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« Avant de poser un cadre légal au@vdfunding, ilfaudr ai t dbéabord
ce que le @wdfunding est».

Olivier Gajda.Co-Founder & Chairman of the Executive Boardf European Crowdfunding Network

Introduction

Crowdfunding, private equity, microfinancgagroduction communautairesrowdsourcing

equty@ owdfunding, P2P |l endingé

Assistant aux assises duo@dfunding, je devais admettre mes lacunes dans un domaine que

je pensais maitriseY.oici doncun petit guide du wdfunding.

Q u éce gué le Crowdfunding exatement

Unpedid hiést oi r e
Le terme de Crowdfunding pourrait se tradeir littéralement par

«financement par la foule ou financemenparticipatif terme plus large et <#

englobandifférents secteurs tels quedeet entre particulier@ussiappelé

Bud'psnidy mmmy/:dny 221nos

«P2P lending), le Crowdfunding(collecte de dons), l'ingtissement en
capital («equity Crowdfunding»), ou encore lanicrofinanceen P2P.

La finance participativelécrit tous lescoutils et méthodes de transactifinancieres entre les

indi vi dus avec npdatiosparlespaetaurs ttadliiionnelk aela consiste donc

collecter des fonds aupr s dbéune

particuliers?

JUU] UZUYIU |

de charit¢ on sai't gue bien avant | 6av
mutualiser des ressources autodrd u n pr oif.’e Par exemplé tles
communautéshinoises utilisent depuis des millénaiten systeme de financement de projet
proche de la Tontine Africain@oir annexe 1 et 2Jes membres de familkeet les proches

mettent une partie de leurs économies dansairc@gmmun, dans lequel les membres de la

! http:/fr.wikipedia.org/wiki/Finance participative
2 0SOSRIFANB RS fQSljdzAGe ONRGgRTFdzyRAYIAZ {YINIIy3aASt oFNE
|V.Ricordeau] S FAY I yOSYSyd LI NI&@AEGN} GAT 062dzalOdzZt S £ QSO2y 2 YA
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http://www.linkedin.com/search?search=&title=Co-Founder+%26+Chairman+of+the+Executive+Board&sortCriteria=R&keepFacets=true&currentTitle=CP&trk=prof-exp-title
http://www.linkedin.com/search?search=&company=European+Crowdfunding+Network&sortCriteria=R&keepFacets=true&trk=prof-exp-company-name
http://fr.wikipedia.org/wiki/Pr%C3%AAt_entre_particuliers
http://fr.wikipedia.org/wiki/Crowdfunding
http://fr.wikipedia.org/wiki/Microfinance
http://fr.wikipedia.org/wiki/P2P
http://fr.wikipedia.org/wiki/Finance_participative
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di aspora puisent pour npoanst ed 6 ilnetu®r ° & f fnaii r m°

remboursement fixé> La Tontine estdonc du Crowdfunding®,

Léoexempl e surdes @ébutstdur@vifundngest b campgne de promotion pour le

financement de la statwde la libertéqui débutad 6 aut omne 1875
collecte def onds se fit avec | es moyens d
presse, spectaclebanquets, taxations publiqudsterie,mais surtout

e grace aux donsde milliers de particuliers. Le nombre de 10D

5 Wl —
LA STATUE DE LA LIBERTE

Histoire d’une icdne franco-américaine

souscripteurs fut annonc®. D s | a
rassembl ®s s 0 ®|080viEmACE Nibmenst@ris ~ " 54 00
mais le devis passa par la suite a un million IIADOWS ;ﬁg
francs de I'époque. Ce n'est qu'en 1880 quetddité dufinancement % g
fut assuré en France. ‘\ § %
«Financez un film qui vous ressemisleclamait John Cassavette ¥ : ’ gv
pour son fimShadowsc6 e st avec ces mots resﬁg ux
débune radio | ocale que John é&!@?%? a to

pourShadowsen 1959

Un soir, le jeune réalisatelannonce qu'il doit se rendre a I'émission de Jean Sheplight,

people, a 1h00 du matin. La, Cassavetes déclare qu'il est possible de faire un film totalement
libre des contraintes commerciales imposées partuesos si chaque auditeur lui envoie un
dollar. Le lendemain, Cassavetes recoit 2 000 billets de 1 ddJiae. premiére version du

film est produite, mais est un éct@ttique. Aprésce qui semblait irréparable, le producteur
Papatakis préte 2 000 dobagt des amis encore 13 000 dollars pour continuer et permettre 10

jours de tournage supplémentaifes.

