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INTRODUCTION

La révolution des technologies financiéres (FinTech) est en marche
et Montréal a un r6le a jouer au niveau national comme international dans
la création et le développement de ces nouveaux services.

En février 2017, la firme de conseil EY publiait un rapport sur
I'écosysteme FinTech a Montréal présentant les atouts de la ville ainsi que
les pistes pour accélérer le développement de cette nouvelle industrie (EY,
2017). Ce rapport s'inscrit dans un mouvement global d'analyse du
phénomene FinTech par les plus grands cabinets de consultance, mais aussi
par les institutions internationales comme le Forum Economique Mondial
de Davos et les associations de banquiers nationales (ABA, CBA).

Ce besoin de comprendre un phénomene nouveau s'explique aussi
en raison de son fort potentiel de développement et de sa part croissante
dans les investissements. Ainsi, au Canada, entre octobre 2014 et
septembre 2015 715 millions de CAS ont été investis dans des entreprises
FinTech (EY, 2017) et les experts estiment que le marché mondial pourrait
représenter 350 billions USS d'ici 2025 (Nejad, 2016).

Montréal compte une soixantaine de firmes FinTech.

On le voit sur ce schéma, les
FinTech, technologies financieres,

Champs seémantique

o s'appliguent a beaucoup de

domaines différents. La perspective
retenue ici est celle des entreprises.
Par FinTech, nous entendons toutes
les entreprises développant des
produits ou des services financiers
innovants a l'aide de la technologie
financiere, qu'il s'agisse de start-
ups ou de moyennes entreprises.
Ces firmes sont de nouveaux
acteurs qui viennent challenger les

banques traditionnelles.

4 - G. Calvet, Chaire RBC en management des services financiers, ESG-UQAM, 2017.



Ces entreprises ne fonctionnent pas de facon isolée : elles sont fortement
inscrites dans le paysage économique et culturel de la ville. C'est I'un des
paradoxes majeurs de I'évolution actuelle de la mondialisation. La
digitalisation et la dématérialisation des services financiers donnent
I'impression que les activités d'affaires n'existent que sur écran interposé.
Les FinTech renforcent cette illusion, car leurs services ont vocation a
s'exporter par dela les frontiéres et a étre utilisables en tout lieu et en tout
temps par un trés grand nombre d'utilisateurs.

Cependant, la dématérialisation des services ne doit pas faire
oublier que les opérateurs s'ancrent, eux, dans un territoire précis. Une
entreprise naissante ressent encore plus fortement cette nécessité qu'une
multinationale.

L'industrie FinTech est récente, elle a pris son essor apres la crise de
2008. La majeure partie des firmes sont donc encore des start-ups ayant
besoin d'investisseurs, d'incubateurs, de technologies et de main-d'oeuvre
hautement qualifiée.

Montréal voit actuellement se développer cet écosystéme autour
des FinTech. Les acteurs intéressés par les nouvelles technologies
financieres forment en effet un ensemble dynamique de firmes et
d'institutions qui interagissent entre eux et avec le milieu (population
active, culture) dans lequel ils vivent. La situation de la ville n'est pas
unique : le méme phénomene s'observe a Toronto, San Francisco, Hong
Kong, Londres et Paris.

La capacité de collaborer au sein de cette industrie naissante
sera l'une des clefs de succes des villes et de leurs entreprises
dans les années a venir.

L'objectif de cette recherche est double. A partir d'un état des lieux sur
I'éclosion de I'écosysteme FinTech a Montréal, nous voudrions offrir des
perspectives de développement et de partenariat aux gens d'affaires, mais
aussi des pistes de recherche pour les universitaires qui s'intéressent aux
services financiers. Pour y parvenir, la méthodologie de cette enquéte s'est
basée sur la littérature professionnelle et académique ainsi que sur une
série d'entretiens menés avec neuf experts en finance et en innovation
montréalais.

Il s'agit encore d'une recherche en cours dont le présent papier ne
présente qu'un point d'étape.



PREMIERE PARTIE :
MONTREAL, CAPITALE REGIONALE DE LA
FINTECH AU QUEBEC

1. EVALUER LES HUBS FINTECH : QUELS CRITERES RETENIR?

Pour comprendre |'originalité de la scéne FinTech a Montréal, une
rapide mise en perspective s'impose. En effet, dans une économie
mondialisée et dématérialisée, les innovateurs en FinTech devront faire
face a des compétiteurs internationaux. Cependant la puissance et la
solidité de leur modele d'affaires prennent racine dans un maillage local
complexe liant ressources technologiques, expertise financiére, main-
d'oeuvre hautement qualifiée, forte présence de hubs FinTech
(investisseur, incubateur et accélérateur), réglementation favorable,
engagement des décideurs publics en faveur de l'innovation et marché en
demande. Analyser les performances et le potentiel des firmes FinTech
montréalaises nécessite donc de prendre en considération leur
écosystéme, mais également de le comparer a celui des autres hubs
mondiaux. Des stratégies et des dynamiques locales d'aujourd'hui
dépendront en partie le succes international de la FinTech montréalaise de
demain (Simon, 2013).

