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« Avant de poser un cadre légal au Crowdfunding, il faudrait dôabord savoir 

ce que le Crowdfunding est ». 
 

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

Introduction :  
Crowdfunding, private equity, microfinance, production communautaire, crowdsourcing, 

equity Crowdfunding, P2P lendingé  

Assistant aux assises du Crowdfunding, je devais admettre mes lacunes dans un domaine que 

je pensais maîtriser. Voici donc un petit guide du Crowdfunding. 

Quõest-ce que le Crowdfunding exactement ?  

Un peu dõhistoireé : 
Le terme de Crowdfunding pourrait se traduire littéralement par 

« financement par la foule » ou financement participatif terme plus large et 

englobant différents secteurs tels que le prêt entre particuliers (aussi appelé 

« P2P lending »), le Crowdfunding (collecte de dons), l'investissement en 

capital (« equity Crowdfunding »), ou encore la microfinance en P2P.  

La finance participative décrit tous les « outils et méthodes de transaction financières entre les 

individus avec pas ou peu dôintermédiations par les acteurs traditionnels.»
1
, cela consiste donc 

¨ collecter des fonds aupr¯s dôune communaut® dôinvestisseurs et de donateurs 

particuliers. 
2
  

Si nous restons fidèles à cette définition, alors nous pouvons considérer que le 

Crowdfunding existe depuis le XVII ème siècle. Il était alors utilisé dans les actions 

de charité, on sait que bien avant lôav¯nement dôinternet, la soci®t® savait 

mutualiser des ressources autour dôun projet caritatif.
3
 Par exemple les 

communautés chinoises utilisent depuis des millénaires un système de financement de projet 

proche de la Tontine Africaine (voir annexe 1 et 2), les      membres de familles et les proches 

mettent une partie de leurs économies dans un pot commun, dans lequel les membres de la 

                                                           
1
 http://fr.wikipedia.org/wiki/Finance_participative 

2
 !ōŞŎŞŘŀƛǊŜ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǘȅ ŎǊƻǿŘŦǳƴŘƛƴƎΣ {ƳŀǊǘŀƴƎŜƭΦŦǊΣ нлмоΦ 

3
 V.Ricordeau, [Ŝ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛŦ ōƻǳǎŎǳƭŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛe, p. 16 
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diaspora puisent pour monter leur affaire. Il nôy a  pas dôint®r°t ni m°me dur®e de 

remboursement fixe.
4
 
5
 La Tontine est donc du Crowdfunding

6
, 

Lôexemple souvent cit® sur les débuts du Crowdfunding est la campagne de promotion pour le 

financement de la statue de la liberté qui débuta à lôautomne 1875. La 

collecte de fonds se fit avec les moyens de lô®poque : articles dans la 

presse, spectacles, banquets, taxations publiques, loterie, mais surtout 

grâce aux dons de milliers de particuliers. Le nombre de 100 000 

souscripteurs fut annonc®. D¯s la fin de lôann®e 1875, les fonds 

rassembl®s sô®levaient d®j¨ ¨ 400 000 francs
7
 

mais le devis passa par la suite à un million de 

francs de l'époque. Ce n'est qu'en 1880 que la totalité du financement 

fut assuré en France.  

« Financez un film qui vous ressemble », clamait John Cassavettes 

pour son film Shadows côest avec ces mots adress®s aux auditeurs 

dôune radio locale que John Cassavetes a trouv® les financements 

pour Shadows  en 1959.  

Un soir, le jeune réalisateur annonce qu'il doit se rendre à l'émission de Jean Shepherd, Night 

people, à 1h00 du matin. Là, Cassavetes déclare qu'il est possible de faire un film totalement 

libre des contraintes commerciales imposées par les studios si chaque auditeur lui envoie un 

dollar. Le lendemain, Cassavetes reçoit 2 000 billets de 1 dollar.  Une première version du 

film est produite, mais est un échec critique. Après ce qui semblait irréparable, le producteur 

Papatakis prête 2 000 dollars et des amis encore 13 000 dollars pour continuer et permettre 10 

jours de tournage supplémentaires.
8
 

Côest lors de lôapparition dôinternet que le Crowdfunding prend toute son ampleur, pour deux 

principales raisons : lôaugmentation de la vitesse de transmission des informations, et 

                                                           
4
 http://www.marketing-chine.com/chine/les-10-raisons-du-succes-des-chinois-en-france 

5
 Voir annexe 1 et 2 

6 Le mot tontine vient de Lorenzo Tonti, banquier napolitain qui proposa ce système à 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 récupère le capital. Dans le schéma initial (emprunt public), c'était l'État qui récupérait le capital 

et la tontine s'apparentait à un système de rente viagère (inventé beaucoup plus tard) et à un système de loterie 

nationale.(www.wikipedia.org). 