Cobest I|ldoarpspadd t i on roawdfundingerend éotite spruaenpldpaur d€ux

principales raisons: | 6augment ati on dssion Ides informatiens,see d e

* http://www.marketing-chine.com/chine/lesl O-raisonsdu-succesdeschinoisen-france
®Voir annexe 1 et 2

6 Le mot tontine vient de Lorenzo Tonti, banquier napolitain qui proposa ce systéme a Mazarin : Chaque souscripteur verse une
somme dans un fonds et touche les dividendes du capital investi. Quand un souscripteur meurt, sa part est répartie entre les
survivants. Le dernier survivant récupére le capital. Dans le schéma initial (emprunt public), c'était I'Etat qui récupérait le capital
et la tontine s'apparentait & un systéme de rente viagére (inventé beaucoup plus tard) et a un systéme de loterie
nationale.(www.wikipedia.org).

" http://www.alloprod.com/la-statue-de-la-liberte-financeepar-le-crowdfunding/
8 hitp://www.cineclubdecaen.om/realisat/cassavetes/shadows.htm



http://www.marketing-chine.com/chine/les-10-raisons-du-succes-des-chinois-en-france
http://www.alloprod.com/la-statue-de-la-liberte-financee-par-le-crowdfunding/
http://www.cineclubdecaen.com/realisat/cassavetes/shadows.htm
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| 6amenui sement des scoMdirmp oitteess @uWio gp eawpthi mru‘et

projet nd6 I mporte 0% et nodéi mporte quand.

Si | 6 on ¢ oowdfindingrcemmé & findncement d

projets sur leveb, on peut retrouver des tracesfidancement par
les foules/production communautaire via Internet dés ,1997§
groupe de rock anglais Maril

de concert américain grace a la mobilisation des fans e

Figure2 : Le groupe Marillo

constituéune campagne sur le wéb

Au dda des projets artistiques, ler@vdfunding peut également désigner une forme de

mécénat, dans laquelle le financement soutient un servicee 6 e s t |l e cas
absorbe ses colts grace a ses donateurs depuis Q00Bn soutien a une causEela
Botanica le réseau des botanistes francophones, fondé en 1999 grace aufinaimrements

des botanistes fran-ais, pour sodtenir |

Le réseaulela Botanica été créé et est gépar unassociation loi de 1901l'Association
Tela Botanica. Cette association a déposé ses staidsiéeEembrel999dans le département

de IHérault*!

Al 6 or i gioumementCrowdfundingon trouveaussiquelques
initiatives isolées, au début des années 2000, notamment cel
deux jeunes producteurs et entrepreneurs, Guillaume Colba
Benjamin Pommeraudjui décident de faire appel auddvdfunding

LA PRODUC
pour la production de leur film Remain la veille» en aolt 2004. DU FILM |

Bdl-aj1loA"e| urewap/sabewinau’sinasuanpuy/:dny

lIs lancent un site internet dédié au financement de leur fil

Du

offrent des avantagesex nature> a leurs producteurs en leprr opos ant dé°tre

g®n®ri que du fil m, de recevoir un dvd,
Crowdfunding philanthropique dont le succes a été fulgurant. En effet, en quelques jours, plus

de la moitié du montant nécessadiu financement dilm avait été levégrace au soutien des

® http://nadiaswork.tumblr.com/
10 http://fr.vox.ulule.com/-petite-histoire-crowdfunding1091/
1 http://fr.wikipedia.org/wiki/Tela Botanica

et


http://fr.wikipedia.org/wiki/Association_loi_de_1901
http://fr.wikipedia.org/wiki/14_d%C3%A9cembre
http://fr.wikipedia.org/wiki/D%C3%A9cembre_1999
http://fr.wikipedia.org/wiki/1999
http://fr.wikipedia.org/wiki/H%C3%A9rault_(d%C3%A9partement)
http://nadiaswork.tumblr.com/
http://fr.vox.ulule.com/-petite-histoire-crowdfunding-1091/
http://fr.wikipedia.org/wiki/Tela_Botanica
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internautes, cette campagne de financement avait finalement permis de lever environ
50000$+>

En 2003 est cré&ArtistShare,la premiére vraie struate de Crowfunding sur intenet
permettant de financer dgwojets en utilisant un modéle defanfinancement> pour
permettre au grand public de financer directemenprojet de regader le processus créatif

de lenregistrement™?

En 2005, le compositeur américaie@ Maria Schneidela v e ¢ | Corecértbdama le
jardin est devenu le premier albudh e histoide a remporter uGrammy Awardsans étre

disponible dans les magasins de défail.

Enfin, un s plus célébresxemples de «©wdfunding » est la deiére campagne de Barak
Obamaaux USA, financée par le grand public a hauteur de 150 Milliesdallars.
Evénement unique amonde, ce ne sont pas que de riches industriels qui ont faconné la
victoire de leur candat mais desentaines de milliers de gens qui ont, en moyenne, donné 80

dollars surmternet pour porter le premiafro-américain a la téte des USA

Léoexplosion des pl atef or mes emieavet la aréatioocdeme n t

iR

- My Major Company : créée en décembre 2007.

