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PROSPECTUS 
 
 
Mis ¨ la disposition du public ¨ lôoccasion : 

 de lôinscription aux négociations sur le marché NYSE Alternext de NYSE-Euronext à Paris de la totalité 
des actions existantes composant le capital de la société METHANOR ; 

 du placement dans le cadre dôune offre ¨ prix ouvert aupr¯s du public en France et dôun placement 
global aupr¯s dôinvestisseurs institutionnels en France et hors de France, ainsi que de lôinscription aux 
négociations sur le marché NYSE Alternext de NYSE-Euronext ¨ Paris dôun nombre maximum de 
333.000 actions nouvelles ¨ ®mettre dans le cadre dôune augmentation de capital en numéraire par voie 
dôoffre au public pouvant °tre port® ¨ un maximum de 382.950 actions nouvelles en cas dôexercice 
int®gral de la clause dôextension. 

 
 

Fourchette indicative de prix applicable ¨ lôOffre à Prix Ouvert et au Placement Global :  
entre 9 euros et 10 euros par action. 

 
Le prix pourra être fixé en dessous de 9 euros par action sous certaines conditions. En cas de modification de la 
borne supérieure de la fourchette ou de fixation du prix au-dessus de 10 euros par action, les ordres émis dans le 
cadre de lôoffre ¨ prix ouvert pourront °tre r®voqu®s pendant au moins deux jours de bourse. 

 

 
Visa de lôAutorit® des march®s financiers 

  
En application des articles L.412-1 et L.621-8 du Code Monétaire et Financer et de son Règlement Général, 
notamment des articles 211-1 à 216-1, lôAutorit® des march®s financiers a apposé le visa n° 12-271 en date du 
18 juin 2012 sur le présent Prospectus. Ce Prospectus ®t® ®tabli par lô®metteur et engage la responsabilit® de 
ses signataires. Le visa, conformément aux dispositions de lôarticle L.621-8-1-I du Code Monétaire et Financier, a 
été attribué apr¯s que lôAMF a v®rifi® «  si le document est complet et compréhensible, et si les informations quôil 
contient sont cohérentes ». Il nôimplique ni approbation de lôopportunit® de lôop®ration, ni authentification des 
documents comptables et financiers présentés. 
 

 
Des exemplaires du présent Prospectus sont disponibles sans frais au siège social de METHANOR et auprès de 
H. et Associés ï Groupe Philippe Hottinguer. Le Prospectus peut également être consulté sur le site Internet de 
lôAutorit® des march®s financiers (www.amf-france.org) et sur celui de la Société (www.methanor.fr). 

 

 
 

Prestataire de services dôinvestissement  
Listing Sponsor 

http://www.amf-france.org/
http://www.methanor.fr/
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REMARQUES GENERALES 
  
Dans le présent prospectus (« Prospectus »), lôexpression « Méthanor » ou la « Société » désigne la 
société METHANOR.  
 
- « Vatel Capital » ou la « Société de Gestion » désigne la société de gestion Vatel Capital SAS, 
 
- « Vatel Gestion » ou le « Gérant » ou « la Gérance » désigne la société Vatel Gestion SARL qui est 
le gérant de la Société et associé commandité de la Société, 
 
- « Unités de méthanisation agricole » désignent les futures sociétés dans lesquelles investira 
Méthanor. 
 
Les principaux termes caract®ristiques de lôactivit® de la Soci®t® sont définis dans un glossaire qui 
figure dans la troisième partie du présent Prospectus. 
 
 
 
 

AVERTISSEMENT 
 
Le présent Prospectus contient des déclarations prospectives et des informations sur les objectifs de 
la société Méthanor, notamment aux chapitres 5.2.3, 6.5.3 et 12 dans la première Partie du 
Prospectus, qui sont parfois identifi®es par lôutilisation du futur, du conditionnel et de termes ¨ 
caractère prospectif tels que ç estimer è, ç consid®rer è, ç avoir pour objectif è, ç sôattendre ¨ è, ç 
entend », « devrait », « souhaite » et « pourrait ». Ces informations sont fondées sur des données, 
hypothèses et estimations considérées comme raisonnables par la Société. Les déclarations 
prospectives et les objectifs figurant dans le présent Prospectus peuvent être affectés par des risques 
connus et inconnus, des incertitudes li®es notamment ¨ lôenvironnement r®glementaire, ®conomique, 
financier et concurrentiel, et dôautres facteurs qui pourraient faire en sorte que les r®sultats futurs, les 
performances et les réalisations de la Société soient significativement différents des objectifs formulés 
ou suggérés. Ces facteurs peuvent notamment inclure les facteurs de risques exposés au chapitre 4 « 
Facteurs de risques » de la première partie du présent Prospectus.  
 
Les investisseurs sont invités à prendre attentivement en considération les facteurs de risques décrits 
au chapitre 4 de la première partie du Prospectus et au chapitre 2 de la deuxième partie du 
Prospectus avant de prendre leur d®cision dôinvestissement. La réalisation de tout ou partie de ces 
risques est susceptible dôavoir un effet n®gatif sur les activit®s, la situation, les r®sultats financiers de 
la Soci®t® ou ses objectifs. Par ailleurs, dôautres risques, non encore actuellement identifi®s ou 
considérés comme non significatifs par la Société, pourraient avoir le même effet négatif et les 
investisseurs pourraient perdre tout ou partie de leur investissement.  
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RESUME DU PROSPECTUS 

 
Visa n° 12-271 en date du 18 juin 2012 de lôAMF 

 

Avertissement au lecteur 

Ce r®sum® doit °tre lu comme une introduction au Prospectus. Toute d®cision dôinvestir dans les titres 
financiers qui font lôobjet de lôop®ration doit °tre fondée sur un examen exhaustif du Prospectus. 
Lorsquôune action concernant lôinformation contenue dans le Prospectus est intent®e devant un 
tribunal, lôinvestisseur plaignant peut, selon la l®gislation nationale des £tats membres de la 
Communauté européenne ou parties ¨ lôaccord sur lôEspace ®conomique europ®en, avoir ¨ supporter 
les frais de traduction du Prospectus avant le début de la procédure judiciaire. Les personnes qui ont 
présenté le résumé, y compris le cas échéant sa traduction et en ont demandé la notification au sens 
de lôarticle 212-41 du R¯glement G®n®ral de l'AMF, nôengagent leur responsabilit® civile que si le 
contenu du résumé est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport aux autres parties du 
Prospectus. 

 

1 INFORMATIONS CONCERNANT LA SOCIETE 

 
D®nomination sociale, secteur dôactivit® et nationalit® 
 
Méthanor (la « Société »), société en commandite par actions de droit français 
 
Aperçu des activités 
 
La Société financera (sous la forme dôactions ou dôobligations convertibles) principalement des 
sociétés de production de biogaz à travers le procédé de méthanisation (« Unités de méthanisation 
agricole »). Le biogaz ainsi produit sera valorisé. 
 
La méthanisation est un procédé naturel de transformation de la matière organique. Cette 
fermentation produit une énergie renouvelable, le biogaz, et un résidu de traitement appelé le 
digestat. 
 
Le biogaz peut °tre utilis® pour g®n®rer de lô®lectricit® et de la chaleur par combustion ou être 
réinjecté sur le réseau de distribution de gaz. 
 
La méthanisation agricole (utilisation de déchets provenant des exploitations agricoles ou de 
lôindustrie agroalimentaire) a donc pour m®rite dô°tre ¨ la fois une source de production dô®nergie 
renouvelable et une filière alternative de traitement des déchets organiques. 
 
Les Unités de méthanisation agricole financées par la Société revendront lô®lectricit® ainsi produite à 
partir de la biomasse et b®n®ficieront des tarifs de rachat aujourdôhui garantis pendant 15 ans. Les 
exploitants agricoles qui seront associés à Méthanor au capital des Unités de méthanisation agricole 
pourront également bénéficier de la chaleur produite et épandre le digestat obtenu sur leurs terres 
agricoles (en substitution à des engrais chimiques). Dans un premier temps, les Unités de 
méthanisation agricole g®n¯reront un revenu provenant de la seule vente de lô®lectricit®. Ensuite, en 
fonction de lô®volution de la l®gislation, les Unit®s de méthanisation agricole seront susceptibles de 
percevoir des revenus complémentaires de la vente de chaleur, de digestat voire du biogaz 
directement.  
 
Méthanor financera et valorisera principalement des Unités de méthanisation agricole de taille 
moyenne (150 kW à 500 kW). Néanmoins, la Société pourra financer des projets de taille plus 
importante si ceux-ci remplissent certains crit¯res (®tat dôavancement, rentabilit® escompt®e..). Ces 
projets dôune puissance pouvant aller jusquô¨ plusieurs MW seront aliment®s par des d®chets pouvant 
être issus de différentes sources (déchets verts des collectivités territoriales et industries 
agroalimentaires notamment).  
 
De manière générale, Méthanor : 
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- nôinterviendra comme financeur des Unités de méthanisation agricole quôune fois les 
différentes autorisations administratives (type ICPE, permis de construire, autorisation de 
raccordementé) et les financements bancaires obtenus, 

- financera une soci®t® (soci®t® par actions simplifi®e g®n®ralement) d®di®e ¨ lôunit® de 
m®thanisation agricole. Un pacte dôactionnaires sera systématiquement mis en place entre la 
Société et la PME agricole qui co-financera lôUnit® de m®thanisation agricole au c¹t® de 
Méthanor. Ce pacte précisera notamment les points suivants : lôaccord n®cessaire de la 
Soci®t® pour les principales d®cisions dôinvestissement, lôencadrement des salaires au sein 
de lôUnit® de m®thanisation, le versement dôun dividende minimum. Ainsi même si elle sera 
systématiquement minoritaire dans les Unités de méthanisation agricole financées, Méthanor 
prendra part aux décisions importantes dans la gestion de celles-ci. 

 
La méthanisation agricole permet ainsi de répondre à deux enjeux majeurs : 
 

- la limitation des ®missions de gaz ¨ effet de serre li®es ¨ lô®levage et aux d®chets : diminution 
notable des émissions de méthane (CH4, un des principaux gaz à effet de serre) et dôoxyde 
nitreux (N2O, un des principaux responsables des pluies acides) dues au stockage et à 
lô®pandage direct des d®jections animales et de d®chets organiques, et la diminution des 
®missions par substitution dôengrais ; 

- la production dôune ®nergie renouvelable continue (jour et nuit) qui vient compenser la 
diminution inexorable des énergies fossiles : le biogaz est utilisé pour produire de la chaleur 
et de lô®lectricit®. 

 
Présentation du Gérant Associé Commandité de la Société ï Rémunérations des dirigeants 
 
Vatel Gestion, représentée par ses gérants Messieurs François Gerber, Marc Meneau et Antoine 
Herbinet est le Gérant Associé Commandité unique de la Société. Vatel Gestion a pour seule activité 
la g®rance et la qualit® dôassoci® commandit® de soci®t®s en commandite par actions créées à 
lôinitiative de Vatel Capital

1
. Un mandat de gestion a été signé entre la Société représentée par son 

Gérant et Vatel Capital afin que lôensemble des financements r®alis®s par la Soci®t® soient 
recherchés, analysés, proposés et suivis par Vatel Capital. Vatel Gestion et Vatel Capital possèdent 
des gérants et associés identiques.  
Le conseil de surveillance de la Société se prononcera sur chacun des projets de financements 
proposés par Vatel Capital à la Société ; la d®cision finale dôinvestissement revenant à Vatel Gestion 
en sa qualité de gérant de la Société. Au chapitre 6 de la première partie du prospectus sont 
notamment décrits Vatel Capital, le mandat de gestion signé entre Vatel Capital et Méthanor ainsi que 
le contrat de co-investissement entre la Société et les fonds gérés par Vatel Capital. 
Le mandat de gestion est rémunéré par des honoraires versés à Vatel Capital par la Société. 
Jusquôau 31 d®cembre 2015, ces honoraires sont nuls. A partir de 2016 et uniquement si le r®sultat 
net comptable de la Société est strictement positif, les honoraires annuels seront égaux à 2 % TTC 
des capitaux propres de la Soci®t® au 31 d®cembre de chaque fin dôexercice comptable. Ces 
honoraires viennent en déduction de la rémunération de la Gérance, de telle sorte que les honoraires 
de Vatel Capital et la r®mun®ration de la G®rance nôexc¯dent pas 2 % TTC des capitaux propres de la 
Soci®t® au 31 d®cembre de chaque fin dôexercice comptable. Par ailleurs, à partir de 2016, au titre de 
chaque exercice, la Société versera aux associés commandités, à titre de dividendes, une somme 
égale à 16,65% du résultat net. 
 
Le conseil de surveillance, auquel aucune r®mun®ration nôest allou®e jusquôau 31 d®cembre 2015, est 
actuellement composé de 7 personnes. A partir de 2016, il sera alloué au conseil de surveillance une 
rémunération annuelle au titre de jetons de pr®sence dont le montant est fix® par lôassembl®e 
g®n®rale ordinaire annuelle sans quôil puisse exc®der 0,2% du montant des capitaux propres.  
 
Informations financières sélectionnées (normes françaises) 
 
Le bilan au 30 avril 2012 a ®t® ®tabli post®rieurement ¨ la r®alisation du placement priv® dôun montant 
de 1.408.360 euros. 
 

                                                   
1
 Vatel Capital est une société de gestion de portefeuille indépendante créée en 2008 par Messieurs François Gerber, Marc 

Meneau et Antoine Herbinet qui en sont les dirigeants, gérants financiers et actionnaires à 100%. Vatel Capital gère des 
encours de plus de 70 Mú dont plus de 30 Mú investis dans le financement dans les ®nergies renouvelables.  
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Actif au 30/04/12 En ú Passif au 30/04/12 En ú 

Immobilisation incorporelles 7.572 Capital social 1.445.368 

Immobilisations corporelles 0 CAPITAUX PROPRES 1.446.750 

Immobilisations financières 0 Autres fonds propres 500 

ACTIF IMMOBILISE 7.572   

VMP + Disponibilités 1.448.282 Emprunts et dettes 
diverses* 

32.045 

Charges constat®es dôavance 23.920 Fournisseurs 478 

ACTIF CIRCULANT 1.472.202 DETTES 32.524 

TOTAL ACTIF 1.479.774 TOTAL PASSIF 1.479.774 
*dettes auprès de Vatel Capital (paiements de fournisseurs par Vatel Capital  pour le compte de Méthanor) 

 
Tableau synthétique des capitaux propres et de lôendettement financier net 
 
Le tableau ci-dessous est présenté dans son intégralité à la section 3.2 de la deuxième partie du 
Prospectus :  

 

9ƴ ϵ  (données non auditées) Au 30 avril 2012 

1. Capitaux propres et endettement   

Total des dettes courantes 0 

Total des dettes non courantes (hors partie courante des dettes long terme) 0 

Capitaux propres  1.446.750 

2. Analyse de l'endettement financier  

 Liquidités  1.448.282 

Créances financières à court terme 0 

Dettes financières courantes à court terme  0 

Endettement financier net à court terme  -1.448.282 

Endettement financier net à moyen et long terme  0 

Endettement financier net  -1.448.282 

 

Résumé des principaux facteurs de risque 
 
Avant de prendre leur d®cision dôinvestissement, les investisseurs doivent prendre en consid®ration 
les principaux risques résumés ci-dessous et décrits plus précisément au chapitre 4 de la première 
partie du Prospectus : 
 

- Risques liés à la Société : parmi les risques inh®rents ¨ lôactivit® des Unit®s de m®thanisation 
agricole, on pourra signaler : i) le risque li® ¨ la mauvaise qualit® ou ¨ lôinsuffisance des 
substrats ii) le risque lié à la non obtention des différentes autorisations administratives. En 
effet, même si dans la majorité des cas, la Société ne financera des Unités de méthanisation 
quôune fois les diff®rentes autorisations obtenues, elle se r®serve la possibilit® de financer des 
Unit®s qui nôauraient pas obtenu lôensemble des autorisations administratives iii) le risque lié à 
une ®volution d®favorable du cadre r¯glementaire de lôactivit® iv) le risque relatif ¨ la baisse 
des tarifs de rachat garantis de lô®lectricit® produite, 
 

- Risques liés au statut de Société en Commandite par Actions : même en cas de mauvaises 
performances, il sera très difficile de révoquer Vatel Gestion, Gérant de la Société. 

 
- Risques liés à la dépendance de la Société par rapport à Vatel Capital : la Société dont le 

Gérant est Vatel Gestion est liée à Vatel Capital par un mandat de gestion ; Vatel Gestion et 
Vatel Capital partageant par ailleurs les mêmes actionnaires et dirigeants. La Société se 
trouve donc liée pour la gestion de ses actifs à la société Vatel Capital pour une durée de huit 
ans (à compter du 15 juin 2012), quelle que puisse °tre lô®volution de cette soci®t®, de ses 
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actionnaires, de ses dirigeants, de ses collaborateurs, de ses moyens, de ses performances 
et de sa stratégie. Néanmoins, ce mandat de gestion peut être résilié à tout moment par le  
conseil de surveillance de la Société à la majorité des ¾ présents ou représentés et après 
approbation ensuite par lôassembl®e g®n®rale des actionnaires. En cas de r®siliation à 
lôinitiative de la Société de ce mandat de gestion, une indemnité de résiliation est due par la 
Société à Vatel Capital. Si la résiliation a lieu avant le 31 décembre 2015, celle-ci est égale à 
16 % du montant des capitaux propres de la Société au 31 décembre précédant la date de 
résiliation. Si la résiliation a lieu après le 1

er
 janvier 2016, lôindemnit® est ®gale ¨ 5% du 

montant des capitaux propres de la Société au 31 décembre précédant la date de résiliation. 
 

- Risques liés au statut de SCR (société de capital-risque) : le statut fiscal privilégié de SCR 
impose des contraintes strictes dans la gestion de la Société. Ainsi la Société sera 
systématiquement minoritaire (seuil de détention inférieur à 40% des droits de vote) au capital 
des sociétés détenant les Unités de méthanisation agricole et ne sera pas impliquée dans les 
décisions de gestion quotidienne. Par contre, la Soci®t® sôappuiera syst®matiquement sur un 
pacte dôactionnaires qui lui permettra de d®fendre ses droits. Par ailleurs, le régime des SCR 
est susceptible dô®voluer dans le futur et entraîner des contraintes de gestion 
complémentaires pour la Société. 

 
- Risques financiers : une ®volution d®favorable des taux dôint®r°t ou un acc¯s limit® ¨ 
lôendettement bancaire pourrait limiter les possibilit®s de croissance de la Soci®t® et p®naliser 
très fortement ses performances financières. 

 
Perspectives 
 
La Société, créée en février 2012, nôa pas encore financ® dôUnit®s de m®thanisation agricole mais a 
identifié une quarantaine de projets (chacun pouvant être co-financ® par la Soci®t® au sein dôune 
Unité de méthanisation agricole). Parmi ceux-ci une trentaine pourrait être financée dans les 24 
prochains mois. Cet objectif de 24 mois tient compte des d®lais de mise en îuvre dôun projet : 
obtentions des autorisations administratives, mises en place des financements bancaires, etc. A ce 
jour, la Soci®t® nôest tenue contractuellement par aucun engagement de financement.  
 
La Soci®t® a r®alis® en avril 2012 une augmentation de capital de 1,4 Mú. Ainsi en considérant un 
financement apporté par Méthanor de 150 Kú par projet, la Société a actuellement la capacité 
financi¯re de financer neuf projets. A lôissue de lôaugmentation de capital faisant lôobjet du pr®sent 
Prospectus, la Société sera en mesure de financer vingt projets complémentaires.  
 
