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Les tendances de marché

1. Un peu d’histoire

2. Des opérations qui évoluent

3. De nouveaux émetteurs 

4. De nouveaux investisseurs

5. Toujours plus d’innovations

INTERVENANTS

Guy SILVESTRE
Co-head Global Capital Markets
Société Générale
guy.silvestre@sgcib.com

Marc-Etienne SÉBIRE
Avocat Associé
CMS Bureau Francis Lefebvre
marc-etienne.sebire@cms-bfl.com

Catherine VIGNAND
Directeur de la Trésorerie
Ubisoft - Administrateur de l'AFTE
catherine.vignand@ubisoft.com

www.euro-privateplacement.com
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� Marché dynamique et organisé
avec la publication de contrats-types
en janvier 2015 et la publication de
statistiques Dealogic en juillet

� Considération systématique par
les entreprises de l’intérêt d’un Euro
PP pour leurs (re)financements

1. UN PEU D’HISTOIRE

2012

30 opérations
3,3 M€

2015

71 opérations
4,3 M€

2013

52 opérations
4,2 M€

2014

74 opérations
4 M€

� Naissance du marché
Euro PP

� Fort développement du
marché Euro PP

� Réforme du code des
assurances pour permettre aux
assureurs d’investir plus
facilement en titres de dette
d’entreprises

� Standardisation du marché
avec la publication de la Charte
Euro PP en février 2014

� Accroissement du nombre
d’opérations

Source : SGCIB au 22/03/2016
Statistiques concernant les émetteurs français uniquement
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2. DES OPÉRATIONS QUI ÉVOLUENT

Augmentation des 
volumes et baisse du 

nombre de 
transactions en 2015*

Forte disparité dans la 
taille des opérations*

Format non coté 
devenu prédominant*

Internationalisation du 
marché

1

2

3

4

2012 2015

Source : SGCIB et Dealogic au 22/03/2016
*Statistiques concernant les émetteurs français uniquement

3 299
4 181 4 009 4 272

30
52

74 71

2012 2013 2014 2015
Volumes (M€) Nombre d'opérations

En nombre d’opérations réalisées

Français
100%

En volumes levés

Inf. 20 M€
27%

[20 M€ - 50 M€[
38%

[50 M€ - 100 M€[
14%

[100 M€ et +[
21%

Inf. 20 M€
17%

[20 M€ - 50 M€[
10%

[50 M€ - 100 M€[
27%

[100 M€ et +[
46%

Belgique
5%

Italie
16%

France
56%

Espagne
10%

Luxembourg
5%

Suisse
0,4%

Israel
2%

Allemagne
4% Finlande

1%

Bond
87%

Loan
13%

Coté
83%

Non coté
17%

Bond
78%

Loan
10%

Bond & Loan
1%

n/d
11%

Coté
30%

Non coté
70%
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��� �
Progression de la part des sociétés 
non cotées (60% en 2015 vs 23% en 
2012 en nombre d’opérations)

��� � Transactions plus structurées (sûretés 
et documentation)

Cotation 
émetteur*

2012 2015

Chiffre 
d’affaires 
émetteur*

��� � Développement de l’accès au marché 
à des sociétés de plus petite taille 

Emergence de profils d’émetteurs aux 
leviers plus important

Plus grande diversité des secteurs 
(foncières, coopératives, holding, 
énergies renouvelables, etc.)