Plateforme de coproduction spécialisée sur les projets arfistiques (musique, patrimoine, spectacle
vivant, art contemparain).

- Kiss Kiss Bank Bank : créée en septembre 2009.

Plateforme généraliste avec pré-sélection des projets.

- Mutuzz : créée en juillet 2010.

Plateforme concentrée sur la création numeérique.

- Ulule : créée en octobre 2010,

Plateforme concentrée sur les projets créatifs, innovants et/ou collectifs.

- ArtistShare : créée en octobre 2003.

Plateforme concentrée sur des projets musicaux.

- Indiegogo : créée en janvier 2008.

Plateforme généraliste sans pré-sélection.

- Kickstarter : créée en avril 2008.

Plateforme concentrée sur des projets artistiques et/ou technologiques.
- RocketHub : créée en janvier 2010

Plateforme généraliste sans pré-sélection.

12 https://www.anaxago.com/actualites/Histoireu-crowdfundingPartie :Le-crowdfunding
philanthropique,102

13 http://en.wikipedia.org/wiki/ArtistShare

“Don Heckman (Février 10, 2008airedesfans une partie du cercle intérieurLos Angeles Time©ctobre
7, 2011

13 hitp://wents -users.cccommunication.biz/99645/docs/iclie le crowdfunding.pdf



http://en.wikipedia.org/wiki/Maria_Schneider_(musician)
https://www.anaxago.com/actualites/Histoire-du-crowdfunding-Partie1-Le-crowdfunding-philanthropique,102
https://www.anaxago.com/actualites/Histoire-du-crowdfunding-Partie1-Le-crowdfunding-philanthropique,102
http://en.wikipedia.org/wiki/ArtistShare
http://articles.latimes.com/2008/feb/10/entertainment/ca-schneider10
http://wents-users.cccommunication.biz/99645/docs/1_fiche_le_crowdfunding.pdf
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Les différas familles de plateforméoaalfunding

I dz2 2 dZNR QK dzA  sepaded deuxi2gdagdisy tamilles de plateformédes plateformes
spéculatives et non spéculatives.

KissKiss
€¢ Bank

Bank _

@' — artistare
ulule ol L1 ls]
sponsume'm emphas.is ™

- LE FIGARO - fr s
sy

sandawe

KICK

myWMasor
SELLABAND

my witty games

Lausanne le 12 janvier 2012 / Adrien Aumont / Kisskissbankbank

Les plateformes non spécalatngsnnent
1. Le don ou peer to peer lending qui pour principe que le créateur du projet demande la
participation du public sous forme de don pour financer son initjatikeprésente en 2012 un
montant de 979 millions de dollars et un montant moyen des campagnes de collactes (p
projet) de 1400 $. 62 % de projet on été finaew@012. Les porteurs de projets sont souvent
des O.N.G et des associations itatives Razoo, Justgiving, United donatiorsont les
principales plateformedous développerons ce sujet dans une dewxignande partie.

2. Le don contre donou reward-based (ou don moyennant une contrepartie en natqce)

dans ce cas motivent |l eurs donateurs.Cé | daid
furent les artistes quancérent ce principelrent Rezror et

son album Ghost ou encore Radiohead a@t album in
Rainbows,sont des pionnierdu genre.Trent Reznor avait

lancé son album Ghost avec différentes offres correspon
aux différents publicsdes fans occasionnels aux fans purs
durs: a la bas i y avait un t ®I
comptait 36 morceaux. On pouvait télécharger gratuite
les 9 premiers,et les 36 étaient sous licence Creati 4
Commons, donc il était possible ks partager légalement.  rigure 3 Trent Reznor. Nine in Nails. Album

GHOSTS =1V

®chargement gratuit

3. Le prét solidaire, i S @és gar tdes gpersonnes Ghost
physiques " déautres i nabites das I§ faiteparti deala s t au
microfinance. | | sbagit de micro pr°t accord® par de

a des personnes habitants les pays du sud. Cd nodef ai t auj ourdoéhui pol
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souvent par un organisme de crédit local qui, lui, ne donne pas de prét a taux préférentiel. Les
sociétés les plus connus sont Kiva au Bthis et Babyloan pour la Frante.

