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TOU

LE CROWDFUNDING,

OUTIL CREDIBLE DU

FINANGEMENT DE PROJETS

L’ACTION DE

FINANGEMENT PARTICIPATIF FRANGE

Le financement participatif (ou crowd-
funding) devient progressivement un
instrument de financement a part
entiére, d’autant que, depuis octobre
2014, il bénéficie en France d’un cadre
juridique sécurisé. 1l permet de finan-
cer les projets via un don, un prét ou

un investissement. Si, au départ, le

financement participatif s’est développé

avec les plates-formes de dons, la
recherche d’une rémunération inteé-
ressante (de type capital-risque) semble
étre une préoccupation de plus en plus

présente chez les contributeurs.
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e financement participatif ou
crowdfunding (financement par la
foule) a émergé il y a moins de dix
ans et, déja, il est intégré presque

systématiquement au business plan
de création ou de développement de projets.
Que ce soit du coté des associations qui doi-
vent faire face  une baisse des subventions de
la part des collectivités territoriales de plus en
plus problématique ; du coté des projets tech-
nologiques et innovants qui cherchent a tes-
ter leur marché et acquérir une clientele 5 ou
encore du coté des entreprises qui ne trouvent
pas d’écho auprés des banques, trop frileuses,
pour financer leur amorgage ou développe-
ment.

COLLABORER POUR SE FINANCER. ’émergence
des réseaux sociaux ces derniéres années a pro-
fondément transformé nos comportements et
usages et nous a introduits dans I’ére de la
désintermédiation : le consommateur est a la



recherche de liens directs qui le res- La crise de 2008 a révéleé les failles

ponsabilisent, favorisent le partage

et réduisent les cotits. On collabore d’un systéme spéculatif, flou et difficilement

pour se déplacer, se loger, consom-

mer..., c’est donc tout naturelle- controlable. Les particuliers veulent

ment qu’on en est venu a collabo-

rer pour se financer. Par ailleurs, les redonner du sens a leur épargne, savoir a

épargnants ont perdu confiance

dans les institutions bancaires. La quoi elle est affectée et pouvoir, autant que

crise de 2008 a révélé les failles d’un

systéme spéculatif, flou et difficile- faire se peut, identifier et choisir les projets

ment controlable. Les particuliers

veulent redonner du sens a leur que leur argent financera

épargne, savoir a quoi elle est affec-
tée et pouvoir, autant que faire se
peut, identifier et choisir les projets
que leur argent financera. Enfin, depuis les
accords de Bale III en 2010, qui ont imposé
aux banques de renforcer leurs fonds propres,
ces derniéres prennent moins de risques sur
les crédits qu’elles accordent, et les entreprises
se trouvent face a des difficultés d’accés aux
financements dits “classiques”. C’est dans ce
contexte que la finance participative s’est déve-
loppée et a, peu a peu, créé ’engouement.
BARTHOLDI ET O0BAMA. Cependant, les prin-
cipes qui fondent le crowdfunding ne sont pas
récents. Déja en 1875, le sculpteur Auguste
Bartholdi a fait appel au crowdfunding en
mobilisant 100 000 souscripteurs qui, grace
a leurs dons, ont permis la construction de la
statue de la Liberté. Barack Obama en 2008 a
financé sa campagne électorale en faisant appel
a la générosité des citoyens américains, et,
pour la premiére fois, en utilisant les réseaux
sociaux de facon systématique. Depuis 2003,
le mécénat populaire propose aux Frangais
d’investir au profit de projets publics de sau-
vegarde et de valorisation du patrimoine. Et
les exemples sont nombreux. Aujourd’hui, les
moyens d’appel aux souscriptions du grand
public ont pris un nouveau virage avec "émer-
gence du web. Le crowdfunding utilise désor-
mais des plates-formes internet, permettant
ainsi au phénomene de prendre une plus
grande ampleur et d’en faciliter sa “pollinisa-
tion”.

