soitefois | 3 | 60,00% | YPESEUe | 4 | 10006 | UM | 3| 60,00
. fois seule fois
de financement Deux
Deux fois 1 20,0 Deux fois - - . - -
par ce fois
. Trois fois 1 20,0 Trois fois - - Trois fois | - -
financement Total 5 | 100,0 Total 4 | 100% | Total | 3 | 100,0%

Source : IBM SPSS Statistics 25

Une mesure des déterminants de choix de ces trois modes de financement est réalisée sur

une échelle de likert. Les résultats sont présentés dans le tableau 11.

Tableau 12 : Les déterminants de choix de financement par Business Angels, capital

investissement et crowdfunding

Variable
I ERP
Items 3 g 3 g g |E g| Total
ko) el a) ko)
Business Angels apportent leurs avis, et mettent
Financement par Ieur' réseau, contacts et expérience a la disposition - - 1 4 5
les Business de Ie_n trep_repgur_ -
Angels Confldentlall_te d'informations 2 3 5
Partage des risques 1 1 3 5
Réputation de qualité 1 2 - 2 5
Augmentation des chances d'obtenir un
. . - 1 3 - 4
financement bancaire
Grande flexibilité financiére - 3 1 0 4
Capital Obtenir des conseils 2 1 1 - 4
investissement Moyen de s'introduire en bourse - 1 1 2 4
Confidentialité d'informations 3 1 - 4
Partage des risques 4 - - - 4
Réputation de qualité 2 - - 2 4
Les banques n'accordent pas des crédits aux startup 1 - 1 1 3
_Up moyen rapide pour lever des fonds sans frais i 3 i i 3
crowdfunding Initiaux — -
Profiter d’une communication et d’une promotion 1 ) ) 5
alternative
Réputation de qualité 2 - - 2 3

Source : IBM SPSS Statistics 25

1.3.3 Financement bancaire, financement social islamique, financement par les

dispositifs étatiques

A partir des résultats, on constate qu'aucune des startup de 1’échantillon n’a obtenu un

financement social islamique. Par ailleurs, une seule startup a obtenu un financement
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bancaire et ¢’était un financement islamique « El mourabaha », par la banque Al Baraka.
Drailleurs, celle-ci a obtenu ce financement une seule fois pendant sa phase de maturité et le

degré de satisfaction est important.

De méme, seulement deux startup de notre échantillon ont bénéficié d’un financement par
un dispositif étatique, elles ont eu ce financement une seule fois pendant la phase de
démarrage par ’ANADE.

Par ailleurs, une startup de notre échantillon elle a obtenu un financement par un fonds de

financement international.
1.3.4 Financement par concours

Les deux tableaux ci-dessous regroupent les résultats relatifs au financement par des
concours. Il est a noter que 33 des startup de notre echantillon ont remporté déja un concours,
soit un pourcentage de 18,6%, parmi ces startup 20 ont obtenu un financement ce qui
équivaut a 60,6%.

Tableau 13 : Statistiques descriptives du financement par un concours

Variables Items Fréquence Pourcentage
Participation a un Non 58 62,4%
s Oui 35 37,6%
Total 93 100,0 %
Oui 33 94,3%
Remporté un concours Non 2 5,7%
Total 35 100%
Remporté un Oui 20 60,6%
financement & partir Non 13 39,4%
d’un concours Total 33 100%
Une seule fois 15 42,9 %
. Deux fois 12 34,3%
Le Zrcgzibr:tidoenfsljnde Trois fois 4 11,4%
P coFr)mours Quatre fois 1 2,9%
Plus de quatre fois 3 8,6%
Total 33 100,0

Source : IBM SPSS Statistics 25

Selon le tableau 13 la majorité des startup ont participé a des concours lors de la phase de

création entre 1’année 2021 et 2022.
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Tableau 14 : Statistiques descriptives du financement par un concours

phase de développement ou se trouvait la startup, au moment de
participation au concours
Création Démarrage Croissance Total
o 2017 0 1 0 1
o
£ 2018 3 1 0 4
El- 2019 1 2 0 3
S 8 2020 1 0 1 2
o 8
e 2021 7 2 1 10
3 @
§ 2022 7 4 1 12
= 2023 1 0 0 1
Total 20 10 3 33

Source : IBM SPSS Statistics 25

1.3.5 Le financement par le fonds d'appui et de développement de I'écosystéeme

startup

D’apreés notre échantillon seulement 8 startup 8,6% figure 10, ont bénéficié des facilités de
financement par le fonds d'appui et de développement de I'écosystéme startup.
Figure 10 : Le pourcentage des startup qui ont obtenu un financement par le fonds d'appui

et de développement de I'écosystéme startup

= Non oui

Source : IBM SPSS Statistics 25
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La figure ci-dessous représente les 5 types de financement dont ces startup ont bénéficie.
Figure 11 : Le financement par le fonds d'appui et de développement de I'écosysteme

startup

Les frais d'hébergement pour les start-up labélisées

m Les frais d'incubation de projets innovants labélisés

m Les frais de dépot, au niveau national et
international, de brevet, de marque et leur
maintien pendant la période de validité de la
labellisation de la start-up et projet innovant

m Les frais de brevet dans le cadre de convention de
coopération pour la propriété intellectuelle (PCT) et
des extensions du brevet pour les start-up et
projets innovants labélisés

= Les frais liés a I'acquisition de base de données des
brevets et autres formes de propriété intellectuelle

Financement des assistances techniques

Source : IBM SPSS Statistics 25 et Excel

1.3.6 Pratiques de financement informel

La figure suivante montre le pourcentage des startup de notre échantillon qui ont fait recours
a ces pratiques. On constat que 28% des startup de 1’échantillon ont eu recours a ces

pratiques.
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Figure 12 : Le pourcentage des startup qui ont eu recours aux pratiques de financement
informel

oui

Source : IBM SPSS Statistics 25

Toutefois, le tableau 14 expose les résultats liés a ces pratiques de financement informel. En
constate que la pratique la plus utilisée est le crédit fournisseur 38,9% suivie de la vente sur

pied avec préfinancement 33,3%.