L'importance de I'ancrage local et de l'insertion des firmes FinTech
dans leur macro-environnement est un enjeu de compétitivité reconnu par
les chercheurs comme par les professionnels (Barberis, 2016). Chaque
année, différentes institutions publient un classement des hubs FinTech.
Ces classements sont basés sur une analyse multicritére des ressources
offertes par l'environnement local aux nouvelles firmes financiéres. En
fonction des criteres privilégiés, le classement peut donc fortement varier.
En voici deux exemples récents et discordants :

* La carte publiée par EY dans son rapport Accelerating development
in Montréal’s FinTech ecosystemen (février 2017) privilégie la
dimension économique en proposant une mise en perspective
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mondiale des hubs en technologie financiére en fonction des
montants des investissements réalisés dans ce secteur. Ce
classement fait apparaitre San Francisco, New York et Londres
comme les centres leaders en FinTech et place le Canada en 4°
position, avec un montant d'investissement comparable en échelle
a celui du Royaume-Uni.

Californic  n— 1. California: CS 3.6B
New York s 2. New York: C$ 2.2B
United Kingdom s 3. United Kingdom: C$ 844M

Canada == ® FinTech 4. Canada: C$ 715M

Germany = Invesiments, 5. Germany: C$ 625M
. Sept. 2014 to Y

Australic ™ Oct. 2015 6. Australia: C$ 319M
Hong Kong | 7. Hong Kong: C$S 74M
Singapore ! 8. Singapore: C$ 70M

0 2000 4000

Source : EY, Accelerating development in Montréal's FinTech ecosystem, 2017.

Un autre classement, celui de Thomson Reuters publié en avril
2017, se fonde lui sur les travaux de deux chercheurs suisses de
I'Université de Lucerne. A partir d'une analyse PEST du macro-
environnement externe des entreprises FinTech, les deux
chercheurs ont développé 68 indicateurs qu'ils ont ensuite
regroupés dans les 4 grandes catégories du modele PEST : Politique,
Economique, Social, Technologique. lls ont ainsi classé les hubs
FinTech de 27 villes mondiales. Montréal n'y figure pas, mais
Toronto se place en 4° position, mais cette fois devant Londres,
New York et San Francisco.

. Singapour

. Zurich

. Geneve

. Toronto

. Hong Kong

. Amsterdam

. Londres

. New York

. Stockholm

10. San Francisco

O 00O NOULLSA WNPRE

Source : Ankenbrand T. et Bieri D., IFZ Global FinTech Ranking, Université de Lucerne, 2017.

D'autres classements sont trés observés, comme celui de la Global

FinTech Hubs Federation (en collaboration avec Deloitte) paru également
en avril 2017. Cette analyse est plus un profilage des villes qu'un véritable
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classement. Elle est fondée sur 6 critéres (soutien du gouvernement,
culture de l'innovation, proximité d'experts, proximité avec les clients,
présence de start-ups étrangeres) et a pour objectif de mettre en lumiére
I'éclosion de nouveaux hubs FinTech a travers le monde, comme pour cette
année Lisbonne, Jakarta ou Sao Paulo (pour n'en citer que quelques-uns).

Les classements ont beaucoup évolué depuis ces derniéres années :

le seul critére économique n'est plus suffisant pour rendre compte de la
naissance d'un écosysteme. C'est aujourd'hui l'implication des régulateurs
et des politiques qui est la variable la plus observée.
Quelques précautions s'imposent quant a I'exploitation de ces classements,
notamment pour des raisons méthodologiques. L'analyse en est complexe,
car les criteres sont multiples et varient fortement en fonction des objectifs
du commanditaire modifiant donc la subjectivité et la portée du
classement. Par ailleurs, les échelles territoriales des différents
classements ne sont pas comparables entre elles (villes, régions et pays
sont parfois mis sur un méme plan).

Un certain nombre de traits communs se dégagent de ces différents
classements : Londres, San Francisco, New York, Singapour et
I'Allemagne sont fréquemment cités parmi les cing principaux centres
FinTech mondiaux. Le Canada est représenté par Toronto qui est classé
parmi les 20 premiers hubs mondiaux en terme d'importance,
d'innovation et d'attractivité des capitaux. Ni Montréal ni Vancouver
n'apparaissent dans les grands classements internationaux.

BILAN

2. TORONTO RESTE LE HUB FINTECH N°1 DU CANADA

Au Canada, la dynamique est impulsée par Toronto qui a la
réputation d'étre I'une des places financiéres les plus stables de la planéte
(EY, 2017). Deux hubs majeurs et lui assurent un bon
rayonnement. La ville bénéficie de son statut de capitale économique, de la
présence d'universités renommées et de son vaste bassin de main-
d'oeuvre. Cependant Toronto connait deux freins majeurs au
développement de ses start-ups : le colt élevé de l'immobilier et des
salaires. Vancouver de son c6té est moins bien doté en terme de talents
puisque la ville n'abrite le siége d'aucune des grandes institutions
financieres canadiennes.

Les relations entre les trois centres FinTech canadiens ne doivent
pas forcément étre lues en terme de compétition, mais plutét en terme de
différenciation. Les liens existant entre ces trois écosystéemes sont
nombreux et des ponts tendus entre les acteurs : ainsi deux fonds
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montréalais, et , investissent dans des start-ups de Vancouver et
de Toronto. Parmi les 60 firmes FinTech présentes a Montréal, 2 ont leur
siege a Vancouver et 2 a Toronto. Quant a l'attractivité de Toronto sur les
innovateurs montréalais, elle est freinée par les colts et a notre
connaissance une seule start-up a choisi de quitter Montréal pour installer
son siege a Toronto.

