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Le secteur des cryptomonnaies
en pleine consolidation

® Avec la baisse du cours du bitcoin, certaines start-up
se retrouvent en difficulté.
® Les mastodontes du secteur les avalent en pariant
sur une remontée des cours.
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Clest l'effervescence dans I'univers
des cryptomonnaies. Depuis quel-
ques mois, les opérations de fusion-
acquisition se multiplient 4 une
vitesse folle, alorsque l'année 2018a
fait beaucoup de dégars.

Avec une baisse de 75 % des
cours du bitcoin et des autres
crypto-actifs, des centaines de
start-up, qui sétaient lancées au
moment de la hausse des marchés
(le bitcoin a atteint les 20.000 dol-
lars en décembre 2017), ont vu
leurs moyens financiers fondre
comme neige au soleil. Certaines
sont en grande difficulté.

Coinbase s'est offert
six start-up
A la faveur de cette baisse, une
grande partie de I'écosystéme
erypto (portefeuilles, trading, ana-
lyse) est devenue un terrain de jeu
pour les quelques géants du sec-
teur aux reins beaucoup plus soli-
des. Etils sen donnent a coeur joie.
Sur les six derniers mois, 'amé-
ricain Coinbase, I'une des plus
grandes plates-formesdu monde,
s'est offert la bagatelle de six
start-up dansle trading et lanalyse
de eryptomonnaies. Sa derniére
acquisition, le californien I'a bou-
cléeilyaseulementquelques jours.
Le groupe de Brian Armstrong,
valorisé prés de 10 milliards de
dollars, a racheté Neutrino, une
start-up italienne développant une

technologie capable d'analyser les
blockehains. Lemontantde l'opéra-
tion ma pas été dévoilé.

Les autres géants des crypto-
monnaies comme Kraken et
Circle, eux aussi américains, ne
sont pas en reste. Le californien
Kraken vient de mettre 100 millions
de dollars sur la start-up britanni-
que Crypto Facilities spécialisée
dans les contrats & terme sur les
cryptomonnaies,

De soncoté, Circlena faitqu'une
seule acquisition, mais la plus
importante du secteur en 2018, La
start-up américaine, qui propose
la fois des services de paiement,
d'investissement et de trading de
bitcoin, amis lamain sur Poloniex,
T'une des15 plus grosses plates-for-
mes du monde. Montani de l'opé-
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Le montant des opérations
de fusion-acquisition

aux Etats-Unis, en 2018,
dans le secteur des crypto-
monnaies.
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La baisse des cours

du bitcoin et des autres
crypto-actifs en 2018,

L'Europe grande absente
dela consolidation du secteur

Faute d’étre devenues des
géants, les start-up euro-
péennes liées au bitcoin
sont spectatrices des raids
américains et asiatiques.

Cest presque devenu une habitude
avec 'Europe. Dans tous les domai-
nes liés a la tech (Internet, intelli-
genceartificielle, ete.), le Vieux Con-
tinent dispose de nombreuses
pépites, mais les géants peinent a
émerger. Et la régle se vérifie avec le
jeune secteur des cryptomonnaies,
Aucun groupe européen, a quel-
ques rares exceptions, comme le
francais Ledger, n'aréussiaprendre
une dimension mondiale. Et
encore, Ledger n'est pas une plate-
forme de eryptomonnaies. La
start-up tricolore fournit des solu-
tions de stockage de crypto-actifs.
Les géants du bitcoin et autres
crypio-actifs, essentiellement des
« Bourses », sont tous américains et
aslatiques. « Il y a un déséquilibre
énorme », confirme Clément Jean-

neau, cofondateur de Blockehain
Partner. Une situation problémati-
que pour I'Europe alheure dela con-
solidation du marché, aprés une
anndée particuliérement compliquée.

Car faute d'avoir atteint une
taille eritique, aucune des socié-
iés européennes n'a les moyens
financiers de pouvoir rivaliser
avec les géants du secteur. C'est
simple : sur les douze derniers
mois, les entreprises européen-
nes n'ont bouclé aucun deal
d'envergure.

Les pépites européennes
sont devenues des cibles
Le marché est pourtant dynami-
gue. Les opérations de M & A ont
dépassé le milliard de dollars en
2018. Et 2019 a démarré sur des
bases similaires. Mais tous les deals
ont été réalisés par quelques géants
comme Coinbase et Binance.

« Le marché n'est pas non plus le
ménte, tempére Fabien Aufreche-
ter, responsable de Havas Block-

ration : 400 millions de dollars.
Signe de la tendance, le montant
total des deals dans le secteur a
battu un nouveau record cette
année. Rien quaux Etats-Unis,
les opérations de fusion-acquisi-
tion ont représenté 559 millions
de dollars (500 millions d'euros).

Les géants asiatiques

trés actifs

Le précédent record, qui date de
2010 (353 millions de dollars), a été
pulvérisé. « Et la tendance devrait
encore s'accélérer », explique Clé-
ment Jeanneau, cofondateur de
Blockchain Partner.

Car Coinbase et Circle ne sont
pas les seuls. En Asie, certains
acteurs du secteur sont également
actifs. C'est notamment le cas du
chinois Binance. Méme s'il s'est
montré encore peu gourmand, le
géant asiatique, qui revendique
plus de 20 millions d'utili-
sateurs, aracheté 'améri-
cain Trust Wallet, une sorte de
portefeuille numérigue.

Binance a déja fait savoir qu'il
ne sarréterait pas en si bon che-
min. Comptant sur la hausse des
COLIS & MOyen terme, son patron,
Changpeng Zhao, a déja laissé
entendre qu'il pourrait faire
dautres acquisitions. « Le patron
de Binance sait exactement ce qu'il
veut », souligne Clément Jean-
neau. La bataille ne fait que com-
mencer.
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Pour aller plus loin, rejoignez
« Les Echos Cryptoclub »

chain. Les sociétés européennes
n'ont pas la méme approche. Elles
prennent des participations et pas le
contrale, c'est plus discret et plus
prudent. »

Sur les douze
derniers mois,

les entreprises

du Vieux Continent
n'ont bouclé aucun
deal d'envergure.

En attendant, les start-up
européennes sont méme deve-
nues des cibles. L'un des cas les
plus emblématiques est celui de
Bitstamp. La Bourse de crypto
basée au Luxembourg, qui figu-
rait dans le Top 20 mondial, a été
rachetée en octobre par une filiale
belge de NXC, un géant..
sud-coréen. — R. B.

Aucun groupe européen, i quelgues rares exceptions comme le francais Ledger, n'a réussi  prendre
une dimension mondiale dans le secteur des eryptomeonnaies. Photo Shutterstock
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