Tableau 15 : Statistiques descriptives des pratiques de financement informel

Pratiques de financement informel Reponses I?ourcentz_age
N Pourcentage d'observations

La vente sur pied avec préfinancement | 12 33,3% 46,2%
L'association de production 7 19,4% 26,9%

Le crédit fournisseur 14 38,9% 53,8%

Le prét entre particuliers 2 5,6% 7,7%

La tontine 1 2,8% 3,8%

Total 38 100,0% 138,5%

Source : IBM SPSS Statistics 25
D’aprés les figures ci-dessous, on constate que plus de la moitié des startup ont recu ces
financements une seule fois. De plus, la majorité des startup sont moyennement satisfaits et

a satisfaits.
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Figure 13: Nombre de fois de recours aux Figure 14 : Le niveau de satisfaction par
pratiques de financement informel rapport aux pratiques de financement
informel

Pourcentage
Pourcentage

faiblement saisfat  moyennement safisfait satisfait trés satisfait

Une seule fois Deuwxfois Trois fois Qualrefois  Plus de quatre fois

Source : IBM SPSS Statistics 25
Source : IBM SPSS Statistics

1.4 Les problemes et les obstacles d’acces ou financement pour les startup

La figure suivante résume les résultats des modes de financement refusés pour les startup de
notre échantillon, les résultats indiquent qu’aucun mode de financement n’a été refusé pour
50% des startup de 1’échantillon par contre 10% ont eu des refus de financement bancaire,
9% d’un financement personnel, et une seule startup a eu un refus d’un deuxiéme tour de

financement de la part de I’ ASF.
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Figure 15 : Les modes de financement refuser pour les startup

M Financement personnel/love
money

Business Angels

B Crowdfunding (financement
participatif)

B Capital investissement /
capital-risque

Financement Bancaire

M Dispositif étatique
(ANADE/ANGEM/CNAC)

W Aucun

Source : IBM SPSS Statistics 25 et Excel

Afin de deduire les problémes et les obstacles d’accés ou financement, des questions directes
a choix multiples sont posées ainsi qu’une question suivant 1’échelle de likert. La figure 16
représente le pourcentage de réponses relatives aux problemes rencontrés par les startup,

ainsi le tableau 15 présente une évaluation subjective des obstacles d’accés au financement.
1.4.1 Les problémes d’accés au financement rencontrés par les startup

La figure ci-dessous présente les statistiques des problémes d’accés au financement
rencontré par les startup qui constituent notre échantillon. Le principal probleme est que les
services de financement ne sont pas disponibles dans la région de la startup 39%, suivis par
le refus de financement sans justification valable 20%. En outre, le probléme du financement
obtenu était moins élevé que le montant désiré représente un pourcentage de 15%, de méme
pour le manque d’information sur les possibilités de financement. Les conditions genérales

de financement étaient trop élevées représente un pourcentage de 9%.
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Figure 16 : Les problémes d’acces au financement rencontré par les startup

m Refus de financement sans
justification valable

m A obtenu un le financement
obtenu était moins élevé que du
montant désiré (Le financement
obtenu était moins élevé que du
montant désiré) reformulé

Les conditions générales de
financement étaient trop élevées
(taux d’intérét, garanties)

® Manque d’information sur les
possibilités de financement

m | es services de financement ne
sont pas disponibles dans notre
région

Autre

Source : IBM SPSS Statistics 25 et Excel

1.4.2 Les obstacles d’accés au financement pour les startup

Le tableau ci-dessous présente une évaluation subjective des obstacles d’acceés au
financement pour les startup. La lecture des résultats permet de déduire que selon les
réponses de notre échantillon, tous les obstacles motionnés sont des obstacles majeurs dans

’acces au financement pour les startup.



Tableau 16 : Les obstacles d’acces au financement pour les startup
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- | B E c
Items S| 8 | = 3 o | 8 |2
S 8 3 < E | 2 3
S| T S o =8 |t E
w = “CS O = ]
S| &2 |lal & |28 18 |2
La documentation exigée est trop complexe 9 6 37 41 93 | 4,02 | 1,26 | Fort
La complexité et la longueur des processus 5 4 39 45 93 | 4,24 | 1.047 | Fort
Taux d’intérét trés élevé 8 11 23 51 93 | 4,04 | 1,346 | Fort
Le partage du contréle de I’entreprise 6 11 21 55 93 | 4,16 | 1,279 | Fort
Les condltlon's'du prét étaient inacceptables 5 11 23 54 03 | 418 | 1.233 | Fort
(par ex. conditions de remboursement)
Manque d'éducation financiére (manque de
formation et connaissance en matiére de 6 8 39 40 93 | 4,06 | 1,168 | Fort
finance)
!_es pc_)ssmllltes de croissance étaient 5 13 18 57 03 | 417 | 1.282 | Fort
insuffisantes
L’équipe de gestion manquait d’expérience 16 9 21 47 93 | 3,80 | 1,557 | Fort

Source : IBM SPSS Statistics 25

Les autres problemes et obstacles d'acces au financement rencontrés par les startup de notre

échantillon sont les suivants :

e Incompréhension des besoins de financement des startup notamment au niveau de

I’ ASF car agissant avec une logique bancaire ;

e Délai de déblocage de financement ;

e Faible maitrise du personnel et du management au niveau de I’ASF ;

e Difficultés d’avoir les agréments nécessaires.

Afin de mieux apprécier les résultats de cette enquéte, une analyse subjective sur quelques

constats qui sont issus de la littérature est réalisee. Les résultats sont présentés dans le tableau

16. La lecture des résultats indique qu’il y a une forte signification au niveau du but de

labellisation qui méne & bénéficier des facilités de financement, ainsi, afin de bénéficier d’un

financement par I’ASF. Par ailleurs, les résultats montrent également que la promulgation

d'une loi régissant le financement crowdfunding et I’activité des Business Angels en Algérie

permettra de dynamiser ces modes de financement. De plus, la plupart des startup

soutiennent le fait que le manque de dynamisme du marché boursier constitue un obstacle

pour leur développement en Algérie.




66

Tableau 17 : Constats des résultats issus de la littérature

o
Bl 52| = 2 |8 |$
Items 3 3 S| 85| E g g g
- =l © == — <) ] =
& B A i= S 9 >
o [ )
Le but de labellisation est de bénéficier | 11 10 33 39 93 385|138 | Fort
des facilitations de financement 3
Vous avez obtenu le label startup/ 16 15 23 39 93 3,58 | 1,57 | Fort
projet innovant pour pouvoir bénéficier
d’un financement par I’ASF
La promulgation d'une loi régissant le 13 15 25 40 93
financement crowdfunding en Algérie 1,50
. 3,69 Fort
permettra de dynamiser ce mode de 3
financement
La promulgation d'une loi régissant
1 act,l\{lte des Business angel.s en 9 10 33 a1 93 3,94 1,32 Fort
Algérie permettra de dynamiser ce 5
mode de financement
le manque du dynamisme du marché 7 133
boursier est un obstacle pour le 12 20 54 93 |4,10 ’6 Fort
développement des startup en Algérie

Source : IBM SPSS Statistics 25

1.5 L’analyse logistique

Nous avons opté pour une analyse de régression logistique multiples car nos variables sont
qualitatives, afin d’étudier les déterminants du choix de financements personnel/ love money
et des pratiques de financement informel. Etant donné que, selon les résultats de ’analyse
descriptive, ce sont les deux modes de financements les plus utilisés par les startup de notre

échantillon.