 
7
 http://www.alloprod.com/la-statue-de-la-liberte-financee-par-le-crowdfunding/ 

8
 http://www.cineclubdecaen.com/realisat/cassavetes/shadows.htm 

h
ttp

://p
m

cd
n

.p
rice

m
in

iste
r.co

m
/p

h
o
to

/la-sta
tu

e-d
e-la-lib

e
rte-h

isto
ire-d

-u
n

e-ico
n

e-fra
n

co-a
m

e
ricain

e-d
e-e

d
w

a
rd-b

e
re

n
s
o
n-9

1
3
8

0
2

8
3

8
_M

L
.jp

g 

S
o
u
rce : h

ttp
://th

e
cin

e
clu

b
.co

m
/w

p-

co
n
te

n
t/u

p
lo

a
d
s
/2

0
1

3
/1

0
/Jc_

s
h
a

d
o
w

s
.jp

g
 

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


 
 

 5 

lôamenuisement des contraintes g®ographiques. Nôimporte qui peut pr°ter pour nôimporte quel 

projet nô importe o½ et nôimporte quand. Du moins id®alement. 

Si lôon consid¯re le Crowdfunding comme le financement de 

projets sur le web, on peut retrouver des traces de financement par 

les foules/production communautaire via Internet dès 1997, le 

groupe de rock anglais Marillion sô®tait ainsi vu financer sa tourn®e 

de concert américain grâce à la mobilisation des fans ayant 

constitué une campagne sur le web.
9
  

Au delà des projets artistiques, le Crowdfunding peut également désigner une forme de 

mécénat, dans laquelle le financement soutient un service : côest le cas de Wikip®dia, qui 

absorbe ses coûts grâce à ses donateurs depuis 2003. Ou un soutien à une cause : Tela 

Botanica, le réseau des botanistes francophones, fondé en 1999 grâce aux micro-financements 

des botanistes fran­ais, pour soutenir le renouveau de lôenseignement botanique.
10

  

Le réseau Tela Botanica a été créé et est géré par une association loi de 1901 : l'Association 

Tela Botanica. Cette association a déposé ses statuts le 14 décembre 1999 dans le département 

de l'Hérault.
11

 

A lôorigine du mouvement Crowdfunding on trouve aussi quelques 

initiatives isolées, au début des années 2000, notamment celle de 

deux jeunes producteurs et entrepreneurs, Guillaume Colboc et 

Benjamin Pommeraud, qui décident de faire appel au Crowdfunding 

pour la production de leur film « Demain la veille » en août 2004. 

Ils lancent un site internet dédié au financement de leur film et 

offrent des avantages « en nature » à leurs producteurs en leur proposant dô°tre cit®s au 

g®n®rique du film, de recevoir un dvd, etc. Il sôagissait donc dôune campagne de 

Crowdfunding philanthropique dont le succès a été fulgurant. En effet, en quelques jours, plus 

de la moitié du montant nécessaire au financement du film avait été levée grâce au soutien des 

                                                           
9
 http://nadiaswork.tumblr.com/ 

10
 http://fr.vox.ulule.com/-petite-histoire-crowdfunding-1091/ 

11
 http://fr.wikipedia.org/wiki/Tela_Botanica 

Figure 2 : Le groupe Marillon 
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internautes, cette campagne de financement avait finalement permis de lever environ 

50000$.
12

  

En 2003 est créée ArtistShare, la première vraie structure de Crowdfunding sur internet 

permettant de financer des projets en utilisant un modèle de «fan-financement » pour 

permettre au grand public de financer directement un projet, de regarder le processus créatif 

de l'enregistrement...
13

  

En 2005, le compositeur américain de Maria Schneider avec lôalbum Concert dans le 

jardin est devenu le premier album  de lôhistoire à remporter un Grammy Award sans être 

disponible dans les magasins de détail.
14

 

Enfin, un des plus célèbres exemples de « Crowdfunding » est la dernière campagne de Barak 

Obama aux USA, financée par le grand public à hauteur de 150 Millions de dollars. 