Montréal est une capitale régionale de la FinTech. Elle n'occupe pas
encore de place dans les grands classements internationaux. Son
écosystéme doit encore se développer, se structurer et se différencier
par des actions et des politiques communes pour devenir un hub
FinTech reconnu a l'international. Sa position par rapport a Toronto ou
Vancouver ne doit pas étre lue en terme de rivalité, mais de
différenciation : c'est |'originalité et I'expertise du hub montréalais qui
lui donnera de la crédibilité.

BILAN



DEUXIEME PARTIE :
MONTREAL, PORTRAIT D'UN CENTRE
FINTECH DE PLUS DE 60 ENTREPRISES

Voyons maintenant plus en détail la scéne FinTech montréalaise.
Dans le cadre de cette recherche, nous avons listé 60 firmes offrant des
services ou des produits en technologie financiére (la liste est incluse en
annexe).

1. CRITERES ET METHODOLOGIE D'ENQUETE

La liste ne garantit pas d'étre exhaustive puisque de nombreuses
entreprises sont des start-ups encore peu connues, mais elle a été
consolidée avec les recherches menées par I'équipe de a
District 3 et offre un échantillon représentatif de la scéne FinTech a
Montréal. Les banques traditionnelles bien établies, comme la BNC, la
Caisse Desjardins ou la RBC, ont été écartées, car notre étude porte sur les
nouveaux entrants dans les services financiers.

Parmi les 60 firmes listées, il faut préciser
gue nous avons pris en compte :

2 entreprises francaises dont le siege est a
Paris - Efront et FinDynamics

1 entreprise de Vancouver qui vient
d'installer des bureaux a Montréal - Lendful
1 entreprise de San Francisco qui a
conservé des bureaux a Montréal apres son

Critéres d'inclusion des entreprises :

= &tre une entreprise (start-up
ou PME)

= offrir des services ou des
produits innovants dans le
secteur des FinTech

déménagement - Blockstream
2 firmes de Toronto, mais qui sont trés présentes a Montréal aussi -
Everpay qui a quitté Montréal pour Toronto et PaymentRails.
3 entreprises de Québec City - Kronos Finance, Momenteo et Budgeto.
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Au total, 52 entreprises sont natives de Montréal et ont
leur siege social ici.

Notre étude présente un certain nombre de limites et de biais : les
60 entreprises recensées sont un échantillon représentatif de la scene
FinTech, mais ne présentent pas un tableau complet de la situation.

Travaillant sur des start-ups, les informations sur leur modéle
d'affaires, leur cible, voire leur nom, peuvent varier trés rapidement.
Ensuite, notre objectif de départ qui consistait a travailler sur l'innovation
dans les services financiers chez les nouveaux entrants a pu influer sur
notre choix d'échantillonnage (ainsi certaines firmes de gestion d'actifs
n'ont pas été étudiées, car présentant peu d'intérét pour une recherche
accés sur l'innovation de rupture). Enfin, la lecture du rapport d'EY,
Accelerating development in Montréal's FinTech ecosystem, a orienté nos
premiéres hypothéses de recherche.

Pour corriger ces différents biais, notre enquéte s'est basée sur trois
sources d'information différentes: I'analyse de la base de données
(alimentée par les sites internet des firmes et les informations publiques
disponibles en ligne), la lecture d'articles récents de la presse
professionnelle, une série d'entrevues avec différents acteurs de la scéne
FinTech a Montréal.

2. EVOLUTION DES ENTREPRISES FINTECH DEPUIS 1987

Les 60 firmes innovant dans le domaine des technologies financiéres a
Montréal présentent des profils trés variés. La plus ancienne ( ) a
été fondée en 1987. Les derniéres nées sont apparues en 2016.

Graph. "Nombre de firmes FinTech créées a Montréal depuis 1987"

1987-2000 B

2001-2008

= 42 firmes sont des start-ups - 2 a 5

employés - moins de 6 ans d'existence.
12 firmes sont en phase d'expansion -
10 a 50 employés.

2009-2012 - = 4 firmes ont plus de 50 employés au
Québec: , )
20132016 | :
0 10 20 30 40
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La taille de I'entreprise et sa masse salariale ne sont pas corrélées a
I'ancienneté. Les campagnes de financement réussies, comme celles
d' ou de , permettent d'engager de nombreux talents
pour propulser l'entreprise. Cependant, les firmes les plus anciennes :

, , , , sont aussi celles

avec la plus importante masse salariale.

Une analyse diachronique des modeéles d'affaires montre également que le
secteur B2B a été le premier investi par les innovateurs en technologie
financiere. Cette évolution est trés nette sur le graphique :

Graph. "Nombre d'entreprises FinTech créées par secteur entre 1987 et 2016 dans la
région de Montréal"

1987-2000
2001-2008
B2B
2009-2012 B2C
2013-2016
0 10 20 30 40 50

Jusqu'en 2012, le segment B2C était en retard puis il s'est rattrapé
par la suite. Les premiéres entreprises FinTech de Montréal se sont
développées en proposant des solutions de gestion de patrimoine pour les
professionnels ( , , et ). Puis les
offres de services se sont peu a peu diversifiées.

