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Résume

L’objet de cette étude est d’apprécier le role modérateur de la littératie financiére dans
I’adoption de I’equity crowdfunding. Sur la base d’un échantillon de 120 investisseurs
recueillis sur la plateforme camerounaise Tagus Investment, nous avons mené a [’aide
d’équations structurelles et de la méthode Lisrel (Linear Structural Relationship), des analyses
de validité faciale, des analyses de validité de contenu et des analyses de validité de
construits. Nos deux modeles inspirés de la théorie unifiée de I’acceptation et de I'utilisation
des technologie (UTAUT), nous ont permis de valider nos trois hypothéses. Ce qui implique
que les composantes de la littératie financiére sont des quasi-modérateurs de la relation entre
I’acceptation et I’utilisation de I’equity crowdfunding. En outre nos résultats mettent
¢galement en exergue le role prépondérant de I’influence sociale sur 1’acceptation de 1’equity
crowdfunding. Ce mode de financement pourrait contribuer au développement des
collectivités territoriales décentralisées. D’ou la nécessité d’élaborer un cadre réglementaire
pour ce secteur et de promouvoir des partenariats entre les plateformes de crowdfunding et
ces collectivités.

Mots clés : Littératie financiere, modéle UTAUT, LISREL, Equity crowdfunding, Tagus
Investment.

Abstract

The purpose of this study is to assess the moderating role of financial literacy in the adoption
of equity crowdfunding. Based on a sample of 120 investors collected on the Cameroonian
platform Tagus Investment, we conducted, using structural equations and the Lisrel (Linear
Structural Relationship) method, face validity analyses, content validity analyses and
construct validity analyses. Our two models, inspired by the Unified Theory of Acceptance
and Use of Technology (UTAUT), allowed us to validate our three hypotheses. This implies
that the components of financial literacy are quasi-moderators of the relationship between the
acceptance and use of equity crowdfunding. In addition, our results also highlight the
preponderant role of social influence on the acceptance of equity crowdfunding. This
financing method could contribute to the development of decentralized local authorities.
Hence the need to develop a regulatory framework for this sector and to promote partnerships
between crowdfunding platforms and these decentralized local authorities.

Keywords: Financial literacy, UTAUT model, LISREL, Equity crowdfunding, Tagus

Investment.
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Introduction

Au début des années 2000 de nouvelles sources de financement ont vu le jour sur le marche,
pour répondre aux besoins des entrepreneurs a la recherche de financement (Hamouda et al,
2019). Parmi ces nouveaux mécanismes de financement, on a le financement participatif en
ligne ou « financement par la foule », encore connu sous la dénomination de Crowdfunding.
Grace au développement de ’internet et principalement des nouvelles technologies de
I’information et de la communication, le crowdfunding s’impose au fil du temps comme un
mode de financement dans plusieurs pays développés ou en développement (Essiane et
Onomo, 2018). Selon Mollick (2014), le crowdfunding vise a financer un projet, une
association ou une entreprise en faisant appel a un grand nombre de contributeurs via internet
et sans 1’aide des intermédiaires financiers traditionnels. Girard et Deffains-Crapsky (2016)
soulignent que le crowdfunding a une croissance fulgurante et joue un réle important dans les
initiatives entrepreneuriales. Dans la méme logique, le rapport 2021 de la Cambridge Center
For Alternative Finance (CCAF) souligne également que le phénoméne des plateformes de
crowdfunding tend a s’étendre de plus en plus dans les pays du monde et surtout ceux de
I’Afrique. Toutefois le marché africain du crowdfunding représente seulement 0,1% du
marché mondial (Olafusi et al. 2021). Ismaila (2023) reléve quant a lui que les pays de
I’Afrique subsaharienne sont a la traine en terme d’adoption du crowdfunding, bien que le
phénomeéne enregistre une croissance positive au fil du temps. En Afrique subsaharienne, la
région de 1’Afrique de I’Est domine le marché du crowdfunding avec 50% du volume des
transactions (CCAF, 2021). Le méme rapport souligne que la région de I’ Afrique de 1’Ouest
occupe le second rang avec 45% du volume des transactions du marché, soit pres de 545
millions de dollars ($). L’ Afrique centrale, la sous-région a laquelle appartient le Cameroun,
quant a elle enregistre le volume le plus bas, soit 5 millions de dollars $ (CCAF, 2021). En
2017, la Banque des Etats de I’ Afrique Centrale (BEAC) soulignait déja que les entrepreneurs
camerounais ont collecté 0,74% des fonds levés par les entreprises africaines sur les
plateformes de crowdfunding. Ce faible taux pourrait egalement étre une consequence du
faible niveau de connaissances financieres des individus (Nguyen, 2022). Toutefois, le succés
de certains entrepreneurs sur les plateformes étrangeéres et locales contribue a vulgariser le
phenomene dans le pays. On a encore en mémoire la start-up Kiro’o Games qui a pu mobiliser
pres de 129 879 486 FCFA (soit 198 000 €) pour s’établir dans I’industrie vidéo ludique et le

cas de Tagus Drones I’une des premiéres start-up camerounaises a se spécialiser dans la
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fabrication et la commercialisation des drones. Le magazine Investir au Cameroun (Mai 2021)
souligne également le succes des start-up telles que Healthlane, Algo drone et Maviance PLc
qui ont eu recourt a ce mode de financement. Ce succes repose essentiellement sur les
contributions financiéres de la foule (Moysidou, 2017). On observe également depuis 2018,
I’émergence de plateforme de crowdfunding au Cameroun (Avom, 2020). Il s’agit notamment
de « Faroty », « Africa Crowdfunding », « Guanxi Invest », « fiatope », « Start-Up Nkap » et
Tagus Invest (CCAF, 2021). Le crowdfunding existe sous différentes formes, les principales
sont le don avec ou sans contrepartie (donated ou reward based crowdfunding), le prét
(lending based crowdfunding) et I’investissement en capital (equity crowdfunding). Pour
Coakley et Lazos (2021), qui synthétisent différentes études sur I’ECF, les premicres
plateformes d’ECF apparaissent en 2007, avec une expansion rapide depuis 2008. Ces
plateformes regroupent un grand nombre de petits investisseurs ou contributeurs qui
soutiennent avec de petits montant d’argent les initiatives entrepreneuriales. Le rapport de la
Cambridge Center For Alternative Finance (CCAF), a permis d’identifier quelques
plateformes de crowdfunding au Cameroun. Il s’agit de « Guanxi Invest », « fiatope », «
Tagus Investment » et « Start-Up Nkap ». Ces plateformes permettent aux investisseurs
camerounais d’investir dans des projets ou des entreprises avec de petits montants ou encore
de contribuer de maniére philanthrope a des projets sociaux. Au regard des différents
scandales financiers enregistrés dans le secteur des plateformes d’investissement en ligne et
de la capacité des investisseurs camerounais a mobiliser des fonds sur des plateformes
d’Equity crowdfunding, il convient de s’intéresser au facteurs d’adoption de 1’equity
crowdfunding. Des lors notre problématique est la suivante : quel est le réle modérateur des
composantes de la littératie financiére dans la relation entre I’acceptation et utilisation de
Pequity crowdfunding ? Spécifiquement il s’agit d’apprécier le role modérateur du niveau de
connaissance financiere, des compétences financieres et de la confiance en soi dans la relation
entre 1’acceptation et I’utilisation de I’equity crowdfunding. Pour répondre a cette
problématique nous avons adopté les équations structurelles et spécifiquement le modéle
Lisrel pour mettre en exergue les relations entre nos différentes variables. Dans le cadre de cet
article nous passons tout d’abord en revue les travaux antérieurs sur I’equity crowdfunding