Événement unique au monde, ce ne sont pas que de riches industriels qui ont façonné la 

victoire de leur candidat mais des centaines de milliers de gens qui ont, en moyenne, donné 80 

dollars sur internet pour porter le premier afro-américain à la tête des USA.
15

 

Lôexplosion des plateformes de financement a lieu ¨ la fin de la d®cennie avec la création de :  

 

 

 

                                                           
12

 https://www.anaxago.com/actualites/Histoire-du-crowdfunding-Partie1-Le-crowdfunding-
philanthropique,102 
13

 http://en.wikipedia.org/wiki/ArtistShare 
14

 Don Heckman (Février 10, 2008). «Faire des fans une partie du cercle intérieur" . Los Angeles Times . Octobre 
7, 2011 .  
15

 http://wents -users.cccommunication.biz/99645/docs/1_fiche_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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Figure 3 : Trent Reznor. Nine in Nails. Album 

Ghost 

Les différentes familles de plateformes de   Crowdfunding :  
!ǳƧƻǳǊŘΩƘǳƛ ƴƻǳǎ ǇƻǳǾƻƴǎ séparer deux grandes familles de plateforme : les plateformes 

spéculatives et non spéculatives.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Les plateformes non spéculatives comprennent :  

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 initiative, il représente en 2012 un 

montant de 979 millions de dollars et un montant moyen des campagnes de collectes (par 

projet) de 1400 $. 62 % de projet on été financé en 2012. Les porteurs de projets sont souvent 

des O.N.G et des associations caritatives. Razoo, Justgiving, United donations, sont les 

principales plateformes. Nous développerons ce sujet dans une deuxième grande partie. 

 

2. Le don contre don ou reward-based, (ou don moyennant une contrepartie en nature) qui 

dans ce cas motivent leurs donateurs ¨ lôaide de contreparties en natures li®es au projet. Ce 

furent les artistes qui lancèrent ce principe, Trent Reznor et 

son album Ghost ou encore Radiohead avec son album in 

Rainbows, sont des pionniers du genre. Trent Reznor  avait 

lancé son album Ghost avec différentes offres correspondant 

aux différents publics, des fans occasionnels aux fans purs et 

durs: à la base, il y avait un t®l®chargement gratuit. Lôalbum 

comptait 36 morceaux. On pouvait télécharger gratuitement 

les 9 premiers, et les 36 étaient sous licence Creative 

Commons, donc il était possible de les partager légalement.  

3. Le prêt solidaire, il sôagit de prêts par des personnes 

physiques ¨ dôautres individus et sans taux dôint®r°t ou très bas. Il fait parti de la 

microfinance. Il sôagit de micro pr°t accord® par des individus habitants les pays occidentaux 

à des personnes habitants les pays du sud. Ce modèle fait aujourdôhui pol®mique car il passe 
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souvent par un organisme de crédit local qui, lui, ne donne pas de prêt à taux préférentiel. Les 

sociétés les plus connus sont Kiva au Etats-Unis et Babyloan pour la France.
16

 

 

 

 

 

 

Les plateformes spéculatives comprennent :  

Les plateformes spéculatives fonctionnent sur trois modèles, la contribution contre les royalties les 

pr°ts avec taux dôint®r°t et lôinvestissement contre une acquisition de part de sociétés.  

1. La contribution avec contrepartie numéraire, dans ce cas de figure, il y a pour les 

investisseurs, une possibilit® de percevoir des royalties associ®s au projet quôils ont produit. 

Cela permet aux contributeurs de récupérer leurs mises initiales voir de gagner plus. La 

première plateforme fut Sellaband, plateforme allemande. My Major Company apparut en 

2008. 

2. Le pr°t entre particuliers avec taux dôint®r°t ou lending based ou peer to peer lending 

«  Dans ce mod¯le, la plateforme intervient en tant quôinterm®diaire entre des particuliers qui 

dôun coté  ont besoin dôun pr°t pour r®aliser un projet entrepreneurial ou domestique et, de 

lôautre des pr°teur qui vont avancer leur argent contre un pr°t r®mun®r®. Les plateformes les 

plus connus sont le Lending Club aux Etats-Unis le Zopa ou le Funding Circle en Angleterre. 

Côest le mod¯le qui se rapproche le plus de la Tontine.  

