Le financement participatif des
energies renouvelables :
le cas des plateformes francaises

Bourcet, C., Cézanne, C. et Rigot, S.

Webinaire du 8/07/2020
Chaire Energie et Prospérité et AFD - La transition
ecologique : vers un changement de paradigme
monétaire et financier ?




Contexte général et constats

 Transition energétigue et multiplicité des deéfis

« Transformer les modes de production, de commercialisation et de distribution de I’énergie et soutenir 1’essor des
energies renouvelables (EnR)

« Favoriser la résilience des producteurs, faire évoluer les capacités technologiques, déployer des instruments
politiques incitatifs. ..

« Adapter le systeme de financement (Kay, 2012 ; Asker et al. 2015 ; Merritt et Stubbs, 2012)
* Pour un mode de financement alternatif et durable (Kim et De Moor, 2017 ; Krupa et Harvey,

2017)
« Construire un processus social dynamique mobilisant les petits investisseurs actifs au niveau local (Salm et al.
2016)
» Encourager le développement du financement participatif
> ... open call, essentially through the Internet, for the provision of financial resources either in form of donation or in
exchange for some form of reward and/or voting rights to support initiatives for specific purposes” (Belleflamme et al.,
2014, p. 588)

> Outil pertinent pour étendre la base d’investisseurs potentiels (Mclnerney et Bunn, 2019), sensibiliser les citoyens et les
impliquer dans la transition énergétique (Vasileiadou et al., 2016)
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Deéeveloppement du crowdfunding d’EnR en France

*Montants collectes en France - Développement encouragé par un cadre réglementaire
I o9 favorable (Rudinger, 2019)
2019 B 67 Reglementation du crowdfunding a partir de 2014 avec creation
de deux statuts dediés : intermeédiaires en financement participatif
2018 N 202 (préts, dons) et conseillers en investissement participatif (actions,
M 39 obligations, mini-bons)
D » Augmentation du plafond des collectes (1 puis 2,5 et 8 millions
2017 336 d’euros avec la loi PACTE)
121 » Label Financement participatif pour la croissance verte pour
I 234 « garantir la transparence et I’engagement environnemental des
2016 |12 projets »
» Bonus participatif sur le tarif de rachat dans le cadre des appels
2015 B 167 d’offre de la Commission de régulation de I’énergie
* Augmentation du nombre de plateformes, spécialisées
0 200 400 600 ou generalistes, proposant des projets d’EnR

®m CF total ®CFEnR Millions d'euros
Source des données : GreenUnivers & FPF (2017, 2018, 2019, 2020).
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Problématique et ancrage théorigue

Travaux rares et peu documentes sur le « green crowdfunding »
» Facteurs déeterminants du succes des campagnes (Cumming et al, 2017 ; Horisch, 2015 ; Josefy et al, 2017)

. Poter;tiel de développement du crowdfunding d’EnR (Lam et Law, 2016 ; Vasileiadou et al, 2016 ; Buttice et al.,
2018

Prolonger les travaux menés depuis 3 ans sur le secteur en France

- Bourcet et al., 2019 : présentation du modele économique d’une plateforme spécialisee dans le crowdfunding
d’EnR et étudier les risques et leur gestion par la plateforme

- Bourcet et Bovari, 2020 : etude de la décision d’investissement des contributeurs aux collectes de crowdfunding
d’EnR en lien avec la perception du secteur des EnR

Représentation compléte et détaillée d’un marché biface (Rochet et Tirole, 2003 ; 2006)
particulier

- Profil des épargnants-investisseurs (i.e., contributeurs), des porteurs de projets et des intermediaires financiers qui
les mettent en relation (i.e., les plateformes numeriques)

 Specificites et limites du financement participatif de projet d’EnR

Proposer un panorama des plateformes francaises dediées au financement participatif de
projet d’EnR
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Donnees et méthodologie

« Données collectées aupres des plateformes de crowdfunding proposant des projets d’EnR (avec
le soutien de FPF)
* Questionnaire original administré par mail aux plateformes proposant des projets d’EnR au T2 2020
« Donneées sur les projets, les plateformes, les contributeurs et les porteurs de projet sur la période 2014-2019

« Echantillon représentatif de 4 plateformes sur 6 présentant un historique et un engagement significatif sur le
secteur (en attente des autres reponses) : Enerfip, Lendopolis, Lendosphere et Lumo

« Données Yougov France collectees aupres des crowdfunders de projets d’EnR
» Perception du secteur EnR et du crowdfunding d’EnR, profil socio-économique et investissements EnR
 Echantillon final composé de 2154 contributeurs
« Contributeurs issus de 8 plateformes spécialistes ou généralistes

- Meéthodologie : analyses de données qualitatives, statistigues descriptives, analyses de
moyenne et regressions logistiques
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Résultats : fonctionnement des plateformes

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Nombre de collectes réussies 2 25 52 73 112 211
Montant collecté en euros 80 000 2 852 283 11 874 900 18 341 640 28 722 795 56 852 172
% du total d’apres chiffres GreenUnivers et FPF 99% 89% 74% 85%

