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SUISSE

Rentrée de 'equity crowdfunding

FINANCEMENT PARTICIPATIF. Le francais Wiseed s’impose comme troisiéme acteur en Suisse. Et C-crowd lance des préts convertibles.

CYRIL DEMARIA

Draprés Massolution, le finance-
ment participatif (crowdfunding)
représentait 2,7 milliards de dol-
lars investis en 2012 (+81%) via
813 plate-formes recensées ou en
pré-lancement. Les projections
sontde 5,1 milliards pour 2013.Le
financement participatif avec prise
de participation (equity crowdfun-
ding) représentaiten 2012 15% du
total (voir illustration), soit 405
millions de dollars. A proportion
égale, cela représenterait un apport
en capital de 765 millions en 2013.
L’Europe a recueilli 945 millions
de dollars en financement parti-
cipatif en 2012 (1,3 milliard pré-
vus pour 2013) via 452 plate-for-
mes actives. La proportion de
lequity crowdfunding était de 142
millions en 2012. A titre de com-
paraison, les business angels euro-
péensontinvesti 5,1 milliards d’eu-
ros (d’aprés T'EBAN) et le
capital-risque européen 3,2 mil-
liards (d’apres TEVCA). L'equity
crowdfunding représenterait en
2013 entre 174 et 268 millions.
Cela signifie-t-il qu’il y a trop de
plate-formes? Selon Thierry Mer-
quiol, dirigeant du francais Wiseed
etfutur troisiéme acteur en Suisse
de l'equity crowdfunding, « c’est
un marché émergeant, il est donc
normal qu’il y ait beaucoup d’ac-
teurs». Pour Philipp Steinberger,
dirigeant de C-crowd, cet essor est
di «aux success stories de projets
qui ont rassemblé plusieurs mil-
lions de dollars en quelques mois,
combinées alasignature du JOBS
Actaux Etats-Unis. [... Cela] aat-
tiré 'attention des médias et de
nombreux nouveaux acteurs».
Pour Romano Strebel, fondateur
et CEO de Ron Orp et 100-Days
(plate-forme de crowdfunding,
mais qui ne fait pas d’equity
crowdfunding), «il n’y a pas de
nombre optimal de plate-formes,
maisla qualité et la différenciation
de I'offre sont des facteurs-clés de
succes».

Defait, les barrieres a 'entrée tech-
niques sont faibles. Comme I'in-
dique Julien Pache, Directeur opé-
rationnel de Investiere, «l est
possible de s’équiper de plate-for-
mes technologiques clés en main»;
etil estaisé de «débuter sur un mar-
chélocal avec un site de crowdfun-
ding» compleéte Philipp Steinber-
ger. Enrevanche, Julien Pache note
que les aspects réglementaires sont
un facteur de structuration du mar-
ché pour I'equity crowdfunding.
Philipp Steinberger souligne deux
facteurs généralement sous-esti-
meés: «la disponibilité de projets fi-
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nangcables de qualité sur les mar-
chés géographiques respectifs des
plate-formes, et la profitabilité de
la plate-forme».

Le premier facteur estlié au réseau
des animateurs de la plate-forme.
Pour le second, en calculant une
commission de 10% sur les mon-
tants levés, le chiffre d’affaires to-
tal de 'ensemble des plate-formes
européennes en 2012 était de 14
millions d’euros. En moyenne cha-
cune génere en Europe un chiffre
d’affaires de 31.000 euros par an
en moyenne pour l'equity crowd-
funding, ce qui semble faible pour
couvrir ne serait-ce que les cofits
de fonctionnement de ces plate-
formes. Comme l'indique Philipp
Steinberger, «les commissions en
equity crowdfunding sontde 5 a
10%, mais les cofits (notamment
d’acquisition de projets) sont non
négligeables». Romano Strebel in-
dique que sa plate-forme est auto-
matisée «@ 95%, et en synergie avec
le site Ron Orp», ce qui lui permet
de minimiser ses cotits. Pour Phi-
lipp Steinberger, «les grandes
plate-formes comme Indiegogo et
Kickstarter générent assez de vo-
lumes pour couvrir leurs cofits,
tandis que les petits acteurs pei-
nent a le faire».