En France les plateformes de prêts entre particuliers avec taux dôint®r°t payés aux prêteurs 

sont tenus dôobtenir lôagr®ment des ®tablissements de crédit délivrés par lôAutorit® de contr¹le 

prudentiel (ACP) qui fixe les règles de la finance en France.»
17

 

 

3. Lôinvestissement contre prise de participation, ou equity based ou crowdinvesting 

Il sôint®resse au financement dôentreprise et ¨ la croissance entrepreuniale. Wiseed et Co-

fundit en font parti. Lôinvestisseur r®cup¯re des parts de la soci®t® dans laquelle il investit et 

donne un droit potentiel à un retour financier. Il est limité au niveau réglementaire et légal. 

Aux Etats-Unis le président Obama a fait signer au Sénat une loi, la JOBS ACT (Jumpstar Our 

Business Start Up Act) qui facilite lôinvestissement de lô®pargne aupr¯s des jeunes. Côest dans 

ce cadre que Fleur Pellerin intervient en ce moment pour assouplir le cadre règlementaire. 
18

 

                                                           
16

 Vincent Ricordeau, /ǊƻǿŘŦǳƴŘƛƴƎ ƭŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛŦ ōƻǳǎŎǳƭŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ, 2013 
17

 Vincent Ricordeau, /ǊƻǿŘŦǳƴŘƛƴƎ ƭŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛŦ ōƻǳǎŎǳƭŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ, 2013 
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Le Crowdfunding évolution et perspectives :  

Dans le monde :  

Les perspectives pour le Crowdfunding mondial sont assez 

impressionnantes : en 2012 le site crowdsourcing.org  estime 

le montant total collecté via les plateformes à 2,7 milliards de 

dollars, lôestimation pour 2013 est de 5,1 milliard de $ soit un 

taux de croissance de 88%. Le magazine Forbes estime quôen 

2020 le marché du Crowdfunding atteindra plus de 1000 

milliards de dollars
19

. 

Le nombre de plateforme de Crowdfunding est passé de 283 

en 2010 à 536 en 2012. Dont la majeure partie est aux Etats-

Unis. 

 

 

 

 

                                                           
19

 http://cinemadocumentaire.wordpress.com/2013/04/22/crowdfunding-webdocumentaire-panorama-
ressources-chiffres-perspectives/ 
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En effet, en 2013, les Etats-Unis totaliseront 72% du marché du Crowdfunding contre 

seulement 26% en Europe et 2% dans le reste du monde. Mais la France nôest pas en reste, par 

exemple la plateforme française KissKissBankBank a vu la progression de ses dons 

moyennant contrepartie à plus de 400%. 

En France :  

 

 

 

 

 

 

Les premières données ont été livrées lors  des assises du financement participatif qui a eu 

lieu le lundi 30 septembre 2013 à Bercy, où Fleur Pellerin ministre déléguée chargée 

des PME, de l'Innovation et de l'Économie numérique dans le gouvernement est intervenue, 

encore une preuve de lôimportance croissante du secteur. Nous sommes ainsi passés de 17 

millions dôeuros collectés en 2011 ¨ 33 millions dôeuros rien quôau premier semestre 2013. Le 

nombre dôadh®rents est pass® de 133 637 en 2012 à plus de 503 395 au premier semestre 

2013 ! Est considérée comme adhérente toute personne ayant contribué financièrement à un 

projet sur une plateforme de Crowdfunding en France. 

La r®volution dõun mod¯le :  
Le Crowdfunding révolutionne la façon de donner et de pr°ter de lôargent. Il donne un 

nouveau code à la finance traditionnelle et à la philantropie.  

Tout dôabord parce que le Crowdfunding est un modèle basé sur un schéma de financement 

horizontal (de pair à pair), très souvent désintermédié (ou peu), ce qui permet une économie 

de co¾t pour le porteur de projet. Comme lôexplique Vincent Ricordeau ç  Les plateformes 

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 permis de faire émerger de nouveaux rapports sociaux qui reposent davantage sur des 

liens horizontaux et non plus verticaux. » 
20

 

Ensuite pour les valeurs fondamentales quôils promulguent : partage, entraide, solidarité ou 

encore empathie. Ce verbatim appartient plus au secteur de lôESS
21

 que de la finance, dont les 

mots seraient : rentabilité, compétitivité, efficacité etc. 

Le Crowdfunding fait suite aux d®convenues quôa connues le système de financement 

traditionnel pendant la crise des subprimes, les scandales de Jérome Kerviel ou la 

manipulation des taux interbancaires Libor et Euribor. La confiance accordée aux banques est 

en effet aujourdôhui au  plus bas
22

. 