Dans un but de diversification des risques, la Soci®t® nôinvestira pas plus de 15% de sa situation nette 
par Unité de méthanisation agricole. Par ailleurs, le statut de SCR ne permet pas à Méthanor de 
d®tenir plus de 40% des droits de vote dôune Unit® de m®thanisation agricole. Néanmoins, Méthanor 
pourra compléter son financement en actions par des obligations convertibles ou des comptes 
courants dôassoci®s. 

2 INFORMATIONS CONCERNANT LôOPERATION 

 
Raisons de lôOffre LôOffre et lôinscription des actions de la Société aux 

négociations sur le marché NYSE Alternext de NYSE-Euronext 
à Paris sont destinées à fournir à la Société des moyens afin 
de financer majoritairement des Unités de méthanisation 
agricole.  
Par exemple, une Unité de méthanisation agricole de 190 kW 
nécessite un investissement total de 1,5 Mú environ. 20%, soit 
environ 300 Kú seront financ®s en fonds propres ; le solde 
devant pouvoir être financé par de la dette bancaire 
(généralement un seul établissement bancaire). 
Méthanor sera systématiquement co-financeur dans les Unités 
de méthanisation agricole au côté des exploitants agricoles. 
Méthanor pourra financer les Unités de méthanisation agricole 
sous la forme de souscription dôactions ou dôobligations 
convertibles. Méthanor pourra également mettre en place des 
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comptes courants dôassoci®s.  
Le produit de lôaugmentation de capital pourra ®galement °tre 
utilisé afin de financer des Unités de méthanisation agricole de 
taille plus importante (jusquô¨ plusieurs MW). 
 

Nature et nombre des titres dont 
lôinscription aux négociations 
est demandée 

La Société a demandé lôinscription aux négociations sur le 
marché NYSE Alternext de NYSE-Euronext à Paris : 
 

- des 180.671 actions ordinaires composant son capital 
social à la date du Prospectus  (les « Actions 
Existantes ») ; 

- des 333.000 actions nouvelles à émettre dans le cadre 
dôune augmentation de capital de la Soci®t® en 
num®raire par voie dôoffre au public (les ç Actions 
Nouvelles ») ; 

- dôun maximum de 49.950 actions nouvelles 
compl®mentaires en cas dôexercice en totalit® par la 
Société de la Clause dôExtension (les ç Actions 
Nouvelles Complémentaires »). La Clause 
dôExtension pourra °tre exerc®e en tout ou partie le 6 
juillet 2012. 

 
Les Actions Existantes, les Actions Nouvelles et les Actions 
Nouvelles Complémentaires sont définies ci-après comme les 
« Actions ». 
 
Les Actions Nouvelles et les Actions Nouvelles 
Complémentaires sont définies ci-après comme les « Actions 
Offertes ». 

Clause dôExtension Un maximum de 49.950 actions nouvelles représentant 15% du 
nombre initial dôactions ¨ ®mettre (la « Clause dôExtension »). 

Structure de lôOffre La diffusion des Actions Offertes dans le public sera réalisée 
dans le cadre dôune offre (lôçOffre »), comprenant : 

- une offre au public en France réalisée sous la forme 
dôune offre ¨ prix ouvert (lôçOffre à Prix Ouvert » ou 
lôç OPO ») principalement destinée aux personnes 
physiques (les ordres devant porter sur un minimum dô 
une action et un maximum de 20% du nombre 
dôactions offertes dans le cadre de lôOPO), et 

- un placement global (le « Placement Global) destiné 
aux investisseurs institutionnels comportant un 
placement en France et un placement privé dans 
certains autres pays ¨ lôexclusion notamment des 
Etats-Unis dôAm®rique. 

 
Dans le cadre de lôOPO, les ordres seront d®compos®s en 
fonction du nombre de titres demandés entre 1 et 300 actions 
inclus, ordres A1, et au-delà de 300 actions, ordres A2. Les 
ordres A1 sont prioritaires sur les ordres A2. 
 
Si la demande exprim®e dans le cadre de lôOPO le permet, le 
nombre d®finitif dôactions allou®es en r®ponse aux ordres émis 
dans ce cadre sera au moins égal à 20% du nombre total 
dôactions offertes dans le cadre de lôOffre (avant exercice 
®ventuel de la Clause dôExtension)  

Fourchette indicative de prix Entre 9 euros et 10 euros (le « Prix dôOffre ») 
 
Le Prix dôOffre pourra être fixé en dehors de cette fourchette. 
En cas de modification de la borne supérieure de la fourchette 
ou en cas de fixation du Prix dôOffre au-dessus de la 
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fourchette, la date de cl¹ture de lôOPO sera report®e ou une 
nouvelle période de souscription ¨ lôOPO sera alors r®ouverte, 
selon le cas, de telle sorte quôil sô®coule au moins deux jours 
de bourse entre la date de publication de lôavis financier 
signalant cette modification et la nouvelle date de clôture de 
lôOPO. Les ordres ®mis dans le cadre de lôOPO avant la 
publication de lôavis  financier susmentionn® seront maintenus 
sauf sôils ont ®t® express®ment r®voqu®s avant la nouvelle date 
de cl¹ture de lôOPO incluse.  
 
Le Prix dôOffre pourra °tre librement fix® en dessous de la 
fourchette (en lôabsence dôimpact significatif sur les autres 
caract®ristiques de lôOffre). Dans ce cas, le Prix dôOffre et le 
nombre d®finitif dôactions offertes seront port®s ¨ la 
connaissance du public par un communiqué de presse diffusé 
par la Société et par un avis diffusé par NYSE-Euronext.  

Méthode de fixation du prix Le Prix dôOffre r®sultera de la confrontation de lôoffre des 
actions dans le cadre du Placement Global et des demandes 
émises par les investisseurs selon la technique dite de 
« construction du livre dôordres » telle que développée par 
les usages professionnels.  

El®ments dôappr®ciation du prix Le Prospectus contient des informations relatives à la méthode 
de valorisation des flux de trésorerie actualisés qui permet 
dôappr®cier la valeur intrins¯que de la Société en prenant en 
compte ses perspectives de développement et la méthode de 
taux de rendement interne. La mise ne îuvre de ces deux 
méthodes par IdMidcaps est cohérente avec la fourchette de 
prix retenue. 
Toutes les données comptables et financières retenues par 
IdMidCaps dans le cadre de ses travaux dô®valuation sont 
issues de ses propres estimations, de manière indépendante 
de la Société et non négociées avec celle-ci.  

Disparités de prix Le 6 février 2012, la Société a décidé une augmentation de 
capital au prix de 8 ú par action nouvelle, c'est-à-dire au 
nominal, ¨ lôoccasion dôun placement priv® de 1,4 million 
dôeuros. Depuis la r®alisation de cette augmentation de capital, 
la Société a significativement progressé dans son plan de 
développement, et a notamment sign® un contrat dôapport 
dôaffaires et n®gocie le financement de premi¯res Unit®s de 
m®thanisation agricole (sans quôaucun engagement 
dôinvestissement nôait ®t® pris ou lettre dôint®r°t sign®e ¨ la date 
du pr®sent Prospectus). Côest ce travail, ainsi que la liquidité 
offerte par la cotation, qui justifient une légère différence de 
prix entre la cotation et le placement priv®, de lôordre de 19% 
(calcul basé sur le milieu de la fourchette de prix indicative). 

Date de jouissance 1
er

 janvier 2012 
Nominal des actions nouvelles 8 ú 
Produit brut de lôOffre Sur la base du prix médian de la fourchette indicative de Prix 

dôOffre, soit 9,5 euros par action, environ 3,2 millions dôeuros et 
environ 3,6 millions dôeuros apr¯s exercice int®gral de la 
Clause dôExtension. 

Produit net de lôOffre Sur la base du prix médian de la fourchette indicative de Prix 
dôOffre, soit 9,5 euros par action, environ 2,9 millions dôeuros et 
environ 3,3 millions dôeuros apr¯s exercice int®gral de la 
Clause dôExtension. 

Garantie de placement Le placement des actions ne fait et ne fera pas lôobjet dôune 
garantie de bonne fin au sens de lôarticle L.225-145 du Code 
de commerce 

Engagements de souscription Vatel Capital, qui détient actuellement 2,48% du capital et des 
droits de vote de la Société, sôest engag® ¨ souscrire 100Kú 



15 
 

dans le cadre du Placement Global  
Engagements de conservation 34 actionnaires représentant 64,45 % du capital et des droits 

de vote de la Société (dont lôensemble des dirigeants de la 
Société et Vatel Capital représentant 13,3 % du capital et des 
droits de vote de la Société) se sont engagés à conserver leurs 
titres pendant un minimum de 12 mois. 

Principaux risques li®s ¨ lôOffre - Les actionnaires de la Société ne bénéficieront pas des 
garanties associées à une cotation sur un marché 
règlementé ; 

- Les actions de la Soci®t® nôont jamais ®t® n®goci®es et 
leur cours est susceptibles de varier significativement ; 

- Du fait de lôabsence de garantie de bonne fin, lôOffre 
sera annulée si le seuil de souscription de 2,5 millions 
dôeuros nôest pas atteint (sur la base dôun prix dôOffre 
de 9,5 ú par action correspondant au milieu de la 
fourchette indicative de prix, lôOffre sera annul®e si elle 
nôest pas souscrite ¨ hauteur dôun minimum de 80% 
environ) ; 

- La volatilité possible du cours de bourse des actions de 
la Société ; 

- Le risque li® au fait quôune cession dôun nombre 
important dôactions pourrait avoir un impact significatif 
sur le cours de bourse des actions de la Société. 
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3 DILUTION ET REPARTITION DU CAPITAL 

 
Dilution 

Impact de lôOffre, ¨ un prix dôOffre de 9,5 euros (soit le prix médian de la fourchette indicative 

de Prix dôOffre) 

Capitaux propres par action au 30 avril 2012

.ŀǎŜ ƴƻƴ ŘƛƭǳŞŜ ϝ όŜƴ ϵύ

Avant émission des Actions Nouvel les 8

Après émission des 333.000 Actions Nouvel les 8,97

Après émission des 382.950 Actions Nouvel les 9,02

(incluant l 'exercice intégral  de la Clause d'Extension)

* : pour rappel, il n'existe à ce jour aucun outil de dilution potentiel  

 

Montant et pourcentage de la dilution r®sultant imm®diatement de lôOffre 

Incidence de lôOffre sur la situation de lôactionnaire  

Un actionnaire qui détiendrait, à la date du Prospectus, 1% du capital et des droits de vote de la 

Société et qui ne participerait pas à la présente augmentation de capital, verrait sa participation dans 

le capital, ramen®e ¨ 0,35% en cas de r®alisation de lôOffre ¨ 100% et ¨ 0,32% en cas dôexercice 

int®gral de la Clause dôExtension. 

Incidence de lôOffre sur la r®partition du capital 
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Actionnaires Nombre d'actions

En % du capital et 

des droits de vote

Nombre 

d'actions

En % du capital et 

des droits de vote

Nombre 

d'actions

En % du capital et 

des droits de vote

Vincarl  (3) 12 499 6,92% 12 499 2,43% 12 499 2,22%

Carl  Brabant (4) (5) 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00%

Sous total détention de Carl Brabant directement ou indirectement 12 500 6,92% 12 500 2,43% 12 500 2,22%

Lyce consei l  (6) 624 0,35% 624 0,12% 624 0,11%

Eric Lecoq (5) 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00%

Sous total détention d'Eric Lecoq directement ou indirectement 625 0,35% 625 0,12% 625 0,11%

Jacques Testard (5) 625 0,35% 625 0,12% 625 0,11%

Aymard de Lasteyrie (5) 3 125 1,73% 3 125 0,61% 3 125 0,55%

Geoffroy Surbled (5) (7) 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00%

Chris tian Col in (5) (7) 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00%

Nicolas Hodoul  (5) 2 500 1,38% 2 500 0,49% 2 500 0,44%

Sous total détention par les membres du conseil de surveillance 19 377 10,73% 19 377 3,77% 19 377 3,44%

Vatel  Capi tal 4 482 2,48% 15 008 2,92% 15 008 2,66%

Antoine Herbinet (8) 48 0,03% 48 0,01% 48 0,01%

François Gerber (8) 48 0,03% 48 0,01% 48 0,01%

Marc Meneau (8) 48 0,03% 48 0,01% 48 0,01%

Sous total détention de Vatel Capital et ses associés 4 626 2,56% 15 152 2,95% 15 152 2,69%

Total détenu par les dirigeants 24 003 13,29% 34 529 6,72% 34 529 6,13%

Autres investisseurs 156 668 86,71% 156 668 30,50% 156 668 27,80%

Publ ic 0 0,00% 322 474 62,78% 372 424 66,08%

Total 180 671 100,00% 513 671 100,00% 563 621 100,00%

(1) : hors exercice de la Clause d'Extension

(2) : y compris exercice de la Clause d'Extension

(3) : société contrôlée et représentée par Monsieur Carl Brabant

(4) : action prêtée par Vincarl

(5) : membre du conseil de surveillance

(6) : société contrôlée et représentée par Monsieur Eric Lecoq

(7) : action prêtée par Vatel Capital

(8) : associé et gérant de Vatel Gestion

Détention avant l'Offre Détention après l'Offre (1) Détention après l'Offre (2)
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4 MODALITES PRATIQUES 

 

Calendrier indicatif de lôOffre 
 
18 juin 2012 : Visa de lôAMF sur le Prospectus 
 

19 juin 2012 :  Ouverture de lôOffre ¨ Prix Ouvert et du Placement Global 
  Publication de lôavis dôop®ration par NYSE-Euronext 

Publication dôun communiqu® de presse d®crivant les principales caract®ristiques de 
lôop®ration 

 

5 juillet 2012 : Cl¹ture de lôOffre ¨ Prix Ouvert ¨ 17 heures (heure de Paris) pour les souscriptions 
aux guichets et par internet 
Clôture du Placement Global à 17 heures (heure de Paris) (sauf en cas de clôture 
anticipée) 

 

6 juillet 2012 : Fixation du Prix de lôOffre et exercice ®ventuel de la Clause dôExtension 
Avis de NYSE-Euronext relatif au r®sultat de lôOffre ¨ Prix Ouvert et du Placement 
Global   
Publication dôun communiqu® d®taillant le dimensionnement final et le prix de lôOffre ¨ 
Prix Ouvert et du Placement Global 

 

11 juillet 2012 : Règlement-livraison des Actions Offertes dans le cadre de lôOffre ¨ Prix Ouvert et du                     
Placement Global 
  

12 juillet 2012 : Début des négociations des Actions sur le marché NYSE Alternext de NYSE-Euronext 
 

Modalités de souscription 
 
Les personnes désirant participer ¨ lôOPO devront d®poser leurs ordres aupr¯s dôun interm®diaire 
financier habilité en France, au plus tard le 5 juillet à 17 heures (heure de Paris). 
Pour être pris en compte, les ordres émis dans le cadre du Placement Global devront être reçus par 
H. et Associés au plus tard le 5 juillet à 17 heures (heure de Paris). 
 
Code ISIN / Mnémonique 
 
FR0011217710 / ALMET 
 
Contact investisseurs 
 
Monsieur François Gerber 
Gérant de la société Vatel Gestion 
Adresse : 12, rue Sainte Anne, 75001 Paris 
Téléphone : + 33 (0)1 40 15 61 77 
Télécopie : + 33 (0)1 80 18 91 49 
Adresse électronique : contact@methanor.fr 
 
Intermédiaire financier 
 
Listing Sponsor ï Prestataire de services dôInvestissement 
 
H. et Associés ï Groupe Philippe Hottinguer 
60, rue de Monceau - 75 008 Paris 
Téléphone : + 33 (0)1 55 04 05 53 
Télécopie : +33 (0)1 55 04 05 41 
www.h-associes.fr 
 
Service titres ï Centralisateur  
 
CACEIS Corporate Trust 

http://www.h-associes.fr/
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14 rue Rouget de Lisle ï 92130 Issy-les-Moulineaux 
www.caceis.com 
 
Lieu de mise à disposition du Prospectus 
Des exemplaires du présent Prospectus sont disponibles sans frais auprès de la Société et consultables sur les 
sites Internet de lôAutorit® des march®s financiers (www.amf-france.org) et de la Société (www.methanor.fr). 

http://www.caceis.com/
http://www.amf-france.org/
http://www.methanor.fr/
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PREMIERE PARTIE 

1 PERSONNES RESPONSABLES 

1.1 Personne responsable du Prospectus 

 
Monsieur François Gerber, Gérant de la société Vatel Gestion, société à responsabilité limitée, au 
capital de 999 ú dont le si¯ge social est 12, rue Sainte Anne, 75 001 Paris, 
 
Vatel Gestion agit en qualité de Gérant de la Société.  

1.2 Attestation de la personne responsable du Prospectus 

 
« Jôatteste, apr¯s avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans 
le présent prospectus sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas 
dôomission de nature ¨ en alt®rer la port®e. 
 
Jôai obtenu des contr¹leurs l®gaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils 
indiquent avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les 
comptes donn®s dans le pr®sent document ainsi quô¨ la lecture dôensemble du prospectus. 
 
Fait à Paris, le 18 juin 2012 
 
Vatel Gestion, 
Représentée par son Gérant, Monsieur François Gerber, 
agissant en qualité de Gérant de la Société.  
 

1.3 Attestation du Listing Sponsor 

 
H. et Associés ï Groupe Philippe Hottinguer, Listing Sponsor, confirme avoir effectué, en vue de 
lôinscription des actions de la Société aux négociations sur le marché NYSE Alternext de NYSE-
Euronext ¨ Paris, les diligences professionnelles dôusage. 
 
Ces diligences ont notamment pris la forme de vérification des documents produits par la Société 
ainsi que dôentretiens avec des membres de la direction de la Société, conformément au code 
professionnel ®labor® conjointement par la F®d®ration Fran­aise des Banques et lôAssociation 
Fran­aise des Entreprises dôInvestissement et au sch®ma type de NYSE-Euronext pour NYSE 
Alternext. 
 
H. et Associés ï Groupe Philippe Hottinguer atteste, conform®ment ¨ lôarticle 212-6 du Règlement 
G®n®ral de lôAutorit® des march®s financiers et aux r¯gles de NYSE Alternext, que les diligences ainsi 
accomplies nôont, à sa connaissance, révélé dans le contenu du présent Prospectus aucune 
inexactitude, ni aucune omission significative de nature ¨ induire lôinvestisseur en erreur ou ¨ fausser 
son jugement. 
 
Cette attestation est délivrée sur la base des documents et renseignements fournis par la Société à H. 
et Associés ï Groupe Philippe Hottinguer, ce dernier les ayant présumés exhaustifs, véridiques et 
sincères. 
 
Cette attestation ne constitue pas une recommandation de H. et Associés ï Groupe Philippe 
Hottinguer de souscrire aux titres de la Société, ni ne saurait se substituer aux autres attestations ou 
documents délivrés par la Société ou le Commissaire aux comptes. 
 
H. et Associés ï Groupe Philippe Hottinguer 
Listing Sponsor 
 
Monsieur Philippe Hottinguer ï Directeur Général Délégué 
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1.4 Responsable de lôinformation financi¯re 

 
Monsieur François Gerber 
Gérant de la société Vatel Gestion 
Adresse : 12, rue Sainte Anne, 75001 Paris 
Téléphone : + 33 (0)1 40 15 61 77 
Télécopie : + 33 (0)1 80 18 91 49 
Adresse électronique : contact@methanor.fr 
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2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES 

 

2.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 
M. Fabrice Rabattu, né le 16/08/1958 à Marseille, de nationalité française. 
 
