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EDITO

Cette 6eme édition du zoom sur la finance solidaire décrypte
les grandes tendances de la finance solidaire sur l'année
2017, en proposant pour la premiére fois un dossier
thématique, dedié a la finance solidaire orientée vers la
solidarité internationale. Celui-ci est abordé de maniére
transversale, en analysant aussi bien le volet ressources
que ses differents emplois.

La finance solidaire a poursuivi son ascension en 2017,
attestant cette année encore du dynamisme des différents
acteurs qui assurent son succes. Les indicateurs clés ont
globalement progresse, atteignant pour certains des
niveaux record. Ces bons résultats ont notamment éte
possibles grace a un cadre fiscal et réglementaire plutéot
favorable au développement de la finance solidaire, bien
qu'encore perfectible comme en matiere d'assurance-vie.

Al'heure actuelle, ce cadre est plus incertain, avec un risque
de baisse des ressources qui sont indispensables aux
entreprises solidaires pour financer leurs activités. Finansol
est, en effet, en discussion avec les pouvoirs publics dans
le cadre de la loi PACTE et du projet de loi de finances
2019 sur de nombreux sujets déterminants pour l'avenir
de la finance solidaire : épargne salariale, épargne retraite,
assurance-vie, révision de lagrément ESUS ou encore
actionnariat citoyen solidaire. Nous espérons vivement
que les changements legislatifs a venir seront de nature a
amplifier les résultats 2017 ou du moins, a ne pas casser
la dynamique de croissance observee depuis une dizaine
d'années.

Frédéric Fourrier, responsable de l'Observatoire de la finance solidaire

Le nombre de placements labellisés Finansol (au 31/12)
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Depuis plus de 20 ans, le label Finansol est décerné a des placements solidaires dont le
nombre n'a pas cessé d'augmenter, pour atteindre le seuil symbolique de 150 au 31/12/2017.

En 2017, le Comité du label Finansol a attribue le label a 8
nouveaux placements et l'a retiré a 4 autres. Les produits qui
ont recu le label sont tres variés, avec un fonds d'épargne
salariale solidaire dAG2R LA MONDIALE, des actions
non cotees d'entreprises solidaires (Urban Coop, Les 3
Colonnes, Planetic), le fonds de Sigma Gestion dedie

a limmobilier solidaire, le nouveau FIP de la MAIF,

le Livret Paris Partage du Crédit Municipal de

Paris et pour la premiere fois un portefeuille
électronique, celui de LITA.co.

Unique label positionné sur la finance

solidaire en France, il repose sur de

nombreux critéres dont les principaux sont

la solidarité, la transparence et la politique

de commercialisation mise en place par

les etablissements. D'autres criteres viennent
compléter le Reglement du label Finansol avec des
dispositions propres a chaque catégorie de produits. Par
exemple, pour les placements financiers (OPC), le niveau
des frais annuels de gestion et la qualité des actifs non
solidaires sont étudiés par le Comité du label.

Organe indépendant de l'association Finansol, le Comité a
notamment pour mission d'attribuer ou de retirer le label
et de controler annuellement l'ensemble des placements
déja labellisés. Il est composé de quinze experts issus des
milieux financiers, associatifs, syndicaux, universitaires et
des médias, sous la présidence actuelle d'Isabelle Guénard-
Malaussene. En 2017, deux nouveaux membres ont intéegre

le Comité : Adelphe de Taxis du Poét, expert du secteur des
coopératives, et Francois Marc, expert en finance.

L'an passé, le Comité a rénové le Réglement du label
Finansol en y apportant plusieurs précisions et évolutions.
Le Reglement a ainsi été mis en cohérence avec les
statuts de lassociation et la charte de l'adherent
pour proposer des définitions communes sur
l'ensemble des champs de la finance solidaire.
Parmi les points qui ont été préciseés figurent,
entre autres, le périmetre des produits
labellisés, la notion d'activité solidaire ainsi que
les catégories de placements labellisables.
Enfin, le champ d'application géographique du
label a été étendu : un produit de droit étranger
peut étre candidat au label Finansol a condition
d'avoir au moins un épargnant ou investisseur en
France.

Le Conseil d’Administration de Finansol a validé en
décembre 2017 le nouveau Réglement du label proposé
par le Comité, applicable depuis le 1 février 2018.

Tout au long de l'année 2017, l'association a célébré les 20
ans de son label, en partenariat avec la Banque de France,
avec la creation de nombreux outils dedies (bande dessinee,
vidéo humoristique, etc.) et la réalisation d'une étude unique
en son genre intitulée « 20 ans du label Finansol: l'innovation
financiere au service de la solidarité », publieée en décembre
2017.




LES RELATIONS DE LA FINANCE SOLIDAIRE

(Données de stock exprimées en M€, au 31/12/2017)
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Le schéma des relations de la finance solidaire met en relief
les etapes et les intermédiaires qui relient les épargnants et
les investisseurs aux différents projets soutenus par l'épargne
solidaire. La présentation de ce circuit distingue, d'une part,
les ressources (épargne solidaire), et d'autre part, les emplois
(financement solidaire, dons).

Les ressources collectées proviennent des différents
placements solidaires. Les épargnants peuvent souscrire ces
produits d'épargne via leur banque ou mutuelle d'assurance
(épargne bancaire solidaire), via leur entreprise (épargne
salariale solidaire) ou directement en optant pour lun des
placements proposés par les entreprises et financeurs
solidaires, principalement la souscription de parts de capital
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(epargne collectéee par les entreprises solidaires).

Au 31/12/2017, ce sont plus de 2,4 millions de produits
d'épargne solidaire qui ont ete souscrits par des particuliers et
des investisseurs institutionnels, pour un montant cumulée de
11,55 Mds€ places. 63,9% de ce montant est issu de l'épargne
salariale solidaire, 31,4% de l'épargne bancaire solidaire et 4,7%
des placements proposes par les entreprises solidaires.

Les emplois sont répartis selon les deux mécanismes de
solidariteé : le financement solidaire et le partage (versement
de tout ou partie de la performance des placements sous
forme de dons aux associations partenaires).

En 2017, un peu plus de 4,6 M€ de dons ont eteé verses a 113
associations bénéficiaires par lintermédiaire des différents
mecanismes de partage mis en place.

L'encours du financement solidaire est quant a lui ventilé en
differentes catégories : le financement d'entreprises a forte
utilité sociale en France, les investissements des foncieres
sociales, les financements solidaires orientés vers les pays
en deéveloppement (PED), les préts sociaux et les préts
environnementaux a des particuliers.

L'encours de financement solidaire s'éléve, au 31 décembre
2017, a 1,6 Md€ (+ 8,9%). Aprés une legere baisse en 2016,
ce montant est de nouveau en hausse, a un niveau toutefois

inférieur a celui de la ressource (+18,3%). Cela s'explique
notamment par le decalage temporel qui existe entre la
collecte et son utilisation. De plus, l'encours d'épargne solidaire
inclut egalement l'épargne de partage, non prise en compte
dans le calcul du financement solidaire.

