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2 Ordonnance du 22 décembre 2021
sur le financement participatif : impact
du règlement européen sur le crowdfunding
en droit français

Matthieu LUCCHESI,

Counsel – Innovation & FinTech [ G]ide 255,
avocat au barreau de New York

Alors que le financement participatif se développe comme une source de financement complémentaire,
crédible et pérenne, l’Union européenne s’est dotée d’un cadre harmonisé pour l’encadrer. Le règlement (UE)
2020/1503 sur les prestataires européens de services de financement participatif pour les entrepreneurs est
ainsi devenu applicable en novembre 2021. Tenant compte de cette réforme, l’ordonnance du 22 décembre
2021, complétée par le décret du 1er février 2022 et l’arrêté du 9 mars 2022, vient ainsi modifier profondément
le cadre applicable jusque-là au financement participatif en France. Pour aider les plateformes dans leur
compréhension des enjeux de la nouvelle réglementation et des opportunités qu’elle offre, le présent article
revient sur certaines nouveautés stratégiques pour le marché du crowdfunding.

1 - Près de 10 ans se sont écoulés depuis les premières annonces
des institutions européennes pour une initiative réglementaire sur
le financement participatif au sein de l’Union européenne. Dès
2013, la Commission européenne lance une consultation publique
sur cette forme nouvelle de financement des entreprises 1. Ses
attraits pour le soutien aux entreprises en croissance et sa capacité
à canaliser l’investissement du public vers l’économie réelle en ont
fait aussi un thème idéal pour l’Union des marchés de capitaux
annoncée en 2015 2.

2 - Les réflexions ainsi initiées aboutissent à un projet de règle-
ment, publié par la Commission européenne en mars 2018 3. Plus
de 2 ans de négociations sont alors nécessaires pour que soit
adopté, en octobre 2020, le règlement européen relatif aux pres-
tataires européens de services de financement participatif pour les
entrepreneurs, dit « règlement Crowdfunding » 4.

3 - En parallèle, lemarché du crowdfunding s’est affirmé comme
unmode de financement complémentaire auxméthodes bancaires
et financières plus classiques. En France, les fonds que le finance-
ment participatif a permis de collecter sont passés de près de 160
M € en 2015 à près de 2 Mds € en 2021 5. Certains secteurs ont
connu une croissance particulièrement importante, comme le

crowdfunding immobilier, qui représente à lui seul plus de 400
M € de collecte au seul premier semestre 2021 6.

4 - Alors que lemarché continue de se structurer et de croître, le
règlement Crowdfunding est devenu officiellement applicable
depuis le 10 novembre 2021. Une ordonnance du 22 décembre
2021 7, prise sur le fondement de l’habilitation donnée auGouver-
nement par une loi d’octobre 2021 8, un décret de février 2022 9

et un arrêté du 9 mars 2022 10 sont venus adapter le droit français
pour le règlement Crowdfunding. Comprenant 40 articles, cette
ordonnance de décembre 2021 vient ainsimodifier profondément
le cadre applicable jusque-là au financement participatif.

5 - Il est intéressant de mieux comprendre l’impact que cette
réforme européenne pourrait avoir sur le cadre réglementaire
applicable aux acteurs français.

6 - À titre liminaire, il convient de préciser le périmètre des textes
européens dont l’impact sera apprécié ici. En effet, de nombreuses
dispositions du règlement Crowdfunding doivent être précisées
dans des standards techniques. Ceux-ci doivent être proposés par
les autorités européennes, à savoir l’Autorité européenne des
marchés financiers (ESMA) et l’Autorité bancaire européenne
(EBA).
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