Pythéas Conseils 
Cabinet de commissariat aux comptes 
147, rue Paradis 
13006 Marseille 
 
Date de nomination : 2 février 2012 
 
Date dôexpiration du mandat : jusquô¨ la tenue de lôassembl®e g®n®rale des actionnaires appel®e ¨ 
statuer sur les comptes de lôexercice clos au 31 décembre 2017 
 

2.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 
M. Guillaume Miniaou, né le 02/02/1657 à Neuilly sur Seine, de nationalité française. 
 
60 rue de la République 
13002 Marseille 
 
Date de nomination : 2 février 2012 
 
Date dôexpiration du mandat : jusquô¨ la tenue de lôassembl®e g®n®rale des actionnaires appel®e ¨ 
statuer sur les comptes de lôexercice clos au 31 décembre 2017 
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3 INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES 

 
La Société ayant été créée le 2 février 2012, elle ne dispose pas de comptes historiques.  
 
A la date du présent Prospectus, la situation financière de la Soci®t® nôa pas ®volu® de mani¯re 
significative par rapport au 2 f®vrier 2012, date dôimmatriculation de la Soci®t®, en dehors de 
lôaugmentation de capital réalisée au nominal votée le 6 février 2012 et définitivement réalisée le 30 
avril 2012, et qui a porté le capital social de la Société de 37.008 ú ¨ 1.445.368 ú.  
 
 
Ces données financières doivent être appréhendées en parallèle avec les éléments financiers figurant 
à la section 20. de la première partie du présent Prospectus.  
 
 

3.1 Extrait du bilan dôouverture de la soci®t® (selon les normes françaises)  

 

BILAN D OUVERTURE DE METHANOR AU 02/02/2012

ACTIF au 02/02/2012 Ŝƴ ϵPASSIF au 02/02/2012Ŝƴ ϵ

Disponibilités 18 504Capital Social 37 008

Capital appelé non versé18 504

TOTAL ACTIF 37 008TOTAL PASSIF 37 008 
 
 

3.2 Extrait du bilan de la Société au 30 avril 2012 (selon les normes françaises)  

 
Le bilan au 30 avril 2012 a ®t® ®tabli post®rieurement ¨ la r®alisation du placement priv® dôun montant 
de 1.408.360 euros. 
 
 

Actif au 30/04/12 En ú Passif au 30/04/12 En ú 
Immobilisation incorporelles 7.572 Capital social 1.445.368 

Immobilisations corporelles 0 CAPITAUX PROPRES 1.446.750 

Immobilisations financières 0 Autres fonds propres 500 

ACTIF IMMOBILISE 7.572   

VMP + Disponibilités 1.448.282 Emprunts et dettes 
financières diverses* 

32.045 

Charges constat®es dôavance 23.920 Fournisseurs 478 

ACTIF CIRCULANT 1.472.202 DETTES 32.524 

TOTAL ACTIF 1.479.774 TOTAL PASSIF 1.479.774 
*dettes auprès de Vatel Capital (paiements de fournisseurs par Vatel Capital  pour le compte de Méthanor) 
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4 FACTEURS DE RISQUES 

 
Les investisseurs sont invit®s ¨ prendre en consid®ration lôensemble des informations figurant dans le 
présent Prospectus, y compris les facteurs de risques décrits dans le présent chapitre avant de 
d®cider dôacquérir ou de souscrire des actions de la Société. Dans le cadre de la préparation du 
présent Pospectus, la Société a procédé à une revue des risques qui pourraient avoir un effet 
défavorable significatif sur la Société, son activité, sa situation financière ou ses résultats et considère 
quôil nôy a pas, à la date du présent Prospectus, dôautres risques significatifs hormis ceux pr®sent®s. 
 

4.1 Risques liés au secteur dôactivit® de la Soci®t®  

 

4.1.1 Risques liés à lôactivit® dôinvestissement de la Soci®t® 

 
La Société financera en fonds propres ou quasi fonds propres (sous la forme dôobligations 
convertibles) des Unités de méthanisation agricole en suivant la politique dôinvestissement telle que 
décrite section 5.2.3 de la première partie du Prospectus. La Société pourra également mettre en 
place des comptes courants dôassoci®s. Les financements réalisés par la Société sont donc exposés 
¨ un degr® de risque ®lev®. Il ne peut °tre donn® aucune garantie contre les pertes r®sultant dôun 
investissement réalisé par la Soci®t®, et il nôy a aucune garantie que les objectifs de financement 
seront atteints. 
 
Il est ainsi rappelé que les investissements réalisés par la Société sont exposés à un risque de perte 
en capital (qui peut être totale) ou de mauvaises performances en termes de rentabilité. 
 
Lôactivit® de financement de la Société présente notamment les risques suivants : 
 

4.1.1.1 Risques relatifs à la réalisation de financements 

 
Bien quôelle recoure ¨ une ®quipe de professionnels exp®riment®s en mati¯re d'op®rations 
dôinvestissements (Vatel Capital) et quôelle fasse appel, en tant que de besoin, ¨ des conseils 
externes réputés, la Société encourt les risques suivants : 
 
- le risque dô®valuer de façon imprécise la capacité des Unités de méthanisation agricole à respecter 
leur plan de développement,  
 
- le risque lié à une valorisation inexacte de la participation, ou à une valorisation fondée sur des 
hypothèses de développement qui ne se réaliseraient pas, 
 
- les risques liés aux conditions de financement de lôinvestissement (par exemple, augmentation des 
taux dôint®r°t ; mise en jeu de clauses dôexigibilit® anticip®e), 
 
- les risques li®s ¨ lôinsolvabilit® dôune Unité de méthanisation agricole dans laquelle la Société détient 
une participation (par exemple, obligation de soutenir financièrement la société concernée ; perte 
®gale au prix dôacquisition de la participation concern®e ; redressement ou liquidation judiciaire ; 
extension de la procédure de faillite à la Société ; action en comblement de passif ; procédure de 
sauvegarde) et les risques de litiges en découlant.  
 

4.1.1.2 Risque particulier li® aux op®rations ayant recours ¨ lôendettement 

 
La Société financera des Unités de méthanisation agricole avec un recours ¨ lôendettement bancaire 
au sein de ces Unités de méthanisation agricole, conform®ment ¨ sa politique dôinvestissement (cf. 
section 5.2.3 de la premi¯re partie pr®sent Prospectus). Bien que lôeffet de levier ¨ travers lôemprunt 
bancaire permette dôam®liorer le rendement de lôinvestissement réalisé par la Société, ces opérations 
sont dépendantes de la hausse des taux d'intérêt ou de la détérioration de la situation financière de 
lôUnit® de méthanisation agricole ou de son secteur dôactivit®, ce qui peut rendre difficile voire 
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impossible le remboursement de la dette dans les conditions envisag®es ¨ lôorigine. Elles n®cessitent 
donc de la part de la Société une juste appréciation de la capacité de la participation à assurer dans 
le temps le service de la dette. 
 

4.1.1.3 Risque particulier lié au financement de projets 

 
La Société investira dans des opérations de type financement de projet, conformément à sa politique 
dôinvestissement (cf. section 5.2.3 de la première partie présent Prospectus).  
Ces opérations sont également, dans la plupart des cas, dépendantes de la présence en leur sein 
dôun ou de plusieurs hommes cl®s dont le d®part ou lôindisponibilit® peut avoir pour elles des 
conséquences importantes et peser significativement sur la situation financière des Unités de 
méthanisation agricole. 
De plus, le retard ou lô®chec des plans de développement établis par de telles Unités de 
méthanisation agricole peut conduire, dans certains cas, la Société à perdre la totalité de son 
investissement. 
 

4.1.1.4 Risques liés au départ des dirigeants des Unités de méthanisation agricole 

 
Les Unités de méthanisation agricole, dans lesquelles la Société détiendra une participation, pourront 
°tre d®pendantes de la pr®sence en leur sein dôune ou plusieurs personnes cl®s dont le d®part ou 
lôindisponibilit® pourrait avoir des cons®quences pr®judiciables. 
 

4.1.1.5 Risques li®s aux co¾ts engag®s sur des projets dôinvestissement non r®alis®s 

 
Le processus dôinvestissement, tel que d®crit ¨ la section 5.2.3 de la première partie du présent 
Prospectus, conduit à étudier de nombreux projets de financements pour nôen retenir quôun nombre 
très limité. 
Ceci se traduit par des co¾ts de due diligences, notamment de conseil et dôaudit qui ne sont pas 
n®cessairement suivis dôune prise de participation dans la soci®t®.  
La mise en concurrence de plusieurs partenaires financiers potentiels peut, par ailleurs, conduire la 
Société à devoir supporter des coûts très significatifs alors même que la proposition éventuellement 
formulée ne sera pas retenue par les partenaires.  
La possibilité de ne pas concrétiser un financement, quand bien m°me lôentreprise aurait fait lôobjet de 
nombreuses dues diligences, doit être comprise comme un gage de qualité et de sérieux dans la 
sélection des financements. 

4.2 Risques liés à la Société et à son exploitation 

 

4.2.1 Risques liés à la capacité de financement de la Société 

 
La Société se réserve la possibilité de faire appel au marché financier à moyen terme pour financer 
ses investissements futurs. Il ne peut être garanti que les conditions de marché du moment lui 
permettront de lever des fonds, ou de le faire dans des proportions suffisantes pour réaliser  
lôensemble des investissements projet®s.  
La tr®sorerie disponible en attente dôinvestissement sera investie en parts dôOPCVM mon®taires ou 
obligataires, en certificats de dépôts ou en titres de créances négociables.  
Le rendement escompté de la gestion de la trésorerie, inférieur à celui envisagé pour le portefeuille, 
peut avoir un impact sur la performance globale de la Société. 
 

4.2.2 Risques inh®rents ¨ lôactivit® des Unités de méthanisation agricole 

 

4.2.2.1 Risque de défaillance économique des exploitants agricoles  
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Comme indiqué au chapitre 5.2.3 de la première partie du Prospectus, la Société a principalement 
vocation à cofinancer avec des exploitants agricoles des Unités de méthanisation agricole. 
 
Ainsi une défaillance économique de lôagriculteur (ou de lôexploitation agricole) qui co-investit aux 
cotés de la Société aurait des conséquences financières négatives sur lôUnité de méthanisation 
agricole. En effet, elle pourrait notamment remettre en cause lôapprovisionnement en substrat et ainsi 
avoir un impact significatif sur les revenus de lôUnité de méthanisation agricole. Ce risque de 
défaillance économique de lôagriculteur co-investisseur peut donc avoir des conséquences financières 
sur la Société (perte partielle ou totale de la valeur de lôUnité de méthanisation agricole que la Société 
a financée). 
 
Pour rappel, (Coface Services) en 2011, on a comptabilisé 1.202 d®faillances dôentreprises du secteur 
agricole et pêche (-10% par rapport à 2010), soit un prorata de 0,23 % nettement inférieur à la 
moyenne globale des TPE-PME (environ 2 %).  
Sur 23 secteurs dôactivit® class®s en septembre 2011, le secteur agricole-pêche était le 3ème secteur 
le plus performant après les produits minéraux-Chimie et les biens dô®quipement industriel (source 
Coface, octobre 2011). Cela peut notamment sôexpliquer par la hausse de certaines matières 
premières agricoles. 
 
Outre le risque intrins¯que relativement faible de cette cat®gorie professionnelle, lôactivit® de 
méthanisation agricole vient renforcer davantage leur structure financière.  
 

4.2.2.2 Risques li®s ¨ la qualit® dôex®cution dans la construction des Unités de méthanisation 
agricole 

Un retard ou une d®faillance dans lôex®cution de la construction des Unités de méthanisation agricole 
est susceptible dôavoir des cons®quences financi¯res sur la Soci®t® (perte partielle ou totale de la 
valeur de lôUnité de méthanisation agricole que la Société a financée). 
 
Néanmoins, il est à noter que les techniques de méthanisation agricole sont aujourdôhui matures et 
b®n®ficient de plusieurs ann®es de retour dôexp®rience, notamment dans les pays du Nord de 
lôEurope et lôAllemagne en particulier. 
 
La Société accordera une importance particulière au choix de ses partenaires, que ce soient les 
développeurs des projets de méthanisation agricole comme les constructeurs. 
 
Par ailleurs, chaque société porteuse de projet souscrira des assurances : dommage-ouvrage et de 
responsabilité civile, assurance décennale vis-à-vis du d®veloppeur, perte dôexploitation. De plus, une 
contre-expertise sera demandée en amont sur le pouvoir méthanogène du substrat de chaque Unité 
de méthanisation agricole afin de sôassurer de la quantit® et de la qualit® du biogaz devant °tre 
produit. 

 

4.2.2.3 Risques liés à la productivité des Unités, à la productivité dans la durée 

 
Dans le cas où le biogaz produit par les Unités de méthanisation agricole financées par la Société 
sôav¯rerait moindre en qualit® ou en quantit® que le pr®visionnel, cela pourrait avoir des 
conséquences financières significatives sur la Société. En effet, les Unités de méthanisation agricole 
produiraient moins dô®lectricit® et seraient moins ¨ m°me de verser des dividendes ¨ la Soci®t®. 
De même, la valeur de ces Unités de méthanisation agricole pourrait être impactée significativement. 
 
La productivité pourrait ainsi être significativement affectée par un manque de substrat ou par une 
mauvaise qualit® de ce substrat (qui pourrait avoir un pouvoir m®thanog¯ne plus faible quôanticip®). 
Néanmoins, chaque société « porteuse è dôUnité de méthanisation va souscrire une assurance contre 
la perte de chiffre dôaffaires. Ainsi en cas dôarr°t de la production dô®lectricit®, lôassurance garantira le 
chiffre dôaffaires perdu pendant un laps de temps variable selon les cas. 
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4.2.2.4 Risques liés à la délivrance des autorisations administratives 

 
Le d®veloppement dôun projet de m®thanisation est subordonn® ¨ lôobtention pr®alable de diff®rentes 
autorisations administratives, susceptibles dô°tre d®livr®es dans un d®lai sup®rieur ¨ ce qui a ®t® 
anticipé voire même refusées. 
 
Les principales autorisations administratives demandées sont les suivantes : 
 
- procédure de demande de permis de construire : la proc®dure de d®livrance dôun permis comprend 
trois étapes : la pr®sentation de la demande, lôinstruction puis la d®cision prise par lôautorit® 
administrative. On notera que lôexploitant dôune installation class®e soumise ¨ autorisation doit fournir 
lô®tude dôimpact r®alis®e dans le cadre de sa demande dôautorisation dôexploiter aupr¯s de la 
préfecture et le justificatif de d®p¹t de la demande dôautorisation dôexploiter. Dans le cas dôune 
installation soumise à déclaration, il faut fournir le récépissé de déclaration remis par la préfecture lors 
du d®p¹t du dossier de d®claration. Le d®lai dôinstruction du permis de construire est fixé à trois mois 
mais peut être porté à six mois si certaines commissions départementales ou régionales doivent être 
consultées. Par ailleurs, le permis une fois délivrée peut être contesté par un tiers auprès de 
lôadministration et du tribunal administratif en déposant un recours dans les deux mois suivant 
lôaffichage de la notification sur le chantier. 
 
- en application du Code de lôenvironnement, les installations de m®thanisation sont soumises ¨ la 
procédure dôICPE (installations class®es pour la protection de lôenvironnement). Pour les Unités de 
méthanisation agricole dôune puissance inférieure à 500 kW (cible prioritaire de la Société), une 
simple procédure de déclaration est nécessaire. Pour les autres, il faut procéder à une demande 
dôautorisation. Alors lô®tude dôimpact, la longueur de lôinstruction (comprenant une enqu°te publique) 
et les risques de contentieux font de cette phase règlementaire la phase critique de la préparation des 
projets de m®thanisation. Le dossier de demande dôautorisation (comprenant notamment lô®tude 
dôimpact) doit °tre d®pos® par lôexploitant aupr¯s de la pr®fecture de d®partement avant la mise en 
service de lôinstallation. Si le dossier est complet, le pr®fet propose dans les deux mois les dates 
dôouverture et de fermeture de lôenqu°te publique. Un commissaire enqu°teur, charg® de recueillir les 
avis du public et de r®diger un rapport dôenqu°te est alors d®sign® par le tribunal administratif. Le 
comit® d®partemental de lôenvironnement et des risques sanitaires et technologiques (CODERST) est 
enfin saisi pour avis. A lôissue de lôenqu°te publique et de lôavis du CODERST, le pr®fet r®dige un 
arr°t® dôautorisation fixant les prescriptions techniques li®es ¨ lôexploitation ou arr°t motiv® de rejet de 
la demande. 
 
- homologation et normalisation du digestat : en vue dô°tre mis sur le march® et/ou utilis® en tant que 
support de culture ou dôamendement organique, un digestat doit respecter les r¯gles ®dict®es au code 
rural, à savoir : homologation obligatoire (ou autorisation provisoire de vente ou dôimportation), ou 
r®gime d®rogatoire (norme ou plan dô®pandage contr¹l®). En r¯gle g®n®rale, lôagr®ment sanitaire au 
titre du règlement (CE) n° 1774/2002 est requis pour les installations de compostage ou de 
méthanisation utilisant comme matière première, seule ou en mélange, des sous-produits animaux de 
catégorie 2 ou de catégorie 3.  
 
Modalités de délivrance de lôagr®ment sanitaire : 
 
Le r¯glement (CE) nÁ 1774/2002 a introduit une exigence dôagr®ment sanitaire, pr®cis®e en droit 
fran­ais par lôarr°t® minist®riel du 28 f®vrier 2008. Lôagr®ment sanitaire des ®tablissements 
intermédiaires collectant ou traitant des sous-produits animaux de catégories 2 et 3, dont les unités de 
compostage et de méthanisation, est délivré par le pr®fet du d®partement dôimplantation, sur 
proposition du directeur départemental de la protection des populations (DDPP).  
Pour solliciter l'agrément sanitaire, le responsable de l'unité adresse à la DDPP une demande 
d'agrément comportant les indications ou documents fix®s dans lôarr°t® du 28/02/2008 (identification 
du demandeur, activit®s men®es, plan de situation de lôunit®, description d®taill®e des locaux, etc.). 
Lôagr®ment est accord® si la conformit® aux conditions sanitaires de lôinstallation est constatée. A 
noter que dans le cas dôune installation nouvelle, lôagr®ment peut °tre accord® ¨ titre provisoire, pour 
une durée de trois mois, et ce après une visite sur place avant démarrage de l'installation (règlement 
1069/2009).  
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Les dérogations possibles  
 
Le r¯glement (CE) nÁ1774/2002 ou 1069/2009 donne une marge de manîuvre aux £tats membres 
pour fixer des exigences en matière de transformation autres que celles prévues par ce même 
règlement pour certaines installations de compostage et de production de biogaz.  Au niveau national, 
il a ®t® d®cid® dôutiliser ces d®rogations. Côest au professionnel de v®rifier si son projet s'inscrit ou pas 
dans ce cadre d®rogatoire et de sôengager ¨ respecter les conditions de mise en îuvre.  
La note de service  DGAL/SDSPA/N2008-8137 du 16 juin 2008 précise les cas dans lesquels 
lôagr®ment sanitaire nôest pas exig®.  En particulier, lôagr®ment sanitaire nôest pas requis pour les 
installations de compostage annex®es ¨ une exploitation agricole dô®levage et utilisant exclusivement, 
comme sous-produits animaux, du lisier, du lait et colostrum et des matières stercoraires issus : 
 

- de lôexploitation dô®levage elle-même ; 
- dôexploitations dô®levage voisines ; 
- dôun abattoir ou dôune laiterie dans le cadre exclusivement dôun plan dô®pandage qui porte sur 
les parcelles de lôexploitation o½ est implant®e lôinstallation de compostage.  