Ensuite pour lô®quit® et lô®galit® des chances dans lôobtention des 

fonds. Internet permet aux acteurs de partir sur les mêmes starting-

blocks pour obtenir de lôaide ce qui nôest pas le cas du financement 

traditionnel. De nombreuses conditions sont normalement requises 

pour que Banques, Business Angels ou des sociétés de capitals 

risques financent un projet (capital, fonds, actifs, bilan financier 

etc.). Aujourdôhui le risque est r®parti sur un nombre bien plus 

important de donateurs (que lôon appelle le premier, deuxième et 

troisième cercle) ce qui permet à tout porteur de projet de se lancer. Les conséquences de 

lô®chec du lancement dôun projet sont ainsi divisées par le nombre de contributeurs. Ce 

système est aussi profitable aux financeurs traditionnels (souvent les seuls habituellement à 

payer les pots cassés dôun projet ®chou®), quôaux cr®ateurs. Côest pour cela que le 

Crowdfunding ne va pas ¨ lôencontre, mais en complément de la finance.  

Et pourtanténous sommes en droit de nous demander si nous nôassistons pas ¨ une v®ritable 

r®volution du financement mondial, et donc indirectement de lô®conomie dans sa globalité. 

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

 

                                                           
20

 Vincent Ricordeau, 2013, p. 47. 
21

 Economie Sociale et Solidaire 
22

 Baromètre de la confiance de la Poste réalisé par TNS Sofres «  La confiance des Banques connait une chute 
considérables Υ со҈  ŘŜ ŎƻƴŦƛŀƴŎŜ Ŝƴ мфун нр҈ ŀǳƧƻǳǊŘΩƘǳƛΦ  

Source : https://www-304.ibm.com 
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Les limites et le cadre juridique du Crowdfunding :  
Comme nous lôavons vu pr®c®demment le partage du risque est un domaine qui doit être 

contrôlé par lôEtat, particulièrement lorsquôil sôagit de Crowdinvesting. 

Les limites : 
Il faut savoir que le Crowdfunding fonctionne sur deux modèles économiques :  

 Le principe « du tout ou rien »  ou Thereshold Pledge System : Côest seulement dans 

le cas de la réussite de la collecte (le montant objectivé a réussi à être atteint), que les 

fonds peuvent être reversés. Plusieurs frais vont sôajouter pour lôensemble des 

transactions bancaires sécurisées et le rôle de médiation entre le projet et les 

crowdfunders. Ces deux frais de commission dôinterm®diation et les frais de 

transaction représentent la totalité de la quote-part qui sera prélevée sur chaque levée 

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

 Le principe de « tout pour tous » : Que le projet ait atteint ou non lôobjectif fix®, les 

plateformes versent les dons collectés.  

Aujourdôhui 54%  des plateformes fonctionnent sur le principe du tout ou rien et 24% sur le 

principe du tout pour tous. Ce dernier modèle pose évidemment la question de la sécurité des 

investissements des Crowfunders dans le cas dôun ®chec : vont-ils récupérer leurs 

investissements ? Les fonds vont-ils servir à quelque chose ?  

« Délais, échec de la commercialisation, désistement de partenaires financiers, les éventualités 

sont nombreuses. Si les résultats ne sont pas au rendez-vous, commence 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 concepteur pouvait faire face à 

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 coûts et de prospection ? 

Mais il y en a de moins chanceux. David Barnette est le designer d'un étui pour iPad utilisant 

deux ergots en forme de ventouse. Un an après 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 à voir sa manne partir dans des frais de prospection d'usines. » 
23

 

Et lô®chec est souvent le cas, Sur Kickstarter par exemple, près de 50% des projets mis en 

avant sur la plateforme nôatteignent pas leur objectif de financement. (Sur Kickstarter, si la 

somme finale indiqu®e nôest pas atteinte dans un laps de temps prédéfini, toutes les 

                                                           
23

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

http://www.actualitte.com/international/quand-le-crowdfunding-atteint-ses-limites-36563.htm
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participations déjà effectuées sont reversées aux internautes.). Parmi les campagnes de 

Crowdfunding qui échouent sur KickStarter, 9/10 atteignent à peine 30% des objectifs. Sur 

FriendsClear par exemple, sur 100 projets proposés, seuls 30 sont financés.
24

 

Le cadre juridique : 