DON, PRET, INVESTISSEMENT. On distingue
trois grands métiers du crowdfunding : le don,
le prét, et Pinvestissement. Et parmi ceux-ci,
il existe de nombreuses spécificités'.

Les projets associatifs et culturels se tour-
neront davantage vers le don classique, sans
contrepartie, permettant — si la nature de I’as-
sociation le permet — la défiscalisation des dons
apportés par le contributeur. Ce dernier, dont
le don moyen s’éleve a 62 euros, est dans une
démarche philanthropique : il souhaite contri-
buer a une cause qui lui est cheére. Le don avec
contrepartie attire aussi les projets solidaires
(9 %) et culturels (73 %), mais également des
projets technologiques (5 %) ou de commerces
et services (4 %). Les montants moyens par
contributeurs sont légérement inférieurs :
58 euros. Souvent, le donateur connait I’équipe
et souhaite participer a son projet moyennant
une récompense symbolique sous forme de
reconnaissance ou de “goodies™. 1l peut éga-
lement s’agir de prévente, en particulier dans
le cas de produits innovants ou le donateur
désire étre 'un des premiers a posséder la tech-
nologie créée par le porteur de projet.

Les plates-formes de prét solidaire se sont
initialement développées pour le financement
de microcrédits. Le préteur soutient un micro-
entrepreneur — souvent dans un pays en déve-
loppement — a hauteur de 82 euros en
moyenne, pour qu’il puisse développer une

JUILLET-AOOT 2015 « ESPACES 325

FLORENCE DE MAUPEOU

31




32

TasLeau // Financement participatif
Montant des fonds collectés
en 2014

CAPITAL

25,4 millions d’euros
DON sans contrepartie
4,7 millions d’euros

DON avec contrepartie
33,5 millions d’euros

PRET

88.4 millions d’euros

Source : Financement participatif France -
Baromeétre du crowdfunding 2014, réalisé par
Compinnov.
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activité génératrice de revenus et le rembour-
ser ; mais il n’attend pas d’intéréts sur son prét.

Depuis le 1= octobre 20142, le prét n’est
plus le monopole des banques : les particu-
liers peuvent, eux aussi, préter aux entreprises
moyennant rémunération. Davantage a des-
tination des start-up, TPE et PME, le prét
rémunéré offre des taux d’intérét élevés (entre
4 et 10 %). Les contributions sont de
561 euros en moyenne. En outre, il permet
au porteur de projet de bénéficier d’un crédit
dans des délais souvent bien plus courts que
via d’autres types de financement. Les plates-
formes de prét (rémunéré ou non) concernent
pour 78 % des projets de commerces et ser-
vices.

Enfin, les plates-formes d’investissement
(en capital, redevances ou obligations), qui
présentent des risques plus importants (risques
d’illiquidité ou de perte du capital), s’adressent
a des activités de commerce et services pour
43 %, a des produits technologiques pour
25 %, a des projets de santé et environnement
pour 26 %, et a des projets immobiliers pour
6 %. Le contributeur mettra en moyenne
4 470 euros pour devenir actionnaire de I’en-
treprise et prendre part a ’aventure.

PHENOMENE MONDIAL. En 2014, le baro-
meétre publié par Financement participatif
France annoncait un montant de 152 millions
d’euros collectés par les quarante-six plates-
formes de crowdfunding francaises ayant
répondu a ’enquéte réalisée par Compinnov.
Un chiffre encore a la marge, rapporté aux
2 000 milliards d’encours de crédits octroyés
par les banques fin 2014 (ou aux 250 mil-
liards d’encours des banques sur les TPE).
Cependant, les plates-formes affichent une
croissance a deux chiffres ces derniéres années.
Ainsi, depuis 2008, ce sont 64 500 projets qui
ont mené une campagne de crowdfunding !
Le montant des fonds collectés en 2014 (cf.
tableau) a été en forte hausse sur tous les types
de métier, par rapport a 2013. Cette évolu-
tion témoigne sans doute d’une forte démo-
cratisation de la finance participative au cours
de I’année 2014 et d’une prise de conscience

_ - _
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et de confiance de la part des contributeurs

et des porteurs de projet.