(1) ; par la suite, nous présenterons la méthodologie adoptée (2) et les résultats de notre étude

3).
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1. La revue de la littérature

Les plateformes d’equity crowdfunding font partie des FinTech (Financial Technologies) qui
ont émergé avec ’outil internet (Sentanoe et Oktavia, 2021). Plusieurs travaux scientifiques
(menés pour la plupart en occident) ont tenté d’expliquer pourquoi les individus investissent
dans des campagnes de crowdfunding ou développent des campagnes de levées de fonds sur
les plateformes de crowdfunding. Ces travaux s’appuient sur plusieurs théories notamment les
théories des motivations (Ordanini et al., 2011 ; Gerber et Hui, 2012 ; Bretschneider et al.
2014 ; Sassoon et Duggal, 2015 ; Fasshauer, 2016 ; Moysidou, 2017 ; Selma et Khadija,
2017 ; Giovinazzo et Amedomar, 2018 ; Ryu et Kim, 2018 ; De la palliére et Gouillet 2018 ;
Hamouda et al. 2019 ; Schneor et al 2020 ; Ezzahid et Meghouar, 2023), les théories des
valeurs de consommation (Julien et al. 2015; Manthé 2018) et la théorie unifiée de
I’acceptation et de I’utilisation des technologies (Arjoun et Sami, 2014 ; Sentanoe et Oktavia,
2021 ; Bakri et al., 2021).

Dans une approche conceptuelle, Julien et al. (2015) tentent de comprendre les déterminants
du comportement de socio financement des consommateurs (entrepreneurs et bailleurs de
fonds) des produits du crowdfunding a la lumiere de la théorie des valeurs de consommation
de Sheth et al. (1991). A I’exemple de Sweeney et Soutar (2001), Julien et al. (2015)
identifient quatre valeurs de consommation qui expliquent le comportement de socio-
financement des entrepreneurs et contributeurs : la valeur financiére (la capacité d’un produit
ou service a remplir une fonction attendue), la valeur sociale, la valeur émotionnelle et la
valeur épistémique. Dans leur étude, Julien et al. (2015) trouvent non pertinente la valeur
conditionnelle identifiée par Sheth et al. (1991). Cette valeur fait référence a 1’utilité d’un
produit ou d’un service dépend d’une situation qui permet de renforcer la valeur fonctionnelle
et la valeur sociale (Julien et al. 2015).

Manthé (2018) s’inspire du modéle des valeurs de consommation d’Aurier et al. (2004), pour
identifier les facteurs qui influencent le choix de I’equity crowdfunding par les investisseurs.
L’auteure procéde par une approche exploratoire qualitative. L’analyse de contenu de 13
entretiens semi-directifs a permis d’identifier les bénéfices attendus et les sacrifices pergus
comme facteurs d’adoption du crowdfunding. Au terme de son analyse, 1’auteure identifie 4

valeurs qui permettent de comprendre les bénéfices attendus :
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> La valeur instrumentale est orientée vers soi et extrinséque (Manthé, 2018). Autrement
dit, la consommation du produit permet d’atteindre des buts qui lui sont extérieurs et qui
sont fonction de I’intérét personnel de 1’individu (Aurier et al. 2004 ; Manthé, 2018) ;
» La valeur hédonique retirée d’une activité de consommation est de type « orienté soi »
et intrinseque (Manthé, 2018). En ce sens, I’individu tire de la valeur du plaisir que
I’activité en elle-méme lui procure, sans qu’il ne poursuive aucun autre but. L’ investisseur
va adopter I’equity crowdfunding pour vivre une expérience d’investissement originale,
prendre du plaisir & découvrir de nouveaux projets et participer a une aventure
entrepreneuriale.
» La valeur pratique sociale est orientée vers les autres et intrinséque. La famille des
valeurs de type « orientées vers les autres » regroupe la valeur de spiritualité et la valeur
de pratique sociale (Aurier et al. 2004). La valeur pratique sociale apparait lorsque la
consommation d’un produit permet de procurer un bénéfice a autrui (Manthé, 2018). La
valeur de spiritualité quant a elle apparait lorsque I’individu accéde a une expérience par
laguelle il se transforme lui-méme (Manthé, 2018). La valeur éthique revient donc a
soutenir 1’entreprenariat et investir de fagcon responsable.
En dehors des valeurs de consommation, les motivations des individus contribuent également
a expliquer leur comportement. Les travaux de Gerber et Hui (2013), Bretschneider et al.
(2014) en sont une illustration.
Gerber et Hui (2013) releve que la philanthropie de la foule est un déterminant de
comportement d’acceptation du crowdfunding. Le besoin d’aider les autres (engagement)
apparait également comme un facteur d’adoption du crowdfunding. La philanthropie et
I’altruisme sont des valeurs humaines susceptibles d’influencer le choix de la foule a se lancer
dans les projets de crowdfunding. Un autre élément qui influence également le choix de
I’adoption du crowdfunding par la foule est la curiosit¢ (Ducroix, 2019). En effet, les
contributeurs vont se lancer dans le crowdfunding parce qu’ils éprouvent une certaine
curiosité pour ce mode de financement (Bretschneider et al. 2014). L’amusement (fun) est
I’une des raisons principales évoquées par les bysness angels (BAs) pour expliquer leurs
activités (Cadenhead et al., 2000). Cette notion est associée dans le contexte de
I’investissement a « la satisfaction de jouer un rdle actif dans une petite entreprise »
(Landstrom, 1992) et a la sensation de vivre [’aventure entrepreneuriale aux cotés de