QO DON © DON
LES — LES
PLATEFORMES razoo. (g PLATEFORMES & 979 MILLIONS  EN 200
NON justgiving NON ¢% DON MOYEN DE 1400 $
SPECULATIVES » SPECULATIVES
United Donations
¢% PRET SOLIDAIRE B DON/CONTREDON ¢ PRET SOLIDAIRE B8 DON / CONTREDON
babyloan.or|
e —_— ¢% ENV. 600 MILLIONS DE$  ¢% 3833 MILLIONS $ EN 2012
</VA P FringoBacke. EN 2012
i o s & & DON MOYEN 2300 EN EN
s . 2012
e © hello. ulule
> merci.com

Crédit : CerPhi.org
Crédit : CerPhi.org

Les plateforsspéculativemprennent
Les plateformes spéculatives fonctionnent sur trois modeles, la contribution contre les royalties les
pr°ts avec taux doi ntu@achuisitionte parttde sosiétes.t i ssement co

1. La contribution avec contrepartie numéraire, dansce cas de figureil y a pour les
i nvestisseur s, une possibilit® de percevoir
Cela permet aux contributeurs de récupérerslaises initiales voir de gagner plus. La
premiere plateforme fut Sellabandateforme allemandeMy Major Companyapparut en

2008.

2. Le pr°t entre parti c uléndirgbasedawpeectopearteingd di nt ®r
«Dans ce mod | e, |l a plateforme intervient en
déunéootds oi n dodun pruh projepeotrepreneuri@leoblomeseque et, de
|l 6autre des pr°teur qui vont abesphtef@mesleseur ar
plus connus soné Lending Club aux Etatdnis le Zopa ou le Funding Circle en Anglee.

Cbest | e mod | e qui se rapproche | e plus de |
En France les plateformes de préts entrefpd cul i er s apagés auk pratexars d 61 nt

sont tenus dobéobt eni rsdealigdél@méppeart I|déessu t®Rdraibtl® ske
prudentiel (ACP) qui fixe les régles de la finance en Frante.»

3. Léinvesti ssement contre prise de participatic
1 s6int®r esse au financement d Weseed et€pr i se ¢
funditen fontpartiL 6i nvesti sseur r ®cup Hdaquellditisvesfitatr t s de
donneun droit potentie& un retour financierl lest limité au niveau réglementairelégal
Aux EtatsUnis le pésident Obama a fait signer aén@t une loi, la JOBS ACT (Juyastar Our
Business Start UpAxqui facilite ®Rpiangeaet aspemsntdede jled
ce cadre quel&ur Pellerin intervient en aaoment pour assouplir le cadre réglementafre.

®Vincent Ricordeau, N2 ¢ R F dzy
Vincent Ricordeau, N2 ¢ R F dzy’
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/LES

PLATEFORMES
SPECULATIVES

% INVESTISSEMENT/ PRISE DE
PARTICIPATION / EQUITY BASED .

¢% 157 MILLIONS DE $ EN 2012

% MONTANT MOYEN DE
PROJETS EN 2012 : 190 000 $

-

CONTREPARTIES
NUMERAIRES / LABEL

1 ¢™ 600 MILLIONS DE $ EN 2012

1
1<% 4700 % EN 2012

1
i
1
1
1
1
1
1
i
Crédit : CerPhi.org /

s

PLATEFORMES
SPECULATIVES

CONTREPARTIES
NUMERAIRES / LABEL

SELLABAND

\

iac

% INVESTISSEMENT / PRISE DE
PARTICIPATION / EQUITY BASED .

7 coundit

N

participer autrement

WV SEECD)

¢® PRET AVEC TAUX D'INTERET

i#HLendingClub

)

Funding Circle

n
Crédit : CerPhi.org /

Le @wdfunding évolution et perspectives

Danslmonde

Les perspectives pour ler@vdfunding mondial sont asse
impresionnantes en 2012 le site crowdsourcing.org iest

le montant total collecté via les plateformez, a milliards de s woow
| 6 est i mamiliandrde$sa@tunr

do!l | ar s,

taux de croissance de 88%e magazine Forbes estima § e n 444 1
2020 le marché du réwdfunding atteindra plus d&000

milliards de dollars®®.

Le nombre de plateforme ded@vdfunding est passé d83
en 2010 & 536 en 2012. Dont la magepertie esaux Etas-

F3 23

CROWDFUNDING ge 4
STRTISTICS @ 5§

ESTIMATED NUMBER OF ACTIVE CROWDFUADING

281

200

434

ESTIMATED UOLUME OF FUNDS RAISED
BY CFPs WORLDWIDE

Unis.

MORE THAN 450 CFPs ARE ACTIVE WORLDWIDE; THE MAJORITY BASED IN NORTH AMERICA AND
EUROPE

NUMBER OF CFPs, 2012

UNITED STATES.

HAIT

ARGENTINA

CHILE

19 http://cinemadocumentaire.wordpress.com/2013/04/22/crowdfundingebdocumentairepanorama

UNITED KINGDOM

»

POLAND

SWITZERLAND
<

JdF -
h
HONG KONG
‘_ ‘ FPAdag

~a-
-_ e PHILLIPINES
P — ‘

)
5/.