3. VUE D'ENSEMBLE : QUE FONT CES ENTREPRISES ET QUI SONT-ELLES?

Ces entreprises sont majoritairement orientées B2B.
= 54% d'entre elles proposent leurs services a d'autres entreprises,

= 36% s'adressent aux consommateurs individuels,
= 10% proposent des services en B2B et B2C.
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La typologie des services financiers est trés vaste (Hatzakis, 2010 ; Nejad,
2016). Ces entreprises peuvent proposer des solutions de paiement
mobile, du crédit, des plates-formes de conseil et d'investissement, des
applications pour transférer des fonds a l'international en temps réel...etc.

Nous avons choisi de reprendre la taxonomie établie par le Forum
économique mondial en 2015 afin de classer ces entreprises en fonction de
leurs activités (WEF, 2015). Cette catégorisation reprend les six fonctions
coeur établies a Davos pour les services financiers innovants :

= PAYMENTS = INSURANCE / = DEPOSITS &
Mobile payment SECURITY LENDING
il Brokerage >
3?;?531{?6“5@?9‘ Connetggxwgted solutions Mobile banking
R Internet of Things - loT. P2P Lendina
Identity management Alfernative adjudication
Compliance solutions SMES Lendina
Blockchain Brokerage
P2P Foreign Exchange Data Analyse Cash advance -SMES
= CAPITAL RAISING = INVESTMENT = MARKET
Crowdfunding MANAGEMENT PROVISIONING
SMES Raising funds Personal finance Algorithmic trading

solutions
Alternative Adjudication

Asset management
Financial reportina
Money management tools

Visualization tools

analysis

Source : World Economic Forum, The Future of Financial Services, 2015.

d'activité de la facon suivante :

Les entreprises innovant en FinTech a Montréal se répartissent par type

ok wWwnNE

Paiements

Gestion des investissements

Levée de fonds
Dépot et prét
Assurance

Informations boursieres

23 entreprises (38%)

16 entreprises (27%)

8 entreprises (13%)
6 entreprises (10%)
4 entreprises (7%)

3 entreprises (5%)
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3. ANALYSE PAR TYPE D'ACTIVITE

Paiements

Les services de paiement et de gestion des actifs sont les deux domaines
les plus importants. Cette situation est comparable a celle des autres
places FinTech dans le monde. Les solutions de paiement sont
majoritairement offertes aux petites et moyennes entreprises, venant
répondre a un besoin urgent que ne couvraient pas les banques
traditionnelles. 18 entreprises sont spécialisées dans ce secteur :

offre des outils pour faciliter la comptabilité des PME, propose
un logiciel comptable de facturation, facilite les transferts
d'argent a l'international pour régler des factures, permet aux

commergants d'accepter plus facilement les paiements. Dans ce secteur se
trouve la plus célébre des firmes FinTech montréalaises, et celle qui a ce
jour a le mieux réussi :

Fondée en 2005, Lightspeed
compte aujourd'hui plus de 540
employés dans le monde (dont 200 .

au Québec). Surnommée "la Ilghtspeed
premiere licorne québécoise",
I'entreprise propose des services

de paiement et de gestion pour les
PME.

Mais les solutions de paiement sont aussi le premier des services offerts
aux particuliers. 8 entreprises travaillent dans ce domaine :
a commencé a installer des distributeurs ATM de bitcoin dans

Montréal, propose une solution de paiement mobile sans
contact, offre une application pour payer ses achats avec des
bitcoin, facilite les transferts d'argent vers I'étranger,

dépenses d'un groupe.

proposent des solutions pour suivre les

Fondée en 2011, Mobeewave
propose une solution de paiement
mobile sans contact. Apres une levée
de fonds de 7 MS, la start-up a fait
ses premiers pas a C2 Montréal en
équipant I'événement pour faciliter
les achats des participants sur place.

14 - G. Calvet, Chaire RBC en management des services financiers, ESG-UQAM, 2017.




Le secteur des paiements est celui qui se développe le plus a I'heure
actuelle. Sur les 23 entreprises recensées dans cette branche d'activité, 14
ont été créées dans les 3 derniéres années.

Plus d'un tiers des start-ups FinTech lancées a Montréal
depuis 2013 se sont spécialisées dans les solutions de
paiement.

/ . . issemen
Ill Gestion des investissements

La gestion des investissements regroupe un champ tres large d'activités,
allant de la gestion d'actifs pour des entreprises au conseil automatisé en
finance personnelle pour tout un chacun. 16 firmes proposent leurs
services et leurs produits dans ce secteur, a parts égales entre B2B et B2C :
Tournées vers le consommateur, des start-ups comme , et
offrent du conseil en gestion des finances personnelles,
veut permettre a chacun d'investir en bourse et encourage
I'éducation a la littéracie financiére.
C'est dans ce secteur que l'on trouve le plus de PME matures, comme
, , , et qui toutes été créés avant
2000. Ces firmes se caractérisent également par leurs clients : les
entreprises, méme si leurs offres d'outils et de solutions de gestion d'actifs
sont trés différentes.

Les 4 plus anciennes firmes FinTech de Montréal sont spécialisées en
gestion de patrimoine pour les professionnels.

Hardbacon a pour mission de
permettre a tous d'investir en
bourse. Lancée en 2016, la
start-up a levé 67880 S en mars
2017 via la plateforme de
crowdfunding Ulule. Son
projet : développer des cours
d'investissement  pour les
Québécois.