 
Dans ce cas, les seules règles à appliquer sont celles édictées par la réglementation 
environnementale : règlement sanitaire départemental ou circulaire du 17 janvier 2002 relative au 
compostage en ®tablissement dô®levage.  
Pour toutes les installations de méthanisation utilisant des sous-produits animaux, lisier inclus, 
lôagr®ment sanitaire est requis. Toutefois pour les unit®s utilisant exclusivement du lisier, du lait et 
colostrum, des mati¯res stercoraires, un agr®ment en tant quô®tablissement de production de biogaz 
est requis (article 15 du r¯glement (CE) nÁ1774/2002). A noter que dans ce dernier cas lôinstallation 
nôest pas tenue de respecter les exigences en matière de transformation des sous-produits animaux  
entrants (hygiénisation /pasteurisation) ainsi que les critères microbiologiques définis dans le 
règlement (CE) n°1774/2002. Toutefois le digestat est alors considéré comme un produit non 
transformé.   
 
- raccordement au réseau électrique : la demande de raccordement est nécessaire pour toute 
nouvelle installation. Elle sôeffectue aupr¯s dôun des gestionnaires de r®seau en fonction de la tension 
de raccordement. Pour une puissance dôinstallation inférieure à 10MW (cas de Méthanor), le bureau 
dôacc¯s au r®seau est lôagence r®gionale dôacc¯s au r®seau de distribution.  
Afin de g®rer les diff®rentes demandes, il a ®t® mis en place un syst¯me de ç file dôattente è. Afin de 
permettre une fluidité convenable de la file dôattente, toute demande de raccordement dôun producteur 
doit faire lôobjet dôune pr®-®tude succincte, qualifi®e ç dô®tude exploratoire è. Côest seulement  si le 
producteur fait suite à la réponse du gestionnaire de réseau à cette première demande dite de 
renseignement, quôune ®tude d®taill®e de raccordement est r®alis®e sous r®serve de la notification du 
permis de construire. A chaque réponse faisant suite à une demande de renseignement du 
producteur est associée une limite à la durée pendant laquelle la place du producteur est réservée 
dans la file dôattente. Dans le traitement de la demande de raccordement dôun producteur au r®seau 
public, suite à la demande de renseignement, le gestionnaire de réseau conduit une étude détaillée 
de raccordement, la proposition technique et financière ou PTF, dans un délai de trois mois. Des 
échanges peuvent avoir lieu entre le producteur et le gestionnaire du réseau pour élaborer la version 
définitive de la PTF.   
  
Une fois la PTF acceptée par le producteur, les étapes ultérieures pour le raccordement au réseau 
sont :  
 

- La convention technique de raccordement (fixe le délai et les coûts du raccordement),  
- La convention dôexploitation (d®crit les modalit®s dôexploitation des ouvrages de 

raccordement), 
- Le contrat dôachat EDF. 

  
 Le coût de raccordement reste à la charge du producteur.  

 
Les proc®dures pour le raccordement au r®seau EDF et la signature dôun contrat dôachat n®cessitent 
au final lôobtention de diff®rents documents :  
 

i) la d®claration dôexploiter auprès de la DIDEME, donnant lieu à un récépissé,  
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ii) le certificat dôobligation dôachat, d®livr® par la DRIRE, 

iii) lôaccord de rattachement au p®rim¯tre dô®quilibre de lôacheteur (EDF AOA), 

iv) la convention de raccordement (au réseau EDF ARD), 

v) la convention dôexploitation (EDF ARD), 

vi) le contrat dôacc¯s en injection (EDF ARD), 

vii) le contrat dôachat (EDF AOA). 

 
Tout retard dans la délivrance des autorisations administratives (notamment les démarches auprès 
des préfectures pour les installations classées relevant du régime ICPE, les démarches auprès des 
mairies conform®ment au Code de lôurbanisme, les d®marches ouvrant droit ¨ lôobligation dôachat de 
lô®lectricit® produiteé) n®cessaires ¨ la construction des Unités de méthanisation est susceptible 
dôavoir des cons®quences financières négatives pour la Société. En effet cela peut affecter la 
rentabilit® de lôinvestissement sans pour autant remettre en cause sa faisabilité. 
 
Le refus dôune autorisation entraine lôabandon du projet.  
 
De manière générale, la Société ne financera des Unit®s de m®thanisation agricole quôapr¯s 
obtention par cette derni¯re de lôensemble des autorisations administratives. N®anmoins, la Soci®t® 
se r®serve la possibilit® de fa­on marginale de financer des Unit®s qui nôauraient pas encore obtenu 
lôensemble des autorisations administratives.  
 

4.2.2.5 Risques liés aux fournisseurs des Unités de méthanisation agricole  

 
- Impossibilité ou difficulté à se fournir en matériel : une pénurie du matériel utilisé par les 

Unités de méthanisation agricole (digesteur, unité de cogénération..) pourrait entraîner un 
retard dans la mise en fonctionnement des Unités de méthanisation. Cela aurait un impact 
significatif sur la rentabilité des investissements réalisés par la Société au sein des Unités de 
méthanisation agricole. 

 
- Disparition de certains fournisseurs : de la même façon, la disparition de certains fournisseurs 

de matériels pourrait entraîner un retard dans la mise en fonctionnement des Unités de 
méthanisation agricole ou perturber la maintenance des Unités de méthanisation agricole déjà 
installées. Cela aurait un impact significatif sur la rentabilité des investissements réalisés par 
la Société au sein des Unités de méthanisation agricole. 

 

4.2.2.6 Risques inh®rents ¨ lô®volution du cadre r¯glementaire de lôactivit® 

 
Toute ®volution du cadre r¯glementaire de lôactivit® des soci®t®s financ®es par la Soci®t® est 
susceptible dôavoir un impact significatif sur la situation financi¯re de la Soci®t®. 
Par ailleurs, un renforcement de certaines contraintes règlementaires pourrait freiner le 
développement de la Société. 
 
Dans les conditions actuelles de co¾t de la technologie, lôexistence dôun m®canisme de soutien 
r¯glement® est une condition n®cessaire ¨ lô®conomie dôune Unité de méthanisation agricole. EDF est 
tenue à une obligation dôachat sur 15 ann®es pour toute installation de m®thanisation (sous certaines 
conditions) ¨ un tarif index®. Lôabandon de cette obligation dôachat par EDF remettrait en cause la 
viabilité économique des Unités de méthanisation agricole. Actuellement, EDF ne peut rompre 
unilatéralement les contrats en cours (sauf modification de la puissance maximale des Unités de 
méthanisation agricole).  Ainsi le risque de remise en cause du contrat dôachat par EDF une fois sign® 
avec lôUnité de méthanisation agricole suppose une modification de la législation avec effet rétroactif. 
Un tel risque - certes limité - affecterait lourdement lôensemble de la fili¯re des ®nergies renouvelables 
en France. 
 

4.2.2.7 Risque relatif à la baisse des tarifs de rachat de lô®lectricit® 
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Toute ®volution d®favorable des tarifs de rachat de lô®lectricit® est susceptible dôavoir des 
conséquences sur la Société et ses perspectives de développement concernant les nouvelles Unités 
de méthanisation agricole. 
 
Ce risque concerne les projets ne disposant pas encore du contrat dôachat. Une remise en cause 
voire une suppression des tarifs de rachat mettrait un frein au développement des Unités de 
méthanisation en France et pourrait supprimer tout intérêt économique à construire des nouvelles 
Unités de méthanisation. 
 
Pour rappel, lôarr°t® du 19 mai 2011 fixant les conditions dôachat de lô®lectricit® produite par les 
installations qui valorisent le biogaz (JO du 21 mai 2011) comporte les principes suivants :  
 
Tarif dôachat selon la puissance ®lectrique des installations agricoles : 
 

Pmax : puissance maximum 
T : Tarif  

 

VALEUR 
de Pmax  

VALEUR 
de T [cú/kWh]  

Pmax Ò 150 kW 13,37 

Pmax = 300 kW 12,67 

Pmax = 500 kW 12,18 

Pmax = 1 000 kW 11,68 

Pmax Ó 2 000 kW 11,19 

Remarque : Les valeurs intermédiaires sont déterminées par interpolation linéaire. 

A ce tarif de rachat peut sôajouter des primes liées : 

1 / à l'efficacité énergétique 

Pe est la prime à l'efficacité énergétique et est définie de la façon suivante : 

VALEUR 
de V  

VALEUR 
de Pe [cú/kWh]  

V Ò 35 % 0 

V Ó 70 % 4 

Les valeurs intermédiaires sont déterminées par interpolation linéaire. 

Ce bonus est attribué pour les installations qui valorisent énergétiquement (utilisation de la chaleur 
produite essentiellement) au minimum 70% du biogaz produit  

2 / au traitement d'effluents d'élevage 

Pr est la prime pour le traitement d'effluents d'élevage dont la valeur maximale applicable à une 
installation est notée Prmax et est définie de la façon suivante : 

VALEUR 
de Pmax  

VALEUR 
de Prmax [cú/kWh]  

Pmax Ò 150 kW 2,6 

Pmax Ó 1 000 kW 0 

Les valeurs intermédiaires de Prmax sont déterminées par interpolation linéaire. 

La valeur de Pr applicable à une installation est définie de la façon suivante : 
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VALEUR 
de Ef  

VALEUR 
de Pr [cú/kWh]  

Ò 20 % 0 

Ó 60 % Prmax 

Les valeurs intermédiaires de Pr sont déterminées par interpolation linéaire. 

Ainsi pour une Unité de méthanisation agricole de puissance inférieure ou égale à 150 kW, la 
proportion dôeffluents dans lôinstallation de m®thanisation doit être supérieure ou égale à 60% pour 
pouvoir b®n®ficier de la prime de 2cú/kWh. 
 

4.2.2.8 Risque lié à la présence de biogaz 

 
La présence de biogaz dans les Unités de méthanisation agricole est susceptible dans certaines 
mauvaises conditions dôutilisation de provoquer des explosions, des inflammations, des intoxications. 
En Allemagne o½ le parc dôunit®s est ®tendu, des d®c¯s ont pu avoir lieu. La survenance de ces 
®v¯nements est susceptible dôavoir un impact significatif sur la situation financi¯re des Unités de 
méthanisation agricole que la Société a financée. 
 

4.3 Risques juridiques et fiscaux 

 
En mati¯re de provisionnement des risques juridiques, la soci®t® nôa pas de proc®dures formalis®es 
mais examinera les sujets au cas par cas, le cas échéant en collaboration avec son commissaire aux 
comptes. 
 

4.3.1 Risques juridiques liés au statut de société en commandite par actions (SCA) 

 
Lôassoci® commandit® de la Soci®t® est la soci®t® Vatel Gestion. Vatel Gestion, qui est aussi G®rant 
de la Société, est contrôlée par MM. François Gerber, Marc Meneau et Antoine Herbinet.  
 
Le Gérant de la Société dispose des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute circonstance au 
nom de la Société. 
 
Il ressort par ailleurs des dispositions législatives applicables aux sociétés en commandite par actions 
et des statuts de la Société que la révocation du Gérant ne peut être décidée que par une décision 
unanime des associ®s commandit®s, donc avec lôaccord du G®rant lui-même, ou par le Tribunal de 
commerce pour une cause légitime à la demande de tout associé ou de la Société elle-même. 
 
Il en résulte que tout souhait éventuel des actionnaires de la Société (même dans leur très grande 
majorité) de mettre fin aux fonctions de Gérant de Vatel Gestion contre son accord sera très difficile à 
mettre en îuvre. 
 

4.3.2 Risques liés au régime juridique et fiscal des SCR  

 
La Société a opté pour le régime des sociétés de capital-risque (SCR) (cf §21.3.1 de la première 
partie du Prospectus) ayant pour objet exclusif la gestion dôun portefeuille de valeurs mobili¯res et de 
titres non cotés (cf régime fiscal décrit à la section 21.3. de la première partie présent Prospectus). A 
ce titre, elle b®n®ficie dôun statut fiscal privil®gi®. En contrepartie, elle sôengage ¨ respecter certaines 
conditions, et notamment les quotas de titres ®ligibles d®finis par lôarticle 1er -1 modifié de la loi n°85-
695 du 11 juillet 1985. 
 
Bien que les investissements effectu®s respectent g®n®ralement les crit¯res dô®ligibilit® impos®s par 
ces dispositions, la Soci®t® ne peut garantir quôelle ne sera pas amenée à renoncer à la réalisation 
dôun investissement, ou ¨ devoir c®der par anticipation une ou plusieurs participations, de mani¯re ¨ 
conserver le bénéfice de ce régime. 
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Il est par ailleurs soulign® quôune SCR ne peut recourir ¨ lôemprunt que dans la limite de 10 % de son 
actif net comptable, ce qui emp°chera la Soci®t® de disposer dôune importante r®serve de 
financement en cas de nécessité. La Société pourra donc ne pas être en mesure de participer à un 
investissement si ses ressources propres ne sont pas suffisantes pour financer celui-ci. 
 
Du fait de son statut de SCR, la Société sera systématiquement minoritaire (seuil de détention 
inférieur à 40% des droits de vote) au capital des sociétés détenant les Unités de méthanisation 
agricole et ne sera pas impliquée dans les décisions de gestion quotidienne. Par contre, la Société 
sôappuiera syst®matiquement sur un pacte dôactionnaires qui lui permettra de d®fendre ses droits. Ce 
pacte précisera notamment les points suivants : lôaccord n®cessaire de la Société pour les principales 
d®cisions dôinvestissement, lôencadrement des salaires au sein de lôUnit® de m®thanisation, le 
versement dôun dividende minimum. Ainsi m°me si elle sera syst®matiquement minoritaire dans les 
Unités de méthanisation agricole financées, Méthanor prendra part aux décisions importantes dans la 
gestion de celles-ci. 
 
Bien que lôoption pour ce r®gime implique que la Soci®t® apportera la plus grande attention au respect 
des contraintes auxquelles il est subordonné, le non-respect de certaines conditions pourra entraîner 
la perte du régime fiscal de SCR et, par voie de conséquence, la perte rétroactive des avantages 
fiscaux dont ont bénéficié les actionnaires. 
 
En outre, le régime juridique et fiscal des SCR a subi dans le passé de fréquentes modifications. La 
Soci®t® ne peut donc garantir quôelle ne sera pas soumise ¨ des contraintes de gestion 
supplémentaires par rapport à celles existantes ¨ la date dôenregistrement du pr®sent Prospectus, 
que le régime fiscal applicable à ses actionnaires restera inchang®, ou quôelle sera en mesure de 
conserver le bénéfice de ce régime fiscal de faveur. 
 

4.3.3 Risques liés à la détention de participations minoritaires 

 
Compte tenu de sa politique dôinvestissement et de son statut de SCR, la Société détiendra 
essentiellement des participations minoritaires dans les sociétés dans lesquelles elle investit. Dans ce 
cas, la Société pourrait subir les conséquences financières de décisions imposées par les co-
investisseurs.   

4.3.4 Autres risques juridiques et fiscaux 

 
Des modifications légales, fiscales et réglementaires peuvent intervenir et sont susceptibles d'affecter 
défavorablement la Société, les sociétés de son portefeuille ou ses actionnaires. 
 

4.4 Risques financiers 

 

4.4.1 Risques de taux dôint®r°t 

 
Les Unités de méthanisation agricole vont avoir recours ¨ lôendettement bancaire afin de financer 
leurs investissements. La Société, à travers ses investissements, dépend donc du risque de hausse 
des taux dôint®r°t et du risque de ne pas trouver de financement et ainsi les nouvelles opérations 
dôinvestissements envisagées pourraient ne pas sôeffectuer à des conditions lui assurant une 
rentabilité satisfaisante. 
A contrario, les éventuels excédents de trésorerie de la Société peuvent être investis en produits de 
taux ou placés sur des comptes rémunérés, soumis par définition au risque de baisse des taux. Ainsi 
au 31 mai 2012, les disponibilités et valeurs mobilières de placement détenues par la Société 
sô®lèvent au total à 1,4 million dôeuros et sont placés dans des produits liquides présentant un faible 
risque. 
 

4.4.2 Risques de change 
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La Société a pour objectif de réaliser principalement ses investissements en Union européenne. Par 
ailleurs, toutes les charges de la Société seront libellées en euros.  
 
Elle pourra financer, à titre accessoire, certaines Unités de méthanisation agricole situées en dehors 
de la zone Euro, et serait donc soumise ¨ un risque de change le cas ®ch®ant. La Soci®t® nôa pas pris 
de disposition de couverture particulière afin de protéger son activité contre les fluctuations des taux 
de change, celle-ci étant nulle à ce jour. 
Elle suivra n®anmoins lô®volution de son exposition au risque de change si des Unités de 
méthanisation agricole étaient financées en dehors de la zone Euro. 
 

4.4.3 Risque de liquidité ï Besoins futurs en capitaux et financements complémentaires 

 
A la date du pr®sent Prospectus, la Soci®t® nôa aucun engagement financier significatif et nôa aucune 
dette financière. 
Dans le cas où des Unités de méthanisation agricoles nécessiteraient dans le futur des apports de 
fonds complémentaires de la part de la Société (matériel défectueux à remplacer, frais de 
maintenance plus ®lev®s quôescompt®s, etc.), cette dernière devra puiser dans sa trésorerie 
disponible pour faire face à ces dépenses. Si la Société ne dispose pas des fonds nécessaires alors 
elle risque de voir sa participer diluer au capital de lôUnit® de m®thanisation agricole ou m°me de 
constater lôarr°t de lôactivit® de lôUnit® de m®thanisation agricole. Cela aurait donc un impact n®gatif 
sur la situation financière de la Société. 
 

4.4.4 Risques li®s ¨ la politique dôinvestissement 

 
Méthanor, ayant été créée le 2 février 2012, ne dispose pas de comptes historiques.   
Compte tenu de sa politique dôinvestissement, la Soci®t® peut ne pas °tre en mesure de distribuer 
des dividendes, notamment lors de ses premiers exercices. Elle pourrait aussi connaitre des résultats 
comptables déficitaires.  

4.5 Assurances et couverture des risques 

 

Lôactivit® de la Soci®t® ne justifie pas de couverture dôassurance de type industriel. La Société a 
souscrit (par lôinterm®diaire de Vatel Capital) une assurance Responsabilité civile professionnelle et 
Responsabilité civile Mandataires Sociaux pour une couverture globale de 500 000 ú. 
 
La Société a mis en place une politique de couverture des principaux risques liés à son activité et 
susceptibles dôêtre assurés. 
 

Une assurance a ®t® souscrite par Vatel Capital pour lôensemble des entit®s g®r®es par Vatel Capital 
et ce pour un montant de primes de 11 Kú. A ce jour, Vatel Capital, qui nôa pas vu augmenter le co¾t 
de sa police dôassurance, ne refacture aucune charge dôassurance ¨ la Soci®t®. N®anmoins, si Vatel 
Capital subit dans le futur une augmentation de sa police dôassurances du fait de lôactivit® de la 
Société alors celle-ci se verra refacturée par Vatel Capital ce surcoût. Il est également envisagé que 
M®thanor souscrive sa propre police dôassurances.  