Les financements solidaires restent principalement orientés
vers le logement/l'hébergement social et le financement
d'entreprises a forte utilité sociale en France. Ils concentrent
tous deux pres de trois quarts des financements solidaires
(72,4%), devant les préts sociaux et environnementaux accordes
aux particuliers (22%) et le financement de projets solidaires
dans les pays en développement (5,6%).




L'EPARGNE SOLIDAIRE

L'encours de l'épargne solidaire en M€, au31/12)
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‘ TOTAL ‘ 3548 ‘ 4 690 ‘ 6 018 ‘ 6 836 ‘ 8 458 ‘ 9765 ‘ 11 548 ‘
Source . Finansol
Part des OPC dans l'encours d'épargne solidaire (au 31/12)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Encours des OPC
solidaires (en M€) 1073 1719 2241 2 420 3 409 4597 5001 6132 7 216 8 559
Encours de
l'épargne solidaire 1630 2 400 3082 3548 4 690 6 018 6 836 8 458 9765 11 548
(en M€)
Part des OPC dans

solidaire

l'encours d'épargne | 65,8% 71,6% 72,7% 68,2% 72,7% 76.4% 73.2% 72,5% 73,9% 74,1%

Source . Finansol

Lencours de lépargne solidaire comprend tous les
placements d'épargne labellisés Finansol ainsi que les FCPES
non labellisés (leurs caractéristiques solidaires sont définies
reglementairement et sont compatibles avec les principaux
points du Reglement du label Finansol). Par ailleurs, dans le
cas de fonds « nourriciers » et de fonds « maitres » solidaires,
l'encours n'est comptabilisé qu'une seule fois de fagcon a éviter
de compter deux fois un méme actif. De méme, lorsqu'un OPC
investit au capital d'une entreprise solidaire, l'actif n'est compté
qu'une seule fois et affecté au collecteur d'épargne.

Au 31/12/2017, 'encours de l'épargne solidaire était de 11,55
Mds€ (+ 18,3%), représentant 0,23% de l'épargne financiére
des Francais.

En valeur absolue, c'est a ce jour la meilleure progression, avec
1,8 Md€ de collecte supplémentaire. L'ecart annuel est tout
simplement plus important que les encours d'épargne solidaire
totaux enregistrés il y a 10 ans (1,6 Md€ aux 31/12/2007 et
31/12/2008). Cette donnée atteste d'un veritable changement
déchelle et d'un attrait exponentiel de lépargne solidaire
aupres de toutes les catégories de souscripteurs.

La hausse annuelle des encours s'inscrit donc dans une
dynamique structurelle impulsée principalement par une
disposition reglementaire relative a leéepargne salariale
solidaire. La LME du 04/08/2008 a permis d'accroitre
l'encours d’'épargne salariale solidaire qui a été multiplié
par 7,4 depuis son entrée en vigueur le 1¢f janvier 2010. Au
31/12/2017, lencours de l'épargne salariale solidaire s'éleve a
7.4 Mds€ (source AFG), en hausse de 18,9% sur un an, avec un
gain net de 1,2 Md€. Huit ans apres sa mise en ceuvre, cette
disposition législative produit toujours des effets positifs et a
contribué cette année encore a l'accroissement des ressources
solidaires.

En 2017, l'impact des marchés financiers en actions a été plus
important que l'année précédente, avec une progression du
CAC 40 de 9,26%. Cette hausse a mecaniquement entraine un
accroissement de l'encours des OPC sur la partie investie en
actions cotées. Les OPC, via différents supports (FCPE, FCP,
SICAV, etc), représentent environ trois quarts des encours
d'épargne solidaire depuis une dizaine d'années. La variation
des marchés financiers est, en conséquence, un facteur
important dans l'évolution des ressources d'épargne solidaire
et, in fine, dans celle des montants investis dans les projets
solidaires.

Un troisieme élement permet d'expliquer la hausse
des encours : l'engagement d'un nombre croissant
d’'établissements bancaires a promouvoir leur offre de
produits solidaires. En effet, si certains réseaux sont proactifs
depuis de nombreuses années, dautres ont recemment
adopte une politique commerciale plus dynamique. Pour tous
ces etablissements le constat est identique, et ce, quelle que
soient leurs caractéristiques (nature de l'établissement, taille
du réseau, offre solidaire proposée, etc.) : lorsqu'ils font le choix
de promouvoir leur offre solidaire, le succés commercial est au
rendez-vous.

L'encours de lépargne bancaire solidaire a ainsi atteint
3,62 Mds€ (+18,7%) au 31/12/2017. Le taux de croissance annuel
est similaire a celui de l'épargne salariale solidaire. L'épargne
solidaire bénéficie donc de deux moteurs de croissance
solides, en volume.

L'épargne collectée par les entreprises solidaires a également
progresse a un bon rythme (+ 9,2%), son encours s'élevant a
548 M€ fin 2017. Certains placements atteignent de hauts
niveaux d'encours, équivalents a ceux de placements
bancaires et financiers. Les encours bruts (c'est-a-dire hors
retraitements lies a linvestissement de fonds solidaires) des
actions non cotées de la fonciére Habitat et Humanisme et
de France Active Investissement frélent individuellement les
200 M€ au 31/12/2017 et ceux d’Entreprendre pour Humaniser
la Dépendance ont dépasse les 120 M€,




LES SOUSCRIPTIONS DE PLACEMENTS SOLIDAIRES

2,39 million

Nombre de souscriptions
de produits d'épargne solidaire,
au 31 decembre 2017.

Le nombre de souscriptions de placements solidaires a
connu une forte augmentation en 2017, avec un différentiel
de 366 000 nouvelles souscriptions (contre a peine plus de
200 000 en 2016). Cela porte ainsi a prés de 2,4 millions le
nombre de souscriptions de placements solidaires (+ 18,1%)
au 31/12/2017. Cet indicateur ne doit pas étre confondu avec
le nombre d'épargnants solidaires pour lequel Finansol fournit
simplement un ordre de grandeur a titre indicatif (plus d'un
million).

Il s'agit d'une estimation car la determination exacte du
nombre d'épargnants individuels sur lensemble des familles
de produits et des réseaux de distribution n'est actuellement
pas possible. Un épargnant peut a la fois détenir des actions
non cotées de plusieurs entreprises solidaires ainsi que des
produits financiers ou bancaires. De méme, de nombreux
salariés ont le choix entre plusieurs fonds solidaires dans
leurs dispositifs d'épargne salariale et peuvent effectuer des
arbitrages en choisissant plusieurs dentre eux selon leurs
profils de gestion et donc selon leurs niveaux de risque.