Lhypothese d’une concentration
du secteur est donc évoquée, car
pour le fondateur de C-crowd,
«beaucoup de plate-formes ne dé-
passeront pas leur premiére année
d’existence. Il y aura donc un fil-
trage automatique et naturel du
marché». Pour Thierry Merquiol,
«le processus de concentration
géographique a déja débuté. Pour
y faire face, certains acteurs vont
se spécialiser thématiquement (par
exemple, en biotechnologies ou
technologies de I'information)». Il
estrejoint par Julien Pache quiin-
dique que «le nombre d’acteurs op-
timal en Suisse dépend des spécia-
lisations. S’il y ala place pour deux
a trois acteurs généralistes, en re-

vanche il est possible d’envisager
plus d’acteur spécialisés». Pour
voir une vague de concentrations
émerger, «l faut un acteur domi-
nant qui puisse structurer le mar-
ché et faire les acquisitions. Or, le
marché n’a pas encore atteint ce
degré de maturité» en Europe et
en Suisse.

Le rapport de Massolution ne
donne pas de chiffres spécifiques
ala Suisse. En retenant un pour-
centage de 0,4% (2 plate-formes
sur 452 actives), les montants col-
lectés en Suisse en equity crowd-
funding seraient de 0,6 millions
d’euros en 2012. Andreas Dietrich,
Professeur ala Haute Ecole de Lu-
cerne fournit une estimationa 2,3
millions de francs (contre 11,7 mil-
lions d’euros pour les business an-
gels suisses et 124 millions d’euros
pour le capital risque), dont Julien
Pache indique que 2 millions de
francs ont été levés par Investiere.
Est-ce suffisant? Pour Thierry Mer-
quiol, la masse critique minimale
est d’environ dix millions d’euros
de transferts annuels, soit environ
50004 10.000 investisseurs poten-
tiels: «en Europe, peu de plate-for-
mes ont franchi ce cap et sont ren-
tables - et aucune en equity
crowdfundingy. Julien Pache in-
dique que le modele économique
adopté change les variables: «une
simple mise en relations implique
des volumes importants et ce n’est
pasle cas actuellement». Les deux
acteurs suisses (C-crowd et Inves-
tiere) ontadopté un modele filtrant
les opportunités et les pré-quali-
fiant. Ils ont donc combiné des
commissions sur les montants
levé,savec d’éventuelles participa-
tions en capital.

D’aprés Massolution, I'entrepre-
neuriatn’a recueilli que 17% du to-
tal collecté par les plate-formes de
financement participatif. Pour
Philipp Steinberger, la faible pro-
portion d’equity crodwfunding est
liée au fait que les Etats-Unis ne

FISCALITE: ratification de I’accord
entre le Liechtenstein et I'Autriche

A partir de 2014, les Autrichiens ne pourront plus
échapper au fisc en placant leurs avoirs au Liechten-
stein. Le parlement de la principauté a ratifié ven-
dredi dernier I'accord fiscal avec I’Autriche. Calqué
sur 'accord entre Vienne et la Suisse, le texte prévoit
que les contribuables autrichiens ayant placé leurs
avoirs au Liechtenstein s’acquittent d un impéot pré-
levé en une seule fois sur le capital afin de régulari-
ser leur situation. Le taux d’imposition variera en-
tre 15% et 38% selon le montant de la fortune. — (ats)

ECHANGES TRANSFRONTALIERS:
liens franco-neuchételois renforcés

Les six communes neuchateloises et francaises de
I'Agglomération urbaine du Doubs franchissent une
nouvelle étape dans leur collaboration. Elles se do-
tent d’une personnalité juridique propre en consti-
tuant un organisme fondé sur le droit international.
L'agglomération transfrontaliere composée de La
Chaux-de-Fonds, Le Locle (NE), Les Brenets (NE),
Morteau (F), Villers-le-Lac (F), et Les Fins (F) se
muera en Groupement local de coopération trans-
frontaliére (GLCT). — (ats)

le permettaient pas juridiquement
jusquaily a peu - mais aussi que
lesacteurs internationaux ont ten-
dance a suivre ce qui se passe aux
Etats-Unis.

