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Crowdfunding:
une atteinte à la liberté
de spéculer

Une platefOlme d'investment
crowdfunding peut être uti-
~êe pour sel'\/ir un intérêt
emohonnel, par exemple
aider un membre de la fa~

mille ou un ami sur un projet, finan-
cer une ruche sur un toit participant
ainsi localement à la biodiversité, etc.
Mais aussi pour favoriser un intérêt
spéculatif, comme investir avec l'es-
poir de voir son investissement fruc-
tifier tout en étant satisfait d'avoir
palticipé à un événement partil1llier,
par exemple le montage d'un projet
dans le Tiers- monde.

Les autorités prudentielles n'inter-
disent pas mais portent atteinte de
manière outrancière à la liberté de
spéculer. Elles semblent prètes à tout
pour empêcher la célébration de l'in-
dividu souverain. Chez nous, pas de
commémoration de l'idéal mérito-
crntique (réalisation de soi par l'acti-
vité d'investir, par la montée en auto-
nomie fInancière ...) comme c'est le
cas chez les Anglo-Saxons. L'État ne
comprend pas cette nécessité crois-
sante pour le particulier de se pren-
dre en charge individuellement.

Or, spéculer fmancièrement c'est
simplement faire des choix indivi-
duels concernant son patrimoine
personnel avec des conséquences

particulières sur sa propre \!ie. Res-
treindre cette possibilité c'est donc
faire obstruction à la liber Léde se réa-
liser au travers de choix personnels.
Brider, pal' des réglementations, la li-
berté d'investir ce que bon vous sem-
ble quand bon vous semble avec la
conséquence de freiner la possibilité
de vous enrichir est une attaque au li-

bre choix fondamental des individus
et cela va à l'enconh'e des droits et Ii-
beltés, sans discrimination, que nous
garantit pourtant la Constitution.

À mon avis, la législation souhaitant
étendre la protection des investis-
seurs (vis-à-vis des pratiques fraudu-
leuses d'aulrui) est nécessaire el con-
fonne à la Constitution. Mais la légis-
lation souhaitant la protection des
investisseurs, malgré eux, est non
mnfOlme à la Constitution et inutile.
En effet, si les gens sont stupides et
perdent leur argent ils ne recommen-
cel'Ont pas. L'État ne doit pas surpro-
téger (et étouffer) le public, celui-ci
doit apprendre à se protéger tout seul
et peut lui-même faire un meilleur
travail que ne le fera jamais un gou-
vernement.

Des règles contraignantes, confuses ...
Par ailleurs, une régulation trop

contraignante et restrictive des inves-
tissements dans des startups ne se
jWitifiepas, dans la mesure où l'inves-
tissement spéculatif n'est pas un pas-
sage obligé mais une option supplé-
mentaire offelte au choix du mini-in-
vestisseur. L'État ne peut empiéter sur
la liberté de choisir des citoyens. En
outre, ces règles prudentielles con-
traignantes sont confuses.

En Belgique, par exemple, le mon-
tant maximal que le particulier peut
souscrire est de 1000 €:par projet (on
veut certes le pro-

léger, malgré lui,
des l'flets d'une
perte potentielle,
mais œ faisant on
l'écarte surtout de
tout enrichisse-
ment potentiel
sans travailler). Or,
limiter le montant
maximum investi
nécessite de trou-
ver un plus grand
nombre d'investis-
seurs. Ainsi, pour
une levée de fonds
de, pal' exemple, 300000 euros, la ré-
glementation belge impose de con-
vaincre minimum 300 personnes
d'investir. Ce qui implique des efforts
sensiblement plus importants, sur-
tout en marketing, pour atteindre le
montant visé.

... et surréalistes!
c'est ce qui explique pourquoi la

plupart des plateformes fonctionnent
dans une logique de co-investisse-
ment avec des professionnels de l'in-
vestissement (business allgels, fonds
d'investissement, etc.) qui appOltent
généralement environ trois quarts
des fonds lors des levées. Par contre
s'il s'agit d'un petit projet, c'cst-à-dir~
d'un projet néœssitant de lever
moins de 100000€:, alors il n'y a pas
de restriction concernant la somme
totale que le micro-investisseur de la
foule peut investir. Il a même, dans ce
cas de figure, la possibilité d'investir
99999 C, au lieu du plafond habituel
des 1000€:.

Cette réglementation conh'ai-
gnante est dans un certain sens sur-
réaliste. Un particulier belge ne peut
pas investir.5 000 € dans une start-up
qui essaie d'en t'alletter 200000€
par l'intermédiaire d'une plateforme
de crowclfundil1g, mais aucune règle
"prudentielle" ne lui interdit de mi-
ser 1 :SOOOO€: sur un numéro à la rou-
lette d'un casino!

Et puis, pourquoi plafonner artifi-
ciellement l'investissement à 1000
euros par investisseur par projet alors
que des enquêtes montrent que 60 %
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des investisseurs en equity
crowdtimding et en peer-tü-peer len-
ding n'y ont consacré que moins de
10 :%" de leurs économies? Les régula-
teurs du marché semblent sous-esti-
mer la prudence naturelle de la plu-
part des internautes qui franchissent
le pas, c'est-à-dire qui vont au-delà de
la simple curiosité, et investissent en
ayant bien conscience des opportuni-
tés et des risques liés à de tels inves-
tissements/placements.

Trop peu d'initiatives
Le risque est un moteur chez les in-

dividus même s'il doit être tempéré
par une nécessaire sécurité pour ne
pas se transformer en une perpé-
tuelle angoisse. Mais cette modéra-
tion doit surtout venir de l'individu
lui-même (responsabilisation per-

sonnelle) et non
pas être imposée
trop lourdement
par autrui. La prise
de risque et le sen-
timent de prendre
possession de soi
sont prilllOl'diaux
pour se sentir exis-
ter. Par ailleurs,
est-ce inconceva-
ble d'imaginer un
épanouissement
individuel dans un
environnement~ . . .econonnque SI ID-

certain '? L'État laisse peu d'initiatives
à l'investisseur individuel et lui im-
pose beaucoup d'injonctions. Dans le
marché du capital-risque l'équilibre
initiatives/injonctions est largement
en défaveur des petits épargnants-in-
vestisseurs.

Plutôt que de fIxer un plafond nu-
mérique si artifIciellement bas, il se-
rait plus stimulant pour Lout le
monde que les mini-investisseurs
certifient qu'ils se restreignent eux-
mêmes (déclaration sur l'honneur) à
ne pas investir plus de lO'X. de leur
patrimoine net (actifs moins dettes)
eL'ms des projets d'equity crm~dfun-
dingoCette tormulation laisserait aux
palticuliel's une plus grande marge
de manœuvre et serait beaucoup

03/11/2017

moins attentatoire à leur liberté de
disposer de leur patrimoine tout en
leur contërant une meilleure chance
d'enrichissement personnel dans le
cas où ils tomberaient sur une pépite.
"~CarJ-A.lexatldre Robyn est aussi
l'auteur du guide pratique "ClYJwdjùn-
ding: la face obscure du rêve" (Edi.pro,
2017).

Lesrégulateurs du
marché semblent

sous-estImer
la prudence
naturelle

de la plupart
des internautes
qui franchissent

le pas.
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