La répartition par canal de souscription évolue peu d'une
année sur l'autre avec une prédominance des fonds d'épargne
salariale (81,8%) loin devant l'épargne bancaire solidaire (13%) et
l'épargne collectee par les entreprises solidaires (5,2%).

Si les souscriptions de placements solidaires ont augmente
pour ces trois catégories, la dynamique de souscriptions a
été particulierement forte pour l'épargne bancaire solidaire.
Plusieurs placements ont, en effet, connu un fort succes
commercial en 2017 comme le FCP « Mirova Emploi France »
(Caisse d'Epargne) dont les souscriptions ont été multipliées
par trois en un an, devenant le premier placement bancaire
solidaire sur ce critére. De méme, en nombre de souscriptions,
le « Service d'épargne solidaire » (Société Générale) est a
present en téte parmi les produits d'épargne de partage.

Concernant les FCPE solidaires, plusieurs totalisent plus de
100 000 souscriptions, voire plus de 200 000 pour le plus
important d'entre eux, le FCPE « Amundi Label Equilibre
Solidaire ».

Enfin, sur l'épargne collectée par les entreprises solidaires, les
actifs détenus par les particuliers sont en trés légere hausse
sur un an, representant 40% des encours au 31/12/2017. Cette
part pourrait toutefois diminuer si le contexte fiscal évoluait en
défaveur du capital citoyen solidaire. La part de l'investissement
au capital d'entreprises solidaires via les fonds d'épargne
salariale est en forte hausse (+ 4 pts), portée par une trés forte
collecte d'épargne sur ce support, en 2017 (cf. p. 7).

Zoom sur la répartition des encours des placements collectés
par les entreprises solidaires par type de souscripteurs (au 31/12/2017)

Particuliers : 40%

Fonds solidaires : 37,9%

Autres investisseurs
institutionnels : 22,1%

100% Source : Finansol

LES COLLECTEURS
ET GERANTS
D'EPARGNE SOLIDAIRE

Les collecteurs d'épargne solidaire
(en part de marché, au 31/12/2017)
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Les gerants d'épargne solidaire
(en part de marche, au 31/12/2017)

Groupe BCPE

Ces indicateurs ventilent lencours d'épargne solidaire
(11,55 Mds€), exprime en parts de marche (PDM), par réseau
collecteur et par gestionnaire. Le péerimetre de consolidation
differe legerement entre les deux classements, une seule
societe de gestion pouvant gerer les placements financiers de
plusieurs réseaux de distribution. De plus, il existe de legers
déecalages lies a la commercialisation par un réseau de fonds
nourriciers geres par un autre etablissement financier. La part
« nourriciere » est alors consolidée avec les encours du réseau
collecteur et donc retranchée au reseau gestionnaire.

Au 31/12/2017, le Groupe BPCE est toujours leader, avec
37.7% de PDM (- 1,3 pt). Via ses differentes entités, il conserve
sa premiere position sur l'épargne salariale solidaire et sur
l'épargne bancaire solidaire. Mirova reste la premiére societe de
gestion d'actifs solidaires en France, avec une PDM de 23,5%, en
legere hausse (+ 0,4 pt). Le succes commercial du FCP « Mirova
Emplois France » a notamment boosté ses encours ; l'encours
du fonds maitre, le FCP « Insertion Emplois Dynamique »,
atteignait pres de 500 M€ fin 2017. Le travail de promotion menée
conjointement par Mirova et France Active aupres du reseau
Caisse d'Epargne a contribué a accroitre son encours (+ 53,6%
en 2017) dans des proportions considéerables.

Le Groupe Crédit Agricole progresse de nouveau,
principalement par la collecte sur ses fonds d'épargne salariale
solidaires. Sur ce segment, Amundi connait une tres forte
progression. Le fonds « Amundi Label Equilibre Solidaire »
est le premier placement solidaire en termes d'encours avec
789.2 M€, au 31/12/2017. BNP Paribas complete le podium
avec 14,7% de PDM ; un score stable compareé a celui enregistre
l'an passe.

Les groupes BPCE, Credit Agricole et BNP Paribas gerent 71,1%
des encours d'épargne solidaire en France, principalement par
lintermediaire de leurs fonds d'épargne salariale solidaire.

La PDM d'Humanis Gestion d’Actifs (6,4%) est celle qui a le plus
progresse en un an (+ 1 pt), avec une augmentation tres nette
des encours de sa gamme de FCPE solidaires. Il consolide ainsi
sa quatrieme place devant le Groupe Crédit Mutuel et Axa IM
qui drainent, eux aussi, de gros volumes d'épargne salariale
solidaire.

La Nef a egalement gagne du terrain en 2017 avec une PDM
(2.3%) en legere hausse (+ 0.2 pt). C'est le seul établissement
present dans ce palmares qui ne commercialise pas de
placements financiers (OPC). En effet, la Nef tire ses ressources
de la souscription d'actions non cotées de sa societe financiere,
d'un livret bancaire et de depodts a terme (concernant les
placements labellisés Finansol).
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L'EPARGNE DE PARTAGE

L'encours de l'épargne de partage (en M€, au31/12)
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L'encours d'épargne de partage s'éléeve a 1,45 Md€, au
31/12/2017. Avec un taux de croissance annuel de 22,7%, il
a progresse plus rapidement que celui de l'épargne solidaire
(+ 18,3%) pour la deuxieme annee conséecutive. L'essor de
'épargne de partage est, une fois de plus, a mettre au credit
des livrets de partage dont l'encours a franchi en 2017 le seuil
du milliard d'euros (1,09 Md<€).

Ce placement connait un franc succes, celui-ci répondant aux
attentes d'une majorite d'épargnants francais : la securite du
capital place et des intéréts acquis, la disponibilite des fonds,
une remuneération supérieure ou egale a celle du livret A (et du
LDDS) ainsi qu'une fiscalité avantageuse (fiscalité du don). Ce
produit d'épargne permet, en outre, de soutenir les activites
solidaires de nombreuses associations.

L'encours des livrets de partage représente plus de 75% des
encours d'épargne de partage. La part des OPC de partage,
en revanche, diminue régulierement. C'est la seule categorie
de produits, tous supports et mecanismes de solidarité

confondus, dont les encours reculent structurellement.
Cependant, en 2017, lencours des OPC a progresse. Il a
benéficie d'un leger rebond lie, d'une part, a la performance
des fonds investis en actions et, d'autre part, a la hausse de la
collecte des fonds proposes en tant qu'unités de compte dans
les contrats d'assurance-vie de la Societe Generale.

Le Credit Coopeératif reste leader sur 'épargne de partage avec
une part de marchée de 53,4%, bien que celle-ci soit en baisse en
raison d'une concurrence accrue (MAIF, Groupe Credit Mutuel,
etc). De plus en plus d'établissements financiers choisissent,
en effet, les placements de partage, soit pour compléter
leur offre de produits solidaires, soit comme premier support
solidaire. La MACIF et le Crédit Municipal de Paris viennent
dailleurs a leur tour de proposer des livrets de partage (cf. p.3).
L'encours des placements de partage du Credit Coopératif
augmente en volume tous les ans, notamment via le livret
Agir qui demeure l'un des principaux placements solidaires. A
lui seul, il concentre plus de 40% des encours d'eépargne de
partage.