NEW ZEALAND

610°BUIDINOSPMOID MMM DIINOS

ressourceshiffresperspectives/

6.10°BuU12IN0SPMOII" MMM BIINOS



http://cinemadocumentaire.wordpress.com/2013/04/22/crowdfunding-webdocumentaire-panorama-ressources-chiffres-perspectives/
http://cinemadocumentaire.wordpress.com/2013/04/22/crowdfunding-webdocumentaire-panorama-ressources-chiffres-perspectives/
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En effet, @ 2013 les EtatdJnis totaliseront 2% du marché du i©@wdfunding contre
seul ement 26% en Europe et 2% dans | eparrest e
exempe la plateforme francaise KisssBankBank a vu la progresen de sesdons

moyennant contrepartie a plus de 400%.

En France
LES | LE
MONTANTS | NOMBRE
COLLECTES an | D’ADHERENT

FRANCE) i
1 . 500 000
TR Montant collecté par les plateformes 133637 adhérents en

17 millions d’euros en de crowdfunding en France. 2011, 100 000 o

2013 ! ——Montant collecté par les plateformes de cromdfunding !
233 347 adhérents en i 300000
26 millions d’euros en 2012, 1200000 A& —

2013
503 395 adhérents au 100000 — , A \—

premier semestre 2013.

33 millions au premier
sem 2013

Crédit : CerPhiorg

Les premiéres données ont été livrées lors des assises du financement participatif qui a eu
lieu le lundi 30 septembre 20138 Bercy, ou Fleur Pellerinministre déléguée chargée
desPME, de I'lnnovation et deBconomie numériquéans legouvernemenest intervene,
encore une preuve de | 0iNoyssommasinsi passésrde L7s s an't
mil | i ourcs colledtés en 2011 33 mi | | riemgnusd prerbier semesse 2013
nombre dbéadh®r enBsen 2 a ptus dess@85 dueprerhi& 3emestre

2013! Est considérée comme adhéeettute personne ayant contribué financieremenina u

projet sur une plateforme dedvdfunding en France.

La r®volution doun mod | e

Le Crowdfunding révolutionnda facon de don e r et de prilddoneerun d e |

nouveau code a la finance traditionnelle et a la philantropie.

Tout dparaebqode @rowdfunding est un modele basé sur un schéma de financement
horizontal (de pair a pair), trés souvent désintermédié (ou peu), ce qui permet une économie

de c o %t pour | e porteur de pr o]jledplateif@oesme |

10
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http://fr.wikipedia.org/wiki/Petites_et_moyennes_entreprises
http://fr.wikipedia.org/wiki/%C3%89conomie_num%C3%A9rique
http://fr.wikipedia.org/wiki/Gouvernement_Jean-Marc_Ayrault_(1)
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ont permisde faire émerger de nouveaux rapports sociaux qui reposent davantage sur des

liens horizontaux et non plus verticamwé’

Ensuite poul es val eur s f onda me:npariadeeestraidey soliddrite oup r o mu
encore empathie. Ce verbatim appartiegnit us  au s e @ duede fa firrgaldntdeE S S

mots seraientrentabilité, compétitivitéefficacitéetc.

Le  owdfunding fait S U i chnauest usystente Rle dinancement e s q
traditionnel pendant la crise des subprimes, les scandaedérbme Kerviel ou la

manipulation des taux interbancatebor et Euribor. La confiance accord@ux banqugest

eneffetauj our d o6 hu? au plus bas
Ensuite pour |l 6®qui t® et | 6®gal i t® des <chan
fonds. Internepermet aux acteuide partir sur les mémes starting "
blockspour obtenir de | asadu financement { ”,he*‘t pas |
traditionnel.De nombreuses conditisrsont normalementequises <
pour que Banques, Business Angels ou des sociétés de cap % ‘k,éd ;a&@ o
risquesfinancent un proje (capital, fonds, actifs, bilan financier o%o,:,;:zsaoé /

&veryone E\s®
etc.).,Auj our doéhui | ei sur iurs gomiere bées fplus Source https://www-304.ibm.com
i mportant de donateur s, deuxiganee et oon apper 1 e |

troisieme cerclece qui permet a toyporteur de projet de se lancered. conséquees de
| 6®c hec du | an cataes tivisespau ke nombre fgeecbntributeurCe

systeme est aussi profitable aux financeurs traditionnels (souvent les seulsllbaiétt a
payer les pots cassés 6 u n projet x®c¢k®au @ u jpeurgael& gue et
Cromdf undi ng ne v amapansonmplénhedt dalafioamde.r e

Et pouwmtansémmes en droit de nous demander s
r®vol ution du financement mondi alsa globalité. d o nc

Mais pour cela le fowdfunding va devoir dépasser certaines limites et cadres juridiques.