I’entreprencur. C’est d’ailleurs I’'une des 11 motivations relevées par Estrin et al. (2018) pour
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expliquer la participation des particuliers en ECF. Scheder et Kaegaard (2014) identifient
¢galement ’amusement comme une motivation importante des crowdinvestors. Le plaisir
réside, selon les auteurs, dans des éléments varies tels que la possibilité d’entrer en relation
directe avec I’entrepreneur, le sentiment de réaliser le réve d’un inconnu, la possibilité
d’observer 1’évolution de son investissement et I’impression de réaliser un pari. Ces résultats
sont conformes avec Hemer (2011) qui identifie I’amusement et 1’affirmation de soi comme
fortement corrélés a I’investissement en crowdfunding et avec ceux de Schulz et al. (2015)
qui mettent en exergue les motivations hédoniques et altruistes des crowdinvestors.

Arjoun et Sami (2014) analysent également les facteurs de 1’adoption et de 1’acceptation du
crowdfunding en Tunisie. Leur étude repose également sur le modele UTAUT de Venkatesh
et al. (2003). Leur étude empirique est une analyse quantitative réalisée sur un échantillon de
257 individus ayant été soumis a un questionnaire. Arjoun et Sami (2014) ont procédé par une
analyse en composante principale pour déterminer la validité et la fiabilité des échelles de
mesures et une régression linéaire pour déterminer les relations qui existent entre les
variables. Les résultats de ces travaux montrent que 1I’espérance de performance, 1’espérance
d’effort, I’influence sociale ont une influence positive sur I’intention d’utilisation du
crowdfunding. En outre, les résultats montrent également un effet positif de 1’intention
d’utilisation du crowdfunding et des conditions facilitantes sur le comportement d’utilisation
du crowdfunding. Ces résultats confortent les postulats du modéle UTAUT de Venkatesh et
al. (2003). Toutefois, le modele utilisé par Arjoun et Sami (2014) n’intégre pas de variables
modératrices comme le modeéle initial de Venkatesh et al. (2003) encore moins de variables
médiatrices.

Les auteurs Sentanoe et Oktavia (2021) tentent d’analyser les déterminants de 1’intention
d’utilisation des plateformes de crowdfunding par les bailleurs de fonds en Indonésie. Leur
étude repose sur le modele UTAUT. L’originalité de I’étude repose sur 1’intégration dans le
modéle de la variable confiance. Sentanoe et Oktavia (2021) posent donc que I’intention
d’utilisation du crowdfunding est influencée par la performance attendue, I’effort attendu,
I’influence sociale les conditions facilitantes et la confiance pergue. Sur un échantillon de 125
bailleurs de fonds et au travers des équations structurelles partielles, ces auteurs trouvent une
relation positive entre la performance attendue, I’effort attendu, ’influence sociale, les
conditions facilitantes et I’intention d’utilisation des plateformes de crowdfunding. Les

résultats de cette étude montrent également que la confiance percue est la variable la plus
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significative du modele qui influence [’intention d’utilisation des plateformes de
crowdfunding en Indonésie. Par ailleurs, sur les 5 variables explicatives utilisées, seulement 3
ont une relation positive et significative avec I’intention d’utilisation. Il s’agit de la
performance attendue, de I’influence sociale et de la confiance pergue. Les limites des travaux
de Sentanoe et Oktavia (2021) sont nombreuses. D une part, les individus de 1’échantillon
sont en grande partie des personnes jeunes dont 1’age varie entre 20 et 30 ans. Ce qui ne
refléte pas I’age réel de la population ; et d’autre part ces auteurs tentent d’expliquer
I’intention d’utilisation a travers leur modéle. Or le modéle initial de Venkatesh et al. (2003)
explique I’intention d’utilisation et I’utilisation réelle de la technologie.

Bakri et al. (2021) tentent de prédire le comportement des détaillants en Malaisie au regard du
modeéle UTAUT. Sur un échantillon de 379 commercants detaillants, les auteurs cherchent a
prédire I’intention de ces derniers a lever des fonds sur des plateformes de crowdfunding. Les
résultats de leur analyse (régression multiple) montrent que chez les commercants détaillants,
I’intention d’utilisation du crowdfunding est influencée par I’attente de performance, I’attente
d’effort, I’influence sociale et la confiance.

Deepika et al. (2023) réalisent une revue systématique de la littérature sur les facteurs
d’adoption du crowdfunding. Aprés une analyse systématique de 41 articles, ces auteurs
identifient 3 catégories sous lesquels les facteurs d’adoption du crowdfunding peuvent étre
regroupés. Il s’agit : des facteurs d’adoption du crowdfunding via les théories d’acceptation
des technologies, les comportements des utilisateurs du crowdfunding et les facteurs externes
d’adoption du crowdfunding. Deepika et al. (2023) montrent également que le comportement
d’acceptation du crowdfunding s’explique par les théories de I’acceptation des technologie
(TAM), la théorie unifiée d’acceptation et d’utilisation des technologies (UTAUT), la théorie
du comportement planifié (TPB) dans le crowdfunding et dans les fintechs. Ces modeéles
peuvent étre utilisés avec différentes modifications (Deepika et al. 2023). C’est ainsi que
plusieurs facteurs ont été intégré dans les modeéles initiaux pour expliquer le comportement
intentionnel des individus dans le crowdfunding. Ces facteurs sont : la confiance (Bakri et al.
2021), le risque (Salim, Kassim & Thaker, 2021 ; Moon & Hwang, 2018), les caractéristiques
des donateurs (Zhao & Pan, 2022), les caractéristiques des bailleurs de fonds et des
entrepreneurs (Guirado, Zorita & Castro, 2018), les caractéristiques des plateformes (Yang &
Lee, 2019), les caractéristiques des technologies (Kasri & Indriani, 2022), et I’intention

entrepreneuriale (Fanea-Ivanovici & Baber, 2021).
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Nous appuyant sur ces travaux antérieurs, notre recherche vise a mettre en exergue le réle
modérateur des composantes de la littératie financiére dans la relation entre ’acceptation et
I’utilisation de 1’equity crowdfunding. A cet effet nous intégrons les dimensions de la littératie
financiere (le niveau de connaissances financiéres, les compétences financiéres et la confiance
en soi) pour tenter de combler le gap des connaissances relevé par Deepika et al. (2023).
Notons que pour Lusardi et Mitchell (2008) la littératie financiére renvoie a la capacité des
personnes a traiter des informations économiques et a prendre des décisions éclairées en
matiére de planification financiére, d’accumulation de richesse, d’endettement et de retraite.
Au vue de ce qui précede nous formulons les hypothéses suivantes :

H1: Les connaissances financiéres modérent positivement et significativement la
relation entre ’acceptation et 'utilisation de I’equity crowdfunding ,

H2 : L’acceptation de I’equity crowdfunding modérée par les compétences financiéres
influence positivement l’utilisation de ’equity crowdfunding ;

H3 : L’acceptation de [Dequity crowdfunding modérée par la confiance en soi
influence positivement utilisation de I’equity crowdfunding.

