
…

Emissions obligataires 
Ouvertures de capital 

Souscriptions obligataires 
participations 

PARTICULIERS  
(PME/PMI) 

Riverains parcs en projet 
 (PME/PMI) 

Autres 
(citadins) 

Riverains parcs 

En activité (PME/PMI) 

Éolivret / 
CAT 

Éolivret / 
CAT 

Éolivret / 
CAT 

Investissement direct par les banques 
ou centralisé par fonds de garantie 

Collecte locale de l’épargne & des 
excédents de trésorerie 

1 

Le	
  placement	
  dans	
  un	
  compte	
  d’épargne	
  dédié	
  VALOREM/banque	
  
1) Phase de collecte et d’investissement 

Banques de détail 



Autres… 

PARTICULIERS  
(PME/PMI) 

Riverains parcs en projet 
 (PME/PMI) 

Autres 
(citadins) 

Riverains parcs en activité 
(PME/PMI) 

Éolivret / 
CAT 

Éolivret / 
CAT 

Éolivret / 
CAT 

Le	
  placement	
  dans	
  un	
  compte	
  d’épargne	
  dédié	
  VALOREM/banque	
  
2) La rémunération (taux indicatifs) 

7 % 

Parcs 

en activité 

Remontée de liquidités 

Taux fixé 

par chaque banque 
(3 % net minimum) 

6 % 
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Banques de détail 

(0,3+0,7 %) 

(1+5 %) 



…
Banques de détail 

PARTICULIERS  
(PME/PMI) 

Riverains parcs en 
projet 

 (PME/PMI) 

Autres 
(citadins) 

Riverains parcs en activité 
(PME/PMI) 

Éolivret / 
CAT 

Éolivret / 
CAT 

Remontée de liquidités 

Producteurs 
EnR 

Rémunération 7 % 
= 10,5 Millions € 

FLUX	
  	
  ANNUELS	
  	
  DE	
  REVENUS	
  
Sur la base de 150 M€ investis (taux indicatifs) 

Fonds de 
garantie 

Éolivret / 
CAT 

FISC 

Sans compter les 
recettes de la fiscalité 
locale ni la TVA  
(400 à 450 M€/an) 

reste 4,54 M€ 
Soit 3,025 % net 

banques : 

1 % = 1,5 M€ 
(reste 7,5) 

FG : 1 % = 1,5 M€ 
(reste 9) 

2,96 M€ 

Parcs 

en activité 
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Quels volumes d’investissement pour 1 500 MW/an ? 

Comparé aux prêts CdC pour 

le logement social (15 %) 
Besoin en FP (20 %) 

Hypothèse de financement FP par 
épargne de proximité (1/3) 

Sur la base d’une 
remuneration brute de 5 % 

Net = 

45,40 € 

2 à 

2,5 G€ 450 M€ 150 

M€ 

Part de l’éolien dans la CSPE 

13,8 % 

Part de la CSPE éolienne dans 
facture d’un foyer moyen/an 

Poids de la taxe dans revenu éolien (45,40 €) 

9,40 € 

Net = 

36 € 

58,60 € 9,40 € 

Fisc = 

29,60 € 
Répartition des revenus annuels 
de l’épargne éolienne (10,5 M€) 

épargnants
4,54 M€ 

CdC 

1,5 M€ 

BQ 1,5 M€ 

Fisc 

2,96 M€ 

17 G€ 



Quels volumes d’investissement pour 1 500 MW/an ? 

Estimation 
o  Sur la base d’un investissement de 2 à 2,5 G€*  

o  Besoin en FP correspondant à environ 450 M€ 

o  Hypothèse : 1/3 des fonds propres apporté par livret d’épargne ou CAT, soit 150 M€ : 

•  100 000 Livrets ou CAT répartis entre plusieurs réseaux bancaires** 

•  Pour 1 500 € d’encours moyen*** 

o  Rémunération à 5 % brut pour les épargnants (3,025 % net), soit un revenu (45,40 €/an) égal à 5 fois le 
montant de la CSPE éolienne (9,40 €) payée par un foyer moyen****  possédant une épargne = 1 500 €. 

o  Rémunération des obligations ou de compte courant à 7 % (alimentant un fonds de garantie centralisé) 
o  Délais de mise en place : Année N préparation (2015 ?) 

o  N1 déploiement livret / CAT 

o  N2 premiers investissements 

o  N3 rythme de croisière 

* 16,4 G€ de prêts ont été accordés en 2013 par la CDC pour le logement social 

** Pour mémoire 1 : la seule population « riveraine » du portefeuille de projets Valorem concerne environ 400 000 foyers 

***  Pour mémoire 2 : l’encours moyen du Livret A = 3 700 € pour plus de 63 millions de livrets (92 % de la population). L’encours des 
Livret A (233) + Livret DD (100) + LEP (45) dépasse en France les 460 G€ (décollecte L A de +6 G€ depuis avril 2014). 

**** ne subissant pas le chauffage électrique, soit conso élec = 3 500 kWh/an : CSPE = 0,0195 €/kWh, dont part éolien = 13,8  % 
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2  ans   10  –  12  ans  

Re
to
m
bé

es
    

éc
on

om
iq
ue

s  

Conven6on    
  de  chemin  
(8  k€/an)  

+  
CET  

(171  k€/an)  

	
  
	
  

Conven6on  de  chemin  
+  

CET  
+    

Rémunéra6on  à  4  %  de  
l’apport  en  CCAssocié  

(15  k€/an)  

Conven6on  de  chemin  
+  

CET  
+    

Dividendes  de  la  Société  de  Projet  

NB	
  :	
  l’apport	
  en	
  CCAssocié	
  =	
  2	
  ans	
  de	
  rece7es	
  
fiscales	
  +	
  autres	
  rece7es	
  (conven=ons	
  de	
  
chemins	
  et	
  loyers	
  éventuels)	
  

Signature 
promesse 
unilatérale 

cession titres 

VALOREM  ac6onnaire  à  100  %    
de  la  Société  de  Projet  

A
c6
on

na
ri
at
  

20/25  ans  N  

VALOREM  :  80  à  90  %  

	
  
SEM  :  5  à  10    %    
  
Autres  :  10  %  

+	
  	
  

Rendre possible le co-investissementpublic et citoyen : l’exemple de proposition Valorem 
dans le Lot/Cantal 

Claudio RUMOLINO Avril 
2015 



Flux de trésorerie (k€) bénéficiant à la commune pour sa participation à 85 % dans une 

SEM énergie qui acquiert à N2 des parts dans une SPV éolienne. 

Cas réel dans le Cher d’un projet Valorem 8 x 2,4 MW 

Synthèse  des  flux  financiers  pour  la  commune  de  xxx  (18)  en  
23  ans  d’ac6vité   

Inves=ssement	
  dans	
  la	
  SEML   183	
  k€ 

Loyers	
  et	
  indemnités	
  d’usage	
  des	
  chemins  424	
  

Fiscalité	
  liée	
  aux	
  éoliennes   840	
  

Dividendes	
  liées	
  à	
  la	
  SEML   1	
  773	
  	
  

TOTAL  NET    2  854  k€
  

 

Sans	
  invesPsst	
  
de	
  la	
  commune	
  

Avec	
  l’invesPsst	
  
de	
  la	
  commune	
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comparatif scenarii de recettes éoliennes 

cumul recettes +fiscalité cumul dividendes soldes cumulés 
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Merci pour votre attention 

Claudio RUMOLINO Avril 
2015 