“Vincent Ricordeau, 201p. 47.

' Economie Sciale et Solidaire

*2Barometre de la confiance de la Poste réalisé par TNS Sofragenfiance des Banques connait une chute
considérabley ¢ 03 RS O2yFAlIyOS Sy mMdopyH Hp: | dz22 dZNRQKdzA ®
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Les limites le cadre juridiquewdfunding

Comme nous | 6avons vu pr ®c®de mme qui doit &re part a
contrélé @ r tak, paHiculierementlogsu 6 i | sdagit de Crowdinvest.
Les limites

Il faut savoir que le Crodfunding fonctionne sur deux modeles économiques

e Le principe «du tout ou rien> ou Thereshold PledgeyStem: Cbest seul eme
le cas de la ré&site de la collecte (le montant objectivé a réussi a étre atteint), que les
fonds peuvent étre reverséBlusieurs fraisv o nt sd0ajouter pour |
transactions bancaires sécurisées et le role de médiation entre le projet et les
crowdfunders.Ces d e u x frais de commi ssi on doi nt e
transaction représentent la totali# ld quotepart qui sera préleeésurchaqueevée

de fonds. Elles représentent environ 3% a 10% de la collecte.

e Le principe de ¢out pour tous>: Que le pojetatat t ei nt ou non | 60b
plateformes versent les dons collectés.
Aujourdohui 54 % des plateformes fonctionner

principe du tout pour tous. Ce dernier modéle pose évidemment la questooe@lgité des
investissements des r@vfundersd a n s | e C a S vontisu nécupé®er Heers
investissement8 Les fonds vonils servir a quelque chose

« Délais, échec de la commercialisation, désistement de partenaires financiers, les éventualités
sont nombreuses. Si les résultats ne sont pas au readgzcommence alors un difficile
parcours. Le cas n'est pas rare. La sanction a été sans appel, un donateur a souhaité que son
apport soit remboursé. Avec 10 millions de fonds collectés, le concguiavait faire face a

la menace de remboursement, tant qu'elle n'est pas généralisée, du moins. Et que dire du
remboursement quand il faut répercuter des hausses de colts et de prospection ?

Mais il y en a de moins chanceux. David Barnette est le desineétui pour iPad utilisant

deux ergots en forme de ventouse. Un an aprés le début de sa campagne, le produit n'a
toujours pas été commercialisé. Les retards s'accumulant au niveau des concepteurs, Barnett

en est réduit & voir sa manne partir dansfidés de prospection d'usines®®

Et | 6 ®c hec e SurKiskstatev ganaxemplepréscda 50% des projets mis en
avant sur |l a plateforme ndatteignent pas | e
somme finale i n eintg da®x un mapsede ttemps gpeedéfiait toutes les

= http://www.actualitte.com/international/quandle-crowdfundingatteint-seslimites-36563.htm

12



http://www.actualitte.com/international/quand-le-crowdfunding-atteint-ses-limites-36563.htm

| Centre d’Etude
(GO ot de Recherche
sur la Philanthropie

participations déja effectuées sont reversées aux internautes.). Parmi les campagnes de
Crowdfunding qui échouent sur KickStarter, 9/10 atteignent a peine 30% des olfatifs.
FriendsClear par exemple,rsl00 projets proposés, seuls 30 sont finaftés.

Le cadre juridique

Aux EtatUnis le président Barack Obama , a fait signer la JOBS ACT en(20dtpstar Qr
Business Starfus Act), visant a faciliter le ©wdinvesting. «Jusque |a, il était interdit pou

une entreprise ameéricaine de lever du capital auprés d'un ensemble d'individus non qualifiés,
par le biais d'une plat®rme ou en direct. Concrétement, une activité de YyEeedétait
impossible a mettre en place. Le prét entre particuliers est lui beaucoup plus souple en matiére
de Iégislation et existe déj®rospe) ». La loi adoptée rend possible la levée de capitux

utilisant comme méthode le@vdfunding sous réserve de certaines conditions :

¢ Maximum 1 million de $

e Jusqu'a 100k$ le CEO se porte garant des comptes, de 100k$ a 500k$ un expert
comptable doit certifier les comptes, au dela de 500k$ les comptes doivent étre

audités et rendus publics.
« Obligation depasser par une platerme de Cowdfunding
» Les plaeformes ne peuvent pas prendre de participations

e Si une recommandation est émise par la glatme, celleci doit indiquer si elle

percoitune rémunération de I'eaprise leveuse de fonds

e Un investisseur ne peut investir plus de 2% par an de son revenu annuel si inférieur a
40k$; 5% si entre 40k$ et 100k$, et 10% sinon.

e Une période de 3 semaines entrecl@ure de la période

d'investissement et la collecte desdsmar l'entrepres
permettra a la "foule" de déter plus facilement le

activités frauduleus?®.