Il convient donc de préciser la méthodologie de recherche a adopter pour valider ou invalider

ces hypothéses.

2. Méthodologie de la recherche

Notre recherche vise a apprécier le rdle modérateur de la littératie financiére dans le
modéle d’acceptation et d’utilisation de 1’equity crowdfunding. Nous avons orienté
notre étude sur les contributeurs ou investisseurs des plateformes de crowdfunding. Ce
choix s’explique par la rareté des travaux sur le crowdfunding et le comportement des
investisseurs des plateformes de crowdfunding dans notre contexte. En outre, notre
étude s’inscrit dans une posture ¢épistémologique positiviste et une démarche
hypothético-déductive, dans la mesure ou elle repose sur les travaux anterieurs identifier
dans la littérature (Thiétart et al. 2007). Le mode de raisonnement est le mode déductif
car elle s’inscrit dans une logique de démonstration (Grawitz, 1993).

La période d’enquéte se situe entre septembre 2024 et novembre 2024. Nous nous
sommes rapprochés de I’entreprise Tagus Investment, afin d’intégrer ses fora
d’utilisateurs whatsapp. C’est ainsi que nous avons pu soumettre le lien (googleform) de

notre questionnaire aux utilisateurs. Tagus Investment est une plateforme
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d’investissement en ligne qui permet aux africains d’étre copropriétaires des projets les
plus innovants qui émergent sur le continent africain. Le choix de cette plateforme nous
semble pertinente pour notre étude a plusieurs titres. Premiérement la plateforme est
I’ccuvre du génie africain car elle a été mise sur pieds par une equipe de jeunes
camerounais dirigée par Borel Kana Taguia. Deuxiemement, elle dégage dans
I’ensemble une impression de sérieux et génere de la confiance chez les personnes
interrogées lors de notre enquéte. La plateforme a un fonctionnement professionnel, un
site internet stable, des services de paiement en ligne sécurisés et un siege social bien
identifiable dans la ville de Yaoundé (Cameroun). Troisiemement la plateforme compte
un peu plus de 10 000 utilisateurs a travers le monde. Les différents fora associés a la
plateforme montrent une réelle dynamique avec des échanges nourris. Quatriemement la
plateforme est le fruit de la success story des dirigeants de Tagus Drones une start up
spécialisée dans la construction et la commercialisation des drones civiles. La start up a
obtenu du financement pour le lancement de ses activités grace a une campagne de
financement participatif lancée sur les réseaux sociaux.

Au terme de notre enquéte, nous avons pu obtenir 120 réponses. Par ailleurs, les
données obtenues sont traitées a 1’aide d’une modélisation par équations structurelles. Il
s’agit de mettre a jour les liens de causalité¢ entre plusieurs variables, y compris
modératrices et médiatrices tout en incorporant les erreurs de mesures (Mourre, 2013).
A cet effet, nous utilisons le modele Lisrel (Linear Structural Relationships). Ce modele
permet de spécifier, estimer comparer et évaluer des modeles afin de confirmer une
théorie. En outre, nous mettons en application la méthode de Ping (1998) afin
d’analyser I’effet de modération. Cette démarche permet de traiter de maniére simple les
effets de modération et d’obtenir des résultats fiables et robustes (Akkremi et Roussel,
2005). Notre modeéle inspiré des travaux de Venkatesh et al. (2003) sur la théorie unifiée
de D’acceptation et de I’utilisation des technologies (UTAUT), met en relation
I’acceptation de 1’equity crowdfunding, 1’utilisation de 1’equity crowdfunding et les
dimensions de la littératie financiére. La variable acceptation ainsi que les dimensions
de la littératie financiere sont mesurées a 1’aide de 1’échelle de Likert a 5 points, tandis
que la variable utilisation de 1’equity crowdfunding est une variable dichotomique qui
prend la valeur oui si I’individu utilise I’equity crowdfunding et non dans le cas

contraire. Les variables sont captées a partir des items inspirés des travaux de Venkatesh

Revue CCA WWwWWw.revuecca.com Page 173



Revue du Controle de la Comptabilité et de 1I’Audit RCCA
ISSN: 2550-469X NI T

de la Comptabilité et de 1" Audit

Volume 9 : numéro 2

et al. (2003) Maruping et al. (2017); Dehng (2022) et ceux de Adjanohoun et
Agbanglanon (2022), Lusardi et al. (2010) et Lusardi et Mitchel (2015). Les données
collectées sont analysées a 1’aide du logiciel statistique SPSS 25 pour les analyses
descriptives et Smart Pls pour les analyses explicatives. Ces logiciels sont les plus
utilisés dans le cadre des recherches en sciences sociales (Mourre, 2013) et sont reconnu
pour la fiabilité et la robustesse de leurs résultats, ainsi que 1’excellente qualité des
graphiques qu’ils générent. S’agissant de l’analyse explicative, notre étude met en
exergue dans un premier temps le modele d’acceptation de I’equity crowdfunding
inspiré du modéle UTAUT ; puis dans un second temps nous testons un modele
d’utilisation de I’equity crowdfunding en intégrant les dimensions de la littératie

financiére comme variables modératrices.
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Tableau 1 : Tableau des mesures des variables

Variables

items

auteurs

Performance
attendue (PA)

PAl: Je trouve D’equity crowdfunding utile pour mes
investissements

PA2 : Utiliser I’equity crowdfunding me permet d’investir
plus rapidement

PA3 : Utiliser I’equity crowdfuninding me permet de profiter
d’allégements fiscaux

PA4 : L’utilisation de I’equity crowdfunding augmente mes
revenus

PA5 : Si j’utilise I’equity crowdfunding, j’augmenterai mes

chances d’obtenir un revenu supplémentaire

Venkatesh et al.
(2003) ; Ibanescu,
(2011) ; Maruping et
al. (2017) ; Nouhou et
al., (2020) ;
Adjanohoun et
Agbanglanon (2022).