SHardbacen

Croesus est l'une des plus
anciennes firmes en
technologie financiere de
Montréal. Elle propose des
solutions de gestion d'actifs a
prées de 10 000 clients
institutionnels.

(1) CROESUS
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I Levée de fonds

Les 8 entreprises spécialisées dans les levées de fonds se caractérisent par
leur technologie et leur philosophie : I'utilisation de plate-forme internet
pour mettre en lien investisseurs et demandeurs. Ce type de services s'est
développé depuis 2011 avec le succeés des grands sites de crowdfunding,
comme le frangais qui s'est implanté au Québec en 2015. La
particularité de firmes comme ) ou est de mettre
en lien de fagon intelligente les bons investisseurs avec les bons projets.
Ces entreprises visent plus la qualité des partenariats établis sur leur plate-
forme que la quantité d'investisseurs rassemblés (crowdfunding vs smart
funding). Par ailleurs, deux firmes se sont spécialisées dans les levées de
fonds en lien avec des projets immobiliers: et

Fondée en 2011, Fundica est une
plateforme de financement pour les ‘
entreprises. °

Elle apparie les entrepreneurs, les 7‘¢fu ndlca
investisseurs privés et publics ainsi que
les conseillers grace a une technologie
unique.

:@ Dépot et prét
6 entreprises se sont spécialisées dans cette branche d'activité. Les deux
plus anciennes, fondées en 2006 et 2008, et
proposent des préts facilités pour les PME. Une start-up toute récente,

s'intéresse également aux besoins bancaires des PME. Aucun
entrepreneur montréalais ne s'est lancé dans les préts entre particuliers,
sur le modele des firmes a succés comme et aux
Etats-Unis. Seule, , une jeune pousse de Vancouver propose ce type
de services et a installé des bureaux a Montréal. Cependant une rapide
recherche sur Internet témoigne que le nombre de sites proposant des
préts entre particuliers pullule. Dans ce secteur trés compétitif,

, une start-up basée a Toronto, opére également au Québec
sous sa filiale PrétQuébec. Elle n'est pas la seule et une autre recherche
plus approfondie permettrait de voir si certaines entreprises de prét entre
particuliers comme (ou InstantPrét) sont des filiales ou des firmes
indépendantes implantées au Québec.

16 - G. Calvet, Chaire RBC en management des services financiers, ESG-UQAM, 2017.



Parmi les différentes entreprises de ce secteur, se distingue
par son ambition : devenir une banque a part entiere.

Lancée en 2016, la start-
up Impak Finance a pour
projet de fonder une
nouvelle banque au
Canada spécialisée dans
I'investissement d'impact.

impak Finance

Finance collaborative pour un de meilleur ¢

? Assurance

La révolution digitale dans le monde de I'assurance n'est pas aussi avancée
gue dans celui de la finance, pourtant, selon le rapport du Forum
économique mondial (WEF, 2015), c'est dans ce secteur qu'auront lieu les
ruptures les plus importantes. Afin de compléter la taxonomie choisie, le
secteur des services en sécurité financiére a été ajouté aux services
d'assurance, bien que les deux domaines soient assez distincts. Le secteur
de l'InsurTech, les technologies de l'assurance, est tres récent. Les 4
entreprises recensées a Montréal sont toutes des start-ups ayant au plus
trois ans d'existence. Deux firmes sont représentatives des innovations de
rupture que peuvent apporter les nouvelles technologies

s'inscrit dans la mouvance de I'économie collaborative et des réseaux
sociaux pour prévenir les dégats des eaux, propose des solutions de
domotique pour rendre la maison intelligente et prévenir également les
dégats des eaux. Deux autres entreprises en InsurTech,

et n'ont pas pu étre prises en compte dans I'étude, mais proposent
des solutions innovantes pour |'assurance auto. propose a la fagon
d'un site de courtage de magasiner les contrats d'assurance pour le client,
et enfin offre un service de formation par le jeu pour les
jeunes courtiers en assurance.

La start-up Just Insuring a remporté I'édition 2016
du Coopérathon Desjardins avec son projet de
formation et d'amélioration continue des courtiers
en assurance par le jeu. Mais les fondateurs
aimeraient aller plus loin encore en proposant une
application pour aider le consommateur a choisir
son assurance sous forme de "serious game".
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m Informations boursiéres

Les investissements et la spéculation boursiére ont déja connu des
révolutions technologiques avec l'arrivée des ordinateurs, de la
mondialisation et de I'Internet. A I'heure des FinTech, deux grandes
tendances se dégagent : I'amélioration des machines (avec l'intelligence
artificielle et l'analyse automatisée du Big Data), la mise en place de
nouvelles plates-formes d'échange et de collecte de I'information
boursiére. Montréal accueille 3 start-ups dans ce domaine:
développe des logiciels utilisant I'intelligence artificielle pour
investir dans les cryptomonnaies (monnaie virtuelle comme le bitcoin),

offre des solutions pour la collecte et I'analyse des informations

boursiéres, propose des conseils boursiers automatisés

Ticksmith a été lancée en 2012. La
firme a construit une plateforme
pour gérer une trés grande masse
d'informations boursiéres avec de

puissants outils d'indexation et de TZclk Smmith
distribution.