De méme, nous avons utilisé la régression logistiqgue multiple, afin de vérifier si les

structures d’accompagnement jouent un role dans le financement des startup.
1.5.1 Le financement personnel/ love money

Selon I’analyse de la régression logistique multiple, les déterminants qui expliquent le choix
du financement personnel/ love money sont les suivants : I’absence des taux d’intérét permet
I’acceptation a un taux de risque d’erreur de 5%, tandis que 1’absence des exigences de
garantie ainsi que I’augmentation de la capacité d’accéder a d’autre financement sont rejetés

par ce dernier mais acceptés au taux de 10% de risque d’erreur.
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Tableau 18 : Régression logistique financement personnel/ love money

Paramétre Estimation | Pr > Khi-2

Intercept | 4.2587 0.0191

Facilité d'acces x11 -16.8163 0.9393
x12 -16.8697 0.9452

Pas de taux d'intérét x21 -3.7785 0.0321
x22 -1.2582 0.2862

Aucune exigence de garantie x31 -2.4225 0.0562
x32 -1.3695 0.2436

L’augmentation de la capacité de ’acces a d’autres sources x41 -2.0708 0.0755
de financement x42 0.6930 0.5954

Source : Statistical Analysis System 9.4

1.5.2 Les pratiques de financement informel

Selon I’analyse de la régression logistique multiple, les déterminants qui expliquent le choix
de ces pratiques, les résultats révelent que le manque de financement bancaire se retrouve
accepté a un taux de 10% de risque d’erreur et rejeté de 5% et les difficultés d’accés au

financement qui au contraire sont acceptés a 5% de taux de risque d’erreur.

Tableau 19 : Régression logistique pratiques de financement informel

Paramétre Estimation | Pr > Khi-2
Intercept | 3.5626 0.0075
Aucune exigence de garantie z11 -26.7728 0.7981
z12 -18.2885 0.8929
Les banques n'accordent pas des crédits aux startup 721 8.1477 0.8792
722 -3.5626 0.0668
Manque de confiance et de fiabilité dans en les institutions | z31 9.2068 0.9061
financiere 232 8.7001 0.8836
Manque de confiance et de fiabilité dans en les institutions | z41 7.2407 0.9198
financiére z42 -2.0790 0.2406
Des demandes de prét avait avaient été refusées par les | z51 0.4152 0.8516
institutions financiéres 752 3.8081 0.9867
Choix personnelle personnels 261 9.0229 0.9462
762 -2.4320 0.1760
Les difficultés d’accés au financement z71 6.5978 0.9433
z72 -3.1927 0.0488

Source : Statistical Analysis System 9.4

1.5.3 L’accompagnement

Selon la littérature, les structures d’accompagnement ont un réle important dans le
financement des startup. Les structures d’accompagnements constituants cette variable sont :
des incubateurs, les accélérateurs, les pépiniéres d’entreprise. D'apres les résultats 33,48 %
de I’échantillon ont bénéficie d’un accompagnement. Le tableau 19 présente une vue
d’ensemble sur les structures d’accompagnement, ainsi que la phase de développement de

la startup durant I’accompagnement ainsi que la durée de I’accompagnement.
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Tableau 20 : Analyse descriptive sur I’accompagnement

. Organisme Total
Accélérateur Incubateur . .
étrangeére

phase de Création 7 18 0 25
développement se Démarrage 3 3 2 8
trouvait votre startup, Croissance 2 1 0 3
au moment de 36

Total 12 22 2

I’accompagnement

La durée de moins de 3mois 6 6 1 13
I’accompagnement 3 a 12 mois 5 12 1 18
12 & 36 mois 1 4 0 5
Total 12 22 2 36

Source : IBM SPSS Statistics 25

L’analyse de la régression logistique multiple vise a verifier si les structures
d’accompagnement ont un role dans le financement des startup. Les résultats révelent que

I’accompagnateur n’a pas un role important lors du financement de ces derniéres.

Tableau 21 : Le role de I’accompagnement dans le financement des startup

Parametre Estimation | Pr > Khi-2

Intercept | 1.8680 0.0019

L’accompagnement prépare les startups a la levée de fonds All -24.6193 0.9004
Al2 -24.5260 0.9055

L’accompagnateur oriente vers les investisseurs potentiels A2l 1.5555 0.2242
A22 11.6375 0.9303

L’accompagnement facilite 1’obtention d’un financement A3l 11.1371 0.9331
A32 -1.4876 0.2049

L’accompagnement a une influence sur le choix de mode de | A 41 -0.6865 0.5918
financement A42 -1.3017 0.2697

Source : Statistical Analysis System 9.4

Section 2 : Discussion

La présente étude, a abordé le defi financier que souleve I'apparition des startup en effectuant
une revue théorique et empirique sur les pratiques de financement des stratup labélisées en
Algérie (Boumendil, 2022), ainsi que leurs déterminants. Les principaux résultats sont
discutés et justifiés dans ce qui suit.

2.1 Caractéristiques de I’unité de I’échantillon

A travers I’analyse descriptive nous avons pu relever les informations générales sur les

profils des répondants ainsi que ceux des startup. Notre échantillon se compose de 68,8%
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d’hommes et de 31,2% de femmes. La distribution de 1’échantillon concernant la phase de
développement de la startup indique que la majorité de nos startup se trouve dans la phase
de démarrage et croissance. Notre échantillon, se compose de startup de différents secteurs
d’activité, cependant le secteur du e-commerce est le secteur qui a une présence plus élevée
avec un pourcentage de 20,4%, suivi par e-service qui représente 20% de notre échantillon.
En outre, ce sont principalement des startup qui comptent de 1 a 10 employés. Quant a leurs

natures juridiques, notre échantillon est composé de 41% de SARL.
2.2 Le financement des startup en Algérie

Selon les résultats de 1’analyse, on constate que le financement personnel/ love money est le
financement le plus utilisé par les startup de notre échantillon, suivi par les pratiques de

financement informel ainsi que le financement par le capital-risque.
2.2.1 Financement personnel/ love money

Les résultats de I’analyse indiquent que 66,96 % des startup de notre échantillon, ont recu
un financement personnel/ love money, au moins une fois. De plus, la principale source de
ce financement est les fonds personnels du fondateur, qui représentent 62,8%. En outre, la
plupart des startup ont obtenu ce financement pendant la phase de création. les résultats de
Boumendil (2022), montrent également que le financement personnel est la source de

financement principale pour les startup.

Par ailleurs, nous avons voulu connaitre les principaux déterminants qui influencent le choix
de ce mode de financement. A travers une analyse de régression logistique multiple, les
principaux déterminants expliquant le choix du financement personnel/ love money sont
I’absence de taux d’intérét, I’absence des exigences de garantie, ainsi que I’augmentation de
la capacité d’accés a d’autres financements. Ces résultats confirment notre premiere
hypothése selon laquelle le financement personnel/love money est une pratique de

financement principale pour les startup labellisées en Algérie.
2.2.2 Business Angels

D’aprés notre étude, nous avons trouvé que seules cing startup de notre échantillon 4,65%,
ont recu un financement par Business Angels. Trois de ces startup ont obtenu le financement
de la part des Business Angels privés, et une par le biais de Casbah Bussines Angels et la
derniére de Business Angels Algérie-Diaspora BAALDI, ces résultats indiquent le faible

développement du financement par les Business Angels en Algérie. Cependant, selon nos
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résultats la promulgation d'un réglement approprié au Business Angel en Algérie permettra
de dynamiser ce mode de financement. Ces résultats sont conformes aux conclusions de
Boumendil (2022) ; Douadi-Amiar & Derridj (2022) ; Hattou (2019) ; Khelil (2022) .