 Intermédiaire entre les deux categories de clients
« Accessibilité payante pour les porteurs de projet (colt proportionnel au montant collecté entre 3 et 7%)

« Accessibilité gratuite pour les contributeurs aux collectes (avec une contribution minimum entre 10 et jusqu’a
50€ et parfois un montant maximum)

 Organisation des collectes et diffusion de 1’information sur les projets

 Differents instruments utilisés pour les collectes et globalement diversification (plusieurs statuts reglementaires
associes) : obligations, mini-bons, actions et préts

 Preésentation des projets et communication réguliere ou occasionnelle concernant I’avancement des projets

« Croissance de la taille des plateformes et (aujourd’hui entre 5 et 20 salaries) liens avec le secteur bancaire (filiale
ou convention de distribution pour 3/4)

« Utilisation de taux d’intérét bonifiés pour attirer des contributeurs proches des projets (entre 3 et 48% des projets)

 Principal risque identifié par toutes les plateformes : risque reglementaire pour le secteur EnR

et/ou pour le crowdfunding
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Résultats : collectes réalisées et projets financeés

* Instruments util iSéS Obligations Mini-bons Préts Actions

Pourcentage des montants collectes Entre 64 et 94% (84%) Entre 2 et 27% (10%) Entre 0 et 8% (5%) Entre 0 et 5% (2%)
depuis 2014 (moyenne des
plateformes)

Durée moyenne d’investissement 3a6ans (Jusqu’a 13 ans 3a6ans (Jusqu'all ans la4dans
avant 2018) avant 2018)
Rendement moyen Entre 3,6 et 5,5% Entre 3,6 et 6% Entre 4,3 et 6,5%

° Energies financées Solaire Eolien Biomasse Hydro Autres projets liés
Pourcentage des montants Entre 50 et 98% Entre 2 et 41% Entre 0 et 6% (3%) | Entre 0 et 0,4% (0%) | Entre 0,3 et 3% (2%)
collectés depuis 2014 (moyenne (69%0) (25%0)
des plateformes)

* Stade de developpement En développement En construction En exploitation
Pourcentage des montants collectés depuis 2014 Entre 1 et 50% (24%) Entre 40 et 88% (58%) Entre 10 et 33% (18%)
(moyenne des plateformes)
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Résultats : profil des porteurs de projet

« Evolution 2015 2016 2017 2018 2019
Nombre moyen de porteurs 3 8 11 14 18
Nombre moyen de projets par porteur 22 22 3,6 9,3 3,3
Nombre de prolet_s du premier porteur 4 35 10 485 125
en nombre de projets

Développeur/exploitant| Développeur/exploitant . Collectivite locale, Entrepreneur
° Types de porteurs francais avec moins de | francais avec 20 ou plus ex DI(E;\i{[ZIr?tpépt?:r:/ or | 9rOuPe de citoyens ou

20 installations EnR installations EnR P g d’agriculteurs

Pourcentage des montants Entre 0 et 10% (4%) Entre 51 et 99,8% Entre 0 et 12% (4%) | Entre 0,2 et 4% (2%) Entre 0 et 5%
collectés depuis 2014 (moyenne (83%0) (1,5%)

des plateformes)

* Principales motivations identifiées par les plateformes par ordre décroissant d’importance
« Faire connaitre le projet localement et favoriser son acceptabilité locale
« QObtenir le bonus de la CRE sur le tarif de rachat
» Accéder a des capitaux

» Permettre aux citoyens de contribuer au financement des EnR

 Risque reglementaire pour les porteurs (obtention du bonus de la CRE)

08/07/2020

Webinaire Chaire Energie et Prospérité et AFD - La transition écologique : vers un changement de paradigme monétaire et financier ?




Résultats : profil et motivations des contributeurs

«  Nombre moyen d’inscrits sur les plateformes : 19920 (entre 14250 et 30309)

 Investissement moyen des contributeurs aux projets en 2019 : 1742 €

« Age et genre des contributeurs ou des inscrits
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* Principales motivations identifiées par les plateformes par ordre décroissant d’importance
* Rendement financier ou diversification de portefeuille
« Intérét pour les EnR et la lutte contre le changement climatique
« Financement d'un projet avec un impact local fort
 Investissement en dehors du systeme bancaire

* Principal risque identifié par toutes les plateformes
remboursement) pour les contributeurs

risque de perte en capital (non
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Investissements EnR et motivations des contributeurs

* Investissements EnR Nombre de contributeurs Fréquence
Crowdfunding seul 841 39,0%
Crowdfunding et au moins un autre instrument d’investissement dans les EnR 1313 61,0%
Contributeurs ayant investi dans les EnR au moyen d’un produit bancaire 1068 49,6%
Contributeurs ayant investi dans les EnR au moyen d’actions 391 18,2%
Contributeurs ayant investi dans les EnR au moyen d’un fonds d’investissement 224 10,4%
Contributeurs ayant investi dans les EnR au moyen d’une coopérative 221 10,3%
3 principales motivations Développetsoo — — 1767
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Investissements EnR et motivations des contributeurs (suite)