ATinverse, Thierry Merquiol ex-
plique quhormis en Belgique,
I'Europen’a pasle cadre réglemen-
taire pour faire des préts (crowd-
lending). Or, Massolution expli-
que la différence du succés du
crowdfunding entre les Etats-Unis
et 'Europe par la popularité du
prét, peu développé en Europe (qui
a plutot misé sur la prise de parti-
cipation). En revanche, les mon-
tants en jeu sont radicalement dif-
férents: 4700 dollars pour les
campagnes de prét en moyenne,
contre 190.000 pour les prises de
participation. Le taux de succés des
campagnes de prét est supérieur
490%, contre plus de 40% pour les
campagnes de prises de participa-
tion. L'entrepreneuriat représen-
tait 54% des campagnes de prét
(29% pour les prises de participa-
tion).

«Une fois le cadre mis en place, je
m’attends a une forte progression
de l'equity crowdfunding aux
Etats-Unis», indique Philipp Stein-
berger. Les acteurs européens ron-
gent leur frein en matiére de
crowdlending. Julien Pache indi-
que en effet que le prét est «plus
simple pour le public non averti,
et les données sont mieux
connues», ce que confirme Ro-
mano Strebel. Thierry Merquiol
en conclut que le crowdlending a
plus d’avenir que 'equity crowd-
funding. Tanja Kaiser, de Auxmo-
ney, indique que «le crowdlending

correspond exactement aux be-
soins des consommateurs, et per-
met de le faire a un cotit compéti-
tif». C-crowd s’appréte a lancer une
offre de préts convertibles en
Suisse.

Un autre facteur est évoqué tou-
tefois dans le succés des offres amé-
ricaines face aux résultats euro-
péens: la culture. Pour Romano
Strebel, «les Américains sont ou-
verts d’esprits, habitués a la nou-
veauté etal'entraide». Thierry Mer-
quiol explique qu’ils sont
également «plus familiers avec la
prise de risque», ce que confirme
Philipp Steinberger. Par ailleurs,
Tanja Kaiser indique que le succés
du crowdlending est «probable-
mentlié aux habitudes des consom-
mateurs en matiere d’utilisation de
cartes de crédit. En Allemagne, les
individus n’en utilisent qu'une. Les
habitudes y sont plus conservatri-
cesen matiere de gestion del'argent
en général» Pour Julien Pache,
«’equity crowdfunding et le
crowdlending sont deux modes
opératoires différents, avec des pu-
blics différents», toutefois.
L'avenir du financement partici-
patif passera donc par une fami-
liarisation croissante du public
suisse - et européen - avec ces nou-
veaux modes de financement.

LES ASPECTS
REGLEMENTAIRES SONT
UN FACTEUR DE
STRUCTURATION DU
MARCHE POUR L'EQUITY
CROWDFUNDING.

Post-Minder:
commission
plus sévere

L'ordonnance sur les rémunéra-
tions abusives, qui met en appli-
cation I'initiative Minder, doit da-
vantage serrer la vis concernant
les indemnités interdites, estime
la commission des affaires juridi-
ques du National. Elle a fait part
de ses recommandations au
Conseil fédéral, qui devrait adop-
ter prochainement ce texte et le
mettre en vigueur au 1% janvier.
L'ordonnance mise en consulta-
tion par le gouvernement colle au
plus prés du texte adopté en vota-
tion populaire le 3 mars. Il inter-
dit toute une série de rémunéra-
tions.

Les indemnités de départ et anti-
cipées, les provisions pour le trans-
fert ou la reprise de la totalité ou
d’une partie d’une entreprise sont
prohibées. Il en va de méme pour
les rémunérations liées a la pres-
tation lorsqu’elles ne sont pas pré-
vues par les statuts.

Pour éviter les abus, la commis-
sion souhaite que le Conseil fédé-
ral précise que sont aussi interdi-
tes les indemnités liées a 'abandon
d’une fonction qui sont similaires
aux indemnités de départ, a-t-elle
communiqué vendredi dernier.
Elle fait ainsi écho aux critiques
émises apreés le départ du patron
de Novartis Daniel Vasella.

Elle demande aussi de revoir les
sanctions pénales afin de respec-
ter le principe de proportionna-
lité (gradation des infractions en
fonction de leur gravité, réduc-
tion des peines prévues, réexamen
du réle du dol éventuel). Selon
le projet, la peine privative de li-
berté maximale encourue est de
trois ans. — (ats)
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