Effort attendu

EAl: Mon interaction avec une plateforme d’equity

Venkatesh et al.
(2003) ; Ibanescu,

(EA) crowdfunding serait clair et compréhensible (2011) : Maruping et

EA2: Il me serait facile de devenir habile a utiliser une al. (2017) ; Nouhou et
. : al., (2020) ;
plateforme d’equity crowdfunding Adjanohoun ot
EA3 : Je trouve I’equity crowdfunding facile a utiliser. Agbanglanon (2022).
EA4 : Apprendre a utiliser I’equity crowdfunding est facile
pour moi.
EA5: Je pense que nous pouvons obtenir rapidement les
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informations dont nous avons besoin pour investir a partir de

la plateforme

Influence
Sociale (SI)

SI1: les personnes qui influencent mon comportement
pensent que je devrais utiliser I’equity crowdfunding.

SI2 : Les personnes qui comptent pour moi pensent que je
devrais utiliser I’equity crowdfunding.

SI3: Les réseaux sociaux ont contribué a I’utilisation de
I’equity crowdfunding.

SI4: En général, les personnes qui comptent pour moi ont
soutenu I’utilisation de I’equity crowdfunding.

SI5 : Mes amis me donnent toujours de bonnes suggestions et
de bons conseils

SI6: Je préfere accepter les suggestions et les
recommandations de personnes extérieures a ma famille et a

mon cercle d'amis

Venkateshetal.(2003) ;
Ibanescu,(2011) ;
Marupinget al.(2017) ;
Nouhou et al.,
(2020) ;
Adjanohounet
Agbanglanon (2022).
Dehng (2022)

I’acceptation de 1’équity

crowdfunding (AT)

AT 1: Jai I’intention d’utiliser I’équity crowdfunding au cours des « n »
prochains mois.

AT 2: Je prédis que j’utiliserai I’équity crowdfunding au cours des « n »
prochains mois.

AT 3: Je prévois d’utiliser 1’équity crowdfunding au cours des «n»
prochains mois.

AT 4 : Je suis susceptible d’utiliser I’équity crowdfunding dans les « n »

Venkatesh et al. (2003);
Maruping et al. (2017) ; Nouhou
et al, (2020) Adjanochoun et
Agbanglanon (2022).
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prochains mois.
AT 5: Jutiliserai 1’équity crowdfunding au cours des « n» prochains
mois.

AT 6: Je vais probablement utiliser 1’équity crowdfunding au cours des
« N » prochains mois

Niveau de connaissance
financiere (NCF)

NCF 1 : C’est une bonne idée pour quelqu’un d’avoir plusieurs comptes
bancaires

NCF 2 : Vous avez une bonne connaissance des produits bancaires.
NCF 3 : Vous suivez réguliérement 1’actualité financiére.

NCF 4: Vous avez une bonne connaissance des nouveaux moyens de
paiement (Mobile money, carte bancaire, paiement en ligne...)

NCF5: Vous avez une bonne connaissance des produits et services
d’assurance

Morin et al. (2012) ; Knowstans
(2015).

Compétences financiéres
(Comp FI)

Comp Fi 1: Vous atteignez toujours vos objectifs budgétaires personnels
Comp Fi 2 : Vous avez une bonne comprehension du fonctionnement des
comptes d’épargne

Comp Fi 3: Vous avez une bonne compréhension du principe de calcul
des intéréts bancaires.

Comp Fi 4 : Vous collectez toujours le maximum d’information sur les
produits financiers avant de vous engager dans une opération financiére.

Comp Fi 5: Vous avez une bonne connaissance du fonctionnement des
comptes bancaires.

Comp fi 6: Vous avez une stratégie financiere pour préparer votre
retraite

Lusardi et al. (2010); Amisi,
(2012) ; Musundi (2014)
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Confiance en soi ( Conf
Soi)

Conf Soi 1: Vous avez une bonne compréhension des difficultés
financiéres auxquelles vous faites face.

Conf Soi 2: Lorsqu’il s’agit de gérer vos finances personnelles vous
prenez toujours conseil.

Conf Soi 3 : Vous regrettez la plupart de vos décisions financiéres.

Conf Soi 4 : Vous étes autonome dans la gestion de vos finances de vos
finances personnelles.

Conf Soi 5: Vous prenez des risques dans la gestion de vos finances
personnelles.

ConfSoi 6:Vous avez confiance aux dirigeants des institutions
financieres(banque, microfinance ou assurance, etc) de votre pays.

Lusardi et Mitchel (2015)
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4. Présentation des résultats
Cette section présente les résultats issus des analyses statistiques. La premiére section fait une
synthese des analyses descriptives. La seconde section quant a elle fait le point d’une part des
analyses explicatives, des test d’hypothéses et d’autre part elle présente la discussion des

résultats.

3.1.  Lesanalyses descriptives
Deux criteres sociodémographiques ont aidé a faire une répartition des individus de notre
¢chantillon. II s’agit du Genre et du niveau d’étude. Il ressort donc de notre analyse que
68,3% de nos répondants ont un genre masculin et que 31,7 % de nos répondants ont un genre
féminin (figure 1 ci-dessous).

Figure 1 : Répartition des répondants selon le critere du genre

B rasculin
I Féminin

Source : Auteurs

Ceci montre une forte implication des individus du genre masculin sur les plateformes
d’investissement en ligne. On note également que 37,5% de nos répondants ont un diplome de
master, 32,5 % un dipléme de licence, 15% un dipléme de baccalauréat et 15% un dipldme de
BTS ou de HND. Il ressort donc a I’analyse de ces chiffres que 85 % de nos répondants ont
fini au moins un cycle universitaire (figure 2 ci-dessous). Ce qui traduit le fait que 1’intérét
pour I’investissement par equity crowdfunding nécessite des connaissances poussées sur la

finance.

Figure 2 : Répartition des répondants selon le critére du niveau d’étude
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3.2.  Resultats des analyses explicatives

Nous allons dans cette section évaluer le modeéle d’acceptation de 1’équity crowdfunding (2.1)

et celui de I'utilisation de 1’équity crowdfunding (2.2.).