4.6 Proc®dures judiciaires et dôarbitrage 

 
Il nôexiste pas de proc®dure gouvernementale, judiciaire ou dôarbitrage, y compris toute proc®dure 
dont la Société a connaissance, qui est en suspens ou dont elle est menac®e, susceptible dôavoir ou 
ayant eu au cours des 12 derniers mois des effets significatifs sur la situation financière ou la 
rentabilité de la Société. 
 

4.7 Risques liés à Vatel Capital 

 

4.7.1 Risques liés à la dépendance de la Société par rapport à Vatel Capital 
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La Société dont le Gérant est Vatel Gestion est liée à Vatel Capital par un mandat de gestion (cf. 
paragraphe 6.2. de la première partie du Prospectus) ; Vatel Gestion et Vatel Capital partageant par 
ailleurs les mêmes actionnaires et dirigeants. 
 
La Société se trouve donc liée pour la gestion de ses actifs à la société Vatel Capital pour une durée 
de huit ans (à compter du 15 juin 2012), quelle que puisse °tre lô®volution de cette soci®t®, de ses 
actionnaires, de ses dirigeants, de ses collaborateurs, de ses moyens, de ses performances et de sa 
stratégie. 
 
 
Néanmoins, ce mandat de gestion peut être résilié à tout moment par le conseil de surveillance de la 
Soci®t® ¨ la majorit® des Ĳ pr®sents ou repr®sent®s et apr¯s approbation ensuite par lôassemblée 
g®n®rale des actionnaires. En cas de r®siliation ¨ lôinitiative de la Soci®t® de ce mandat de gestion, 
une indemnité de résiliation est due par la Société à Vatel Capital. Si la résiliation a lieu avant le 31 
décembre 2015, celle-ci est égale à 16 % du montant des capitaux propres de la Société au 31 
décembre précédant la date de résiliation. Si la résiliation a lieu après le 1

er
 janvier 2016, lôindemnit® 

est égale à 5% du montant des capitaux propres de la Société au 31 décembre précédant la date de 
résiliation. 
 

4.7.2 Risques liés aux hommes clés de Vatel Capital 

 
MM. François Gerber, Marc Meneau et Antoine Herbinet sont les fondateurs de Vatel Capital et 
jouent, depuis la création de celle-ci, un rôle majeur dans sa direction et la gestion de ses fonds. Ils 
détiennent le contrôle capitalistique de 100% de la société Vatel Capital et de la société Vatel 
Gestion, Gérant et associé commandité de la Société. 
 
Leur départ, leur indisponibilité prolongée ou leur décès pourraient avoir un effet défavorable 
significatif sur lôactivit® et lôorganisation de Vatel Capital et par voie de cons®quence sur lôactivit® de la 
Soci®t® et ses perspectives dô®volution. Dans ce contexte, un plan visant à assurer la continuité de 
Vatel Capital a été mis en place et est effectif. 
 
Le succès de la Société dépend en grande partie de la compétence et de l'expertise des gérants de 
Vatel Capital, et il ne peut être garanti que ces personnes continueront à être employées par Vatel 
Capital. 
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5 INFORMATIONS CONCERNANT LôEMETTEUR 

 

5.1 Histoire et évolution de la Société 

 

5.1.1 Raison sociale et nom commercial de la Société 

La dénomination sociale de la Société est « METHANOR ». 
 

5.1.2 Lieu et num®ro dôenregistrement de la Soci®t® 

La Société est inscrite au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 539 411 
090.  
 

5.1.3 Date de constitution et durée 

La durée de la Société est fixée à quatre-vingt-dix-neuf années à compter de la date de son 
immatriculation au Registre du Commerce et des Sociétés (02 février 2012) sauf dissolution ou 
prorogation anticipée. 
 

5.1.4 Siège social de la Société, forme juridique 

La Société est une société en commandite par actions régie par le droit français. 
 
Le siège social de la Société est fixé au 12, rue Sainte Anne ï 75 001 Paris.  
 
La société Méthanor est une soci®t® en commandite par actions, r®gie par les dispositions de lôarticle 
L. 226-1 et suivants du Code de commerce. 
 
Conformément aux dispositions régissant les sociétés en commandite par actions, la Société 
comprend deux cat®gories dôassoci®s qui disposent de droits très différents :  
 

- des associés commandités, qui répondent solidairement et indéfiniment du passif social. Ils 
nomment et révoquent seuls le ou les Gérants, qui dirigent la Société,  
 

- des associés commanditaires, qui ont la qualité dôactionnaires et dont la responsabilit® est 
limitée au montant de leurs apports. Les associés commanditaires élisent un Conseil de 
surveillance, dont le rôle est de contrôler la gestion de la Société.  

 
Compte tenu de lôexistence de deux cat®gories dôassociés, les décisions collectives exigent la double 
consultation des associés commanditaires réunis en assemblée générale et des associés 
commandités, soit en assemblée, soit par consultation écrite.  
 
Les décisions ne sont valablement prises que si elles ont été valablement adoptées par chaque 
cat®gorie dôassoci®s, commanditaires dôune part, commandit®s dôautre part. Toutefois, comme 
indiqué ci-dessus, la désignation et la révocation des membres du Conseil de surveillance sont de la 
compétence exclusive des commanditaires, tandis que la nomination et la révocation du Gérant sont 
de la compétence exclusive des commandités.  
Par ailleurs, la nomination et la révocation des commissaires aux comptes et la distribution des 
dividendes de lôexercice est de la comp®tence exclusive des associés commanditaires.  
 
Le G®rant de la Soci®t® est lôassoci® commandit® Vatel Gestion.  
 
Les prérogatives respectives des associés commandités et des associés commanditaires sont 
exposées au paragraphe 21.2. de la première partie du présent Prospectus.  
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5.1.5 Historique de la Société 

 
La Société a été créée le 2 février 2012 dans le but de financer majoritairement des Unités de 
méthanisation agricole. 
 

5.2 Investissements 

 

5.2.1 Principaux investissements réalisés par la Société au cours des trois derniers 
exercices 

 
La Soci®t® a ®t® cr®®e le 2 f®vrier 2012 et nôa r®alis® ¨ la date dôenregistrement du pr®sent 
Prospectus aucun financement. 
 

5.2.2 Principales cessions réalisées par la Société au cours des trois derniers exercices 

 
Néant 
 

5.2.3 Principaux investissements en cours et futurs de la Société 

 
A la date du présent document, la Société étudie, dans le cadre normal de son activité, des 
opportunités de financement dôUnités de méthanisation agricole. 
 
La Société a identifié un portefeuille dôune quarantaine de projets, portés par quatre développeurs 
différents : 

- Une vingtaine de projets sont en discussion avec la société Agripower. Ce sont des projets de 
puissance inf®rieure ¨ 500 kW et bas®s principalement dans lôouest de la France, 

- Une dizaine de projets avec un développeur dans une tranche de puissance comprise entre 
500 kW et 1 MW, 

- Une dizaine de projets en discussion avec deux d®veloppeurs. Ces projets sont chacun dôune 
puissance supérieure à 1 MW. 

 
A ce stade, aucun protocole dôaccord ou lettre dôintention nôont été signés. Parmi ceux-ci une trentaine 
pourrait être financée dans les 24 prochains mois pour un total de fonds propres ou de quasi fonds 
propres ¨ apporter par M®thanor dôenviron 5 Mú. 
 
La Société financera en fonds propres (souscription dôactions) ou en quasi fonds propres (souscription 
dôobligations convertibles)) principalement des petites et moyennes unités de production de biogaz 
(<500 kW) à travers le procédé de méthanisation. La Société pourra aussi mettre en place des 
comptes courants dôassoci®s. 
 
Ces Unités de méthanisation agricole revendront lô®lectricit® ainsi produite à partir de la biomasse et 
b®n®ficieront des tarifs de rachat aujourdôhui garantis pendant 15 ans. Les exploitants agricoles qui 
seront associés à Méthanor au capital des unités de méthanisation agricole pourront également 
bénéficier de la chaleur produite et utiliser le digestat obtenu sur leurs terres agricoles (en substitution 
¨ dôautres engrais). Dans un premier temps, les Unités de méthanisation agricole génèreront un 
revenu provenant de la seule vente de lô®lectricit®. Ensuite, en fonction de lô®volution de la l®gislation, 
les Unités de méthanisation agricole seront susceptibles de percevoir des revenus complémentaires 
de la vente de chaleur, de digestat voire du biogaz directement.  
 
De plus, Méthanor se réserve la possibilité de financer des projets de tailles supérieures si ceux-ci 
remplissent certains crit¯res (®tat dôavancement, rentabilit® escompt®e..). Ces projets dôune 
puissance pouvant aller jusquô¨ plusieurs MW seront aliment®s par des d®chets pouvant être issus de 
différentes sources (déchets verts des collectivités territoriales et industries agroalimentaires 
notamment). De manière générale, M®thanor nôinterviendra comme financeur dans ce type de projets 
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quôune fois les diff®rentes autorisations administratives (type ICPE, permis de construire, autorisation 
de raccordementé) et les financements bancaires obtenus. 
 
Méthanor financera une soci®t® (soci®t® par actions simplifi®e g®n®ralement) d®di®e ¨ lôunit® de 
m®thanisation agricole. Un pacte dôactionnaires sera mis en place entre la Soci®t® et la PME agricole 
qui co-financera lôUnit® de m®thanisation agricole au c¹t® de M®thanor. Ainsi même si elle sera 
systématiquement minoritaire dans les Unités de méthanisation agricole financées, Méthanor prendra 
part aux décisions importantes dans la gestion de celles-ci. 
 
Dans tous les cas, la Soci®t® nôinvestira pas (en fonds propres, quasi fonds propres et comptes 
courants dôassoci®s) plus de 15% de sa situation nette comptable par Unités de méthanisation 
agricole. Côest le G®rant de la Soci®t® qui d®cide de la r®alisation ou non des financements ainsi que 
de leurs modalités (idem pour les désinvestissements). Néanmoins, le conseil de surveillance est 
systématiquement consulté pour avis. 
 
La m®thanisation a donc pour m®rite dô°tre ¨ la fois une source de production dô®nergie renouvelable 
et une filière alternative de traitement des déchets organiques. 
 
M®thanor est en contact permanent avec des bureaux dô®tudes

2
 afin de co-financer des projets 

d®velopp®s par les bureaux dô®tudes qui correspondent aux crit¯res dôinvestissement de la Soci®t®. 
Côest lôUnit® de m®thanisation agricole qui ç portera » le projet de méthanisation agricole et qui sera 
co-financ®e par M®thanor et lôexploitant agricole.   
 
Méthanor a vocation ¨ investir principalement en France mais ne sôinterdit pas dôinvestir dans dôautres 
zones géographiques en fonction des opportunités. En cas dôinvestissement hors de France, la 
Société veillera tout particulièrement à la qualité de ses partenaires dans ces projets (bureaux 
dô®tudes, constructeurs, co-financeurs, apporteurs de matières premières dans les Unités de 
méthanisation agricole, etc.). 

6 APERÇU DES ACTIVITES DE LA SOCIETE 

 
Lôensemble des financements qui seront réalisés par la Société seront recherchés, analysés, 
proposés et suivis par la Société de Gestion Vatel Capital dans le cadre dôun mandat de gestion signé 
entre Vatel Capital et la Société (cf. section 6.2. de la première partie du Prospectus). 
 
Les investissements seront réalisés conformément au contrat de co-investissement signé entre la 
Société et Vatel Capital (cf. section 6.3. de la première partie du Prospectus) mais en tout état de 
cause côest Vatel Gestion, G®rant de la Soci®t®, qui prend les d®cisions dôinvestissement ou de 
désinvestissement.  
 
A la date dôenregistrement du pr®sent Prospectus, la Soci®t® nôa r®alis® aucun investissement. 

6.1 Présentation de Vatel Capital 

 
Vatel Capital, créée en 2008, est immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 507 646 883 et son 
siège social est situé 12 rue Sainte-Anne, 75001 Paris. Elle est agr®®e par lôAutorit® des march®s 
financiers sous le numéro GP-08000044. 
 

6.1.1 Une société de gestion indépendante et diversifiée 

 
Vatel Capital est une société de gestion de portefeuille indépendante créée en 2008, par MM. 
François Gerber, Marc Meneau et Antoine Herbinet, qui en sont les dirigeants, gérants financiers et 
actionnaires à 100%. 
 
Depuis sa cr®ation, Vatel Capital a d®velopp® une gamme de produits diversifi®e ¨ destination dôune 
clientèle de plus de 7000 souscripteurs fidèles :  

                                                   
2
 Le r¹le des diff®rents acteurs de la fili¯re (bureaux dô®tudes, constructeursé) est précisé au § 6.5.2.4 de la première partie du 

Prospectus 
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- FCPI et FIP spécialisés dans la santé. 
- Fonds régionaux 
- FCP investis prioritairement dans des entreprises françaises cotées de capitalisation 
inf®rieure ¨ 250 Mú. 

 
Lôensemble de ces fonds repr®sente un encours de plus de 70 Mú ¨ fin avril 2012. 
 
En 2011, Vatel Capital a remporté le prix non coté des Tremplins Morningstar (critères de sélection 
basés sur les performances, la limitation des frais de gestion et la croissance des encours sous 
gestion). 
  

 
 
 
Il est ¨ noter enfin que Vatel Capital sôengage dans la Société et pr®voit dôinvestir 100 Kú au cours de 
lôintroduction en bourse de M®thanor, apr¯s avoir souscrit 37 Kú lors de la création de la Société.  
 

6.1.1.1 Une équipe complémentaire et expérimentée  

 
Les trois gérants ont un historique commun de plus de 10 ans et ont réalisé de nombreux 
investissements dans les énergies renouvelables avec des acteurs majeurs comme Akuo Energy, 
Solaire Direct. 
 
 
François Gerber 
 
Apr¯s lôESSEC, Fran­ois a d®but® sa carri¯re dans le d®partement fusions et acquisitions de Coopers 
& Lybrand à Francfort. Il est ensuite auditeur dans le département banque et finance du cabinet 
Salustro Reydel à Paris, puis analyste chez Viventures Partners. En 2000, il travaille pendant un an 
comme contrôleur de gestion pour 2P2L, un groupe de production audiovisuel français indépendant. 
Côest alors quôil rejoint Turenne Capital Partenaires et y reste pendant plus de 7 ans, en tant que 
charg® dôaffaires puis directeur dôinvestissement, membre du comit® de direction et associ®. Il co-
fonde Vatel Capital en 2008. 
 
Marc Meneau 
 
Dipl¹m® de lôESSEC et dôun DEA de mod®lisation et analyse quantitative Paris X, Marc a commenc® 
sa carrière comme contrôleur financier chez Poclain Hydraulics en République Tchèque, puis 
consultant en strat®gie chez Roland Berger. Côest apr¯s avoir cr®® et d®velopp® la soci®t® de 
services et logiciels IGTech-eKoopon quôil rejoint Turenne Capital Partenaires. Pendant 7 ans, il y 
occupera successivement les postes de charg® dôaffaires, directeur dôinvestissement, membre du 
comité de direction et associé. En 2008, il co-fonde Vatel Capital. 
 
Antoine Herbinet 
 
Diplômé de Paris Dauphine ï Maîtrise des Sciences de Gestion et Master Affaires Internationales, 
Antoine a commencé sa carrière comme analyste chez Angel Invest puis contrôleur de gestion chez 
Lafarge en Allemagne. Il rejoint ensuite Turenne Capital Partenaires où il occupe le poste de chargé 
dôaffaires pendant 3 ans. En 2008, il co-fonde Vatel Capital.  
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6.1.1.2 Une forte expérience dans le financement de projets dans le secteur des énergies 
renouvelables 

Les fonds gérés par Vatel Capital ont notamment participé avec succès au financement des projets 
photovoltaïques suivants :  
 
Nom du projet Puissance installée Financement total Date de 

raccordement 

Rapale  7,71 MW 44,4 Mú Octobre 2010 

SECP Borgo 1,8 MW 10,5 Mú Juillet 2011 

Olmo 2 4,15 MW 18 Mú Septembre 2011 

Pascialone 4,45 MW 20 Mú Septembre 2011 

Santa Lucia 3,5 MW 16 Mú Septembre 2011 

Electra 0,075 MW 500 Kú Décembre 2010 

LMG 0,34 MW 1,3 Mú Octobre 2011 

Sililoc 0,154 MW 700 Kú Août 2011 

Venzolasca 4,6 MW 16,2 Mú Novembre 2011 

Poggio 5 MW 16,7 Mú Octobre 2011 

Sartène 4 MW 14 Mú Octobre 2011 

CO2 0,73 MW 3,3 Mú Décembre 2011 
Total 36,5 MW 161,6 Mú  

 
Il est à noter que 100 % des projets photovoltaïques financés par Vatel Capital ont été raccordés dans 
les temps et bénéficient de tarifs de rachat dô®lectricit® en vigueur en 2010 et garantis durant 20 ans. 
 
A ce jour, Vatel Capital a ®tudi® de mani¯re approfondie plus dôune dizaine de projets dans le secteur 
de la méthanisation agricole mais nôa financ® encore aucun projet. 

6.2 Mandat de gestion entre la Société et Vatel Capital 

 
La société Vatel Capital et la Société représentée par son Gérant Vatel Gestion, ont conclu le 15 juin 
2012 un mandat de gestion. 
 
Vatel Capital sôengage ainsi ¨ fournir ¨ la Soci®t® les services suivants : 
- Proposer et réaliser pour le compte de la Société des projets dôinvestissement entrant dans la 
politique dôinvestissement de la Société et conformes aux documents constitutifs de celle-ci ; 
- Assurer le suivi des investissements effectués par la Société et de manière générale, assurer la 
gestion des instruments financiers et titres acquis, et la r®alisation de toutes op®rations dôachat, de 
souscription, de vente ou dô®change de tous instruments financiers pour le compte de la Société; 
- Gérer pour le compte de la Société sa trésorerie (numéraire et valeurs mobilières de placement) ; 
- Effectuer pour la Société le calcul des valeurs des participations détenues. 
 
Vatel Capital nôinterviendra pas dans la vie sociale de la Société et réduira son champ dôintervention 
aux prestations listées ci-avant. 
 
La Société reste décideur à tout moment des d®cisions dôinvestissement et de d®sinvestissement. 
 
Ce mandat de gestion est rémunéré par des honoraires versés à Vatel Capital par la Société. 
Jusquôau 31 d®cembre 2015, ces honoraires sont nuls. A partir de 2016 et uniquement si le résultat 
net comptable de la Société est strictement positif, les honoraires annuels seront égaux à 2 % TTC 
des capitaux propres de la Soci®t® au 31 d®cembre de chaque fin dôexercice comptable. Ces 
honoraires viennent en déduction de la rémunération de la Gérance, de telle sorte que les honoraires 
de Vatel Capital et la r®mun®ration de la G®rance nôexc¯dent pas 2 % TTC des capitaux propres de la 
Soci®t® au 31 d®cembre de chaque fin dôexercice comptable. 
 