Les dons issus des placements de partage (enke)
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Le classement 2017 des associations
bénéficiaires d'épargne de partage

Rang | Associations D‘():: Ir(e g)u s
1 Habitat et Humanisme 766.,5
2 CCFD-Terre Solidaire 589,2
3 Fondation de 'Avenir 306,3
4 Terre et Humanisme 302,7
5 FIDH 151,9
6 Réseau Cocagne 1435
7 Action contre la Faim 140.,7
8 Les doigts qui révent 115,0
9 France Nature Environnement 112,0
10 Médecins du Monde 975
11 Handicap International 92,9
12 Les Restaurants du Coeur 875
13 Fondation Energies pour le Monde 84,0
14 Croix Rouge 738
15 Fondation Abbé Pierre 68,0

Source : Finansol

Les associations bénéficiaires de
placements de partage ont toucheé
un peu plus de 4,6 M€ en 2017 (-7,9%).
Il s'agit du plus faible montant atteint
depuis lannee 2006 (3,8 M€ de dons).
Celui-ci est en baisse depuis 2012
en raison de la faiblesse des taux
d'intérét qui impactent la performance
financiere des placements de partage,
investis trés majoritairement sur des
produits de taux. La remuneration des
deux principaux livrets de partage, le
« livret Agir » (Crédit Coopératif) et le
« Livret Epargne Autrement » (MAIF), a
tres legerement baissé en 2017, avec
pour effet une diminution des dons
verses aux associations.

En 2017, seules 9 associations ont
recu plus de 100 K€ contre 11 l'an
passé. Avec 766,5 K€ de dons recus
via l'épargne de partage, Habitat et
Humanisme conserve la premiere
place au classement des associations
bénéficiaires. Le CCFD-Terre Solidaire
est deuxieme avec un montant en
legére hausse (+ 4,2%) dans un contexte
de baisse globale. La Fondation de
lAvenir complete le trio de téte pour la
premiere fois, avec 306,3 K€ de dons
percus en 2017. Elle a principalement
bénéficié des bons résultats du FCP
« Avenir Partage ISR », géré par Ofi
Asset Management. La Fondation
de [Avenir devance de peu Terre et
Humanisme (302,7 K€).

Les quatre premieres associations
ont recu 42,4% des dons issus des
placements de partage. Si 113
associations ont de nouveau bénéficié
des revenus des placements de
partage en 2017, les montants
percus individuellement restent tres
inégaux. En effet, les trente premieres
associations ont touche 3,87 M€, soit
83,6% du montant des dons issus des
placements de partage.
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LE FINANCEMENT SOLIDAIRE

Les ressources collectées issues de 'épargne solidaire et présentées dans la premiere partie de ce document permettent la mise
en ceuvre d'outils de financement orientés vers des activités a forte utilité sociale.

Les indicateurs et analyses qui suivent traitent de ces financements et se déecomposent en 2 parties :

. Indicateurs financiers
. Indicateurs relatifs a l'utilité sociale des projets financés

1. Indicateurs financiers

Les acteurs de la finance solidaire ont investi 352,4 M€ en
2017 dans des projets a forte utilité sociale et environnementale
(portant le stock de financement solidaire au 31/12/2017 a
plus d'1,6 Md€). Ce chiffre, de 25% supérieur a celui de lannée
préecedente, se décompose de la maniere suivante :

Répartition du flux de financement solidaire

Source : Finansol

B Financement d'associations et d'entreprises
a forte utilité sociale en France

B Investissement fonciéres sociales
[ Financement orienté vers les PED
B Préts sociaux

[ Préts environnementaux

1.1 Le financement d'associations et
d'entreprises solidaires en France - 174,13 M€

En 2017, 32 financeurs et fonds solidaires ont, grace aux
ressources issues de lepargne solidaire, investi 174,13 M€
(+ 37,3%) dans des associations et entreprises a forte utilité
sociale. Cette progression du volume de financement solidaire
est principalement portée par les acteurs majeurs du secteur
qui ont poursuivi leur développement (la Nef, France Active
Investissement, les principaux gérants d'actifs solidaires) ainsi
que par laugmentation du volume d'activite d'autres financeurs
plus jeunes (INCO, Solifap, Energie Partagee Investissement).

Evolution du financement solidaire d'associations
et d'entreprises solidaires en France (en M€)
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Source  Finansol

Plusieurs tendances sont a noter :

Progression modérée du nombre d'entreprises
soutenues

1 300 entreprises et associations ont eté soutenues par
la finance solidaire en 2017 (contre 1 200 en 2016, soit une
progression de 8,3%). 1 900 particuliers ont egalement
bénéficié d'un microcrédit dans le cadre de la création d'une
activité professionnelle.

Ces chiffres sont principalement alimentés par les différents
« réseaux » proposant une offre de financement solidaire
(France Active, la Nef, les CIGALES, Initiative France, l'Adie pour
ce qui concerne l'activité de microcredit).

Progression importante de la part des apports en
fonds propres

Pres de 300 entreprises ont bénéficie d'apports en fonds
propres et quasi fonds propres (FP/QFP) de la part de la
finance solidaire en 2017. Cette progression importante (+ 35%
par rapport a 2016) se traduit par une hausse encore plus
spectaculaire du volume d'investissement en FP/QFP qui
passe de 9,3 M€ a 29,8 M€.

Répartition du financement d'entreprises solidaires par
mode d'intervention

Autres apports
en dette

Apports
en capital

Microcredits

Autres

apports

en fonds
propres
quasi fonds
propres

Billets a ordre

Préts
participatifs

Source : Finansol

Préts bancaires

Les origines de cette progression sont multiples, parmi
lesquelles :

. le déeveloppement de lactivité de plusieurs acteurs de

linvestissement solidaire (France Active Investissement,
INCO ou encore Energie Partagée Investissement) ;

. le développement d'un acteur du « crowd equity »
solidaire : LITA.co;

. laugmentation trés sensible des investissements en
FP/QFP effectués « en direct » par les gérants d'actifs
solidaires.

La progression de la capacité de la finance solidaire a
intervenir en FP/QFP est néanmoins affectée par un certain
nombre de difficultés réglementaires, des évolutions du
traitement fiscal de lactionnariat solidaire, qui amenuisent
leurs capacités de collecte, au resserrement du dispositif de
garantie des investissements en fonds propres de la Bpi, qui
minore leurs capacités d'intervention. Les différents acteurs du
« capital-risque citoyen solidaire » ont ainsi connu une baisse
de leur volume d'investissement en 2017.