3.2.1. Evaluation du modéle d’acceptation de I’equity

crowdfunding

Le modele de I’acceptation de 1’equity crowdfunding est spécifié suivant la figure ci-apres. Il
prend en considération les antécédents de 1’acceptation de 1’equity crowdfunding

(performance attendue, effort attendu et influence sociale) tel qu’indiqué par Venkatesh et al.
(2003).

Figure 1 : Modele de ’acceptation de I’equity crowdfunding (a priori)
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L’évaluation de ce modéle se fait a trois niveaux. Dans un premier temps nous procédons a
I’évaluation du modele de mesure, dans un second temps a 1’évaluation du modele de
structure et enfin & 1’évaluation du modéle global.
Nous avons analysé la validité convergente forte au travers de ’AVE et de I’indice de fiabilité
confirmatoire ; ainsi que la validité discriminante au travers de I’AVE et des coefficients de
corrélation (tableau 3).

Tableau 2 : Validité convergente forte et fiabilité - Modéle de I’acceptation de ’ECF

Composite Average  variance
reliability (rho c¢) | extracted (AVE)

Capacité 0,86 0,76

Facilité 0,77 0,53

Influence P | 0,86 0,76

Intention U | 0,80 0,58

Performance | 0,74 0,50

Prédiction U | 0,77 0,54

Source : Auteurs
La valeur de I’AVE doit étre supérieure ou égale a 0,5 pour traduire une bonne qualité de
mesure. Dans le tableau 2 ci-dessus, on observe que tous les facteurs latents ne présentent

aucun défaut. On peut soutenir que la condition de validité convergente forte est pleinement
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satisfaite. Autrement dit, ces variables latentes refletent de maniére satisfaisante leurs
indicateurs de mesure. Le tableau qui précéde indique en outre un indice d’appréciation de la
fiabilité confirmatoire pour chaque facteur latent : il s’agit de la fiabilit¢é composite, plus
avantageuse que I’alpha de Cronbach dans la mesure ou elle prend en compte les termes
d’erreur (Roussel et al., 2002). Le seuil communément admis est 0,6. Au regard des valeurs
du tableau, nous validons entiérement la condition de fiabilité confirmatoire pour tous les
facteurs latents.

Par ailleurs, pour juger de la validité discriminante, Fornell et Larker (1986) recommandent
de comparer la racine carrée de chaque indice AVE aux corrélations entre les variables
latentes. Cette condition est satisfaite lorsque la racine carrée des valeurs AVE est supérieure
aux corrélations inter facteurs latents. Dans le tableau qui suit, aucun défaut de validité
discriminante n’apparait. En conséquence, les items utilisés sont largement discriminants.

Tableau 3 : Validité discriminante

Capacite | Facilité IPnfluence IJ tention Performance lPJredlctlon
Capacité 0,87*
Facilité 0,15 0,73*
Influence P | -0,18 0,40 0,87*
Intention U | 0,33 -0,07 -0,27 0,76*
Performance | 0,07 0,49 0,59 0,11 0,71*
Prédiction U | -0,11 0,23 0,29 0,32 0,40 0,73*

Source : Auteurs *Racine carrée AVE

En outre, les relations structurelles significatives des antécédents de 1’acceptation de I’equity

crowdfunding sont regroupées dans le tableau suivant :

Tableau 4 : Qualités des relations structurelles

Antécédents

Acceptation

Coefficient de

Coeff

. dimensions |ECF détermination | régression T statistics > | P

acceptation 2

R structurels 1,96 values
ECF

(beta)
— "

Performance [Performance|Prédiction |0,15 0,39 3,03 0,00 *
attendue U
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.y 7 - *
Effort E:g?ﬁge Lr;tée(;:;gnu 0,13 0,35 2,59 0,01
attendu U 0,10 0,28 1,77 0,08%**

Intention U |0,09" -0,29 2,92 0,00*

Influence Influence Prédicti 010"
sociale des proches Ure etion 9, 0,31 3,29 0,00*

Source : Auteurs *Qualité faible ; * P<0,05 ; *** P<0,1 ; ns : Non
significatif

3.2.2. Evaluation du modele d’utilisation de PECF
Il est question ici d’évaluer les échelles de mesures ainsi que les relations structurelles et

I’effet modérateur des dimensions de la littératie financiére. La fiabilité des items se vérifie au

travers des valeurs des loadings factors.

Tableau 5 : Validité convergente faible — Modéle Acceptation et Utilisation de ’ECF

Variables  |Variables . Standard T . P
manifestes |latentes Loadings deviation statistics | values
>1,96 >0,05
AT1 0,96 0,30 3,24 0,00
AT3 0,70 0,28 2,48 0,01
AT4 Acceptation 0,85 0,23 3,74 0,00
AT5 0,65 0,33 1,99 0,05
AT6 0,86 0,25 3,44 0,00
COMPF6 | . , 0,78 0,22 3,52 0,00
COMPEI2 ;ﬁ;‘gifg‘ce 0,02 0,15 6,22 0,00
COMPFI5 0,76 0,26 2,94 0,00
CONFSOI4 |Confiance  en| 0,84 0,28 2,99 0,00
CONFSOI5 [soi 0,83 0,26 3,17 0,00
NCF1 0,82 0,15 5,57 0,00
NCF2 ~ . 0,77 0,18 4,30 0,00
NCF3 Er?;‘rr]‘;'grs:me 0,79 0,16 4,97 0,00
NCF4 0,84 0,20 4,20 0,00
NCF5 0,71 0,18 3,86 0,00

Source : Auteurs

*P<0,1

A T’observation de ce tableau, on constate que la valeur des loadings facteurs varient entre
0,65 et 0,96. Deux indicateurs affichent des loadings inférieurs a 0,7 mais supérieur a 0,6 qui
est le seuil admis pour une étude exploratoire. A cet effet, nos items de mesure affichent une
bonne fiabilité dans I’ensemble.

La validité convergente consiste a calculer la variance moyenne partagée entre un construit et

ses items (Hulland, 1999). Elle est vérifiée par la fiabilité composite (FC). La valeur de cette
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derniére doit étre supérieure a 0,7 (Fornell, 1982). Le tableau ci-dessous fait une synthése des
valeurs de la fiabilité composite et de la variance moyenne extraite (AVE).