La France se targue d’étre le pays pionnier
du financement participatif grace a la mise en
place d’un cadre “parmi les plus souples au
monde”, comme le mentionnait au printemps
dernier Fleur Pellerin, alors ministre déléguée
aux PME, a ’Innovation et & ’Economie
numérique. Cependant, si en Europe conti-
nentale la France est le premier marché, elle
reste loin derriére le Royaume-Uni, qui réunit
a lui seul 79 % de la collecte européenne, soit
2,3 milliards d’euros?. Par ailleurs, la finance
participative n’a pas le méme visage d’un pays
a autre. Au Royaume-Uni, ce sont essentiel-
lement les plates-formes de crédit aux PME et
a la consommation qui constituent le paysage
du crowdfunding.

Au niveau mondial, ce sont 16,2 milliards
de dollars qui ont été collectés en 2014, soit
une croissance de 167 % d’apres le rapport
2015CF-RE Crowdfunding for Real Estate,
publié par le cabinet Massolution le 31 mars
2015.

Si le financement participatif s’est développé
avec les plates-formes de dons sur des valeurs
de proximité a la fois géographique et émo-
tionnelle, la recherche d’une rémunération
intéressante semble étre une préoccupation de
plus en plus présente chez les contributeurs ; en
témoignent le succes des plates-formes de préts,
qui concentrent 68 % de la collecte de 2014
(11,08 milliards de dollars, soit une progres-
sion de 223 % sur un an), et ’essor considé-
rable du crowdfunding en Asie, avec I’explo-
sion du développement des plates-formes de
préts rémunérés entre particuliers en Chine.

FINANGEMENT PARTICIPATIF FRANCE. Dans
plusieurs pays européens, une association
nationale fédére ’ensemble des acteurs du
crowdfunding afin de travailler de concert au
développement de la finance participative. En
France, Financement participatif France (FPF)
rassemble une centaine de membres, a la fois
des plates-formes représentatives de la diver-
sité des métiers (don, prét et investissement)
et des acteurs de I’écosysteme de ce type de

financement (cabinets d’avocats, banques,
structures d’accompagnement de porteurs de
projet, etc.). Créée en 2012, son objectif est
de représenter collectivement ses membres et
d’ceuvrer a la promotion et a la défense des
droits et intéréts des acteurs de la finance par-
ticipative — notamment aupres des autorités
réglementaires — afin de faire progresser le
financement de projets (entrepreneuriaux, cul-
turels, sociaux, humanitaires, etc.) par les
citoyens, en particulier en France.

Plaidoyer. Financement participatif France
est a I'origine de la sensibilisation des pou-
voirs publics sur la nécessité de donner un
cadre législatif approprié au développement
du secteur en France. Dassociation meéne de
maniere réguliére un travail de consultation
avec les ministéres de I’Economie et des
Finances, I’Autorité des marchés financiers
(AME), I’Autorité de contrdle prudentiel et de
résolution (ACPR), la Commission européenne
et les associations professionnelles.

Ces actions ont notamment permis ’entrée
en vigueur, le 1¢octobre 2014, de ’ordon-
nance et du décret relatifs au financement par-
ticipatif. Cette réforme a créé les statuts d’in-
termédiaire en financement participatif (IFP)
pour les plates-formes de prét, et de conseiller
en investissement participatif (CIP) pour les
plates-formes d’investissement, permettant
ainsi a ces acteurs d’évoluer dans un cadre
cohérent et sécurisé.