2.2.3 Le crowdfunding

Notre analyse montre que seules trois startup de 1’échantillon 2,79%, ont recu un
financement par une plateforme de crowdfunding, deux d’entre elles ont obtenu le
financement par la plateforme NINVESTI, et la troisiéme de la plateforme TWIZA, ces
résultats indiquent le faible développement du financement par crowdfunding en Algérie.
Toutefois, selon nos résultats la promulgation d'un reglement approprié au crowdfunding en
Algérie permettra de dynamiser ce mode de financement. Ces résultats sont conformes aux
conclusions de Belbekhari (2022) ; Boumendil (2022) ; Douadi-Amiar & Derridj (2022) ;
Hattou (2019) ; Khelil (2022) ;Sabah & Bentayeb (2021).

2.2.4 Le capital investissement

Nos résultats montrent que quatre startup de notre échantillon 3,72%, ont recu un
financement de société de capital investissement, dont deux ont obtenu leurs financements
par le fonds d’investissements de wilaya, les autres startup une par AIF et 1’autre par
FINALEP. Ces résultats témoignent du faible développement du financement par capital
investissement pour les startup en Algeérie. Nos résultats sont compatibles avec ceux de
Beztouh (2021) ;Bougouffa (2019).

2.2.5 Capital-risque

Par ailleurs, en ce qui concerne le capital-risque, nos résultats montrent que 19 startup de
I’échantillon 17,67%, ont obtenus un financement par une société de capital-risque, toutes
les startup ont recu leurs financements par 1’ ASF. Ces résultats corroborent avec les résultats
de Belaid (2023) ;Boumendil (2022), ainsi, les résultats qu’on a obtenu affirment notre
deuxiéme hypothese qui stipule que le financement par capital-risque serait une pratique de
financement principal des startup en Algérie. Cependant, ces résultats vont a I’encontre des
résultats de ceux de Himrane & Salhi (2019) ; Necira & Guessouri (2021)_; Mouassa (2021),
qui concluaient que le financement par capital risque en Algérie est un financement limité

voire quasiment inexistant.
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2.2.6 Les dispositifs étatiques

Nos résultats montrent que seules deux startup de notre échantillon ont obtenu un
financement de la part de I’ANADE ce qui indique le faible financement des startup par les
dispositifs étatiques, nos résultats sont aussi compatibles avec ceux de Boumendil (2022) ;
Hattou (2019) ; Khelil (2022), qui ont conclu que I’inadéquation des dispositifs étatiques

avec les startup est la raison principale.
2.2.7 Le financement bancaire

Selon nos résultats, une seule startup de notre échantillon a obtenu un financement bancaire,
et c'était un financement islamique (ElI Mourabaha). De plus, la startup n'a recu ce
financement qu'une seule fois pendant sa phase de maturité. Les résultats relévent également
que 10% de notre échantillon ont déja sollicité un financement bancaire qui a été refusé.
Ces résultats peuvent étre justifiés par le fait qu’un recours au financement par prét bancaire
pour les startup est délicat et trés limité, voire impossible, car le crédit bancaire n’est pas
adapté pour financer les startup (Ekeland et al., 2016 ; Hyun & Hyo Seob, 2022 ; Rifai & El
idrissi, 2023). Cependant ces résultats vont a I’encontre des résultats de Adraoui et al. (2016)
qui a conclu que le financement islamique constitue une source de financement importante

pour les PME.
2.2.8 Le financement social islamique

Selon les résultats de la présente étude, aucune startup de 1’échantillon n’a bénéficié d’un
financement social islamique. Cependant ces résultats vont a 1’encontre des résultats de
Bouhadra (2021), qui a conclu que la finance sociale islamique constitue un financement

important pour les petites entreprises.
2.2.10 Les concours (Gain des concours)

Les résultats relatifs au financement par concours, 20 des startup de notre échantillon 18,6%
ont recu un financement par un concours en particulier pendant la phase de création de la
startup. De ce fait, le financement obtenu par le gain d’un concours est important, surtout

pour les startup en phase de création.
2.2.11 Les pratiques de financement informel

Les résultats démontrent que 26 startup 28% de notre échantillon, ont déja faits recours aux

pratiques de financement informel qui sont tirés de la littérature, principalement de I’article
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de Daoudi & Wampfler (2010), qui présentent quatre principaux types de pratiques de

financement informel, dans le secteur agricole en Algérie.

Nous avons voulu connaitre les déterminants les plus importants pour le choix de ces
pratiques de financement. A travers une analyse de régression logistique multiple les
résultats indiquent que les principaux déterminants expliquant le choix de ces pratiques sont
le manque de financement bancaire et les difficultés d’accés au financement. Ces résultats
sont cohérents avec ceux Eriola & Hounkou (2022), Nguyen et al. (2022), qui ont analysé
les raisons pour lesquelles les PME choisissent des pratiques de financement informelles, ils
ont conclu que les PME utilisent la finance informelle comme une alternative lorsqu'elles

rencontrent des difficultés dans le processus de demande de la finance formelle.
2.3 Le role des structures d’accompagnement dans le financement des startup

Nos résultats sur le réle des structures d’accompagnement dans le financement des startup,
a travers une analyse de régression logistique multiple, montrent que 1’accompagnateur ne
joue pas un role significatif dans le financement des startup. Ces résultats vont a 1I’encontre
des résultats de Khelil (2022) qui a conclu que les structures d’accompagnement ont un role

important dans le financement des startup.
2.4 Les facilités et les difficultés d’accés au financement

D’aprés nos résultats huit startup de notre échantillon, ont obtenu des financements par le

fonds d'appui et de développement de I'écosystéme "start-up".

On constate également que les startup ont fait valoir les avantages que leur accorde
I'acquisition du label startup ou projet innovant, notamment la possibilité de solliciter un
financement au niveau de I'ASF (Boumendil, 2022).

Par ailleurs, la lecture a plat des résultats indique les problemes d’accés au financement
rencontré par les startup de notre échantillon. qui sont a : 39% les services de financement
ne sont pas disponibles dans la région de la startup, 20% refus de financement sans
justification valable, 15% le financement obtenu était moins élevé que le montant désire,
15% le manque d’information sur les possibilités de financement et 9% les conditions
générales de financement étaient trop élevées, les mémes obstacles sont constatés par
Drouiche & Menai (2022). Par ailleurs, 2 % de notre echantillon ont eu d’autres problémes

d’accés au financement qui sont :
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e Incompréhension des besoins de financement des startup notamment au niveau de
I’ ASF car agissant avec une logique bancaire ;
e Délai de déblocage de financement ;

e Faible maitrise du personnel et du management au niveau de I’ASF ;

Difficultés d’avoir les agréments nécessaires.

Par ailleurs, le manque de dynamisme de la bourse constitue un obstacle pour le
développement des startup, conformément aux résultats de Amirat & Chabi (2020) ;
Abdessamie et al. (2021).

Pour conclure, a partir de nos résultats, on constate que les pratiques de financement des
startup labellisées en Algérie, sont essentiellement le financement personnel/ love money
qui rejoint les travaux de Eriola & Hounkou (2022) ; Riding (2008) qui indiquent que le

financement personnel/ love money est un financement informel.