BILAN
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Le profil FinTech de Montréal est celui d'un hub trés jeune et
dynamique: sur les 60 firmes de notre étude, 63% ont été créées entre
2013 et 2016. On observe également que le nombre de créations
d'entreprises FinTech est en accélération constante depuis 2008. Si
certains hubs mondiaux, comme la Californie ou Londres, ont un temps
d'avance, avec de nombreuses start-ups lancées entre 2005 et 2012,
Montréal suit, a son échelle, |'évolution de ses devanceurs avec un
certain décalage qui pourrait étre compensé par le dynamisme qu'on
observe aujourd'hui.

Ces entreprises sont majoritairement orientées sur le secteur B2B et en
particulier le service aux PME. Les offres en B2C n'apparaissent qu'apres
2008 et la crise économique mondiale. Parmi les six grandes catégories
de services, les solutions de paiement et la gestion de patrimoine sont
les deux plus importantes, avec 65% des firmes spécialisées dans ces
deux domaines. Cette proportion est comparable a la situation d'autres
hubs mondiaux.

Actuellement, le paiement est le secteur qui se développe le plus
rapidement. Plus d'un tiers des start-ups créées depuis 2013 sont
spécialisées dans les solutions de paiement. Cet engouement s'explique
par les annonces des grandes plateformes technologiques : Apple Pay,
Android Pay, Samsung Pay et autres. Ces trois derniéres années ont été
également les plus prolifigues en terme de diversité des services
proposés. Entre 2013 et 2016, I'InsurTech, les plates-formes de levée de
fonds et les solutions de préts sont apparues sur la scene montréalaise.
Et la cuvée de start-ups FinTech 2017 ne nous est pas encore connue.



TROISIEME PARTIE:
L'ECOSYSTEME FINTECH A MONTREAL : UN
POTENTIEL EN VOIE DE CONSOLIDATION

Les entreprises en technologie financieres s'inserent dans un
écosystéme plus large qui correspond a la fois au macro-environnement
économique de Montréal et a I'écosystéme financier du Québec et du
Canada. Pour une lecture détaillée des différents critéres, on aura tout
intérét a se reporter au rapport Accelerating development in Montréal's
FinTech ecosystem (EY, 2017).

A I'heure actuelle, I'écosystéme FinTech de Montréal est
encore naissant, mais les principaux acteurs sont
présents et se structurent.

1. LES 5 ACTEURS CLEFS

= POLITIQUE

Aujourd'hui il n'existe pas au Canada de régulation propre aux
FinTech, mais les instances de régulation ont mis en place les conditions
pour s'adapter.

Au niveau provincial, I'Autorité des Marchés Financiers (AMF) a créé un
groupe de travail qui doit analyser le développement des FinTech et
mesurer leur incidence sur le monde des affaires et les consommateurs.
L'objectif est de pouvoir ensuite proposer une réglementation adéquate.

Au niveau fédéral, depuis février 2017, un environnement de test (bac a
sable ou "sandbox environment") a été lancé, auquel I'AMF participe. Ce
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projet vise a tester les nouveaux modeles d'affaires développés par les
entreprises en FinTech tout en protégeant les investisseurs et les
consommateurs. Le principe du bac a sable réglementaire est
d'expérimenter de facon fermée et sur un temps limité de nouveaux
modeles d'affaires en les exemptant des normes habituelles. Cette phase
de test permet d'encourager les entreprises a innover dans le secteur
financier sans étre limitées par les réglementations en vigueur. C'est un
puissant levier d'idéation et de développement.

Par ailleurs, la province du Québec est I'une des régions au monde offrant
le meilleur soutien a l'innovation (crédit d'impots et programmes
d'encouragement, comme ). Enfin, au niveau international,
des accords comme ' entre le Canada et I'Union européenne sont
également favorables au développement et a I'exportation des entreprises
FinTech québécoises.

= TALENTS

Montréal offre un bassin de talents complets pour des entreprises
en FinTech. Plusieurs écoles et universités de renom proposent des
formations en IT (information et technologie), programmation, finance,
design/innovation et management. , , ,

, et forment la main d'oeuvre de demain.
L'entrepreunariat est fortement encouragé par ces institutions qui
accueillent ou soutiennent de nombreux défis d'initiatives (concours
d'idéation, Hackaton, design sprint).

La présence des siéges sociaux de trois banques canadiennes (

, et ), d'une bourse de
produits dérivés ( ) ainsi que des investisseurs institutionnels comme la
Caisse de Dépot et Placement du Québec ( ) et

renforcent également I'attractivité de la ville pour les profils financiers.
Enfin, Montréal accueille chaque année environ 30 000 immigrants, dont
55% sont diplébmés du supérieur. lls apportent ainsi a la ville des
compétences et des qualifications qui enrichissent I'environnement local.
Des experts de renommée mondiale sont également installés a Montréal,
notamment dans le domaine de l'intelligence artificielle (

et le professeur Yoshua Bengio) et de I'analyse du Big Data ( ).

= CAPITAL

Les investisseurs, les incubateurs et les accélérateurs pour le
lancement des start-ups existent a Montréal ( ,

, , ). Le fonds est le
premier a s'étre spécialisé dans les FinTech, mais d'autres comme

ont ouvert des portefeuilles FinTech.
Plusieurs centres jouent le role de hub FinTech et font la promotion des
industries naissantes : promeut I'utilisation des monnaies
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digitales et des technologies financiéres, organise depuis
2013 le qui a réuni 1200 personnes en 2016 (l'un
des plus gros événements dans le secteur FinTech), organise des
évenements pour la communauté FinTech de Montréal, et enfin

et en particulier son antenne viennent compléter les services
existant en catalysant les efforts pour réunir étudiants, chercheurs et
entrepreneurs. En mai 2017 a eu lieu le premier FinTech Formathon, un
concours d'idéation et une expérience d'apprentissage en technologie
financiere destiné aux étudiants: sur les 18 équipes, 5 ont été retenues
pour développer leur projet dans un incubateur.