Par ailleurs, cette offre d'investissement en FP/QFP reste assez
largement orientée vers les entreprises a statuts commerciaux,
les outils de fonds propres et quasi fonds propres associatifs et
coopératifs (souscription de parts sociales, apports associatifs,
titres associatifs et participatifs) ne constituant que 22% des
apports en haut de bilan de la finance solidaire en 2017.

Allongement des durées des financements en dette

Les interventions en dette des acteurs de la finance solidaire
prennent des formes trés variées : préts bancaires de la Nef
et du Crédit Coopératif, préts participatifs proposés par le
réseau France Active, microcrédits distribues par 'Adie, préts
d’honneur du réseau Initiative France, billets a ordre des fonds
solidaires.

Répartition du financement d'entreprises solidaires en
dette par durée du prét

Moins
de 5ans

Plus de
10 ans

Source : Finansol

Source . Finansol

Entre 5
et10ans
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La somme des différentes interventions de cette nature en
2017 atteint prés de 144 M€ Comme le montre le schema
ci-dessus, ce chiffre est composé en majeure partie de
financements a moyen terme. Pour autant le constat peut
étre fait d'une tendance a lallongement des outils de dette
permis par l'épargne solidaire. Ainsi, 51% de ce volume de
financement correspond a des préts a 7 ans ou plus. Cet
allongement a plusieurs origines :

la progression importante de lactivite de credit de la
Nef en 2017 qui, si elle peut intervenir sur des credits a
court terme, a plutét vocation en tant qu'etablissement
bancaire, a s'engager sur des préts longs ;

la tendance a laugmentation des durees des préts
participatifs de France Active Investissement ainsi que
des billets a ordre des fonds solidaires.

Doublement du volume de financement orienté vers
les entreprises de 3 ans et moins

Répartition des entreprises financées par degrée de

maturité

NC
3ans
et moins

Plus de
10 ans

Source : Finansol

Entre 4 et
10 ans

Répartition du volume de financement par degré de

maturité

et moins

Plus de
10 ans

Source : Finansol

Entre 4 et 10 ans

Pour un nombre de projets en legere hausse (+ 4%), le volume
de financement solidaire orienté vers des entreprises de
moins de 3 ans a connu une augmentation importante en
2017. 55 M€ ont été investis dans plus de 600 d'entre elles,
soit une hausse de 109%, temoignant de tickets moyens plus
importants pour ces entreprises en creation ou en phase de
primo-développement.

Comme les années precedentes, les associations et
coopeératives sont sous representées parmi ces dernieres
puisque, bien qu'elles constituent 42% des bénéficiaires de
financement en 2017, elles ne représentent que 26,5% des
projets de 3 ans ou moins. Trois explications peuvent étre
avancees sans que l'on puisse mesurer la part de chacune
dentre elles :

une tendance grandissante a la creation d'activites
economiques a forte utilité sociale prenant la forme de
sociétes a statuts commerciaux ;

les difficultés des financeurs solidaires pour soutenir en
fonds propres aupres des projets de I'ESS en creation,
limitant de fait leur capacité a intervenir aupres de ces
entreprises ;

une moindre sollicitation de la finance solidaire, voire
d'apports financiers extérieurs, par les associations et
coopeératives au cours de leurs premieres annees.

Augmentation des interventions a plusieurs centaines
de milliers d'euros

Parallelement, le nombre dinterventions des financeurs et
fonds solidaires sur des montants consequents progresse
également. 54 entreprises et associations ont bénéficié
d'apports supérieurs a 500 000 € en 2017 (elles etaient 40
en 2016) et pres de 170 ont benéficie d'apports supérieurs a
200 000 € (contre a peine 130 en 2016). Si, pour de hombreux
projets, la capacité de certains financeurs d'intervenir sur des
besoins limités est precieuse, le fait que, progressivement,
plusieurs acteurs de la finance solidaire soient en mesure de
contribuer a des plans de financement de plusieurs millions
d'euros renforce la capacité du secteur a répondre aux besoins
de financement liés au changement d’'échelle.

1.2 Les investissements fonciers
solidaires - 82,79 M€

Evolution des investissements fonciers sociaux
(en M€)
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L'épargne solidaire a permis, en 2017, prés de 83 M€
d'investissement fonciers et immobiliers sociaux (+46,9%).
Ces investissements sont majoritairement orientés vers le
logement tres social mais concernent également, pour partie,
des projets d'accompagnement de personnes dépendantes.

Les acteurs traditionnels du secteur ont presque tous vu leur
volume d'investissement sensiblement progresser. Au-dela
des opeérateurs historiques, de nouveaux acteurs contribuent
au dynamisme de cette catégorie de financement solidaire.
Parmi eux :

la fonciere Les 3 Colonnes qui, en inventant le viager
solidaire, permet le maintien a domicile de personnes
agées ayant de faibles revenus;

la fonciere Caritas Habitat du Secours Catholique qui,
sur un modele plus « traditionnel » capte de l'épargne
solidaire de particuliers et d'institutionnels pour linvestir
dans des projets de logements d'insertion ;

la société de capital-investissement Sigma Gestion qui
a creé le premier OPC investi a 100% dans le logement
tres social. L'épargne collectée est ainsi investie dans
des entreprises ESUS qui acquierent les logements et
qui, dans le cadre des dispositifs « Solibail » et « Louez
solidaire », les louent a des associations d'insertion par le
logement.

Les projets de logement d'insertion et d’hebergement de
personnes en situation de dépendance restent parmi les
principaux « debouches » de l'épargne solidaire. Le fort impact
socialde ces projets, combine au caractere péerenne de l'activite
(dU au soutien public et a la présence d'actifs immobiliers)
et aux perspectives de revalorisation de linvestissement
permises par lappreciation du patrimoine immobilier des
foncieres, font de ce secteur un débouche majeur de l'épargne
solidaire.

1.3 Les préts aux particuliers — 66,07 M€

Pour une part mineure, 'épargne solidaire permet également
le financement d'un certain nombre de préts destinés a des
particuliers, sans lien direct avec le financement d'une activite
économique.

Les préts sociaux - 40,38 M€

Parmi les financements solidaires destinés aux particuliers, les
préts proposeés par les Credits Municipaux de Paris et Nimes
ont vocation a permettre a des personnes connaissant des
difficultés financieres d'avoir accés a un crédit court terme. Le
montant total des préts accordés en 2017 est de 40,38 M€,

Cette cateégorie de financement solidaire avocationa poursuivre
son développement avec l'entrée dans le périmetre du label
Finansol en 2018 du Compte Epargne Solidarite distribué par
le Credit Municipal de Nantes et dont la collecte permet de
financer des microcrédits personnels accompagnés afin de
favoriser l'insertion ou la réinsertion professionnelle.