Aux Etat-Unis le président Barack Obama , a fait signer la JOBS ACT en 2012 (Jumpstar Our 

Business Startups Act), visant à faciliter le Crowdinvesting. « Jusque là, il était interdit pour 

une entreprise américaine de lever du capital auprès d'un ensemble d'individus non qualifiés, 

par le biais d'une plate-forme ou en direct. Concrètement, une activité de type Wiseed était 

impossible à mettre en place. Le prêt entre particuliers est lui beaucoup plus souple en matière 

de législation et existe déjà (Prosper) ». La loi adoptée rend possible la levée de capitaux en 

utilisant comme méthode le Crowdfunding sous réserve de certaines conditions : 

 Maximum 1 million de $ 

 Jusqu'à 100k$ le CEO se porte garant des comptes, de 100k$ à 500k$ un expert 

comptable doit certifier les comptes, au delà de 500k$ les comptes doivent être 

audités et rendus publics. 

 Obligation de passer par une plate-forme de Crowdfunding 

 Les plateformes ne peuvent pas prendre de participations 

 Si une recommandation est émise par la plate-forme, celle-ci doit indiquer si elle 

perçoit une rémunération de l'entreprise leveuse de fonds 

 Un investisseur ne peut investir plus de 2% par an de son revenu annuel si inférieur à 

40k$; 5% si entre 40k$ et 100k$, et 10% sinon. 

 Une période de 3 semaines entre la clôture de la période 

d'investissement et la collecte des fonds par l'entreprise 

permettra à la "foule" de détecter plus facilement les 

activités frauduleuses
25

.  

En France et en Europe tout est évidemment plus compliqué, 

lôEtat nôayant pas anticip® le ph®nom¯ne, ç Le Gouvernement fera 

dès le mois de septembre des propositions précises pour construire 

un cadre qui favorise l'essor de ce mode de financement, assure le ministère des Finances le 

15 mai 2013. ».  

                                                           
24

 http://frenchweb.fr/atelierfw-7-choses-a-savoir-sur-le-crowdfunding/88826 
25

 http://crowdfunding.typepad.com/ 

Figure 4 : Fleur Pellerin lors des 1eres assises de la Finance 

participatives le 30 septembre 2013. Crédit Photo : CerPhi.org 

http://www.wiseed.com/
http://www.prosper.com/
http://frenchweb.fr/atelierfw-7-choses-a-savoir-sur-le-crowdfunding/88826
http://crowdfunding.typepad.com/
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Quelques éléments juridiques existent déjà :  

Pour le modèle non spéculatif :  

 Légalement, si un investisseur ne reçoit pas, dans le cadre du don contre don (ou reward-

based), les goodies promis, il peut porter plainte. 

 Les investisseurs peuvent obtenir un abattement fiscal qui devrait être maintenu 

jusqu'en 2016 si côest pour une association reconnue dôutilité publique.  

 Les plateformes de Crowdfunding doivent pour reverser lôargent auprès des 

contributeurs et porteurs de projet  " obtenir auprès de l'Autorité de contrôle prudentiel 

(ACP) un agrément d'établissement de paiement" et doit avoir un capital minimum de 

125 000 euros. 

Pour le modèle spéculatif :  

 En France, le prêt est régi par le cadre très restrictif du monopole bancaire. Lorsqu'un 

établissement prête de l'argent "à titre onéreux", c'est à dire en échange d'intérêts, il doit 

obtenir l'agrément d'"établissement de crédit" auprès de l'ACP. La première exigence de 

l'institution ? Pouvoir rembourser les prêteurs même si les débiteurs font défaut, et donc 

avoir un niveau de fonds propres très élevé (entre 1 et 5,5 millions d'euros). Une très 

jeune entreprise ne peut pas disposer d'un tel capital. Mais elle peut contourner cette 

règle rigide, soit en s'adossant à un établissement bancaire qui dispose de cet agrément, 

soit en ne proposant que des prêts sans intérêts, pour des investisseurs qui veulent donner 

un coup de main à des projets qui les intéressent. Si la plate-forme n'a pas cet agrément 

et ne bénéficie d'aucune des exceptions, ses utilisateurs peuvent l'attaquer en justice.
26

 

 Pour le Crowdinvesting que la loi appelle le "service d'investissement" est donc encadré 

par des règles plus sévères que le don et le prêt. Des règles qui s'appliquent aussi au 

crowdinvesting, l'acquisition de titres grâce au financement participatif. Cette activité ne 

pèse aujourd'hui que 87 millions d'euros dans le monde. 