En France et en Europe tout est évidemment plus compli

| 6Et at nbéayant paslLe&ouvernemen fera ‘h®nom e c

Bercy, le 30 septembre 2013

des le mois de septembre despmsitions précises pour construi

un cadre qui favorisegssor de ce mode de financemesisure Figure 4 Fleur Pellerin lors des leres assifta Finance
participatives le 30 septembre 2013. Crédit Pha@@rPhi.org
15mai2013.».

% hitp:/ffrenchweb.fr/atelierfw-7-chosesa-savoirsur-le-crowdfunding/88826
5 hitp://crowdfunding.typepad.com/
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Quelgues éléments juridigues existent déja

Pour le modéle non spéculatif

Légalementsi un investisseune recoit pasdans le cadre du don contre don (ou reward
based), les goodies promilspeut porter plainte.

Les investisseurs peuvent obtenir un abattement fiscal qui devrait étre maintenu
jusqu'en2016 si €est pour une associatioeconnueddutilité publique

Les plateforms de Gowdfunding doivent pour reverseréatgent auprés des
contributeurs et porteurs de projet " obtenir auprés de I'Autorité de contrdle prudentiel
(ACP) un agrément d'établissement de paiementioit avoir un capital minimurde
125000 euros.

Pour le modéle spéculatif

En France, le prét est régi par le cadre tres restrictif du monopole bancaire. Lorsqu'un
établissement préte de l'argent "a titre onéreux", c'est a dire en échange d'intéréts, il doit

obtenir 'agrément d"édissement de crédit" aupres de 'ACP. La premiére exigence de
l'institution? Pouvoir rembourser les préteurs méme si les débiteurs font défaut, et donc
avoir un niveau de fonds propres tres élemétre let 5,5millions d'euroy. Une trés

jeune entreprise ne peut pas disposer d'un tel caplitat elle peut contourner cette

régle rigide, soit en s'adossant a un établissement bancaire qui dispose de cet agrément,
Soit en ngproposant que des préts sans intéréts, pour des investisseurs qui veulent donner
un coup de main a des projets qui les intéressent. Si lafptate n'a pas cet agrément

et ne bénéficie d'aucune des exceptions, ses utilisateurs peuvent |'attaquéresti just

Pour le Crowdinvestingue la loi appelle le "service d'investissement" est donc encadré
par des régles plus sévéeres que le don et le prét. Des régles qui s'appliquent aussi au
crowdinvesting, I'acquisition de titres grace au financement partici@atte activité ne

pese aujourd’hui que 8illions d'euros dans le monde.

Plusieurs agréments, délivrés par I'Autorité des Marchés Financiers ou par I'ACP, donnent
le droit d'exercer ce type d'activité : celui de Prestataire de services d'investigibhent
celui de Conseil en investissement financier, ou encore celui de I'Appel publique a

I'épargne. Tous exigent un niveau de fonds propres él&20000euros minimum pour

% http://www.jou rnaldunet.com/management/juridigue/lerowdfundinget-la-loi/crowdlending
balbutiant.shtml
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le PSIi et impliquent d'informer, via des procédures trés lourdes, le publies projets
gu'il va soutenir. Il doit étre averti du niveau élevé de risque qu'implique ce type de

placements.

Les plateformes de financement participatif peuvent contourner ces régles, en passant
des accords avec des sociétés qui disposent deréesesgs. Elles peuvent aussi, pour ne

pas étre soumises a la réglementation qui encadre I'Appel d'offre publique a I'épargne, ne
pas collecter, pour un projet donné, plus de A@@euros chaque année. Dans la méme
optique, elles ont la possibilité de liei le nombre d'investisseurs potentiets48. Le

devoir d'information devient plus restreint, méme s'il reste présent.

Lors des Assises dudDraling Fleur Pellerin a présenté des
projets de lois

Un internaute ne pourra octroyer individuellementsptle 250 euros de méme que chaque
projet de devra pas excéder une levée de plus de 300 000 euros uniqguement en ce qui
concerne les prétdLe texte n'est pas encore définitifine consultation de six semaines