Les préts environnementaux — 25,69 M€

Un certain nombre de Banques Populaires proposent, grace
a la collecte d'épargne solidaire via les livrets CODEVair, des
préts environnementaux, destines a financer lacquisition
d'equipements ecologiques dans le cadre d'un projet de
renovation de logement. Le montant total de ces préts
accordeés en 2017 est de 25,69 M€,
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internationale

2. Utilité sociale du financement solidaire

Le point qui definit et rassemble les acteurs de la finance
solidaire est le fait de soutenir, par le prét et linvestissement,
des activites a forte utiliteé sociale. Pour autant, tous ne
partagent pas une méme définition de L'utilite sociale et chacun
d'entre eux définit la nature des impacts qu'ilescompte de son
activite de financement. Le graphique ci-dessous decompose
lensemble du financement solidaire 2017 (352,4 M€) selon
L'utilité sociale des projets soutenus.

Répartition du financement solidaire par utilité sociale

des projets financés

NC

Autres

Entreprendre

Lutte contre
autrement

'exclusion

Solidarité

Environnement

Source : Finansol

2.1 Lutte contre l'exclusion

En 2017, les differentes foncieres solidaires de la maitrise
d'ouvrage d'insertion ont ainsi réceptionné pres de 500
nouveaux logements, portant le parc qu'elles ont acquis
grace a la finance solidaire a plus de 5 000 logements. Ce
parc de logements leur a permis d'accueillir plus de 3 700
nouveaux bénéficiaires en 2017.

L'épargne solidaire est egalement investie de maniere
significative dans l'action sanitaire et sociale. Une centaine de
projets lies a laccompagnement de personnes handicapees,
a l'hébergement de personnes dependantes ou a laccueil
d'enfants en bas age ont été soutenus a hauteur de 51 M€
(+22%). Outre les acteurs associatifs traditionnels de ce secteur,
la finance solidaire intervient de maniere croissante en soutien
d'entreprises mettant au point des solutions technologiques
au service de personnes en situation de dependance.

Linsertion par lactivité economique est un domaine
d'investissement historique de la finance solidaire et ce sont,
en 2017, plus d'une centaine d’'entreprises d'insertion qui
ont été financées a hauteur de 14,6 M€ (+56%). Par ailleurs,
si le financement d'activités économiques a forte utilite sociale
constitue le coeur de la finance solidaire, l'epargne solidaire
est egalement pour partie investie avec l'objectif de favoriser
la création d'activites economiques par des personnes n'ayant
pas acces au credit. Prés de 12 M€ de microcrédits ont ainsi
été attribués a prés de 1 900 personnes sur des ressources
issues de l'épargne solidaire en 2017.

Par ailleurs, plus de 66 000 préts sociaux ont éte attribues a

des personnes en situation de difficulte financiere par le Credit
Municipal de Paris et Nimes.

2.2 Activites environnementales

Les activites concourant a la lutte contre l'exclusion sociale
restent predominantes parmi les projets soutenus par la
finance solidaire. Cette catégorie inclut une grande diversité
de projets.

Avec pres de 58 M€ investis (+51%), les projets lies au
logement trés social occupent toujours une place importante.

Le montant investi par la finance solidaire dans les activites
environnementales a connu une progression de plus de 86%
entre 2016 et 2017 et 500 entreprises et associations ont éte
soutenues a hauteur de 63,3 M€.

La majeure partie de ces entreprises et associations sont
des acteurs de la filiere biologique (de la production a
la transformation et la distribution) ou, plus largement,
s'inscrivant dans des logiques de circuits courts agricoles.
Pres de 280 d'entre eux ont été finances a hauteur de 24,8 M€

en 2017 (+52,1%). Ces apports prennent differentes formes : des
investissements fonciers pourfaciliter l'installation des paysans,
des préts long terme pour soutenir les investissements des
réseaux de distribution, des interventions en capital citoyen
pour soutenir lémergence de petits commerces locaux
inscrits dans des demarches de circuits courts.

Le secteur des énergies renouvelables reste lun des
principaux domaines d'investissement de l'épargne solidaire
avec 75 projets soutenus en 2017 pour un montant de 27 M€
(+ 25%). Ce sont tres majoritairement des unites de production
qui ont éte financees. Leur production annuelle equivaut a la
consommation (hors chauffage) de plus de 35 000 ménages.

Par ailleurs, un eélargissement des thematiques couvertes
par les projets environnementaux soutenus est a noter. En
dehors des activites « traditionnelles » évoquées ci-dessus,
se développent les entreprises et associations actives sur
les sujets de lautopartage, de la gestion des dechets, de la
gestion ecologique des foréts ou encore des produits eco-
congus.

Les activites relatives a la performance énergetique des
batiments sont également soutenues. Une trentaine d'acteurs
de l'écoconstruction ont été financés en 2017. Par ailleurs,
l'épargne solidaire a également permis lattribution de préts
environnementaux a des particuliers, a hauteur de 25,7 M€.

2.3 Entreprendre autrement

Si une part majeure de l'épargne solidaire est mecaniquement
affectée aux entreprises solidaires d'utilite sociale, un certain
nombre de financeurs solidaires oriente une part de leurs
investissements vers des entreprises dont lutilite sociale
ne reside, ni dans le fait de s'adresser a des personnes
en situation d'exclusion, ni dans la poursuite d'objectifs
environnementaux mais, de maniere assez large, dans la
maniére dont est conduite l'activité et dans sa participation
a un développement économique local socialement
vertueux. Ces projets, par definition tres hétérogenes, sont
soutenus en raison de leur contribution a la creation d'emploi
sur un territoire donné, de leur gouvernance participative,
ou encore de la limitation déliberee de leurs externalites
negatives (environnementales notamment).

Si lensemble de ces financements ne represente que moins
de 4% du montant total du financement solidaire, c'est pres
d'un quart des entreprises soutenues en 2017 qui l'ont éte
selon cette logique.

Plusieurs financeurs, avec des niveaux d'exigence variables,
s'inscrivent dans cette démarche, parmi lesquels les acteurs
a dimension locale (Autonomie et Solidarite, €S, les CIGALES,
la Caisse Solidaire, Herrikoa, ..) qui, s'ils investissent en partie
dans des projets d'économie solidaire, visent plus largement
a soutenir le développement économique de leur territoire.
Le nouveau positionnement de France Active de soutien
aux « entrepreneurs engagés » participe également de ce
mouvement en mettant en avant la proximité de certaines
demarches entrepreneuriales avec les initiatives d'economie
sociale et solidaire et en se proposant d'accompagner ces
projets dans le sens d'un engagement social croissant.
La Nef, si elle cible tres largement des entreprises dont
lactivite est liee a des questions ecologiques, soutient
egalement de petites entreprises locales créatrices de lien
social, notamment en zones rurales. Le dispositif Initiatives
Remarquables du réseau Initiative France se construit sur la
méme logique de valorisation des dimensions responsables
de TPE en creation.