Le mandat de gestion a une durée de 8 ans à compter du 15 juin 2012. A lôexpiration de cette période 
initiale, le mandat de gestion sera reconduit tacitement pour des périodes successives de 1 an, sauf 
en cas de résiliation anticipée. 
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Vatel Capital et la Société peuvent demander la résiliation du mandat de gestion à tout moment. Dans 
le cas où la Société résilie le mandat de gestion, une indemnité de résiliation est due par la Société à 
Vatel Capital. Si la résiliation a lieu avant le 31 décembre 2015, celle-ci est égale à 16 % du montant 
des capitaux propres de la Société au 31 décembre précédant la date de résiliation. Si la résiliation a 
lieu après le 1

er
 janvier 2016, lôindemnit® est ®gale ¨ 5% du montant des capitaux propres de la 

Société au 31 décembre précédant la date de résiliation. 
 
La Société sôengage ¨ recourir exclusivement à Vatel Capital pour tout type de services relevant du 
champ dôapplication du mandat de gestion pendant la durée du mandat.  
 

6.3 Co-investissement des fonds gérés par Vatel Capital et de la Société  

 
A la date du présent Prospectus, Vatel Capital gère des FIP, FCPI, un FCP et conseille un holding 
dôinvestissement (les ç Fonds »). Des règles de co-investissement approuv®es par lôAMF sôappliquent 
aux Fonds et figurent dans leurs r¯glements et dans le programme dôactivit® de Vatel Capital. 
 
Compte tenu de la constitution de la Société, cette dernière et Vatel Capital sont convenues de règles 
de co-investissement sôappliquant aux Fonds et ¨ la Soci®t®. Ces r¯gles ont ®t® pr®cis®es dans un 
contrat de co-investissement signé le 4 avril 2012 entre la Société et Vatel capital, et dont les 
principes sont repris ci-dessous :  
 

- Selon la taille des financements ¨ r®aliser et la capacit® dôinvestissement de la Soci®t® et des 
Fonds, des co-investissements sont susceptibles dô°tre r®alis®s, 
 

- Dans le cas où la Société et les Fonds co-investissent, alors les investissements sont réalisés 
dans les mêmes conditions, 

 
- En cas de co-investissement, la r®partition prend en compte les capacit®s dôinvestissement 

respectives des Fonds et de la Société, ainsi que le temps restant pour atteindre les 
éventuels quotas, 

 
-  Dans tous les cas, et quel que soit le r®sultat de lôapplication de la r¯gle de r®partition, la 
G®rance de la Soci®t® reste ma´tre de la d®cision finale dôinvestissement dans toutes ses 
modalités, après avis du Conseil de Surveillance de la Société. 

 
Par ailleurs, des transferts de participation entre la Société et un ou plusieurs fonds gérés par Vatel 
Capital peuvent éventuellement intervenir :  

- pour les participations détenues depuis moins de 12 mois, ces transferts feront lôobjet dôune 
mention écrite dans les rapports annuels de la Société et des Fonds concernés. Ces rapports 
indiqueront lôidentit® des lignes concern®es, leur co¾t dôacquisition, la m®thode dô®valuation et 
la rémunération de leur portage, 

- Pour les participations détenues depuis plus de 12 mois, les transferts ne pourront intervenir 
quô¨ compter de la mise en pr®-liquidation du Fonds, dans le respect des procédures de 
pr®vention et de gestion des conflits dôint®r°ts et conform®ment aux recommandations de 
lôAFG en la mati¯re. En particulier, si aucun tiers significatif ne fixe le prix de lôop®ration, 
celuiïci devra être fixé par deux experts indépendants mandatés par les vendeurs. 

 

6.4 Activité de la Société  

 
La Société est une société en commandite par actions dont lôobjet consiste à financer des Unités de 
méthanisation agricole et à valoriser le biogaz ainsi produit. 
 
La Société permet notamment aux exploitants agricoles de financer leurs projets dôinstallation dôUnité 
de méthanisation agricole en cofinançant en fonds propres (ou quasi fonds propres) à leurs côtés. 
 
M®thanor nôa pas de salari® et a signé un mandat de gestion avec Vatel Capital tel que décrit à la 
section 6.2 de la première partie du Prospectus.  
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Les financements visés par la Société sont notamment détaillés à la section 5.2.3 de la première 
partie du présent Prospectus. 

6.5 Le marché de la méthanisation  

 

6.5.1 Définition de la méthanisation 

 

6.5.1.1 Principe 

 
a. Définition 

 
La méthanisation est un processus naturel de dégradation biologique de la matière organique dans un 
milieu sans oxyg¯ne (digestion ana®robie) due ¨ lôaction de multiples micro-organismes (bactéries). 
Cette r®action peut avoir lieu naturellement ou °tre mise en îuvre volontairement dans des unit®s 
dédiées grâce à un équipement industriel. 
  
Elle produit un gaz, appelé « biogaz », composé principalement de méthane (de 50 à 70%) et de 
dioxyde de carbone. Le biogaz pourra être valorisé en électricité et en chaleur.  
 
La m®thanisation produit ®galement un r®sidu (digestat) quôil est ensuite possible de valoriser en tant 
que fertilisant pour lôagriculture. 
 
Les matières organiques pouvant être traitées par méthanisation ont différentes origines. On retrouve 
principalement : 
 
ü Les substrats dôorigine agricole (d®jections animales, r®sidus de cultures), qui constituent les 

matières organiques privilégiées par Méthanor ; 
ü Les déchets et effluents dôindustries agro-alimentaires   
ü Les ordures ménagères ;  
ü Les boues de stations dô®puration des eaux urbaines.  

La méthanisation se déroule en plusieurs étapes avec des bactéries adaptées à chaque étape : 
 
ü lôhydrolyse, qui transforme les mol®cules complexes (cellulose, lipides, prot®ines, etc.) en 

molécules plus simples (acides gras, etc.) ; 
ü lôacidog®n¯se, qui transforme ces acides en acide ac®tique, en gaz carbonique et en 

hydrogène ; 
ü la m®thanog®n¯se, qui transforme lôacide ac®tique en m®thane et gaz carbonique, et le gaz 
carbonique et lôhydrog¯ne en m®thane. 

Le biogaz produit par la méthanisation peut être valorisé de différentes manières : 
  
ü la production dô®lectricit® et de chaleur combin®e dans une centrale en cogénération 

(valorisation privilégiée par Méthanor) ; 
ü la production de chaleur qui sera consommée à proximité du site de production ; 
ü lôinjection dans les réseaux de gaz naturel après une étape dô®puration (le biogaz devient 

alors du biométhane) ; 
ü la transformation en carburant sous forme de gaz naturel véhicule. 

  
Lôutilisation du biogaz a un effet b®n®fique sur lôeffet de serre : elle permet de brûler le méthane (CH4) 
produit lors de la fermentation des d®chets et dô®viter ainsi que ce gaz ¨ effet de serre ¨ tr¯s fort 
pouvoir r®chauffant ne soit lib®r® dans lôatmosph¯re.  
 
Selon lôAgence de d®veloppement et de la ma´trise de lô®nergie (Ademe), la dur®e de fonctionnement 
optimal dôune Unité de méthanisation agricole est de 8 000h/an avec 15 jours dôarr°t par an pour la 
maintenance du moteur (à titre de comparaison une installation photovoltaïque fonctionne en 
moyenne 1500h/an).  
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Schéma type de la filière de méthanisation 

 
Source : Ministère de lô®cologie, du d®veloppement durable, des transports et du logement 

 
 

b. La méthanisation du secteur agricole et agro-alimentaire (dite méthanisation à la ferme) 
 
Les activités agricole et agro-alimentaire sont fortement productrices de matières organiques qui 
peuvent devenir matière première pour une Unité de méthanisation agricole. On peut citer en premier 
lieu les effluents dô®levages. On entend par effluents dô®levage :  
 

- les déjections liquides ou solides, les fumiers, les eaux de pluie qui ruissellent sur les aires 
découvertes accessibles aux animaux, les jus d'ensilage et les eaux usées issues de l'activité 
d'élevage, de la salle de traite, de la laiterie, de la fromagerie et des ateliers de transformation des 
produits de lô®levage ; 

  
- les eaux vertes (eaux de lavage des quais de traite et de l'aire d'attente), blanches (effluents 

émis lors du nettoyage du matériel de traite et de stockage du lait) et brunes (eaux issues des aires 
d'exercices découvertes) qui constituent les principaux effluents peu chargés. 
 

Sch®ma de fonctionnement dôune Unité de méthanisation agricole  
 

 
Source : Ademe 



43 
 

 
Dôautres mati¯res organiques de lôexploitation peuvent °tre consid®r®es comme des mati¯res 
premi¯res dans le cas dôune Unité de méthanisation agricole. Il peut sôagir de sous-produits végétaux 
(pailles de c®r®ales, d®chets de criblage, broyats issus de taille de haiesé). Dans la mesure o½ ces 
sous-produits v®g®taux sont issus de lôexploitation, il nôy a pas de r®glementation sp®cifique qui 
sôapplique.  
 
En complément, des r®sidus ou des d®chets dôindustries agroalimentaires voisines, des collectivit®s, 
des restaurants et des cantines proches de lôinstallation peuvent °tre utilis®s.  
 
Le choix des matières organiques est fondamental puisquôil détermine la production de biogaz, le 
dimensionnement des équipements techniques et la rentabilité des unités.  
 
La méthanisation se produit "spontanément" à l'intérieur des installations. Cette  fermentation produit 
une énergie  renouvelable, le biogaz, et le digestat qui peut être épandu comme engrais de ferme. 
Dans ce digestat se retrouve la mati¯re organique non d®grad®e et pratiquement tout lôazote originel 
sous forme ammoniacale, le phosphore sous forme insoluble ou fixée et la potasse sous forme 
soluble. 
La méthanisation permet ainsi de produire de lô®nergie et un digestat utilisable comme fertilisant. Ce 
procédé ne diminue pas la charge fertilisante (N, P, K) du digestat obtenu. Le biogaz peut être utilisé 
pour g®n®rer de lô®lectricit® par combustion ou °tre r®inject® sur le réseau de distribution de gaz.    
 

Exemple dôune unit® de m®thanisation : 
 

 
Source : Weltec-Biopower : unité de méthanisation de la SCEA du Bois Brillant 
 

Le biogaz peut être utilisé pour produire, par exemple : 
 
ü de lôeau chaude (chaudi¯re) ; 
ü de lôair chaud (br¾leur en veine dôair ou r®cup®ration sur gaz dô®chappement moteur ou 

chaudière) ; 
ü de lô®lectricit® par moteur.  
ü de lô®lectricit® et de lôeau chaude par cogénération : le module de cogénération est constitué 
dôun moteur qui entra´ne une g®n®ratrice de courant électrique (alternateur). La chaleur est 
prélevée sur le système de refroidissement du bloc moteur et les fumées ce qui permet la 
production dôeau chaude.  
 

Lôutilisation la plus fr®quente du biogaz est la cog®n®ration : production dô®lectricit® et de chaleur 
(sous forme dôeau chaude ¨ 80ÁC) pour chauffer le digesteur et les b©timents voisins. 
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Sch®ma de cog®n®ration (production concomitante dô®lectricit® et de chaleur) 

 
Source : Agripower France 

 

6.5.1.2 Principales composantes techniques  

a. Résumé 
 
Il existe plusieurs techniques de méthanisation : un système dit « batch » avec un chargement et un 
déchargement séquentiels ; un système dit « piston » permettant une avancée progressive de la 
matière ; un système en infiniment mélangé, qui est le plus courant en méthanisation agricole. 
 
La fermentation se déroule dans un réservoir généralement cylindrique appelé digesteur. Ce dernier 
maintient un milieu favorable au développement des bactéries : absence dôoxyg¯ne, temp®rature 
constante, pH neutre. 
 
Les matières vont être introduites par des pompes et des trémies dans la cuve de digestion. Un 
syst¯me de brassage va permettre dôavoir un m®lange homog¯ne, dô®viter la formation de cro¾te en 
surface et de faciliter le dégazage. 
 
Le digesteur va être chauffé à 36-42°C (système mésophile) ou à 48-55°C (thermophile). Il peut être 
en béton ou acier, aérien ou enterré (entièrement ou partiellement). Il est étanche aux gaz et aux 
liquides. 
 
Lôunit® peut avoir un digesteur principal unique ou °tre suivie dôun post-digesteur. Si la récupération 
de gaz continue dans la cuve de stockage, on lôappelle post-digesteur. 
 
Le temps de s®jour des mati¯res dans lôunit® est dôenviron 40-60 jours, mais dépendra des substrats, 
de la taille de lôinstallation et de ses ®quipements (un ou deux digesteurs). 
 

b. Le choix du substrat 
 
Le choix des mati¯res organiques utilis®es et leur mode dôincorporation (quantit®, fr®quence) est un 
des points les plus sensibles de la gestion dôune installation. En effet, une alimentation non ®quilibr®e 
et mal gérée peut entraîner un disfonctionnement des bactéries voire leur mort par acidose. Une fois 
un digesteur en acidose, il ne peut pas être relancé sans une vidange complète et un redémarrage 
progressif soit 3 à 4 mois de perte de production. 
 
Dans tous les cas, le choix des matières organiques utilisées et les mélanges de co-substrats doivent 
°tre valid®s par le concepteur de lôinstallation. Le potentiel méthanogène, produit par une tonne 
fraîche dépend principalement : 
 
ü de la teneur en matière organique : plus le taux de matière organique est élevé, plus le 

volume de biogaz produit sera important ; 
ü de la composition de la matière organique : les graisses sont plus méthanogènes que les 

protéines ou les hydrates de carbone.  
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Sources : Ademe / Methasim  

 
 
 
 
Les déjections animales  
 
Ces déjections sont particulièrement intéressantes à utiliser quand elles sont produites en quantités 
importantes et régulières. Le lisier est adapté à la méthanisation compte tenu de son état liquide qui 
facilite sa manipulation et qui permet de diluer les autres substrats. Malgré un faible potentiel 
méthanogène, les lisiers sont indispensables car ils apportent des bactéries fraîches, ils ont un fort 
pouvoir tampon (stabilise le pH), ce qui facilite les réactions bactériennes et assure une stabilité du 
milieu. 
 
Les fumiers sont également intéressants car ils ont un taux de matière sèche plus élevé et ils peuvent 
servir de support pour les bact®ries ¨ lôint®rieur du digesteur. Cependant, ces matières sont plus 
difficiles à manipuler et plus chers à utiliser (injection dans le digesteur et brassage énergétivore). Ils 
sont donc, soit mélangés avec le lisier dans la pré-fosse puis envoyés par pompe dans le digesteur, 
soit introduits ¨ lôaide dôune tr®mie. 
 
Pour une production maximale de m®thane, il est pr®f®rable dôutiliser des substrats riches en 
graisses, protéines et hydrates de carbone car leur dégradation entraîne la formation importante 
dôacides gras volatils, principaux pr®curseurs du m®thane. 
 
Les résidus de cultures 
 
Les résidus de cultures (pailles, tourteaux, pulpes, fanes, etc.) ont souvent de hautes teneurs en 
carbone et sont facilement assimilables dans le digesteur ; ils sont donc de bons substrats pour la 
méthanisation. 
 
Les cultures 
 
Les cultures (maïs ensilage, herbe ensilage, betterave, etc.) possèdent des potentiels méthanogènes 
intéressants et peuvent donc être utilisées à des fins énergétiques. Il est cependant nécessaire 
dô®tudier les co¾ts engendr®s par ces cultures par rapport aux b®n®fices r®alis®s au travers de la 
méthanisation. 
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En Allemagne, lôutilisation de cultures pour la m®thanisation permet de b®n®ficier dôune prime de 60 
ú/MWh, en plus du tarif dôachat de base de lô®lectricit® ; côest pourquoi cette pratique sôest g®n®ralis®e 
dans ce pays. En France, il nôexiste pas de prime de ce genre, il nôest donc pas forc®ment int®ressant 
dôint®grer sp®cialement des cultures ¨ la m®thanisation. 
 
Les co-substrats 
 
Il est possible de trouver des substrats ext®rieurs ¨ lôexploitation, afin de r®aliser une co-digestion. De 
plus, la prise en charge de ces déchets est une prestation de service pour le fournisseur qui donne 
lieu à une rémunération de lôexploitant. 
 
Ces co-substrats peuvent provenir : 
  

- dôindustries agro-alimentaires : déchets de légumes ou de fruits, petit lait, huiles, graisses,é 
- de collectivit®s : tontes, feuilles, bio d®chets des m®nages, boues de station dô®puration,é 
- de restaurateurs priv®s ou collectifs, de grandes et moyennes surfaces de distribution,é 

 
c. Le stockage et lôinjection du substrat 

 
La teneur en matière sèche au sein du digesteur doit rester constante (taux de 12 à 18%) afin 
dôobtenir un m®lange pompable et brassable. 
 
Diff®rentes techniques dôintroduction des substrats solides existent : ils sont soit mis dans une tr®mie 
puis incorpor®s dans le digesteur par lôinterm®diaire dôune vis sans fin, ou bien m®lang®s aux 
substrats liquides puis pompés.  
Les déjections animales sont en général stockées dans une préfosse (ou cuve) à partir de laquelle 
elles sont directement pompées dans le digesteur. Selon leur nature, les co-substrats liquides sont 
stockés dans une cuve ou une fosse et introduits par pompage. 
 

d. La digestion 
 
Les installations de m®thanisation sont con­ues le plus souvent pour valoriser des effluents dô®levage 
sous forme liquide (lisiers de porcs ou de bovins, fumiers en apports fractionn®sé), des résidus de 
cultures et des co-substrats avec un brassage évitant toute décantation. Pour maximiser le 
rendement, la mati¯re est plac®e ¨ lôint®rieur dôune grosse cuve (appel® digesteur) qui est fermée, 
chauff®e, brass®e sans entr®e dôair et ¨ lôabri de la lumi¯re. Le digesteur maintient un milieu favorable 
au développement des bactéries : absence dôoxyg¯ne, temp®rature constante, pH neutre. Le 
digesteur est alimenté régulièrement (chaque jour ou bi quotidiennement).  
 
Le digesteur se déleste par surverse dans un compartiment de stockage du digestat et du biogaz 
(digesteur infiniment mélangé).  
 
Le biogaz produit est stocké en partie supérieure du digesteur et du silo de stockage, grâce à une 
bâche étanche en légère surpression mais maintenue hors du contact avec le contenu liquide par une 
simple charpente en bois. 
 

Sch®ma dôune installation type de m®thanisation ¨ la ferme 
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La majorité des installations de méthanisation fonctionne à une temp®rature de lôordre de 38 ÁC 
(température dite mésophile). Une digestion thermophile (environ 60 °C) est également possible et 
permet une digestion plus rapide des substrats. Cependant la conduite de lôinstallation est plus 
délicate et les coûts sont plus ®lev®s. Un brassage r®gulier doit avoir lieu afin dôhomog®n®iser les 
substrats et de favoriser la production de biogaz. Les substrats restent en moyenne 30 à 40 jours 
dans le digesteur. 
 

Sch®ma dôun digesteur 

 
Source : Ademe 

 
Différentes techniques de méthanisation peuvent être utilisées. Dans les exploitations agricoles, la 
technique la plus utilisée est le système infiniment mélangé. 
 
Le digesteur infiniment mélangé :  
 
Dans ce type de syst¯me les mati¯res en fermentation ¨ lôint®rieur du digesteur sont sous forme dôun 
liquide que lôon maintient le plus homog¯ne possible gr©ce ¨ un brassage. Il permet de traiter des 
m®langes de lisiers et de coproduits jusquô¨ une teneur totale en mati¯re s¯che de maximum 12 %. 
Comme mentionné ci-dessus, le digesteur est une cuve (en béton, acier, ou autres matériaux) 
généralement cylindrique. Il peut être enterré ou hors sol et est hermétiquement clos, isolé, brassé et 
chauffé. 
 