Suivie par les pratiques de financement qui consistent a : la vente sur pied avec
préfinancement, 1’association de production, le crédit fournisseur, le prét entre particuliers et
la tontine qui selon la littérature sont des pratiques de financement informel (Daoudi &
Wampfler, 2010). Ceci indique que la majorité du financement de ces entités est informel.
Cependant, on constate que le capital-risque est devenu un financement important pour les

startup depuis la création du fonds ASF.



CONCLUSION
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1. Apercu et résume

Cette étude que nous avons menée nous a permis d’examiner les pratiques de financement
des startup labélisées en Algérie. Notre modele de recherche s’appuie sur la question de
recherche suivante : « Quelles sont les pratiques de financement des stratup labélisées en

Algérie ? ».

Afin de répondre a notre question de recherche, notre étude a été présentée comme suit : une
introduction, suivie d’un premier chapitre sur 1’état de 1’art li¢ a notre recherche, ou nous
avons recensé un ensemble homogene de travaux scientifiques sur le theme. Ensuite, un
deuxieme chapitre sur les données et sur la méthode quantitative qui a été appliquée et le
troisieme chapitre présentant les résultats obtenus ainsi que la discussion. Pour finir, une

conclusion générale qui synthétise les principales informations.

Notre échantillon se compose de 129 réponses, dont 93 sont conformes aux exigences. Pour
le traitement des données, nous avons procédé en deux étapes. Dans un premier temps, nous
avons réalisé une analyse descriptive afin d’identifier les pratiques de financement principal
pour les startup, ainsi pour avoir une vue d’ensemble sur chaque mode de financement, de
méme nous avons utilisé une analyse descriptive afin d’identifier les obstacles d’acceés au
financement pour les startup. Dans un second temps, nous avons tenté de comprendre les
déterminants qui influencent le choix de mode de financement pour les entrepreneurs
propriétaires des startup. Pour ce faire, nous avons mené une analyse de régression
logistiques multiples relative aux déterminants de choix de financement personnel/ love
money car ¢’est le financement le plus utilisé par notre échantillon, de méme nous avons
étudié les déterminants de recours aux pratiques de financement informel par les startup. De
plus, nous avons utilisé I’analyse de régression logistiques multiples pour vérifier le réle des

structures d’accompagnement dans le financement des startup.

Par la suite, il nous a été possible d’identifier les déterminants les plus importants qui
influencent le choix de ces pratiques de financement. Les résultats apportés indiquent que
les startup s'appuient sur trois sources de financement principales a savoir le financement
personnel/ love money, les pratiques de financement informel ainsi que le financement par
capital risque via I'ASF. De plus, les résultats relévent egalement que les structures
d’accompagnement n’ont aucun réle dans le financement des startup. Suite & cela, nous

pouvons dire que les deux hypotheses formulées sont validées :



77

H 01 : Le financement personnel/love money serait la pratique principale de financement
des startup labellisées en Algérie.

H 02 : Le financement par capital-risque serait la pratique principale de financement des

startup labellisées en Algérie.

2. Implications pratiques

Notre recherche a permis de mettre en évidence les pratiques de financement des startup en
Algérie, surtout que le financement constituent I'un des principaux défis auxquels elles sont
confrontées. Nous avons pu collecter des informations concernant les pratiques de
financement de ces startup, les déterminants de choix d’un mode de financement, ainsi que

les difficultés d’acces au financement.

Cette recherche contribuera a la revue de littérature et aidera les chercheurs a effectuer des
études semblables plus poussées également dans un but de développement durable de

I’écosysteme des startup en Algérie.

3. Limites

Notre recherche se limite principalement par la taille de I’échantillon. De plus, la différence
de nombre des répondants sur les différents modes de financement ne permet pas d’établir
des analyses statistiques précises, ce qui affecte la fiabilité des résultats. En outre, le choix

d’une autre méthode statistique pour I’analyse peut conduire a des résultats plus pertinents.

4. Prolongement possible de la recherche
Malgré ses limites, cette étude fournit une vue d'ensemble sur les pratiques de financement
des startup labélisées en Algérie. Ainsi, que les déterminants qui motivent le choix d’un

mode de financement et les difficultés d’accés au financement.

Les recherches futures peuvent approfondir davantage 1’analyse quantitative en se focalisant
sur un seul type de financement. Cela permettrait de cerner chaque pratique, plus
profondément. De plus, ils peuvent élargir les résultats de cette étude au-dela de la
population des startup labellisées. Les chercheurs peuvent également s'intéresser a I'examen
de degré de satisfaction des autres defis que souleve I'avenement des startup en Algérie
(Boumendil, 2022).
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ANNEXE A - QUESTIONNAIRE



Questionnaire sur les pratiques de financement des startup labellisées en Algérie

Dans le cadre de la réalisation de notre mémoire de fin d'études en vue de l'obtention d'un
Master en Entrepreneuriat et Management de Projets, de I’Ecole Nationale Supérieure de
Management, pole universitaire de Koléa, nous menons une enquéte scientifique sur les

pratiques de financement des startup labellisées en Algeérie.

Ce questionnaire s'adresse aux entrepreneurs propriétaires de startup labellisées. Nous vous

invitons a y répondre, votre réponse prendra que quelques minutes.

Les informations recueillies a travers ce questionnaire seront traitées de maniere anonyme,

confidentielle & des fins purement scientifiques.

Nous vous remercions de votre collaboration.

BENLEFKI Sarra

Veuillez choisir la langue qui vous convient

[IFrancais

[JArabe

Admissibilité a I’enquéte

Votre startup dispose-t-elle d’un label startup ou projet innovant ?
* Une seule réponse est possible.

OOui Passer a la section suivante

CNon Terminer

Section 1 : profil des répondants
1. Etes-vous ?

* Une seule réponse possible.

OFemme

COHomme



2. Quel est votre age ?

* Une seule réponse possible.

0 Moins de 25 ans
[126 - 35 ans
[136 - 45 ans
[146 - 55 ans

OPlus de 55 ans

4. Quel est votre niveau d'étude ?

* Une seule réponse possible.
O] Primaire

L1 Moyen

O Secondaire

O Licence

L1 Master

L1 Doctorat

[0 Formation professionnelle
CAutre (précisez)

5. Avez-vous créé ou participeé a la création de cette entreprise ?

* Une seule réponse possible.

OOui

CINon

6. Le propriétaire principal est-il également le dirigeant principal de I’entreprise ?

* Une seule réponse possible.



OOui

CINon

7. Depuis combien d’années dirigez-vous la présente entreprise ?

* Une seule réponse possible.
[J1 ans ou moins

2 a3 ans

04 a5ans

06 a7 ans

(18 ans et plus

Section 2 : Informations sur la startup
1. Veuillez indiquer quel label vous disposez

* Une seule réponse possible.
[CILabel projet innovant
CLabel startup

2. Quelle est I’année de création de I’entreprise ? (Réponse courte)
3. Indiquer I'année de I’obtention du Label Startup ou projet innovant ?

* Une seule réponse possible.
12020
12021
12022

012023



4. Quel est le nombre d’employés de votre startup ?

* Une seule réponse possible.