Promotion. Le crowdfunding est un outil
encore nouveau pour le financement de projets,
et Financement participatif France a un vrai
role a jouer dans la démocratisation et la pro-
motion de celui-ci. A ce titre, FPF organise des
événements a destination de différents publics.
Les Assises de la finance participative, dont la
deuxieme édition s’est tenue en décembre 2014
au ministére de ’Economie et des Finances,
ont rassemblé les institutionnels et autorités
de régulation. Ce fut I’occasion de faire un
bilan de I’évolution et des perspectives du sec-
teur et d’exposer les problématiques et
contraintes réglementaires qui freinent encore
son bon développement. La Féte du crowd-
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Les plates-formes de crowdfunding
qui se créent ont tendance

a se spécialiser, soit sur des territoires
(plates-formes a I’échelle d’une région
voire d’une commune),

soit sur des niches

funding, elle, est & destination du grand public:
porteurs de projet, contributeurs, curieux...

La deuxiéme édition — organisée le 6 juin
2015 - vise, d’une part, a sensibiliser au crowd-
funding afin de faciliter ’accés au financement
et de rendre les porteurs de projet acteurs de
leur levée de fonds ; et, d’autre part, a donner
aux contributeurs le choix de I’allocation de
leur épargne. Financement participatif France
organise également un Tour de France de la
finance participative, en partenariat avec
Bpifrance. A chaque étape, portés localement
par les chambres de commerce et d’industrie et
les collectivités territoriales, sont présentés les
enjeux et Pactualité du secteur de la finance
participative (notamment sur les évolutions
réglementaires), des projets d’entreprises locales
financés par des plates-formes de crowdfun-
ding, mais également des exemples de parte-
nariats territoriaux. Le public est constitué de
chefs d’entreprise, d’avocats, de banquiers et
d’acteurs de I’appui aux entreprises et au déve-
loppement local. Ces étapes permettent aux
collectivités territoriales de mieux appréhender
le secteur. En effet, celles-ci regardent de plus
en plus prés le crowdfunding, non seulement
car il complete le financement d’initiatives
locales ou de projets propres au domaine du
patrimoine, mais également car il permet une
mobilisation “citoyenne” sur leur territoire.
Ainsi certaines collectivités créent leur propre
structure ou passent par des plates-formes exis-
tantes pour financer des projets locaux.

De méme, dans son role de promotion du
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secteur, Financement participatif France publie

tous les semestres un barométre montrant
I’évolution des montants collectés par les
plates-formes francaises, et ainsi le poids de
plus en plus significatif du crowdfunding dans
le financement de ’économie.

Déontologie. Un code de déontologie a été
adopté des la création de I’association. 11 est
signé par tous les membres de Financement
participatif France. Dans un contexte de pro-
fession naissante et en plein essor, il a en effet
semblé prioritaire a I’association de mettre en
avant ses engagements en matiére de transpa-
rence des informations sur les projets, des
risques encourus par I’internaute, de la méca-
nique de financement, des cofits et rémunéra-
tion... Le code de déontologie responsabilise
également les plates-formes sur la sécurisation
des données de I’internaute — qu’il soit contri-
buteur ou porteur de projet —, sur le role d’as-
sistance de la plate-forme, les principes d’équité
et d’honnéteté qui doivent gouverner la ges-
tion de la plate-forme, et évidemment le respect
des lois et réglementations.

Ces engagements sont importants, d’une
part car — la réforme allégeant de nombreuses
contraintes — il est indispensable que les pro-
fessionnels fixent eux-mémes les régles qu’ils
entendent respecter vis-a-vis de leurs parties
prenantes ; d’autre part, parce que la finance
participative ne peut se développer qu’a par-
tir de la confiance des contributeurs et des por-
teurs de projet vis-a-vis des plates-formes.

Outre ce code de déontologie, FPF travaille
également a la rédaction d’un guide de bonnes
pratiques. Plus dense, plus détaillé, il prendra
en compte les spécificités des différents types
de financement.

ENJEUX ET PERSPECTIVES. Les plates-formes
de crowdfunding qui se créent ont tendance
a se spécialiser, soit sur des territoires (plates-
formes a I’échelle d’une région voire d’une
commune), soit sur des niches (I’univers du
vin, la parentalité, la communauté chré-
tienne...). De méme, si le financement des pro-
jets immobiliers n’est encore qu’embryonnaire
en 2014 (6 % de 'investissement), les plates-



formes en investissement dans ce secteur ne

cessent de se multiplier ces derniers temps.
Aujourd’hui, en France, il est difficile de
dénombrer les plates-formes existantes car il
s’en crée et il en meurt tous les mois. Mais on
peut les estimer a environ cent trente, dont
une soixantaine sont membres de Financement
participatif France'.