vient d'étre lancée. Jusqu'au idvembre, cacun peut donner son avis sur les textes et
demander des modifications. L'Autorité de contréle prudentiel et I'Autorité des marchés
financiers travailleront de concert avec le ministere des Finances. La nouvelle
réglementation devrait finalement entrer \gueur au premier trimest014, avec une
ordonnance portée par Pierre MoscoMi@.premiere mouture de ce projet suit les principes
duprojet de loi d'habilitatiorexaminé en conseil des ministres le 4 septembre. La création
d'un statut particulier, et d'une exception au monopole bancaire en sont les mesures phares.
Pour la vitrine, la BPI lance le sitEousnosprojets.frqui référencera les différentes
plateformes et les projets de financement participdid. statut de "Conseiller en
investissement participéiti (CIP) concernera les plateformes de prét. Hiessent
aujourd’hui 50%de l'argent issu du financement participatif en France et sont en pleine
croissance Babyloan Spear ou encorédelloMercise sont lancées sur le créneau. Pour
l'instant, les plateformes sont assujetties aux mémes contraintes que les prestataires de

services d'investissemenPSl).La création d'un statut spécifigue de Conseiller en

" http://www.journaldunet.com/managemetijuridique/le -crowdfundinget-la-loi/crowdinvestingregles
strictes.shtml

2 hitp://frenchweb.fr/reforme-du-crowdfundingun-projet-de-loi-ambitieuxmaisameliorableselondeux
acteurs/127952?utm_source=feedburner&utm medium=feed&utm campaign=Feed%3A+frenchweb+%28Fre
nchWeb.fr%29
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investissement participatif doit permettre d'alléger les contraintes liées au statut

d'établissement de paiement. Les prérequis de fonds propres devraient étre supprimés.

"Dans le cadre actuesi un particulier veut préter a d'autres particuliers, il est considéré
comme un établissement financier. Les plateformes de prét participatif sont donc soumises au
principe de monopole bancaire sur les préts, ce qui décourage de nombreux acteursg, expliqu
Natalie LemaireLe nouveau texte intégre les plateformes de pnétsant queouvelle
exception au monopole bancaire. Cela permettraitpauiculiers de consentir un prét a
d'autres personnes physiques ou a une personne morale. Condépeitars doivent étre

au moins vingt, la somme prétée par chaque particulier pour un projet donné ne doit pas
excéder une certaine somme, et le montant global du prét ne doit pas excéder un certain
plafond. La premiére moutufixe la somme maximale prétée par particulier a 25@uros,

et le plafond global & 30000eurosmais la ministre a d'ores et déja laissé entendre qu'il

pourrait étre relevé.

Actuellement, toute société ayant levé plus ded@@euros a travers une "offre au public de
titres financiers se voit obligée de remettre a 'AMF un prospectus, document lourd a rédiger
et procédurier. Le texte présenté par la ministre Fleur Pellerin prévoit que les porteurs de
projets sur les plateformee Gowdfunding n'y seront soumis qu'a partir de 800euros

levés. Cette disposition ne concerne donc que les plateformes dinvestissements
(Afexios, Anaxagq FinanceUtileLumo, ParticeepSmartangel®Viseed..). Environ 206 des

sommes transitant via lee@vdfunding francais concernent ce type de platefoffhes.

2 http://www.journaldunet.com/ebusiness/lenet/crowdfundingmesuresgouvernement.shtml
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le Cowdfundingt | 0 ®pargne sol i dair
Surles modélesder@vdf undi ng que nous a\esliedonconre dom ®c ®d e
ou Reward based qui connait la plus grande progression avec

524 % de croissanceen 2012 pour représeamt 43% du

marché. Arive ensuitel Hyuity based (investissement cant

prise de participation), le Lending based (prét entre

partiauliers avec tauxd 6térét) et enfin leDonation based

(don simpe). Le constat est donc que ton totalement

désintéressé connait la plus faible progresspammi les

modeles de wdfunding.

En France, le reward based (damte
don) connaissait en 2014 plus grand

part dans le @wdfunding avec

environ 14 mi | | i ' R

Source http://www.crowdsourcing.org

auj cdhwridéc 6est | e 1 . 1

a le plus gros succesec 19000000mi | | i ons dbéeur os.

Dans le mondeles causes solidaires et sociales sont malgré tout la
catégorie la plus aee en 2012 eprésentant 38% des projets de
Crowdfunding.La finance solidaire (autrement dit impact investing)
affiche en 2012 une croissance de 16,5% en France. Ces produits
financiers solidaires et d'investissement social facilitent l'acces aux
capitaux pour les entrepreneurs sociaux, favorisent le don aux
associations, aident au financement de I'économie sociale et solidaire
et de projets respectueux de l'environnement, soutiennent l'aide au
logement social, etc. lls sont une facon efficace d'alliergéeaet

impact social, un véritable progres dans le monde de la fin8nhéetaux de

Source http://www.crowdsourcing.org

notoriété de I'épargne solidaire est passé de 13% a 42% auprés des Francais, il ne

s'accompagne pas pour autant d'un violent passage a l'acte : seulement 0,1% de leur
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