1 a 10 salariés
[J11 a 50 salaries
(051 a 99 salaries
(1100 a 250 salariés

5. Identifier le secteur d’activités qui représente au mieux la principale activité de votre

startup

* Une seule réponse possible.
CJE-service

LIE-commerce

CE-santé

CE-learning

OFintech Greentech
CIPharmaceutique
ClParapharmaceutique
OCloud / SAAS

CTransport et Logistique
ClJeux / Loisir

[CIBatiment et travaux publics
CIElectronique et composants
OIndustrie

[JRobotique



C0Geomatisation et Digitalisation
Ointelligence artificielle

ClAutre (précisez)

6. Quelle est le numéro de la wilaya de localisation de votre startup ?
* Une seule réponse possible.

1. Adrar

2. Chlef

w

. Laghouat

4. Oum El Bouaghi
5. Batna

6. Bejaia

7. Biskra

8. Béchar

9. Blida

10. Bouira

11. Tamanrasset
12. Tébessa

13. Tlemcen

14. Tiaret

15. Tizi Ouzou
16. Alger

17. Djelfa

18. Jijel

19. Sétif



20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

Saida
Skikda

Sidi Bel Abbes
Annaba
Guelma
Constantine
Médéa
Mostaganem
Msila
Mascara
QOuargla
Oran
El-Bayad
lizi

Bordj Bou Arreridj
Boumerdes
El Taref
Tindouf
Tissemsilt
El Oued
Khenchla
Souk Ahras
Tipaza

Mila



44. Ain Defla

45. Naama

46. Ain Témouchent

47. Ghardaia

48. Relizane

49. Timimoune

50. Bordj Badji Mokhtar

51. Ouled Djellal

52. Beéni Abbes

53. In Salah

54. In Guezzam

55. Touggourt

56. Djanet

57. El M'Ghair

58. El Meniaa

7. Quel est le statut juridique de votre startup ?
*Une seule réponse possible.

O Société a responsabilité limitée (SARL)
[0 Entreprise Unipersonnelle a Responsabilité Limitée (EURL)
[ Société en Nom Collectif (SNC)

[ Société anonyme (SA)

[ Société par Actions Simplifiée (SAS)
[0 Société par actions simplifiée (SPAS)

OlActivité libérale



CPersonne physique

[CIPas de statut juridique

8. Selon vous, dans quelle phase de développement se trouve actuellement la startup ?

*Une seule réponse possible.

O Création
CODémarrage
O Croissance
CMaturité
CDéclin

Question filtre 01 : Quel est le premier financement que vous avez obtenu depuis le

début de votre activité ?

*Une seule réponse possible.

CFinancement personnel/ love money Passer a la question 04

CIBusiness Angels Passer a la question 05

CCrowdfunding (financement participatif) Passer a la section 06

CICapital investissement / capital-risque Passer a la section 07

OFinancement Bancaire Passer a la section 08

OFinancement social islamique (caisse de zakat/ elwakf / sadakat) Passer a la section 09
OIDispositif etatique (ANADE/ANGEM/CNAC) Passer a la section 10

CJAucun de ces modes de financement Passer a la question 2 de la section 11
Section 3 : financement personnel/ love money
1. Quel est la source de ce financement personnel / love money ?

* Plusieurs réponses possibles



[1Parent
COAmis
CFamille
CConnaissance
CIPersonnel

CAutre (précisez)

2. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, au moment

de ’obtention de ce mode de financement ?

*Une seule réponse possible.

CICréation

CODémarrage

O Croissance

O Maturité

O Déclin

3. Combien de fois avez-vous eu recours a ce type de financement ?

* Une seule réponse possible.
ClUne seule fois

CIDeux fois

CTrois fois

CIQuiatre fois

CIPlus de quatre fois



4. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux raisons pour lesquels vous avez opté

pour ce financement ?

Pas Peu Neutre | D’accord | Trés

d’accord | d’accord d’accord

Facilité d'acces

Pas de taux d'intérét

Aucune exigence de garantie

L’augmentation de la capacité de 1’accés a

d’autres sources de financement

5. Quel est votre degré de satisfaction par rapport a ce mode de financement ?

* Une seule réponse possible.
O Pas du tout satisfait

[0 Faiblement Satisfait

0 Moyennement satisfait

[0 Relativement satisfait

O Tres satisfait

Section 4 : financement par Business Angels
1. Quel est le nom de Business Angels ?

* Une seule réponse possible.

CCasbah Business Angels

CIMarkitor Business Angels

CICréateurs d’ Avenir

CIBusiness Angels Algérie-Diaspora BAALDI

CAutre (précisez)



2. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, au moment

de I’obtention de ce mode de financement ?

* Une seule réponse possible
OCréation

CIDémarrage

OCroissance

CIMaturité

CDéclin

3. Combien de fois avez-vous eu recours a ce type de financement ?
* Une seule réponse possible.
CUne seule fois

CDeux fois

OTrois fois

[CIQuiatre fois

CIPlus de quatre fois

4. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux raisons pour lesquelles vous avez

opté pour ce financement ?

*Une seule réponse possible par ligne

Pas Peu Neutre | D’accord | Tres

d’accord | d’accord d’accord

les Business Angels apportent leurs avis,
et mettent leur réseau, contacts et
expérience & la  disposition de

I'entrepreneur

Confidentialité d'informations




Partage des risques

Réputation de qualité

5. Quel est votre degré de satisfaction par rapport a ce mode de financement ?
* Une seule réponse possible.

[IPas du tout satisfait

[J Faiblement Satisfait
(] Moyennement satisfait
[ Relativement satisfait
L] Trés satisfait

Section 5 : financement par crowdfunding (financement participatif)
1. Quel est le nom de la plateforme ?

* Une seule réponse possible.

LIChriky

LI Twiiza
LINinvesti
[1Kheyma
C1Autre (précisez)

2. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, au moment

de I’obtention de ce mode de financement ?
* Une seule réponse possible.

[ICréation
[ 1Démarrage

[ICroissance



LI Maturité

[IDéclin

3. Combien de fois avez-vous eu recours a ce type de financement ?

* Une seule réponse possible.
[1Une seule fois

[IDeux fois

(I Trois fois

[IQuatre fois

[IPlus de quatre fois

4. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux raisons pour lesquelles vous avez

opté pour ce financement ?

*Une seule reponse possible par ligne

Pas

d’accord

Peu

d’accord

Neutre

D’accord

Tres

d’accord

Les banques n'accordent pas des crédits aux

startups

Un moyen rapide pour lever des fonds sans frais

initiaux

Profiter d’une communication et d’une

promotion alternative

Réputation de qualité

5. Quel est votre degré de satisfaction par rapport a ce mode de financement ?

* Une seule réponse possible.
[ Pas du tout satisfait

O Faiblement Satisfait




[0 Moyennement satisfait
[0 Relativement satisfait

[ Tres satisfait
Section 6 : financement par capital investissement /capital-risque
1. Vous étiez-vous finance par capital investissement ou capital-risque ?

* Une seule réponse possible.

CICapital investissement

CCapital-risque

2. Indiquer le nom de la société du capital investissement/ capital-risque

* Une seule réponse possible.