Ce « decloisonnement » entre les entreprises solidaires et les
entreprises qui, sans étre construites autour de la reésolution
de problematiques sociales, génerent un impact positif pour
la societe, n'est pas un phénomene nouveau mais il semble
s'accelerer.
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LA SOLIDARITE
INTERNATIONALE

1. Les ressource

L'encours d'épargne solidaire orienté vers la solidarite
internationale (en M€, au 31/12)

2015 2016 2017

Epargne collectee par

les entreprises solidaires Al 526 57.6

Epargne bancaire (livrets,

depodts a terme) 388 572 635

Epargne financiere (OPC) |  352,2 359.4 4517
TOTAL 4371 469,2 572,8

Source : Finansol

Périmetre :

Cet indicateur mesure lencours d'épargne solidaire qui
permet de financer les activités de solidarité internationale. Il
comprend les placements dontau moins 50% des financements
solidaires sont orientes vers la solidarite internationale ou
qui comptent une majorité (au moins 50%) d'associations de
solidarité internationale parmi les associations bénéficiaires
des placements de partage.

Au 31/12/2017, 'encours d'épargne solidaire orienté vers la
solidarité internationale est de 572,8 M€ (+22,1%).

Contrairement a l'an passe, le taux de croissance annuel de
cette ressource est supérieur a celui de l'épargne solidaire
(+ 18,3%). Cette augmentation est due a la forte collecte
d'épargne financiere, et plus particulierement de celle du FCP
« BNP Paribas Obli Responsable ». Fin 2017, l'encours de ce
placement s'éleve a 2324 M€ (+ 55,4%).

Les activités de solidarité internationale sont financées
par des supports d'épargne trés variés. Cette thematique
est présente depuis la création des premiers placements
solidaires. En effet, le premier fonds solidaire, le FCP « Faim et
Développement » (Ecofi Investissements), a éte cree en 1983.
Ce sont dailleurs les dons collectés via cet OPC qui ont permis
de constituer le capital de la SIDI, le véhicule de financement

solidaire du CCFD-Terre Solidaire. Aujourd’hui, les dons issus
de l'epargne de partage au profit du CCFD-Terre Solidaire! sont
rediriges vers la SIDI pour financer laccompagnement de ses
projets solidaires ; cette ressource faisant ainsi partie integrante
de son modele economique.

Plusieurs acteurs solidaires financant la solidarité internationale,
comme la Cofides Nord-Sud, FADEV, Microfinance Solidaire,
Oikocreditz et la SIDI se sont constitués sous forme de
societe afin de pouvoir lever des fonds propres, via l'émission
d'actions non cotées, aupres de particuliers et d'investisseurs
institutionnels.

Au fil du temps, ces mémes acteurs ont diversifie leurs
ressources, que ce soit par lintermediaire de l'éepargne de
partage, des placements bancaires (Livret Oikocredit, Compte a
terme CCFD), des contrats d'assurance-vie ou plus recemment
des plateformes de financement participatif.

Concernant ce dernier outil, la premiere declinaison solidaire a
ete creee en France par Babyloan, pour soutenir des projets de
solidarité internationale. Les financeurs solidaires ont de plus
en plus recours aux plateformes de financement participatif
pour toucher de nouveaux publics et diversifier leurs canaux
de collecte de fonds.

Enfin, les acteurs de la solidarité internationale ont également
bénéficié de l'afflux de ressources issus des fonds « 90-10 »,
notamment par lintermediaire des fonds d'épargne salariale.
Ce sont ainsi plusieurs centaines de millions d'euros qui
financent des entreprises solidaires par des outils de dette
ou par des apports en fonds propres. Toutefois, la solidarité
internationale n'est qu'une des nombreuses thématiques
financées par les gérants de fonds. Fin 2017, elle représentait
environ 8% des financements solidaires issus des fonds
« 90-10 », eux-mémes constituant 5 a 10% des encours totaux
des fonds.

Certains OPC (labellisés Finansol) financent exclusivement des
projets de solidarite internationale (non agrees ESUS) sur la part
d'actifs allouée aux investissements solidaires : le FCP "BNP
Paribas Obli Responsable’ (BNP Paribas) et la SICAV "Danone.
Communities” (Amundi). Par ailleurs, le fonds "Schneider
Electric SICAV Solidaire" (Ecofi Investissements) finance une
majorité de projets de solidarité internationale.

1. Pour plus d'informations, se référer a l'étude publiée par Finansol en décembre 2017 : « 20 ans du label Finansol : l'innovation financiere au service de la solidarite »

2. Oikocredit est une sociéte financiere coopérative de droit néerlandais. Les produits d'épargne proposeés sont juridiquement différents.
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2. Les dons issus de l'épargne de partage

En considérant le périmétre évoqué précédemment, l'encours des produits de partage orientés principalement vers des
associations de solidarité internationale s'éléve, a cette méme date, a 140,5 M€. Plus largement, sur un encours d'épargne
de partage total de 1,45 Md<€, ce sont 1,29 Md€ qui contribuent au financement de la solidarité internationale, au 31/12/2017,
correspondant a l'encours des produits qui comptent au moins une association de solidarité internationale parmi les benéficiaires.

Le montant des dons issus de l'épargne de partage orienté vers les associations de solidarité internationale

(en K€)

2008 2009 2010 2011
Montant des
dons S|

Part des dons
Sl dans total 49,8% 46,6% 38,0% 33,0%
dons

2879 2504 1801 1997

Sur les 113 associations bénéficiaires d'épargne de
partage, 24 interviennent sur la thématique de la solidarité
internationale.

Dans un contexte de baisse geneéralisee des dons issus de
l'epargne de partage, le montant des dons orienté vers les
associations de solidarité internationale s'est élevé a 1,43
M€ en 2017. Il s'agit d'une donnée qui diminue pour la 5eme
annee consecutive a limage des dons totaux percus par les
associations via l'epargne de partage (cf. p. 11). Les associations
de solidarité internationale sont particulierement touchées
par la baisse des revenus puisque leur part relative diminue
regulierement pour s'etablir a 30,8% en 2017. Celle-ci a atteint
l'un de ses plus bas niveaux.

2012 2013 2014 2015 2016 2017

2322 2141 2084 1560 1604 1425

33.1% 35.1% 36.3% 29.3% 31,9% 30,8%

Source : Finansol

Cette baisse chronique est liee au fait que les placements
de partage qui soutiennent les associations de solidarite
internationale sont relativement anciens, principalement des
OPC, et donc peu commercialises et souscrits. Le nombre de
souscripteurs de plusieurs OPC de partage, et les encours
correspondants, reculent année apres année (cf. p. 10). En outre,
le nombre d'associations bénéficiaires ne cesse de s'élargir,
souvent au profit d'autres thématiques ou d'organismes ayant
un impact local.