= TECHNOLOGIE

Montréal jouit d'une réputation mondiale dans deux secteurs clefs
pour les FinTech, l'intelligence artificielle et le Big Data. La présence
d'industries technologiques spécialisées soit dans |'aérospatiale (comme
Bombardier et CAE), soit dans les TI comme CGl ou encore dans les
divertissements (Ubisoft) renforce également les besoins en main-d'oeuvre
gualifiée et en partenariat d'affaires.

* MARCHE

Pour les entreprises en FinTech de Montréal, il convient de

distinguer trois marchés différents. Le marché canadien en B2B et B2C,
puis le marché international (principalement Etats-Unis et francophonie).
La maturité du marché B2B est plus avancée que celle du B2C. Les firmes
pionniéres ont d'abord développé des services et des produits pour les
PME. En B2C, le taux d'adoption des technologies financiéres par les
Canadiens est encore bas, autour de 8,2%, comparé a d'autres pays
développés comme le Royaume-Uni ou il est de 14,3% (EY, 2017). Le
marché québécois est naissant et la premiére vague d'adopteurs précoces
est en train de tester les services B2C qu'en version béta. La start-up
par exemple compte aujourd'hui 11000 utilisateurs en liste d'attente pour
utiliser la version test.
Par ailleurs, le marché canadien reste limité et les firmes FinTech doivent
penser des le départ a leur future expansion a l'international. Si I'ouverture
vers le marché américain est une évidence, les start-ups montréalaises
(comme par exemple qui s'est spécialisée dans les transferts
d'argent en Afrique) pourront également profiter de I'avantage linguistique
pour s'exporter dans la Francophonie.
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2. DES RELATIONS A CONSTRUIRE AVEC LES BANQUES

Les innovateurs en FinTech ne sont plus percus comme une menace
par les banques canadiennes. Les institutions sont elles-mémes parmi les
plus grands développeurs de nouveaux services en technologie financiere.
Les grandes banques canadiennes suivent les tendances actuelles de
digitalisation de leurs offres : paiement sans contact, application mobile,
plateforme de courtage en ligne, opérations bancaires en ligne, intégration
avec les systémes de portefeuille digital comme Android Pay, etc.

Les start-ups montréalaises et leurs alter ego dans d'autres villes du monde
jouent un réle de catalyseur poussant les grandes institutions a accélérer
leur transformation digitale et a repenser leur offre pour offrir une
meilleure expérience client. Au niveau mondial, les investissements des
grandes banques dans les FinTech ont fortement augmenté en 2016 (Les
Affaires, 21 avril 2017). Les stratégies de partenariat, voire d'entrée au
capital ou de rachat (comme le récent exemple francais de BNP-Paribas et
Compte Nickel) sont une tendance observable dans plusieurs pays
(Clément, 2017).

A Montréal comme ailleurs, face aux innovateurs en technologie
financiere, les banques combinent plusieurs stratégies : elles investissent
dans les start-ups, elles créent leur propre laboratoire d'innovation pour
concevoir de nouveaux services, et elles nouent des partenariats avec les
nouveaux entrants.

Voici quelques exemples de ces stratégies d'adoption des FinTech par les
banques canadiennes (pour n'en citer que quelques-uns) :

INVESTISSEMENT
La est connue pour ses investissements avec
(1,3 milliard de dollars US en 2016), mais aussi dans la plate-forme de
financement collaboratif lors de son arrivée au Canada en 2015. Elle
soutient également les jeunes pousses québécoises : , ,
. Elle n'est pas la seule, d'autres banques canadiennes comme la
par exemple investissent dans des FinTech, le plus souvent des start-
ups prometteuses de la Silicon Valley (Pwc, 2016).

LABORATOIRE D'INNOVATION

En 2015, la Banque lancait son "usine numérique" pour repenser les
services financiers. La méme année, le inaugurait
son laboratoire d'innovation. Aujourd'hui bien implanté sur la scene de
I'innovation montréalaise, le accueille des événements en

lien avec les FinTech. Des défis, comme le Coopérathon 2016, sont aussi
soutenus par la caisse et permettent a des start-ups de se lancer. De son
coté, la a entamé sa transformation numérique et multiplie les projets
innovants. Son engagement est discret : pas de lab d'innovation, mais un
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soutien a l'entrepreunariat avec la création d'un accélérateur en
partenariat avec HEC et l'organisation de "camps d'entrepreunariat" sur
Montréal.

PARTENARIAT

En avril 2017, la a investi 6 M de CAS dans ,
une FinTech basée a Toronto. L'accord prévoit que la BNC pourra utiliser
les solutions de gestion de patrimoine de la start-up afin d'améliorer son

offre client. De son c6té la Banque collabore depuis 2015 avec la start-
up montréalaise pour développer des services adaptés aux
PME. Et en 2016 la a noué un partenariat avec la
firme américaine pour transformer sa gestion de la clientele.