COSOFINANCE

OASF

LIFINALEP

OASICOM

CAfric-Invest

CLes fonds d’investissement de wilaya
ClEldjazair Istithmar

CISEAF

CAIF

CAutre (précisez)

3. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, au moment

de I’obtention de ce mode de financement ?

* Une seule réponse possible.



CICréation

CODémarrage

CCroissance

CMaturité

CDéclin

4. Combien de fois avez-vous eu recours a ce type de financement ?

* Une seule réponse possible.
OUne seule fois

CIDeux fois

CTrois fois

CIQuiatre fois

CIPlus de quatre fois

5. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux raisons pour lesquelles vous avez

opté pour ce financement ?

*Une seule réponse possible par ligne

Pas Peu Neutre D’accord Tres

d’accord d’accord d’accord

Augmentation des chances

d'obtenir un financement bancaire

Grande flexibilité financiére

Obtenir des conseils

Moyen de s'introduire en bourse

Confidentialité d'informations

Partage des risques

Réputation de qualité




6. Quel est votre degré de satisfaction par rapport a ce mode de financement ?
* Une seule réponse possible.

[ Pas du tout satisfait

L] Faiblement Satisfait

L1 Moyennement satisfait

[JRelativement satisfait

[ Tres satisfait

Section 7 : financement Bancaire

1. Est-ce que le financement est

* Une seule réponse possible.

[1Un financement islamique Passer a la question 6

[1Un financement conventionnelle (classique) Passer a la question 7

2. Quel est le type du produit de financement islamique ?
* Une seule réponse possible.

[IMurabaha
LIMoussawama
LIAI ljara

LJAI Salam

LJAI Istisnaa
[LIMoucharaka
[]Qard al Hassan

[1Autre (précisez)



3. Quiel est le type de crédit obtenu ?
* Une seule réponse possible.

LICrédit a court terme

[IFond d’investissement

LICrédit-bail (leasing)

[ICrédit a moyen terme

[ICrédit long terme

C1Autre (précisez)

4. Quel est le nom de la banque ?

* Une seule réponse possible.

Banque extérieure d’Algérie (BEA)
Banque nationale d’Algérie (BNA)
Crédit populaire d’Algérie (CPA)
Banque de développement local (BDL)
Banque de I'agriculture et du développement rural (BADR)
Caisse nationale d'épargne et de prévoyance (Cnep Banque)
Banque Al Baraka d’Algérie

Citibank N.A Algeria

Arab Banking Corporation-Algeria
Natixis-Algérie

Société Genérale-Algérie

Arab Bank PLC-Algeria

BNP Paribas Al-Djazair



Trust Bank-Algeria

The Housing Bank For Trade And Finance-Algeria
Gulf Bank Algérie

Fransabank Al-Djazair

Credit Agricole Corporate et Investment Bank-Algérie
H.S.B.C — Algeria

Al Salam Bank-Algeria.

5. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, au moment

de ’obtention de ce mode de financement ?

* Une seule réponse possible.

[ICréation

[ 1Démarrage

[ICroissance

[IMaturité

[1Déclin

6. Combien de fois avez-vous eu recours a ce type de financement ?
* Une seule réponse possible.

L1Une seule fois
[IDeux fois

U Trois fois
[1Quatre fois

[IPlus de quatre fois



7. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux raisons pour lesquels vous avez opté

pour ce financement ?

*Une seule réponse possible par ligne

Pas d’accord Peu Neutre D’accord Tres

d’accord d’accord

Confidentialité d'informations

Réputation de qualité

une source de financement fiable

8. Quel est votre degré de satisfaction par rapport a ce mode de financement ?
* Une seule réponse possible.

[ Pas du tout satisfait

L] Faiblement Satisfait

(] Moyennement satisfait

[ Relativement satisfait

L] Trés satisfait

Section 9 : financement sociale islamique (caisse de zakat/ elwakf / sadakat)
1. Quiel est le type du financement obtenu ?
*Une seule réponse possible.

[ICaisse de zakat
LJElwakf
[ISadakat

2. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, au moment

de obtention de ce mode de financement ?

*Une seule réponse possible.



LICréation
[ IDémarrage
[JCroissance
[IMaturité

[IDéclin

3. Combien de fois avez-vous eu recours a ce type de financement ?

* Une seule réponse possible.

[1Une seule fois
[IDeux fois
LITrois fois
[IQuatre fois

[IPlus de quatre fois

4. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux raisons pour lesquels vous avez opté

pour ce financement ?

*Une seule réponse possible par ligne

Pas d’accord

Peu

d’accord

Neutre

D’accord

Trés

d’accord

Aucun taux d'intérét

Aucune exigence de garantie

des demandes de prét avait avaient
été refusées par les institutions

financiéres

5. Quel est votre degré de satisfaction par rapport a ce mode de financement ?

* Une seule réponse possible.




L] Pas du tout satisfait

[ Faiblement Satisfait

L1 Moyennement satisfait

L] Relativement satisfait

] Tres satisfait

Section 9 : Dispositifs étatiques (ANADE/ANGEM/CNAC)
1. Quel est le nom de dispositif ?
*Une seule réponse possible.
LICNAC

[CJANADE (ex-ANSEJ)
LJANGEM

C1Autre (précisez)

2. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, au moment

de I’obtention de ce mode de financement ?

*Une seule réponse possible.

[ICréation

[ 1Démarrage

[ICroissance

[IMaturité

[(1Déclin

3. Combien de fois avez-vous eu recours a ce type de financement ?
* Une seule réponse possible.

[1Une seule fois



[I1Deux fois
LI Trois fois
[1Quatre fois

[IPlus de quatre fois

4. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux raisons pour lesquels vous avez opté

pour ce financement ?

*Une seule réponse possible par ligne

Pas

d’accord

Peu

d’accord

Neutre

D’accord

Tres

d’accord

Augmentation des chances d'obtenir un

financement bancaire

Augmentation des fonds propres

Confidentialité d'informations

Réputation de qualité

5. Quiel est votre degreé de satisfaction par rapport a ce mode de financement ?

* Une seule réponse possible.

[ Pas du tout satisfait

L] Faiblement Satisfait
(1 Moyennement satisfait
L] Relativement satisfait

] Trés satisfait

Question filtre 03 : Avez-vous obtenu un autre financement ?

LJOui passer a la question suivante

[INon passer a la section suivante




Quel est le financement obtenu ?