De leur coté, alors qu’elles regardaient I’évo-
lution du crowdfunding de loin et de maniére
suspicieuse, les banques sont de plus en plus
nombreuses a se lancer dans I’aventure. Le cir-
cuit traditionnel n’étant pas toujours adapté
pour les entreprises innovantes ou atypiques et
les banques étant peu enclines a prendre des
risques sur des marchés incertains présentant
peu de garanties ou de perspectives, elles voient
le crowdfunding comme une fagon de soute-
nir Pinnovation et entrepreneuriat en limi-
tant leur risque d’exposition. Les modeles d’en-
gagement des banques sont variés : certaines
créent leur propre plate-forme, d’autres vien-
nent en cofinancement, d’autres encore utili-
sent les plates-formes pour financer des projets
qu’elles ne rencontrent pas habituellement et
ainsi diversifier leur clientéle.

Si un certain nombre de législations ont per-
mis le développement du secteur en France
(avec la mise en place d’un cadre réglementé,
applicable depuis le 1 octobre 2014, créant
des statuts spécifiques), des verrous régle-
mentaires restent encore a lever. En France,
I’association Financement participatif France
ceuvre par exemple — dans ses actions de lob-
bying — pour que les personnes morales puis-
sent, au méme titre que les particuliers, pré-
ter aux entreprises de leur territoire. Cette
ouverture du prét rémunéré serait évidemment
un levier considérable du financement de pro-
jets.

Par ailleurs, le développement des plates-
formes de crowdfunding est aujourd’hui limité
aux territoires nationaux faute d’une harmo-
nisation des régulations européennes —un autre
cheval de bataille pour que les acteurs du finan-
cement participatif puissent changer d’échelle.

A la fin de 2015, les auteurs du rapport de

Massolution s’attendent a multiplier par deux
les montants de collecte pour atteindre les
34,4 milliards de dollars dans le monde. Dans
leur rapport de 2012, ils prédisaient un mon-
tant de collecte de 1 000 milliards de dollars en
2020. Une perspective qui laisse réveurs les
acteurs de la finance participative ! Cette pro-
jection semble optimiste ; néanmoins, si le sec-
teur conserve son rythme de croissance, elle
pourrait devenir réalité.

Par ailleurs, en France, I’Observatoire du
crowdfunding — étude effectuée par le cabinet
Adwise, en partenariat avec FPF — annongait
en décembre dernier que 23 % des Francais
étaient préts a participer a un financement
participatif dans les douze prochains mois.
Une annonce qui, encore une fois, laisse pen-
ser que le crowdfunding a de belles perspec-
tives devant lui ! Ce financement alternatif
et complémentaire regoit en effet un avis trés
favorable de la part du grand public, puisque
un Frangais sur deux estime que le crowd-
funding est une source pérenne et durable de
financement de I’économie. Leurs motiva-
tions ? Participer au développement de pro-
jets innovants qui ne seraient pas financés
par les banques, et pouvoir controler I’allo-
cation de leur épargne. |
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(1) Ces chiffres sont issus du barométre de I'année 2014,

réalisé par Compinnov pour Financement participatif France.

(2) Décret publié au Journal officiel du mercredi 17 septembre

2014, qui vient compléter I'ordonnance du 30 mai 2014
concernant la mise en place d’un cadre juridique sécurisé
propre au financement participatif entré en vigueur le

1 octobre 2014.

(3) Moving Mainstream : The European Alternative Finance

Benchmarking Report, étude publiée en février 2015 par
I'université de Cambridge et le cabinet EY.

(4) On retrouve les plates-formes membres de FPF

sur [www.financeparticipative.org].
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