Photos dôun digesteur infiniment mélangé 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Source : Weltec Biopower (Agitateur axial ï gauche / brasseur immergés - droite) 

 
Le brassage est un élément clé du processus de méthanisation. Il permet :  
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- dôhomog®n®iser la masse en fermentation et ainsi am®liorer la p®n®tration des bact®ries, 
- dôuniformiser la temp®rature,  
- dô®viter la sédimentation des matières en fond de digesteur, 
- de favoriser le bon dégazage, et éviter ainsi la formation de croûte en surface et le gonflement 

de la matière.  
 

Le système de brassage dépend du type de matière organique utilisée. Il est le plus souvent 
mécanique : à hélices ou à pales, fixe ou mobile, mais il peut également être pneumatique par 
injection de biogaz ou hydraulique avec une boucle de recirculation du digestat. Par ailleurs, 
lôorientation principale du brassage peut °tre horizontale, verticale ou oblique. 
 

e. Le stockage du biogaz 
 
Le biogaz est stocké à pression atmosphérique en général dans une géomembrane fixée au-dessus 
du digesteur ou du post digesteur. 
 
En effet, après avoir séjourné pendant 30 à 40 jours dans le digesteur, le substrat digéré est stocké 
dans une fosse de stockage en béton ou en acier. Il est fortement conseillé de couvrir la fosse de 
stockage (dalle béton, géo membrane, etc.) pour deux raisons : 

 
-  conserver lôazote. Apr¯s la digestion, lôazote se retrouve, dans le digestat, principalement 
sous forme ammoniacale qui est une forme très volatile. La couverture de cette fosse permet 
de conserver lôazote, dôam®liorer la qualit® agronomique du digestat et dô®viter les ®missions 
atmosph®riques dôammoniac. 
 
- maximiser la récupération de méthane. La fin de la digestion de certains déchets à lieu dans 
cette cuve, du m®thane est donc encore produit. Cela permet dôaugmenter la production 
dô®nergie et dô®viter des ®missions de m®thane dans lôatmosph¯re. 

 
La réglementation liée au stockage et ¨ lô®pandage des d®jections et effluents dô®levage sôapplique au 
digestat. Le dimensionnement de la fosse de stockage doit être calculé afin de respecter cette 
réglementation. 
 
La capacit® de stockage du biogaz est dôenviron cinq heures. Cette capacité constitue un stockage 
« tampon » utilisé pour des petites maintenances de la cogénération ou les surproductions 
ponctuelles de biogaz. 
 
Le site doit disposer dôun dispositif de destruction du biogaz dans le cas o½ celui-ci ne pourrait  être 
utilisé (ex : torchère). Des soupapes de sécurité sont installées au niveau des rétentions de gaz. Une 
zone de sécurité doit être identifiée autour des rétentions de biogaz, de la torchère et des soupapes 
de sécurité. Les canalisations de biogaz et les vannes sont plac®es ¨ lôext®rieur des b©timents. 
 
Qualité du biogaz : 
 
Un m¯tre cube de biogaz poss¯de un pouvoir calorifique dôenviron 6 kWh soit lô®quivalent ®nerg®tique 
de 0,6 litre de fioul. 
 
Le biogaz est corrosif et toxique (pr®sence dôhydrog¯ne sulfur®), des précautions doivent donc être 
prises, pour à la fois, garantir la sécurité des personnes, et également éviter la dégradation rapide du 
matériel (principalement du moteur). Le biogaz provenant de déjections animales est particulièrement 
riche en hydrogène sulfuré.  Le biogaz doit donc être partiellement épuré avant utilisation. Cette 
®puration est r®alis®e gr©ce ¨ lôinjection dôun petit d®bit dôair directement dans le ciel gazeux, celui-ci 
provoque une précipitation du soufre dans le digesteur (et/ou dans le stockage de biogaz), au niveau 
de lôinterface gaz/liquide, le soufre se retrouve alors dans le digestat. 
 

f. La valorisation du biogaz : cogénération 
 
Ce mode de valorisation est le plus utilisé pour les unités de méthanisation à la ferme. La 
cogénération consiste ¨ produire, ¨ partir du biogaz, de lô®lectricit® et de la chaleur. Le module de 
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cog®n®ration est constitu® dôun moteur qui entra´ne un g®n®rateur de courant ®lectrique appel® 
alternateur. 
 
Deux types de moteur peuvent être utilisés : 
 

- moteur à gaz : ne fonctionne quôau biogaz ; 
- moteur dual fioul : une petite quantit® de fioul (environ 5 % de lô®nergie primaire consomm®e) 

est injectée pour enflammer le mélange air/ biogaz. Le rendement électrique est meilleur 
que pour un moteur gaz. 

 
La chaleur est prélevée sur le système de refroidissement du bloc-moteur et des fum®es. Côest la 
circulation dôun fluide caloporteur qui permet de valoriser la chaleur dissip®e par le moteur. Une s®rie 
dô®changeurs permet une r®cup®ration maximale de lô®nergie thermique. 
 
Un groupe de cog®n®ration poss¯de un rendement ®lectrique de lôordre de 35 %. La r®cup®ration de 
la chaleur permet dôatteindre un rendement global de 85 % si toute la chaleur produite est utilis®e.  

 

 

6.5.1.3 Principaux avantages de la méthanisation 

 
a. Avantages environnementaux 

3
 

 
 
Réduction des gaz à effet de serre 
 
Selon lôAgence europ®enne pour lôenvironnement, lôagriculture a généré 21% des émissions de gaz à 
effet de serre au niveau français en 2009, principalement sous forme de méthane (lôeffet de serre du 
méthane est 20 à 25 fois plus important que celui du CO2) pour celles liées aux animaux 
(fermentation entérique, déjections) et sous forme de protoxyde d'azote pour celles liées aux cultures 
(épandages d'engrais de synthèse ou de ferme). 
 
La gestion des effluents agricoles est considérée comme une partie intégrante et obligatoire de 
lôactivit® agricole que ce soit par la mise en place dô®quipements de stockage, dôun traitement ou dôun 
plan dô®pandage. Sans unit® professionnelle de m®thanisation, les fosses de stockages des effluents 
sont le lieu dôune m®thanisation ç spontanée et partielle » de ces effluents. Les effluents ne sont pas 
stabilis®s et constituent toujours une nuisance olfactive lors de lô®pandage. Le m®thane qui est 
dégagé sur ces équipements de stockage nôest pas r®cup®r® et constitue une part non n®gligeable de 
la production de gaz à effet de serre en secteur agricole.  
 
La mise en place dôune unit® de m®thanisation permet donc dô®viter les ®manations naturelles de 
méthane, gaz à fort effet de serre, li®es au stockage et ¨ lô®pandage direct des d®jections animales et 
de déchets organiques au niveau du stockage des effluents. 
 
La méthanisation se situe donc dans la continuité de la politique de mise aux normes des élevages en 
comblant certaines lacunes des équipements de stockage seuls : dégagement de méthane non capté, 
absence de véritable traitement des effluents et gêne olfactive possible.  
 
Production dô®nergies renouvelables : électricité, chaleur et carburant 
 
Le biogaz, qui contient entre 50 et 75% de méthane et entre 25 et 45% de dioxyde de carbone (les 
proportions varient selon le substrat), lorsquôil est br¾l®, lib¯re de lô®nergie, 35% sous forme 
dô®lectricit® renouvelable et 45% sous forme de chaleur renouvelable. 
 

                                                   
3
 Les principales données de ce paragraphe proviennent du « Guide des bonnes pratiques pour les projets de méthanisation » 
publi® par lôAssociation Technique Energie Environnement

 

 



50 
 

La chaleur sera en partie (20-40%) utilisée pour hygiéniser les substrats et chauffer le digesteur. 
Lôautre partie pourra servir sur lôexploitation (b©timents, s®chage des fourrages, etc.) et sur les 
habitations proches (chauffage, eau chaude, etc.) permettant des ®conomies dô®nergies.  
Il existe ®galement des traitements permettant dô®purer le biogaz pour obtenir du m®thane pur qui 
pourra alors être utilisé comme carburant. Mais ce procédé reste inadapté à une exploitation agricole.  
 
Diminution de la pollution des sols et de l'eau  
 
Le digestat issu de la méthanisation a une excellente qualité agronomique : les éléments fertilisants 
sont sous forme minérale plus facilement assimilables par les plantes, ce qui améliore le rendement 
dans la plupart des cas. Par conséquent, le digestat intéresse particulièrement les agriculteurs parce 
qu'il évite des engrais azotés chimiques et a aussi une valeur amendante, soit sa capacité à 
réalimenter et augmenter le stock de matière organique du sol. Il pr®sente aussi lôavantage dô°tre 
jusquô¨ 98% moins odorant que la matière brute méthanisée. Les germes pathogènes sont réduits 
ainsi que les graines de mauvaises herbes.  
 
Ainsi, la méthanisation conserve les minéraux contenus dans le substrat et bien que les teneurs en 
azote, en phosphore et en potassium ne sont pas modifi®es, lôazote organique se retrouve plus 
facilement assimilable par les cultures. Le digestat est plus fluide que le lisier ou le fumier non traité, il 
est donc mieux absorb® par le sol. Son pH de 7 nôest pas n®faste pour la microfaune et la flore du sol 
contrairement aux fumiers et aux lisiers acides. 
 
La m®thanisation nôa pas dôimpact direct sur les quantit®s globales dôazote contenues dans lôeffluent 
par contre, elle influe sur la forme de lôazote. Lôeffluent de m®thanisation contient lôazote sous une 
forme fortement min®ralis®e. Lôazote est sous une forme moins lessivable que pour un lisier brut et il 
est rapidement assimilable par les plantes contrairement à un compost.  
 

 
 

b. Avantages pour lôexploitant 
 
Un complément de revenu  
 
Depuis le décret n° 2011-190 du 19 février 2011, la méthanisation est maintenant reconnue comme 
une activit® agricole ¨ part enti¯re, ce qui entraine des simplifications dôun point de vue fiscal. Les 
conditions ainsi définies permettent notamment aux exploitants méthaniseurs de pouvoir 
commercialiser de lô®nergie, sous forme dô®lectricit®, chaleur ou biogaz, dans le cadre de leur 
exploitation agricole ou dôune soci®t® dont ils d®tiennent la majorit® du capital. Il faut n®anmoins que 
les déchets agricoles m®thanis®s proviennent de lôexploitation ¨ hauteur de 50% au minimum. 

La m®thanisation ®tant une technique de production dôune ®nergie renouvelable, elle b®n®ficie dôune 
obligation dôachat de lô®lectricit® produite ¨ partir du biogaz et dôune tarification spécifique avec un 
contrat de 15 ans.  

Le rachat de lô®lectricit®, lôautonomie en chaleur dans un contexte dôaccroissement du co¾t des 
®nergies fossiles, la r®duction dôachats dôengrais par la valorisation des digestats, contribuent de 
manière significative ¨ lôam®lioration du revenu de lôagriculteur.  
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Un atout sociétal et territorial 
 
La m®thanisation a un impact positif sur la qualit® de lôeau et de lôair. Du fait de leur capture dans le 
biogaz par le stockage couvert, les déchets et les nuisances olfactives sont quasi-supprimés lors de 
lô®pandage du digestat. En outre, la qualité des produits en sortie de méthanisation favorise leur 
utilisation en substitution aux engrais min®raux. Ces ®l®ments am®liorent lôimage de lôexploitant. 
 
Par ailleurs, elle permet la cr®ation dôune fili¯re locale de recyclage et de valorisation des d®chets 
organiques et assure une meilleure autonomie énergétique du territoire. 
 
La m®thanisation est ®galement source dôemplois locaux pour concevoir, mettre en place et entretenir 
les équipements. Selon lôAssociation Technique Energie Environnement, les installations de 
méthanisation demandent un emploi direct permanent par tranche de 300kW. 
 

6.5.2 Le marché de la méthanisation 

 

6.5.2.1 Marché européen de la méthanisation 
4
 

 

La production de biogaz r®pond ¨ deux politiques de lôUnion europ®enne. Elle participe ¨ lôatteinte de 
lôobjectif principal de la directive ®nergie renouvelable (2009/28/CE) qui vise une part de 20% 
dô®nergie renouvelable dans la consommation brute dô®nergie finale en 2020. De plus, elle répond 
aux objectifs européens en matière de gestion des déchets organiques. Dans ce cadre, la 
règlementation européenne impose aux Etats membres de réduire la mise en décharge des déchets 
biodégradables et de mettre en place des lois favorisant le recyclage et la valorisation des déchets. 
La méthanisation est considérée sur le plan environnemental comme la meilleure voie de valorisation 
énergétique des déchets. 

Selon Eurobservôer, la production dô®nergie primaire europ®enne ¨ partir de biogaz sôest établie en 
2010 à 10,9 Mtep, soit une croissance de 31,3%. Il existe trois grands gisements de production de 
biogaz : les d®charges (26,8% de la production en 2010), les stations dô®puration des eaux us®es 
urbaines ou industrielles (9,8%), et les autres gisements (63,4%). Ces derniers regroupent des unités 
de méthanisation conçues spécifiquement pour la valorisation énergétique. Ils comprennent les unités 
de m®thanisation agricole, les unit®s de m®thanisation des d®chets de lôindustrie agroalimentaire, les 
unités de méthanisation des déchets ménagers et de déchets verts, ainsi que les unités de 
méthanisation multi-produit ou de co-digestion.  
 

                                                   
4
 Les principales données de ce paragraphe proviennent de lô®dition 2011 de  lôEtat des Energies renouvelables en Europe 
publi® par EurObservôer   
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Décharges
Stations 

d'épurations 1

Autres 

biogaz 2

Total Décharges
Stations 

d'épurations 1

Autres 

biogaz 2

Total

Allemagne 265,5 386,7 3 561,2 4 213,4 232,5 402,6 6 034,5 6 669,6

Royaume-Uni 1 474,4 222,6 0,0 1 697,0 1 499,4 272,8 0,0 1 772,2

Italie 361,8 5,0 77,5 444,3 383,8 7,0 87,7 478,5

France** 442,3 45,2 38,7 526,2 323,7 41,6 48,0 413,3

Pays-Bas 39,2 48,9 179,8 267,9 36,7 50,2 206,5 293,4

Espagne 140,9 10,0 32,9 183,8 119,6 12,4 66,7 198,7

République Tchèque 29,2 33,7 67,0 129,9 29,5 35,9 111,3 176,7

Autriche 4,9 19,0 135,9 159,8 5,1 22,5 143,9 171,5

Belgique 42,7 2,1 80,5 125,3 41,9 14,6 70,9 127,4

Pologne 35,7 58,0 4,5 98,2 43,3 63,3 8,0 114,6

Suède 34,5 60,0 14,7 109,2 35,7 60,7 14,8 111,2

Danemark 6,2 20,0 73,4 99,6 8,1 20,1 74,0 102,2

Grèce 46,3 9,5 0,2 56,0 51,7 15,0 1,0 67,7

Irlande 42,2 8,1 4,1 54,4 44,2 8,6 4,5 57,3

Finlande 26,0 12,6 2,8 41,4 22,7 13,2 4,5 40,4

Hongrie 2,8 10,5 17,5 30,8 2,6 12,3 19,3 34,2

Portugal 21,3 1,5 1,0 23,8 28,2 1,7 0,8 30,7

Slovénie 8,3 7,7 11,0 27,0 7,7 2,8 19,9 30,4

Lettonie 6,8 2,7 0,2 9,7 7,9 3,3 2,2 13,4

Luxembourg 0,0 1,4 11,0 12,4 0,1 1,2 11,7 13,0

Slovaquie 0,8 14,8 0,7 16,3 0,8 9,5 1,8 12,1

Lituanie 1,3 2,1 1,2 4,6 2,0 3,0 5,0 10,0

Estonie 1,6 1,0 0,0 2,6 2,7 1,1 0,0 3,8

Roumanie 0,0 0,0 1,1 1,1 0,0 0,0 1,1 1,1

Chypre 0,0 0,0 0,2 0,2 0,0 0,0 0,2 0,2

Total EU 3 034,7 982,9 4 317,1 8 334,7 2 929,8 1 075,2 6 938,3 10 943,3

2009 2010*

Production primaire de biogaz dans l'Union européenne entre 2009 et 2010 (en Ktep)

* Estimation ** DOM non inclus 1 Urbaines et industrielles 2 Unités décentralisées de biogaz agricole, unités de 

méthanisation des déchets municipaux solides, unités centralisées de codi-gestion et multiproduit

Source : EurObserv'Er 2011  
 
Selon cette même source, on observe de fortes disparités de production entre les pays européens : 
parmi ces pays, lôAllemagne est le plus gros producteur de biogaz (avec 6.7 Mtep en 2010 soit plus 
de 60% de la production européenne), suivi de loin par le Royaume-Uni (1.8 Mtep) et lôItalie (0.5 
Mtep). 
 
La forte croissance de la production allemande dô®nergie primaire est en grande partie le fait dôun tarif 
de rachat particulièrement avantageux. En effet, dans le cadre de la loi sur les énergies renouvelables 
(juillet 2004), lôAllemagne a encourag® fortement la production de biogaz ¨ la ferme par un tarif de 
rachat dô®lectricit® particuli¯rement avantageux (en 2008, 10,83 cú /kWh pour une puissance install®e 
inf®rieure ¨ 150 kW, augment® de 6 cú pour lôutilisation exclusive de cultures v®g®tales et dôeffluents 
sur une liste positive dite ç nawaroh è, de 2 cú pour la valorisation de la chaleur et de 2 cú pour 
lôefficacit® technologique). Ce tarif est fix® pendant vingt ans, l®g¯rement d®gressif (r®duction de 1,5% 
par an sur le tarif de base), et donc fortement bonifié dans le cas de la production de biogaz à partir 
dôeffluents et de cultures végétales uniquement (la liste « nawaroh » exclut les sous-produits 
végétaux, même à la ferme). Ceci a conduit à un développement spectaculaire de la méthanisation à 
la ferme alimentée en grande partie par des cultures de maïs dédiées. Selon lôassociation allemande 
du biogaz, 7 100 unités de méthanisation sont installées en Allemagne.  
 
Des nouveaux tarifs sont en vigueur depuis le 1

er
 janvier 2012, ils varient de 6 ¨ 14.3cú / kWh selon la 

taille des installations, auxquels sôajoutent des primes li®es ¨ une utilisation massive de lisier. 
Lôutilisation de cultures d®di®es est limit®e ¨ 60% de la masse totale des intrants. LôAllemagne a 
également des objectifs ambitieux (6 milliards de Nm

3
 de biom®thane dôici 2020) dans lôinjection de 

biométhane dans le réseau de gaz naturel. Cette politique devrait continuer à soutenir la filière. 
    
Le marché anglais est lui concentré sur la valorisation électrique du biogaz de décharge. Selon le 
Department of Energy and Climate Change, le biogaz de décharge a représenté en 2010, 84.6% de la 
production globale de biogaz (1772.2 ktep). Ce type de biogaz a b®n®fici® dôun syst¯me int®ressant 
de certificats verts.  
 