« Premiere analyse exploratoire du lien entre motivations et instruments d’investissement dans
les ENR : régressions logistiques
* Peu de motivations significatives
« Etude en cours sur les différences de motivations selon le profil des contributeurs
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Indep. variables CFonly InvFund Bank Stock Community
Motivation variables

Motiv_Financial -0,17 (0,15) 0,81** (0,39) 0,03 (0,15) -0,07 (0,19) 0,05 (0,31)
Motiv_Proximity 10,18 (0,15) 0,43 (0,39) 0,09 (0,15) -0,19 (0,19) 0,2 (0,31)
Motiv_Territory 10,16 (0,15) 0,67* (0,38) 0,03 (0,15) 0,11 (0,18) 0,37 (0,3)
Motiv_Env -0,24 (0,15) 0,75* (0,38) 0,09 (0,15) -0,16 (0,18) 0,42 (0,3)
Motiv_Commit -0,36* (0,18) 0,71* (0,41) -0,01 (0,18) -0,24 (0,22) 0,88*** (0,32)
Motiv_Redev -0,23 (0,15) 0,59 (0,38) 0,12 (0,15) -0,06 (0,18) 0,22 (0,3)
Other indep. variables

RiskPercep 10,22%%* (0,08) 0,22* (0,13) 0,15* (0,08) 0,51*** (0,1) -0,3** (0,13)
InvPeriod -0,27%** (0,07) 0,4*** (0,12) 0,05 (0,07) 0,19** (0,09) 0,45%** (0,12)
Woman 0,44*** (0,13) -0,3 (0,25) -0,08 (0,13) -0,93%** (0,23) -0,33 (0,24)
Age -0,08** (0,04) 0,18*** (0,07) 0 (0,04) 0,12** (0,05) 0,02 (0,06)
Education -0,09 (0,07) 0,29** (0,12) 0,09 (0,07) -0,06 (0,09) 0,01 (0,11)
SPC -0,24%** (0,07) 0,16 (0,12) 0,13* (0,07) 0,3*** (0,09) -0,05 (0,11)
Other InvFund 1,15%** (0,18)

Other Bank 0,8%%* (0,1)

Other Stock 1,08*** (0,13)

Other Community 0,49*** (0,16)
N 2,154 2,154 2,154 2,154 2,154

Log likelihood -1405.31 -664.75 -1441.13 -941.58 -670.86
Pseudo R-squared 0.02 0.08 0.03 0.08 0.06

Percent  Correct  62.86 89.60 58.59 81.85 89.83
Predictions
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Conclusion et discussion

* L'une des premieres etudes empiriques portant sur le marché du crowdfunding d’EnR
« Etude simultanée des différents acteurs : plateformes, contributeurs et porteurs de projet

* Données originales obtenues aupres des plateformes proposant des projets d’EnR et des
contributeurs

* Mise en perspective de la littérature sur le crowdfunding
 Spécificité du secteur des EnR : profil des porteurs de projets, motivations des contributeurs
 Lien des plateformes avec des acteurs bancaires

Recommandations en faveur du développement du financement participatif d’EnR
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Merci pour votre attention
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Annexe — Analyse de moyennes

« Kruskal-Wallis H test et Multiple Comparison test de Dunn

Variables 1. CF 2.CF & 3.CF & 4. CF & 5.CF & 6. Statistically significant com-
InvFund Bank Stock Community  Other parisons
Motiv_Financial 1,093 1,239 1,081 1,148 877 1,048 1wvs., 2% 1 wvs. 5%*%* 1 vys.

6%, 2 vs. 3*%* 2 vs. 5FFF
2vs. 6% 3 vs. 5%%* 4 ys,
5#** 4vs. 6%, 5vs. 6**

Motiv_Proximity 1,095 1,054 1,101 1,082 1,044 1,023 1vs. 6%%* 3 vys. 6F**

Motiv_Territory 1,094 1,016 1,046 1,120 1,148 1,077 1vs. 3** 3 vs. 5*

Motiv_Env 1,052 1,150 1,083 923 1,146 1,128 1vs. 4%* 1 vs. 6%, 2 vs.
4**% 3 vs. 4FF* 4 vs. 5FFF
4 vs. 6FF*

Motiv._Commit 1,067 1,040 1,066 1,070 1,215 1,095 1 vs. 5%%* 1 vs. 6% 2 vs.

5#** 3 vs. 5%** 3 vs. 6%, 4
vs. 5%%% 5§ ys, 6%%*

Motiv_REdev 1,060 085 1,090 1,106 1,041 1,101 None

Motiv_Other 1,080 1,033 1,079 1,094 1,048 1,076 1vs. 2%, 2 vs. 3% 2 vs. 4%,
4 vs. 5*

Sample size 841 41 637 89 70 476
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