Plusieurs agréments, délivrés par l'Autorité des Marchés Financiers ou par l'ACP, donnent 

le droit d'exercer ce type d'activité : celui de Prestataire de services d'investissement (PSI), 

celui de Conseil en investissement financier, ou encore celui de l'Appel publique à 

l'épargne. Tous exigent un niveau de fonds propres élevé ï 730 000 euros minimum pour 

                                                           
26

 http://www.jou rnaldunet.com/management/juridique/le-crowdfunding-et-la-loi/crowdlending-
balbutiant.shtml 

http://www.amf-france.org/documents/general/10839_1.pdf
http://www.journaldunet.com/management/juridique/le-crowdfunding-et-la-loi/crowdlending-balbutiant.shtml
http://www.journaldunet.com/management/juridique/le-crowdfunding-et-la-loi/crowdlending-balbutiant.shtml
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le PSI ï et impliquent d'informer, via des procédures très lourdes, le public sur les projets 

qu'il va soutenir. Il doit être averti du niveau élevé de risque qu'implique ce type de 

placements. 

Les plates-formes de financement participatif peuvent contourner ces règles, en passant 

des accords avec des sociétés qui disposent de ces agréments. Elles peuvent aussi, pour ne 

pas être soumises à la réglementation qui encadre l'Appel d'offre publique à l'épargne, ne 

pas collecter, pour un projet donné, plus de 100 000 euros chaque année. Dans la même 

optique, elles ont la possibilité de limiter le nombre d'investisseurs potentiels à 149. Le 

devoir d'information devient plus restreint, même s'il reste présent.
27

 

Lors des Assises du Crowdfunding Fleur Pellerin a présenté des 

projets de lois :  
Un internaute ne pourra octroyer individuellement plus de 250 euros de même que chaque 

projet de devra pas excéder une levée de plus de 300 000 euros uniquement en ce qui 

concerne les prêts.
28

 Le texte n'est pas encore définitif : une consultation de six semaines 

vient d'être lancée. Jusqu'au 15 novembre, chacun peut donner son avis sur les textes et 

demander des modifications. L'Autorité de contrôle prudentiel et l'Autorité des marchés 

financiers travailleront de concert avec le ministère des Finances. La nouvelle 

réglementation devrait finalement entrer en vigueur au premier trimestre 2014, avec une 

ordonnance portée par Pierre Moscovici. La première mouture de ce projet suit les principes 

du projet de loi d'habilitation examiné 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 site Tousnosprojets.fr, qui référencera les différentes 

plateformes et les projets de financement participatif. Le statut de "Conseiller en 

investissement participatif" (CIP) concernera les plateformes de prêt. Elles brassent 

aujourd'hui 50% de l'argent issu du financement participatif en France et sont en pleine 

croissance : Babyloan, Spear, ou encore HelloMerci se sont lancées sur le créneau. Pour 

l'instant, les plateformes sont assujetties aux mêmes contraintes que les prestataires de 

services d'investissement (PSI). La création d'un statut spécifique de Conseiller en 

                                                           
27

 http://www.journaldunet.com/management/juridique/le-crowdfunding-et-la-loi/crowdinvesting-regles-
strictes.shtml 
28

 http://frenchweb.fr/reforme-du-crowdfunding-un-projet-de-loi-ambitieux-mais-ameliorable-selon-deux-
acteurs/127952?utm_source=feedburner&utm_medium=feed&utm_campaign=Feed%3A+frenchweb+%28Fre
nchWeb.fr%29 

http://www.legifrance.gouv.fr/affichLoiPreparation.do;jsessionid=44FA5AB9989D5B3AA48916C322F59013.tpdjo01v_2?idDocument=JORFDOLE000027926565&type=contenu&id=2
http://tousnosprojets.bpifrance.fr/
http://www.babyloan.org/fr/
http://www.spear.fr/
https://www.hellomerci.com/fr
http://www.journaldunet.com/management/juridique/le-crowdfunding-et-la-loi/crowdinvesting-regles-strictes.shtml
http://www.journaldunet.com/management/juridique/le-crowdfunding-et-la-loi/crowdinvesting-regles-strictes.shtml
http://frenchweb.fr/reforme-du-crowdfunding-un-projet-de-loi-ambitieux-mais-ameliorable-selon-deux-acteurs/127952?utm_source=feedburner&utm_medium=feed&utm_campaign=Feed%3A+frenchweb+%28FrenchWeb.fr%29
http://frenchweb.fr/reforme-du-crowdfunding-un-projet-de-loi-ambitieux-mais-ameliorable-selon-deux-acteurs/127952?utm_source=feedburner&utm_medium=feed&utm_campaign=Feed%3A+frenchweb+%28FrenchWeb.fr%29
http://frenchweb.fr/reforme-du-crowdfunding-un-projet-de-loi-ambitieux-mais-ameliorable-selon-deux-acteurs/127952?utm_source=feedburner&utm_medium=feed&utm_campaign=Feed%3A+frenchweb+%28FrenchWeb.fr%29