Tableau 6 : Validité convergente forte et fiabilité - Modele Acceptation et Utilisation de
PECF

Composite Avx_erage
L variance
reliability
(tho_c) extracted
- (AVE)
Compétence financiere 0,86 0,68
Confiance_en soi 0,82 0,70
Connaissance financiere 0,89 0,62
Intention U 0,88 0,72
Prédiction U 0,77 0,53

Source : Auteurs
Pour juger de la validité discriminante, 1’on se référe au critére de Fornell et Larker (1986)
selon lequel la racine carrée de chaque indice AVE doit étre comparée aux corrélations entre
les variables latentes. Dans le tableau ci-dessous, on peut noter que toutes les racines carrées
des valeurs AVE sont supérieures au valeurs corrélationnelles entre facteurs latents. Par

conséquent, la condition de validité discriminante est assurée.

Tableau 7 : Validité discriminante

Compétence | Confiance | Connaissance | Intention | Prédiction
financiére en soi financiére U U
Competence | g
financiére
anflance_en 0,34 0,84*
S0i
Connaissance | ; -, 0,13 0,79*
financiére
Intention U 0,59 0,55 0,51 0,85*
Prédiction U | 0,74 -0,01 0,66 0,35 0,73*
Source : Auteurs *Racine carrée AVE

3.3.  Test d’hypothése et ajustement structurel du modéle
La qualité du modéle global peut étre estimée en observant les coefficients de détermination
(R?), qui rendent compte de la variance expliquée des variables endogénes, et en s’assurant
¢galement de la validité et de ’ampleur des coefficients structurels, qui évaluent I’importance
des effets.
Ainsi, la qualit¢ du modele structurel peut étre jugée satisfaisante a partir de 1’observation

d’un haut coefficient de détermination (R?) de la variance expliquée des variables endogénes,
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mais également en vérifiant I’'importance des effets mesurés par les coefficients structurels. A
ce titre, Falk et Miller (1992) suggérent qu’un bon modéle doit présenter des coefficients de
détermination supérieurs a 0,1. Quant a Chin (1998), il considére que pour pouvoir étre
considérés comme significatifs : les coefficients structurels standardisés devraient étre au
minimum égaux a 0,20, et idéalement, supérieurs a 0,3. Apres réajustement de notre modele,
les relations structurelles existantes entre les construits sont synthétisées dans la figure
suivante :

Figure 2 : Modéle Acceptation et Utilisation de I’ECF (a posteriori)

COMPF6 COMPFI2 COMPFIS
CONFSOI4
084 '\ Egz /
- o7e O 076
conrsals * 4 \ /
AT1 Confiance ™. Compétence
* i ™ financiére
096 en sof 018 ’
AT3  40.70—
— -—\"—--—__.____‘___\- .
408 -0.13 Utilisation_ECF
AT4 . [k R
Intention U | 0.20
AT2 022 —1.00— A_ECF 0]1
A !
065 I
™ 02
ATS — €0.65— f
4086 {

ATe Prédiction U Connaissance
financiére
/ ‘ \ [yal

082 ‘
NCF1 NCR2 NCF3 NCF4 NCES

Source : Auteurs

On observe un R? de 50%. Ce qui implique que 50% de la variance de 1’utilisation de 1’equity
crowdfunding est expliquée par ’intention d’utilisation et la prédiction d’utilisation modérées
par la compétence financiere, les connaissances financiéres et la confiance en soi. Le modéle
ci-dessus nous a permis de valider nos hypotheéses. Le tableau ci-apres fait une synthése des

hypothéses validées.

Tableau 8 : Résultats d’ajustement du modéle structurel

Coeff T statistics

régression P values

structurels

(beta)
Intention U Utilisation -0,23 1,98 0,04**
Connalgsance_flnan0|ere 0,14 176 0,07%%*
X Intention U
Compétence financiére 0,18 1,78 0,08***
Intention U -0,29 2,07 0,03**
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Compétence_financiere x N
Prédiction U 0.17 L7 009
Intention U -0,16 1,75 0,08***
Prédiction U 0,17 1,84 0,08***
Conflgnce_en soi X 0,13 1,70 0,09%**
Intention U

Source : Auteurs
Au vue de ce tableau nous tirons les conclusions suivantes :

3.3.1. Test de ’hypothése H1
Les relations directes impliquant les prédicteurs Intention U et Prédiction U. Seule la relation
impliquant /’intention est statistiquement significative a 5%. Les relations d’interaction
impliquant les termes d’interaction Connaissance financiére X Intention U et Connaissance
financiere X Prédiction U. Seule la seconde apparait statistiquement significative a 10%.
A cet effet, I’hypothése H1 (les connaissances financieres modérent positivement et
significativement la relation entre I’acceptation et Iutilisation de ’equity crowdfunding) est
validée, dans la mesure ou I’effet significatif du terme d’interaction Connaissance_financiére
X Intention U est positif. Par conséquent la modération est dite partielle car I’effet direct du

prédicteur Intention U sur ’utilisation de I’ECF est significatif.

3.3.2. Test de ’hypothese H2

Les relations directes entre les prédicteurs Intention U et Prédiction U et 1I’Utilisation de
I’ECF. Seule I’effet du premier prédicteur est statistiquement significatif a 5% et négatif
(beta=-0,29 ; p value=0,03). La relation directe entre le modérateur Compétence financiére et
I’Utilisation de [’ECF. Celle-ci apparait positive et significative a 10% (beta=0,18; p
value=0,08). La relation Compétence financiere X Prédicteur U. apparait statistiquement
significatif a 10% (beta=0,17 ; p value=0,09).

A cet effet, I’hypothése H2 (’acceptation de I’equity crowdfunding modérée par les
compétences financiéres influence positivement l'utilisation de I’equity crowdfunding) est
validée, dans la mesure ou I’un des deux termes d’interaction est positif et statistiquement
significatif a 10%. Par conséquent le r6le modérateur de la compétence financiére est avére. Il
s’agit d’une modération partielle en raison de 1’influence significative du prédicteur Intention

d’utilisation.

3.3.3. Test de I’hypothese H3
Les relations directes entre les prédicteurs Intention U et Prédiction U et I’Utilisation de
[’ECF. Elles sont statistiquement significatives a 10% et respectivement négative et positive.
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La relation Confiance en soi X Intention U apparait statistiquement significatif a 10%
(beta=0,13 ; p value=0,09).

En somme, I’hypothése H3 (I’acceptation de [’equity crowdfunding modérée par la
confiance en soi influence positivement utilisation de ’equity crowdfunding) est validée.
De ce fait, le rdle modeérateur de la confiance en soi est avéré. Il s’agit d’'une modération
partielle en raison de I’influence significative des prédicteurs Intention et Prédiction. Le

tableau suivant atteste du bon ajustement global de notre modéle.

