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Paris met le cap sur les ICO 140w5

Olivia DUFOUR

Les entretiens annuels de l’AMF étaient consacrés cette année aux ICO 
(Initial Coin Offering), autrement dit les levées de fonds en crypto-actifs. 
La France est en train de se doter d’un encadrement réglementaire et fiscal 
attractif pour développer ce type d’opérations à Paris.

Dans les milieux financiers, on ne parle que 
d’elles en ce moment. Les ICO, Initial Coin 
Offerings, sont des levées de fonds réalisées 
par l’émission d’actifs numériques (nom- 
més tokens) échangeables contre des cryp-
to-monnaies durant la phase de démarra-
ge d’un projet. Ce sont essentiellement les 
entreprises innovantes qui ont recours à 
ces opérations nées de la technologie de 
la blockchain. Les entretiens de l’AMF qui 
ont eu lieu le 13 novembre dernier y étaient 
exclusivement consacrés. L’occasion de 
faire le point sur ce nouveau type d’opéra-
tions financières.

Selon une étude réalisée par le régulateur 
en vue des entretiens annuels ce mode 
de financement demeure encore mar- 
ginal. On estime que les ICO ont permis 
de lever dans le monde 22,2 milliards 
d’euros depuis 2014. Toutefois, on cons-
tate une accélération ces deux dernières 
années, principalement en 2017 et du-
rant les trois premiers trimestres 2018 
(respectivement 5,6 et 13,4 milliards d’eu- 
ros). La majorité des ICO a eu lieu aux 
États-Unis (14  % des projets, 7,3 mil-
liards de dollars levés). Viennent ensuite 
la Russie (7  % des projets, 2,3 milliards 

de dollars) et dans une moindre mesure 
Singapour (10 % des projets, 1,9 milliard 
de dollars). En Europe, la Suisse et le 
Royaume-Uni sont des pays privilégiés 
pour les ICO (respectivement 5 % et 9 % 
des projets, 1,7 et 1,1 milliards de dollars 
levés), de même que l’Estonie (5  % des 
projets, 594 millions de dollars levés). La 
France, quant à elle, ne représente que 
89 millions d’euros.

▪▪ Des opérations à risques 
multiples

Pour les investisseurs, participer au finan-
cement d’une ICO peut présenter trois ca-
tégories de risques, a mis en garde Benoît 
de Juvigny lors des Entretiens annuels. 
D’abord, des risques classiques comme 
dans toute opération financière, mais sans 
doute plus élevés dès lors que les ICO 
servent à financer des projets innovants au 
business model incertain. Pour y remédier, 
le régulateur entend inciter les initiateurs 
de ces opérations à effectuer un effort par-
ticulier de transparence et d’information.  
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