 
 

 16 

investissement participatif doit permettre d'alléger les contraintes liées au statut 

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

"Dans le cadre actuel, si un particulier veut prêter à d'autres particuliers, il est considéré 

comme un établissement financier. Les plateformes de prêt participatif sont donc soumises au 

principe de monopole bancaire sur les prêts, ce qui décourage de nombreux acteurs", explique 

Natalie Lemaire. Le nouveau texte intègre les plateformes de prêts en tant que nouvelle 

exception au monopole bancaire. Cela permettrait aux particuliers de consentir un prêt à 

d'autres personnes physiques ou à une personne morale. Conditions : les prêteurs doivent être 

au moins vingt, la somme prêtée par chaque particulier pour un projet donné ne doit pas 

excéder une certaine somme, et le montant global du prêt ne doit pas excéder un certain 

plafond. La première mouture fixe la somme maximale prêtée par un particulier à 250 euros, 

et le plafond global à 300 000 euros, mais la ministre a d'ores et déjà laissé entendre qu'il 

pourrait être relevé. 

Actuellement, toute société ayant levé plus de 100 000 euros à travers une "offre au public de 

titres financiers" se voit obligée de remettre à l'AMF un prospectus, document lourd à rédiger 

et procédurier. Le texte présenté par la ministre Fleur Pellerin prévoit que les porteurs de 

projets sur les plateformes de Crowdfunding n'y seront soumis qu'à partir de 300 000 euros 

levés. Cette disposition ne concerne donc que les plateformes d'investissements 

(Afexios, Anaxago, FinanceUtile,Lumo, Particeep, Smartangels,Wiseed...). Environ 20% des 

sommes transitant via le Crowdfunding français concernent ce type de plateformes.
29
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 http://www.journaldunet.com/ebusiness/le-net/crowdfunding-mesures-gouvernement.shtml 

http://afexios.com/
https://www.anaxago.com/
http://www.financeutile.com/
https://www.lumo-france.com/
http://www.particeep.com/
https://www.smartangels.fr/homepage
http://www.wiseed.com/fr
http://www.journaldunet.com/ebusiness/le-net/crowdfunding-mesures-gouvernement.shtml
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 Source : http://www.crowdsourcing.org 

Le Crowdfunding et lõ®pargne solidaire :  
Sur les modèles de Crowdfunding que nous avons vu pr®c®demment, côest le  don-contre don 

ou Reward based qui connait la plus grande progression avec 

524 % de croissance en 2012 pour représenter 43% du 

marché. Arrive ensuite lôEquity based (investissement contre 

prise de participation), le Lending based (prêt entre 

particuliers avec taux dôintérêt) et enfin le Donation based 

(don simple). Le constat est donc que le don totalement 

désintéressé connait la plus faible progression parmi les 

modèles de Crowdfunding. 

En France, le reward based (don contre 

don) connaissait en 2011 la plus grande 

part dans le Crowdfunding avec 

environ 14 millions dôeuros. Mais 

aujourdôhui côest le mod¯le du pr°t qui 

a le plus gros succès avec 19 000 000 millions dôeuros. 

 

Dans le monde, les causes solidaires et sociales sont malgré tout la 

catégorie la plus active en 2012 représentant 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'accès aux 

capitaux pour les entrepreneurs sociaux, favorisent le don aux 

associations, aident au financement de l'économie sociale et solidaire 

et de projets respectueux de l'environnement, soutiennent l'aide au 

logement social, etc. Ils sont une façon efficace d'allier épargne et 

impact social, un véritable progrès dans le monde de la finance. Si le taux de 

notoriété de l'épargne solidaire est passé de 13% à 42% auprès des Français, il ne 

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

                    Source : http://www.crowdsourcing.org 