Tableau 9 : Indices d’ajustement global — Modéle Acceptation et Utilisation de ’ECF

Saturated model
R? 0,50
SRMR 0,10
d ULS 7,78
dG 6,85
NFI 0,23

Source : Auteurs

4. Discussion

Nous avons mis en exergue dans cette étude le rdle modérateur des dimensions de la
littératie financiére dans ’adoption de I’equity crowdfunding. Notre modele inspiré des
travaux de Venkatesh et al. (2003) nous a permis d’identifier les déterminants de 1’acceptation
de l’equity crowdfunding (performance attendue, effort attendu et influence sociale). En
outre, nous avons formulé 3 hypothéses pour apprécier le réle modérateur des dimensions de
la littératie financiere. La premiére hypothése (H1 : les connaissances financiéres modérent
positivement et significativement la relation entre ’acceptation et utilisation de I’equity
crowdfunding) a été validée. Un résultat qui rejoint celui de Nguyen, (2022). La seconde
hypothése (H2 : les compétences financieres modérent positivement et signifcativement la
relation entre ’acceptation et utilisation de I’ECF), ainsi que 1’hypothése 3 (H3 : la
confiance en soi modere positivement et significativement la relation entre ’acceptation et
Putilisation de I’ECF). Ces résultats rejoignent ceux de Nguyen (2022) et viennent compléter
les travaux de Venkatesh et al. (2003). La littératie financiere est donc un quasi modérateur de
I’adoption de I’equity crowdfunding. Ces résultats nous permettent de formuler les
recommandations suivantes :
Premierement, notre étude montre que les innovations financieres émergent dans notre

contexte au cOté des institutions traditionnelles de financement pour aider les entrepreneurs a
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obtenir du financement, grace au pouvoir d’internet et des réseaux sociaux. Les décideurs
politiques devraient encadrer ce secteur avec des régles formelles qui régissent les activités
dans ce secteur. Ces regles de bonne pratique visent a protéger les intéréts des différentes
parties surtout ceux des investisseurs qui supportent le plus gros risque. De plus dans un
contexte ou les entrepreneurs ont du mal a obtenir un financement de démarrage, avoir recourt
aux contributions de la foule pourrait étre une solution a long terme.

Deuxiéemement, il convient de souligner que le financement participatif par action est
complexe dans sa mise en ceuvre et représente un gros risque pour le consommateur ou
I’investisseur. Chaque investisseur se doit donc de comprendre les risques de ce mode de
financement pour ne pas étre induit en erreur, éviter tout regret et prévenir tout comportement
opportuniste aprés investissement. Les pouvoirs publics devraient donc investir dans
I’éducation des investisseurs (la foule). Cette éducation doit leur permettre de trouver la
meilleure facon d’utiliser cette classe d’actif. Elle doit donc se traduire par un investissement
conscient, une éducation qui modére la propension a prendre des décisions impulsives, afin de
créer un environnement stable pour les entrepreneurs et les investisseurs sur ce marché.

Enfin, les résultats de notre recherche aideront également les responsables de plateformes de
crowdfunding en général a comprendre I’importance de I’influence sociale sur les personnes.
Cette influence peut impacter leur intention d’utiliser les plateformes de crowdfunding. Ces
plateformes pourraient par exemple lancer des programmes de parrainage pour les
contributeurs existants et les encourager a faire du « bouche a oreille » pour leur plateforme
ou leurs campagnes, afin d’attirer des investisseurs ou contributeurs potentiels. En outre, les
plateformes de crowdfunding pourraient s’associer aux collectivités territoriales
décentralisées, afin de démocratiser davantage I’investissement dans les communes. L’équity
crowdfunding pourrait également contribuer a la démocratisation des investissements dans les
collectivités territoriales décentralisées. Contrairement aux mécanismes traditionnels de
financement (banque, fonds d’investissement) 1’equity crowdfunding donne aux citoyens la
possibilité de devenir actionnaires des projets locaux, favorisant ainsi un sentiment
d’appartenance et de responsabilité collective. Un autre fait a souligner est que L’equity
crowdfunding pourrait aider les communes a financer les initiatives d’intérét commun comme
les projets énergétiques et infrastructurels. Les exécutifs communaux pourraient développer
des projets communaux pour pallier par exemple aux problemes énergetiques de leurs
localités, aux problémes d’insalubrit¢ ou de chémage. A titre illustratif la plateforme

irlandaise « Green Crowd » aide les communes ou les entrepreneurs a mobiliser des fonds
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pour concrétiser des projets ceuvrant pour la protection de I’environnement. Un fait qui

pourrait inspirer les pays africains en général et particuliérement le Cameroun.

Conclusion

L’objectif de cette recherche était d’apprécier 1’effet modérateur de la littératie financiére
dans la relation entre 1’acceptation et 1’utilisation de 1’equity crowdfunding. A cet effet, nous
avons tester dans un premier temps notre modele d’acceptation de 1’equity crowdfunding. Les
coefficients de détermination relatif a I’intention et a la prédiction sont relativement faibles
soit respectivement 25% et 18%. Ces résultats ont été obtenus apres suppression des
indicateurs perturbateurs. Toutefois, la variance extraite moyenne (AVE) et I’indice
d’appréciation de la fiabilité confirmatoire sont satisfaisants avec des valeurs supérieures aux
seuils admis (soit 0,5 pour I’AVE et 0,6 pour I’indice confirmatoire). Les conditions de
validité discriminantes ont également été satisfaits. De ce modéle nous avons pu identifier la
performance attendue, 1’effort attendu et 1’influence sociale comme des déterminants positifs
de I’acceptation de I’equity crowdfunding. Le modéle d’acceptation et d’utilisation de I’equity
crowdfunding quant a lui affiche un R? de 50%. Ce modéle nous a permis de valider nos 3
hypotheses (H1, H2 et H3). Ce qui implique que les composantes de la littératie financiere
(connaissances financiéres, compétence financiéres et confiance en soi) ont un effet quasi
modérateur dans la relation entre I’acceptation et 1’utilisation de I’equity crowdfunding. La
principale limite & notre travail réside dans la faiblesse des coefficients de determinations qui
pourrait s’expliquer par la difficulté a contextualiser les indicateurs de mesures de nos
variables. Néanmoins notre étude pourrait s’étendre en intégrant d’autres variables (la
prédisposition a la confiance a autrui, I’intérét pour I’innovation) pour renforcer la capacité
prédictive de nos modeles. Par ailleurs, nous pourrions dans des études futures élargir et

diversifier notre échantillon pour consolider ou enrichir nos résultats.
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