[IFinancement personnel/ love money Passer a la question 04

[CIBusiness Angels Passer a la question 05

CCrowdfunding (financement participatif) Passer a la section 06

ClCapital investissement / capital-risque Passer a la section 07

OFinancement Bancaire Passer a la section 08

CFinancement social islamique (caisse de zakat/ elwakf / sadakat) Passer a la section 09
ODispositif étatique (ANADE/ANGEM/CNAC) Passer a la section 10

Section 10 : importance des modes de financement obtenu et les financements refuses

1. Veuillez indiquer, ’importance de (s) mode (s) de financement obtenu parmi les

financements suivants

Non | La premiére | La Latroisiéme | La La
position deuxiéme position quatriéme cinquiéme
position position position

Financement

personnel/love money

Business Angels

Crowdfunding (

financement participatif)

Capital investissement /

capital-risque

Financement Bancaire

Financement social
islamique (caisse de zakat/
elwakf / sadakat)

Dispositif étatique
(ANADE/ANGEM/CNAC)




2. Depuis le début de votre activité, quelles sont les modes de financement que

vous avez demandes et lesquels ont éte refusés ?
[LIFinancement personnel/ love money
[1Business Angels
[LI1Crowdfunding ( financement participatif)
[ICapital investissement / capital-risque
LJFinancement Bancaire
[IFinancement social islamique (caisse de zakat/ elwakf / sadakat)
[IDispositif etatique (ANADE/ANGEM/CNAC)
[LJAucun de ces modes de financement
Section 11 : financement par un concours
1. Avez-vous déja participé a un concours ?
*Une seule réponse possible.
[1Oui Passer a la question 2
[INon Passer a la section suivante
2. A combien de concours avez-vous participé ?
*Une seule réponse possible.
LJUne seule fois
[IDeux fois
U Trois fois
[1Quatre fois

[IPlus de quatre fois



3. Avez-vous déja remporté un concours ?

* Une seule réponse possible.

[1Oui question suivante

[INon section suivante

4. En quelle année avez-vous remporte ce concours ? (Réponse courte)
5. Avez-vous obtenu un financement ?

C1Oui

[LINon

6. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, au moment

de I’obtention de ce mode de financement ?

*Une seule réponse possible.

[ICréation

[ IDémarrage

[ICroissance

[IMaturité

[1Déclin

Section 12 : pratiques de financement informel
1. Avez-vous eu recours a :

* Plusieurs réponses possibles.

[JLa vente sur pied avec prefinancement
[JL’association de production
[ILe crédit fournisseur

[ILe prét entre particuliers



[JLa tontine

[L1Autre (précisez)

[LINon Passer a la section suivante

2. Combien de fois avez-vous eu recours a ce type de pratique financement ?
* Une seule réponse possible.

[JUne seule fois

[1Deux fois

U Trois fois

[1Quatre fois

[IPlus de quatre fois

3. A quel point étes-vous d’accord avec les déclarations suivantes relatives aux choix

de ces pratiques de financement ?

*Une seule réponse possible par ligne.

Pas Peu Neutre | D’accord Trés

d’accord | d’accord d’accord

Des taux d'intérét plus bas

Aucune exigence de garantie

Les banques n'accordent pas des crédits aux

startup

Manque de confiance et de fiabilité dans en

les institutions financiére

Des demandes de prét avait avaient été

refusées par les institutions financiéres

Choix personnelle personnels

A cause des difficultés d’acces aux

institutions financieres




4. Quel est votre degré de satisfaction par rapport a ces pratiques de financement ?
* Une seule réponse possible.

[ Pas du tout satisfait

[] Faiblement Satisfait

[] Moyennement satisfait

[J Relativement satisfait

[ Tres satisfait

Section 13 : accompagnement
1. Avez-vous déja été accompagné par une structure d’accompagnement ?

*Une seule réponse possible.
[1Oui question suivante
[INon section suivante

2. Quel est le type de I’accompagnateur ?
*Une seule réponse possible.

LJAccélerateur
UlIncubateur
LIPépiniere d’entreprise
[1Autre (précisez)

3. Quelle est la durée de I’incubation ?
*Une seule réponse possible.

[IMoins de 03 mois
(103 a 12 mois

(112 a 36 mois



4. Dans quelle phase de développement se trouvait votre startup, pendant

I’accompagnement ?

*Une seule réponse possible.

[ICreéation

[ 1Démarrage

[ICroissance

LIMaturité

[IDéclin

5. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux déclarations suivantes ?

*Une seule réponse possible par ligne.

Pas Peu Neutre | D’accord | Tres

d’accord | d’accord d’accord

L’accompagnement prépare les startup a la
levée de fonds

L’accompagnateur oriente vers les investisseurs

potentiels

L’accompagnement facilite 1’obtention d’un

financement

L’accompagnement a une influence sur le choix

de mode de financement




Section 14 : les difficultés et les facilités d’accés au financement
1. Quel est votre niveau d’accord par rapport aux déclarations suivantes ?

*Une seule réponse possible par ligne.

Pas Peu Neutre D’accord Tres

d’accord | d’accord ,
d’accord

Le but de labellisation est de bénéficier des

facilitations de financement

Vous avez obtenu le label startup/ projet
innovant pour pouvoir bénéficier d’un

financement par I’ASF

La promulgation d'une loi régissant le
financement crowdfunding en  Algérie
permettra de dynamiser ce mode de
financement

La promulgation d'une loi régissant 1’activité
des Business angels en Algérie permettra de

dynamiser ce mode de financement

Le manque du dynamisme du marché boursier
est un obstacle pour le développement des

startups en Algérie

2. Votre startup a-t-elle vécue des problémes particuliers dans ’accés au financement ?
* Plusieurs réponses possibles.

[1Refus de financement sans justification valable

O Le financement obtenu était moins élevé que du montant désiré

[] Les conditions générales de financement étaient trop élevées (taux d’intérét, garanties)
[IManque d’information sur les possibilités de financement

[ILes services de financement ne sont pas disponibles dans notre région

0 Autre (veuillez préciser)



[ Pas de probleme particulier

3. Par rapport aux principaux obstacles pour I’accés au financement pour votre

startup, quel est votre degré d’accord ?

*Une seule réponse possible par ligne.

Principaux obstacles

Pas

d’accord

Peu

d’accord

Neutre

D’accord

Tres

d’accord

La documentation exigée est trop complexe

La complexité et la longueur des processus

Taux d’intérét trés élevé

Le partage du contrdle de 1’entreprise

Les conditions du prét étaient inacceptables

(par ex. conditions de remboursement)

Manque d'éducation financiére (manque de
formation et connaissance en matiere de

finance)

Les possibilités de croissance étaient

insuffisantes

L’équipe de gestion manquait d’expérience

4. D’autres obstacles d’acces au financement (Réponse courte)

5. Avez-vous bénéficié des facilités de financement du Fonds d'appui et de

développement de I'écosystéme startup ?

* Une seule réponse possible.

LJOui question suivante

LINon terminer




6. Veuillez préciser le type de financement

* Plusieurs réponses possibles.

L] Financement des études de faisabilite ;

L1 Financement de I'élaboration du Business Plan ;
[IFinancement des assistances techniques ;
LIFinancement des frais liés a la création d'un prototype ;
LIFinancement des formations ;

[ILes frais d'hébergement pour les startup labélisées ;
[ILes frais d'incubation de projets innovants labélisés ;

[JLes frais de dép6t, au niveau national et international, de brevet, de marque et leur

maintien pendant la période de validité de la labellisation de la startup et projet innovant ;

[ILes frais de brevet dans le cadre de convention de coopération pour la propriété
intellectuelle (PCT) et des extensions du brevet pour les startup et projets innovants
labélisés ;

[Les frais liés a I’acquisition de base de données des brevets et autres formes de propriété

intellectuelle.