Le CCFD-Terre Solidaire a toujours été le principal bénéficiaire.
Il capte a lui seul 41,4% des dons des associations de solidarite
internationale. La FIDH et Action contre la Faim sont les autres
acteurs majeurs de cette categorie, toutes deux ayant recu
plus de 100 K€ de dons en 2017.

3. Le financement solidaire

Les initiatives de soutien aux entreprises d'utilité sociale dans
les pays du Sud et, plus largement, a la solidariteé internationale,
sont parmi les acteurs historiques de la finance solidaire. En
2017 :

Plus de 29 M€ ont été investis dans des projets participant
a un développement économique solidaire dans ces pays
(soit 8,3% du montant de financement solidaire en 2017) ;

Pres de 4 M€ d'investissement ont été leves par des
associations de solidarité internationale implantées en
France ;

Plus de 1,4 M€ ont éte versés sous forme de don a des
associations de solidarité internationale (cf. p. 20) ;

Sur les 4 derniéres années, ce sont ainsi pres de 120 M€ de
financement solidaire dediés a la solidarité internationale qui
ont été permis par l'épargne solidaire en France.

3.1 Le financement de structures implantées
dans les PED

Des investissements majoritairement orientes vers l[Amérique
du Sud et lAfrique :

Répartition du financement solidaire orienté vers les

PED en 2017 par continent

Monde”

Asie Afrique

Source : Finansol

Ameérique

* La categorie « Monde » correspond a un fonds international de soutien a la microfinance

Les entreprises soutenues dans les PED sont de deux natures :
des institutions de microfinance, d'une part, et des entreprises
du secteur productif dautre part, principalement dans les
secteurs agricole et de l'acces a des energies propres.

Répartition du financement solidaire orienté vers les
PED en 2018 par utilité sociale

Autres PME

Microfinance

Agriculture

Source : Finansol

3.2 Soutien a la microfinance

C'est tres largement vers le secteur de la microfinance qu'ont
ete orientés les investissements des fonds et financeurs
solidaires francais en 2017. Plus d'une cinquantaine
d'institutions de microfinance (IMF) ont ainsi été financées
a hauteur de 22,7 M€. Ces IMF comptaient, fin 2017, plus de
2,6 millions de clients. L'objectif de ces IMF est de lutter contre
l'exclusion financiere en proposant a des personnes n'ayant pas
acces au systeme bancaire traditionnel des services d'épargne
et de credit. Certaines d'entre elles proposent egalement des
services non financiers (formation, assistance technique, etc.).

Plusieurs dimensions témoignent du caractere solidaire de ces
IMF

le ciblage des publics : les institutions soutenues par la
finance solidaire ont vocation a adresser leur offre aux
publics les plus eloignés de l'acces aux services financiers.
Ainsi, parmi les clients des IMF soutenues en 2017, 67%
sont des femmes et 57% vivent en zone rurale ;

. l'application par la quasi-intégralité d'entre elles
des principes de protection du client fixés par la
Smart Campaign : ces principes visent a conserver
le caractere social de la microfinance et den éviter
les éventuelles deérives. Parmi ces principes, se
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retrouvent la prévention du surendettement, la
transparence quant a loffre de services, la tarification
responsable ou encore le traitement equitable des clients;

plus largement, ces IMF sont notamment

sélectionnées en fonction de la maniere dont
elles concoivent leur mission sociale. Plusieurs
financeurs accordent également de limportance au
caractére local de la gouvernance de linstitution.

Le corollaire de ces caractéristiques est le faible acces de
ces IMF aux bailleurs de fonds traditionnels. En intervenant
financierement et par un appui technique, les financeurs
solidaires souhaitent permettre a ces institutions d'atteindre la
pérennité financiere qui permettra de développer leur impact
social.

3.3 Investissements en direct dans des
entreprises du secteur productif

Le soutien en direct dentreprises a forte utilité sociale
représente 22% des montants investis dans les PED par les
financeurs solidaires en 2017 (6,5 M€).

Le soutien de la finance solidaire a lagriculture dans les
PED prend principalement la forme d'un appui financier et
technique a de petites exploitations et a des organisations
coopératives de producteurs regroupant des exploitations
d'agriculture familiale. Prés de 3,5 M€ ont été investis dans
des exploitations de cette nature en 2017, principalement par
la SIDI et Oikocredit.

Les autres entreprises soutenues en direct par les financeurs
solidaires francais en 2017 sont principalement actives dans
les domaines de l'acces a l'énergie. Entrepreneurs du Monde,
via son vehicule de financement Microfinance solidaire, est
notamment engagé sur ce champ.

20% de financements en fonds propres - La progression de
la part des apports en fonds propres déja constatee en 2016
s'est poursuivie en 2017. 20% des investissements effectues
par la dizaine de financeurs actifs sur ces financements a

l'international correspondent a des apports en fonds propres
(ce chiffre était de 17% en 2016 et de 8% en 2015). Cette
progression concerne moins le soutien a la microfinance que
linvestissement en direct dans des entreprises productives.

3.4 Le financement d'associations de
solidarite internationale en France

Indépendamment de ces financements de structures a
utilité sociale implantées dans les PED, la finance solidaire
a egalement poursuivi son soutien a des associations
francaises de solidarite internationale (parmi lesquelles
Acted ou ALIMA). Ce sont notamment les societes de gestion
d'actifs solidaires qui, pour une partie restant mineure de
leur activite, sont intervenues en 2017 aupres d'ONG dans le
cadre d'importantes levees de fonds. Si elles sont encore peu
nombreuses, ces ONG de solidarité internationale accedant
aux ressources de lepargne solidaire, notamment salariale,
ouvrent potentiellement la voie a d'autres acteurs du secteur.
Le fait que, par leur reconnaissance d'utilite publique et/ou par
la reconnaissance de leur utilite sociale au sens de la loi, ces
ONG aient acces a lagrement ESUS doit pouvoir permettre a
un plus grand nombre d'entre elles de solliciter les gérants de
fonds solidaires.

Cette piste est dautant plus prometteuse que les modes
d'intervention des acteurs de la finance solidaire aupres de ces
ONG permettent de repondre a des besoins mal couverts :

en 2017, c'est notamment par le biais de souscription a des
emissions de titres associatifs que les fonds solidaires sont
intervenus aupres de ces associations, contribuant ainsi a
renforcer leur haut de bilan. Si l'on constate encore dans
le secteur une « sous-utilisation » de cet outil, ces acteurs
de la solidarite internationale, en raison de la solidité de
leurs modeles et de leurs dimensions considerables par
comparaison avec la grande majorite des associations
francaises, ont pu y avoir acces ;

de maniere plus traditionnelle, les fonds solidaires peuvent
intervenir en prét aupres de ces ONG via l'outil du billet
a ordre qui, en raison de son remboursement in fine, de
ses taux actuellement relativement modestes et de son
caractere « non fleche », constitue un moyen intéressant
de financement du besoin en fonds de roulement.
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