Un point commun a ces partenariats: les banques recherchent I'expertise
des FinTech en relation client (interface plus simple, souci de I'expérience
client dans sa globalité, etc.).

Il ne s'agit ici que de quelques exemples pour illustrer la diversité des
stratégies mises en place par les banques pour adapter leurs modeéles
d'affaires a I'évolution des FinTech. On trouvera facilement des
compléments d'information en ligne (MacDonnell, 2017) ainsi que dans le
rapport Canadian Banks embracing the FinTech movement (Pwc, 2016).

23



CONCLUSION
LES GRANDES TENDANCES

Le rapport Accelerating developpment in Montreal's FinTech
ecosystem paru en février dernier (EY, 2017) préconisait de miser sur la
spécialisation dans certains secteurs FinTech pour différencier Montréal
des autres hubs mondiaux. Parmi ces tendances qui forment le profil
FinTech de la ville, le rapport en listait 4 dominantes : I'analyse du Big Data,
I'intelligence artificielle, la ludification et I'internet des objets (notamment
pour les start-ups en assurance).

En étudiant I'échantillon d'entreprises retenues pour cette étude, il est
apparu que l'intelligence artificielle est déja utilisée par plusieurs firmes,
alors que I'analyse du Big Data est encore sous représentée. La ludification
se développe aussi : , ) et
I'utilisent, mais cela reste encore une tendance marginale (méme si en
effet la ville a un fort potentiel dans ce secteur). Quant a I'loT, il reste limité
a certaines start-ups en assurance comme

Notre échantillon fait apparaitre d'autres traits. Les innovateurs
montréalais développant des solutions de gestion des finances
personnelles ont le souci de donner plus de pouvoir au consommateur. Cet
"empowerment" est l'une des tendances phares des FinTech au niveau
mondial et I'une des clefs de l'inclusion financiére. La start-up

en est un bon exemple. La prise en compte des besoins réels du client et de
ses points de souffrance est un élément central pour distinguer les services
offerts par les nouveaux entrants, cela expliquerait notamment Ia
multiplication des offres a destination des PME. En levée de fonds, la
construction de plateforme intelligente visant la qualité des relations entre
investisseurs et projets plus que la quantité (smart funding vs
crowdfunding) est un autre trait notable.
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Dernier élément, et non des moindres, parmi les tendances observables
sur la scene FinTech de Montréal : la maturité du marché. Le
développement des start-ups dépendra aussi des réactions du marché,
notamment en B2C. Le taux d'adoption des FinTech est assez bas au
Canada (8,2%) et les nouveaux entrants rencontrent des difficultés a faire
connaitre leur offre. La démocratisation des systémes de paiement initiée
par les grandes plateformes technologiques (Apple, Android etc) va
contribuer a faire connaitre les FinTech, mais a ce jour seuls des
partenariats solides avec les institutions financieres établies pourront leur
permettre de vraiment décoller. Nous rejoignons ici le rapport d'EY qui
préconisait I'établissement a Montréal d'un hub FinTech afin d'assurer une
meilleure visibilité a ces innovateurs en attendant que les adopteurs
précoces soient relayés par d'autres.
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. Liste des 60 entreprises FinTech par type d'activité

DH International

PAIEMENTS e E v
Nethris Mobeewave
Pivotal Payment Shakepay
\{g LightSpeed Smartpay _
Squares Union PaymentPin
Payment Rails
T2inc
Bylls Billifyme
Blockstream TeamW.aII.et
Instacoin Whopaid.it
Satoshi Portal Kiwili
Omnigate Systems Momenteo
Nukern
/E GESTION FINANCIERE
lll Budgeto
Detego Eopower
Hardbacon O35
Mylo eFront
. Inovestor
Perfigt
Setzo Exagens
Wall Street Survivor Er?tr»los F|:ance
Wealthtica IR
WealthTab
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PRET & DEPOT
Evolocity

FerstDigital fé\
1=

FinDynamics
Impak Finance
Lendful
Thinking Capital

ASSURANCE

Covera

Just Insuring

RealMindr ?
Ubios

Baseline Telematics
IMetrik

LEVEE DE FONDS
Ecopromise
Fundica

GoTroo

R

@ v

Realstarter
Seedlify
Startl.us

Goowi
Instagrad I

INFORMATIONS
BOURSIERES
Ambo Technology

Ticksmith

Traderific
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Liste alphabétique des 60 entreprises étudiées

Ambo Technology

Billifyme
Blockstream
Budgeto

Bylls
Connect&Go
Copower
Covera
Croesus
Detego

DH International
Ecopromise
eFront
Everpay
Evolocity
Exagens
FerstDigital
FinDynamics
Fundica
Goowi
GoTroo
Hardbacon
Impak Finance
Inovestor
Instacoin
Instagrad

Just Insuring
Kiwili

Kronos Finance
Lendful
Lightspeed
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Meridex
Mobeewave
Momenteo
Mylo

Nethris

Nukern
Omnigate Systems
Payment Rails
PaymentPin
Perfiqt

Pivotal Payment
RealMindr
Realstarter
Satoshi Portal
Seedlify

Setzo

Shakepay
Smartpay
Softtarget
Squares Union
Startl.us

T2inc

TacTex
TeamWallet
Thinking Capital
Ticksmith
Traderific

Ubios

Wall Street Survivor
WealthTab
Wealthtica
Whopaid.it
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