La croissance de la production primaire de biogaz en Italie sôexplique par la mise en place dôune 
législation très incitative axée sur le développement du biogaz agricole. La loi du 23 juillet 2009 fixe le 
tarif dôachat de lô®lectricit® biogaz produit ¨ partir de mati¯res premi¯res agricoles ¨ 28cú/kWh pour 
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les installations dôune puissance inf®rieure ou ®gale ¨ 1 MW. Ce tarif repr®sente le tarif de rachat le 
plus ®lev® dôEurope. 
Le Danemark a privilégié des unités collectives traitant les effluents dô®levage. En 2007, on 
dénombrait 21 installations collectives et 60 installations individuelles, mais les autorités prévoyaient 
50 installations collectives suppl®mentaires ¨ lôhorizon 2025. La forme collective est majoritairement 
sous statut de coopérative, mais on trouve également des entreprises privées. Les matières 
m®thanis®es sont presque exclusivement des d®chets : effluents dô®levage essentiellement mais 
®galement d®chets dôabattoirs, de cantineséetc. Le biogaz est utilis® en cog®n®ration sur place ou 
transporté vers des centrales de cogénération.  
 
Dôautres pays, comme la Su¯de et la Suisse, ont privil®gi® lôinjection directe du biogaz dans le r®seau 
et la valorisation sous forme de biocarburant. 
 
La volonté politique des Etats membres est indispensable au développement du secteur du biogaz, 
tant sur le plan r¯glementaire que financier, afin dôatteindre les objectifs fix®s.   
 

6.5.2.2 Le marché français
5
 

 
a. Bref descriptif  

 
Selon lôAgence de lôenvironnement et de la ma´trise de lô®nergie (Ademe), la valorisation du biogaz 
toutes filières confondues à fin juin 2011 représente une puissance électrique installée de 190,75 
MW. Les centres dôenfouissement technique contribuent majoritairement ¨ cette production, suivi des 
stations dô®puration urbaines, des unit®s de traitement des déchets ménagers et des installations 
agricoles. 
 
 

 
 
Sources : ObservôER, Club Biogaz, Amorce, Ademe, SOeS, Sinoe 

 
Sur les 267 installations de méthanisation opérationnelles en France en 2011, plus de 82% 
appartiennent au secteur  industriel  et  ¨  celui  de  lô®puration urbaine.     
 
Le Plan d'action national en faveur des énergies renouvelables pour la période 2009-2020, prévoit 
que la puissance électrique installée à partir de biogaz doit être : 
  

- en 2014 de 311 MWe ; 
- en 2020 de 625 MWe, soit environ 461 MWe ¨ installer dôici 2020.  

 

                                                   
5 Les principales donn®es de ce paragraphe proviennent du Guide pratique publi® en septembre 2011 par lôADEME et Solagro 
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Selon le Minist¯re de lôEcologie, du D®veloppement Durable, des Transports et du Logement, le 
nombre dôinstallations devra passer dôenviron 270 actuellement à près de 1 500. La progression sera 
portée par les installations avec une participation agricole. Celles-ci sont actuellement pr¯s dôune 
cinquantaine sur le territoire alors quôelles devraient être pr¯s dôun millier en 2020. Le biogaz 
permettrait ainsi dôalimenter lô®quivalent de 800 000 foyers en électricité renouvelable (hors 
chauffage) et de produire lô®quivalent de 555 000 tonnes de pétrole en chaleur renouvelable. 
 
Le secteur de la méthanisation agricole connait, dôores et d®j¨, une forte croissance avec 4 
installations en production en 2007, 12 installations en 2008, 20 en 2010 et 48 en 2011 (source Ernst 
& Young, Ademe, 2010). Selon lôAssociation Technique Energie Environnement, ces derni¯res 
représentent une puissance électrique cumulée de 9,4 MWe. Elle est répartie entre des installations 
dont la puissance électrique installée varie de 55 à 2700 kWe (la puissance électrique moyenne est 
de 200kW). Ces unit®s produisent au total 81 GWh/an dô®nergie ®lectrique et 110 GWh/an dô®nergie 
thermique. Le gisement traité à la ferme est pour lôessentiel compos® de :  
 

- lisiers et fumiers : 75% des entrants, 
- déchets issus des industries agroalimentaires : 15% des entrants, 
- cultures intermédiaires ou dédiées pour le solde.  

 
Le retard de la France par rapport ¨ lôAllemagne sôexplique par une rentabilité insuffisante des  
installations jusquôen 2010 (les tarifs de rachat par EDF ont été revus en 2011), des démarches  
administratives contraignantes (des simplifications ont été apportées aux demandes dôICPE pour les 
unités inférieures à 500 kW) et une concentration des investissements sur le secteur du 
photovoltaµque (qui b®n®ficiait dôun tarif de rachat tr¯s attrayant : un des plus élevés au monde 
jusquôen d®cembre 2010). Par ailleurs, la maturité du marché allemand permettait, à contrario du 
marché français, une standardisation des unités de méthanisation et une baisse des coûts 
dôinstallation des unit®s. La professionnalisation du secteur et lôentr®e des constructeurs allemands 
sur le marché français devraient entraîner une baisse des co¾ts dôinstallation des unit®s de 
méthanisation. 

Puissance électrique Installation de 35 kWe Installation de 170 kWe Installation de 500 kWe

Exemple de tonnage 

entrant

2200t dont 68% d'eff luents 

d'élevage

5500t dont 86% d'eff luents 

d'élevage

19000t dont 79% d'eff luents 

d'élevage

Investissement total en 

France

0,3 ¨ 0,5 Mú                         

soit de 10 ¨ 15 000ú/kWe

1,3 ¨ 1,5 Mú                         

soit 8 600ú/kWe

2,5 ¨ 3,2 Mú                                 

soit 5 600ú/kWe

Investissement total en 

Allemagne
Absence de donnée 5 000 ú/kWe

3000 ú/kWe                                

Puissance moyenne installée 

370 kWe

France 2011 
Puissance moyenne 

installée : 140 kW

Allemagne 2011 
Puissance moyenne 

installée : 370 kW

 
Source : Ademe 

 
La méthanisation des déchets agricoles et agroalimentaires repr®sente le principal levier dôaction pour 
lôatteinte des objectifs ç biogaz » puisque ces secteurs concentrent la majorité du gisement disponible 
sur le territoire. De plus, côest en tant que fili¯re de traitement des d®chets de lôagriculture que la 
m®thanisation a lôimpact le plus significatif en termes dô®missions en gaz à effet de serre évitées. 
Grâce la méthanisation, les exploitants pourront réduire leurs émissions de gaz à effet de serre, 
stocker et traiter leurs déchets, diversifier leur activité et ainsi sécuriser une part de leurs revenus 
gr©ce ¨ la revente de lô®nergie quôils auront produite, ¨ un prix garanti sur 15 ans et fix® par lôEtat. 
Compte tenu des projets lancés, leur nombre est estimé à plus de 80 en 2012. 
 
Selon lôAdeme, la grande majorité des projets de méthanisation agricole se situe entre 100 kW et 500 
kW.  
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Nombre 

d'installations

Tonnage 

d'effluents 

traités 

(tMS/an)

Production 

de biogaz 

(Nm3/an)

Puissance 

électrique 

cumulée 

(MW)

Puissance 

électrique 

moyenne 

(kW)

Production 

totale 

d'energie 

électrique 

(GWh/an)

Production 

d'énergie 

thermique 

(GWh/an)

48 103 500 32 340 000 9,4 200 81 110

36 109 400 43 510 000 17,8 470 99 114

Opérationnel

En construction

Tableau de synthèse du secteur de la méthanisation d'effluents agricoles

 
Sources : Club biogaz / Association Technique Energie Environnement 

 
Méthanor privilégie le financement dôunit®s de M®thanisation dont la puissance ®lectrique est 
inférieure à 500 kW. 
 

b. Les perspectives du marché français  
 
Afin dôatteindre les objectifs mentionn®s ci-dessus, le gouvernement français a mis en place divers 
dispositifs et mécanismes de soutien aux développements de la méthanisation :  
 

o une revalorisation en mai 2011 des tarifs de rachat de lô®lectricit® produite ¨ partir 
de biogaz (alors que dans le m°me temps, les tarifs de rachat de lô®lectricité 
produite par lô®olien et le photovoltaµque ®taient abaiss®s) ; 

o une reconnaissance de la méthanisation comme activité agricole depuis le 16 
février 2011 (loi de modernisation de lôagriculture et de la p°che) ; 

o la cr®ation dôun cadre sp®cifique ¨ lôinjection du biogaz issu de la méthanisation 
dans les réseaux de gaz naturel (loi du 12 juillet 2010 portant engagement 
national pour  lôenvironnement dite Grenelle 2) ;  

o des aides territoriales à la méthanisation (Ademe, collectivités, ministère de 
lôagriculture) pour optimiser le soutien et orienter les projets vers les meilleures 
solutions aux plans environnemental et énergétique. 

 
La simplification technique des installations de méthanisation agricole favorise lôexploitation et ne 
constitue donc pas un frein au développement du secteur. De plus, en quelques années, de 
nombreux bureaux dô®tudes et associations comp®tentes se sont cr®®s afin dôaccompagner les 
exploitants dans leurs démarches administratives et financières.  
 
Enfin, les premiers retours dôexpérience en France sur les installations lancées en 2008-2009 
permettent dôenvisager ¨ pr®sent un v®ritable d®collage des projets de m®thanisation du secteur 
agricole et agroalimentaire.  
 
Dans ces conditions, il est possible dôenvisager  une  augmentation plus forte du nombre dôunit®s et 
tendre vers lôobjectif du minist¯re de 1 000 nouvelles installations en 10 ans.   
 

6.5.2.3 Aspects administratifs et techniques 

 
a. Installations class®es pour la protection de lôenvironnement (ICPE) 

 
En application des articles L511-1 et 2 du code de lôenvironnement, les installations qui peuvent 
présenter des « dangers ou des inconvénients soit pour la commodité du voisinage, soit pour la santé, 
la s®curit®, la salubrit® publiques, soit pour lôagriculture, soit pour la protection de la nature et de 
lôenvironnementé è sont soumises ¨ autorisation ou d®claration selon lôimportance et la nature des 
risques. La liste des installations est arr°t®e par d®cret en conseil dôEtat sur avis du conseil sup®rieur 
des installations classées. 
 
Les installations de méthanisation à la ferme sont donc soumises à cette réglementation. Néanmoins, 
le contexte réglementaire applicable aux installations de méthanisation a été clarifié avec : 
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- la création en 2009, par le décret n°2009-1341 du 29 octobre 2009, de la rubrique n°2781 de 
la nomenclature ICPE sp®cifique ¨ lôactivit® de m®thanisation (production de biogaz) ; 
- lôintroduction en 2010 dôun r®gime dôenregistrement (le r®gime dôenregistrement, cr®® par 
lôordonnance nÁ2009-663 du 11 juin 2009, est une nouvelle catégorie intermédiaire de 
classement ICPE qui permet une simplification de lôinstruction pour les installations dont la 
nature est bien connue.) par le décret n° 2010-875 du 26 juillet 2010 pour les installations de 
méthanisation de taille moyenne ; 
- la cr®ation en 2010, par ce m°me d®cret, dôune cat®gorie sp®cifique au biogaz dans 
la rubrique d®di® ¨ lôactivit® de combustion (nÁ2910) dont le r®gime (autorisation, 
enregistrement ou déclaration) est équivalent à celui appliqu®e ¨ lôinstallation de m®thanisation. 
  

Ces textes permettent un raccourcissement notable des d®lais dôinstruction des proc®dures 
administratives. En effet, lôancienne situation n®cessitait un traitement par installation puisquôil 
nôexistait pas de cadre r®glementaire environnemental spécifique à cette activité.  
 
Les tonnages et la nature des déchets déterminent le cadre et la procédure règlementaires qui seront 
appliqués au projet. 
 

Déclaration Enregistrement Autorisation

2781 - 1

Matière végétale brute, effluents 

d'élevage matières stercoraires, 

effluents bruts agroalimentaires et 

déchets végétaux d'industries 

agroalimentaires

Inférieur à 

30t/j

Supérieur ou égal à 30 t/j et inférieur 

à 50 t/j
Supérieur ou égal à 50 t/j

2781 - 2 Autres déchets non dangereux  -  - Dans tous les cas

Dossier 

Sommaire

Dossier technique + Consultation 

des communes + Information du 

public

Etude de dangers + Etude 

d'impact + Enquête publique
Dossiers à réaliser et à déposer en préfecture

Type de matière traité
Tonnage traité

R
u

b
ri

q
u

e

 
Sources : Solagro / Ademe 

 
A noter que les d®marches dôobtention ICPE sont nettement plus souples pour les installations < 500 
kW, segment que Méthanor ciblera en priorité. Par ailleurs, cette dernière finance une unité de 
m®thanisation quôapr¯s lôobtention de lôICPE. 
 
Néanmoins, les risques liés à la méthanisation sont à évaluer en fonction des quantités de gaz, à la 
pression atmosphérique, et aux caractéristiques propres des co-substrats méthanisés. Les risques 
sont bien identifi®s et tiennent au caract¯re explosif du m®thane sôil est m®lang® ¨ lôair, et ¨ la toxicit® 
de lôhydrog¯ne sulfur® pr®sent dans le biogaz brut.  
 

b. Homologation et normalisation du digestat 
 
Consid®r® comme un d®chet, le digestat est soumis au plan dô®pandage des effluents. Son contenu 
d®pend du r®gime ICPE de lôinstallation et du type de mati¯res entrantes. Par cons®quent, il est 
n®cessaire quôun inspecteur v®t®rinaire v®rifie que lôutilisation du digestat est conforme au plan 
dô®pandage des effluents. En outre, si des sous-produits animaux sont utilisés, il est nécessaire de 
v®rifier lôapplication du r¯glement sanitaire europ®en. 
 
Le digestat est en effet une matière fertilisante qui peut être comparée à du compost dès lors que le 
méthaniseur utilise les mêmes matières premières. Cependant, à ce jour, et contrairement au 
compost, le digestat ne fait pas lôobjet dôune homologation ou dôune norme qui permettrait sa 
commercialisation ; il ne peut donc pas être valorisé dans un circuit commercial. 
 
Les unit®s de m®thanisation doivent donc supporter les contraintes dô®vacuation de ce qui reste un 
d®chet. Seuls les ®leveurs ont lôavantage de pouvoir utiliser le digestat dans leur plan dô®pandage, ¨ 
condition quôils ne se trouvent pas en exc®dent structurel dôazote. A d®faut, ils doivent trouver des 
terres suppl®mentaires pour leur plan dô®pandage.  
 
Afin de sortir de la contrainte du plan ®pandage, il est possible dôobtenir le statut de ç produit ». Deux 
possibilit®s sôoffrent alors : 
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- le compostage du digestat, qui le fait entrer dans la norme « compost », qui doit répondre 
aux seuils spécifiés par la norme AFNOR NFU 44-051 (amendements organiques) ou NFU 
44-095 (amendements organiques et composts issus du traitement des eaux). 
- ou son homologation puis sa normalisation. 

 
Ce dernier dispositif dôhomologation et de normalisation implique une composition du digestat quasi-
constante et une d®monstration de lôinnocuit® (pour la sant® et lôenvironnement) et de lôefficacit® 
(agronomique) adapt®e ¨ lôusage envisag®. Lôinstruction du dossier dôhomologation repose sur une 
expertise de lôAFSSA puis dans une seconde phase, la normalisation peut °tre envisagée dès lors 
quôune s®rie de produits (trois ¨ cinq) sont homologu®s.  
 
Ainsi, diff®rents digestats peuvent °tre homologu®s, les uns issus uniquement dôeffluents dô®levage, 
les autres dôun certain m®lange entre effluents et cultures ®nerg®tiques, les troisi¯mes dôun m®lange 
avec des sous-produits v®g®taux ¨ d®finiréetc. La normalisation peut ensuite sôappliquer s®par®ment 
aux phases liquide et solide du digestat : 
 
La s®paration de phase permet dô®pandre la phase liquide ¨ proximit® et dôexporter la phase solide : 

 
- la phase solide peut °tre s®ch®e en utilisant la chaleur produite par lôinstallation de 
cogénération électrique, 
- la phase liquide riche en azote ammoniacal peut être valorisée en engrais organique (norme 
NF U 42 001) ou détruite par nitrification-dénitrification. 

 
Côest ainsi que diff®rents produits issus du digestat peuvent °tre mis sur le march®.  
 
Il est à noter que Méthanor ne prévoit pas de revenu commercial issu du digestat et privilégiera les 
unités de méthanisation agricole réutilisant leur digestat en épandage ce qui limite les contraintes 
sanitaires.  
 

c. Raccordement au réseau électrique 
 
La demande de raccordement est n®cessaire pour toute nouvelle installation. Elle sôeffectue aupr¯s 
dôun des gestionnaires de r®seau en fonction de la tension de raccordement. Pour une puissance 
dôinstallation inf®rieure ¨ 10MW (cas de M®thanor), le bureau dôacc¯s au r®seau est lôagence 
r®gionale dôacc¯s au r®seau de distribution.  
 
Afin de gérer les différentes demandes, il a été mis en place un syst¯me de ç file dôattente è. Toute 
demande de raccordement dôun producteur doit faire lôobjet dôune pr®-étude succincte, qualifiée « 
dô®tude exploratoire è. Côest seulement si le producteur fait suite ¨ la r®ponse du gestionnaire de 
réseau à cette première demande dite de renseignement, quôune ®tude d®taill®e de raccordement est 
réalisée sous réserve de la notification du permis de construire. A chaque réponse faisant suite à une 
demande de renseignement du producteur est associée une limite à la durée pendant laquelle la 
place du producteur est r®serv®e dans la file dôattente. Dans le traitement de la demande de 
raccordement dôun producteur au r®seau public, suite ¨ la demande de renseignement, le 
gestionnaire de réseau conduit une étude détaillée de raccordement, la proposition technique et 
financière ou PTF, dans un délai de trois mois. Des échanges peuvent avoir lieu entre le producteur et 
le gestionnaire du réseau pour élaborer la version définitive de la PTF.   
 
Une fois la PTF acceptée par le producteur, les étapes ultérieures pour le raccordement au réseau 
sont : la convention technique de raccordement (fixe le délai et les coûts du raccordement), la 
convention dôexploitation (d®crit les modalit®s dôexploitation des ouvrages de raccordement), le 
contrat dôachat EDF.  
  
Le coût de raccordement est supporté par le producteur.  
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Les proc®dures pour le raccordement au r®seau EDF et la signature dôun contrat dôachat n®cessitent 
au final lôobtention de diff®rents documents :  
 

- la d®claration dôexploiter auprès de la DIDEME, donnant lieu à un récépissé,  
- le certificat dôobligation dôachat, d®livr® par la DRIRE, 
- lôaccord de rattachement au p®rim¯tre dô®quilibre de lôacheteur (EDF AOA), 
- la convention de raccordement (au réseau EDF ARD), 
- la convention dôexploitation (EDF ARD), 
- le contrat dôacc¯s en injection (EDF ARD), 
- le contrat dôachat (EDF AOA). 

 
 

d. Transport et injection du biogaz dans les réseaux 
 
Depuis lôarr°t® du 24 novembre 2011, il est possible dôinjecter en France du biom®thane dans les 
réseaux de gaz.   
 
Néanmoins, le biogaz, pour être injecté dans le réseau de gaz naturel, doit être « convenablement 
épuré ». Lô®puration du biogaz consiste en une s®rie de traitements qui ®liminent le CO2, le souffre, 
les siloxanes et les compos®s azot®s afin dôobtenir un gaz concentré (biométhane). Ensuite, il doit 
subir des traitements compl®mentaires (odorisation et compression) afin de de lôinjecter dans le 
réseau de gaz naturel. Le tarif de lôinjection varie entre 4.5 et 12.5 c/ú / Kwh selon la capacit® et les 
caract®ristiques de lôinstallation.  
 
 
 
 
 
 




















































































































































