��� �

3. DE NOUVEAUX ÉMETTEURS

*En nombre d’opérations réalisées pour les émetteurs français uniquement
**Crossover: émetteurs perçus par les investisseurs comme des profils BB+/BBB-
Source : SGCIB et Dealogic au 22/03/2016

Secteur 
émetteur*

Coté
77%

Non coté
23%

Notation 
implicite 

émetteur*

Coté
40%

Non coté
60%

< 250 M€
24%

250 - 500 M€
4%

500 - 1500 M€
31%

�   1500 M€
41%

< 250 M€
42%

250 - 500 M€
16%

500 - 1500 M€
16%

�   1500 M€
26%

Investment 
Grade

7%

Crossover**
36%

Non 
Investment 

Grade
40%

N/A
17%Investment 

Grade
40%

Crossover**
34%

Non 
Investment 

Grade
13%

N/A
13%

Biens de 
consommation 

27%

Construction
3%

Fonds
3%

Industrie
14%Santé

13%

Technologie
3%

Service 
10%

Immobilier
20%

Autre
7% Biens de 

consommation 
24%

Construction
1%

Industrie
22%

Santé
14%

Technologie
3%

Service 
10%

Immobilier
17%

Energie
6%

Autre
3%
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4. DE NOUVEAUX INVESTISSEURS

Source : SGCIB au 01/03/2016

Une base d’investisseurs français 
institutionnels…

…complétée par un nombre croissant 
d’investisseurs paneuropéens

Plus de 60 

investisseurs actifs

Environ 10 

investisseurs actifs

2012 2015

~10

~30

~40

~60

50-75

30-40

20-30

15-20

2012 2013 2014 2015

Nombre d'investisseurs actifs Ticket moyen par investisseur (M€)
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5. TOUJOURS PLUS D’INNOVATIONS
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Les Atouts de l’Euro PP

Hubert du Vignaux
Avocat Associé
Gide Loyrette Nouel
vignaux@gide.com

Marc-Etienne Sébire
Avocat Associé
CMS Bureau Francis Lefebvre
marc-etienne.sebire@cms-bfl.com

Sylvie Dariosecq
Directrice des Affaires Juridiques 
AMAFI
sdariosecq@amafi.fr

Sébastien Essioux
Directeur Général Adjoint Finance & Stratégie
Axéréal
sebastien.essioux@axereal.com

Henri Biscarrat
Directeur Général Délégué
ORAPI
henri.biscarrat@orapi.com

Matthias Kuntz
Capital Markets | Desk Head
Aurel BGC 
mkuntz@aurel-bgc.com



AXEREAL en bref

� Groupe coopératif agro-industriel présent :
� Sur l’amont : collecte des céréales des agriculteurs puis commercialisation 

et vente des agrofournitures auprès des agriculteurs + commerce 
international de céréales

� Sur l’aval : première transformation : Malterie, Meunerie, Nutrition 
Animale

� Quelques chiffres :
� 13000 adhérents
� 5,5 millions de tonnes collectées (France et Europe Centrale); premier 

collecteur français
� Cinquième malteur mondial
� Deuxième meunier français
� 3200 salariés sur neuf pays
� Chiffre d’affaires variant de 3,2 à 3,8 milliards d’euros selon le niveau des 

cours des céréales, 40% du CA à l’international



277 M€
Chiffre d’affaires
2015

1300
collaborateurs

35
Acquisitions
en 20 ans

N°1
Français
des produits
d’hygiène
et de process
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Gérer son Euro PP dans la durée

Hervé Labbé, Orange
Marc-Elie Bernard, Altran
Cherifa Hemadou, Virbac
Julien Sébastien, Allen & Overy LLP
Antoine Desplanques, CM-CIC Market Solutions
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www.euro-privateplacement.com
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€152mm

€84mm
€60mm

# 21
# 39

# 55

2012 2013 2014

Taille moyenne des transactions # Nombre de transactions

����������� !""�#��� ��$�%!&#'�$� !'�����!( )*'�')&� �!�+ )$��
, ,������$��')  �$ #!-����$ ����&'�$'.�)!��" /$�&��/)�� $

����������� !""�#��� �/�$�*#�����#'  ��)�.'"��� 0123� ,� 2 ,�����/�$�*#����.&!$$+!��&�2

10% 14%
42%

90% 86%
58%

€3,195mm €3,284mm €3,311mm

2012 2013 2014

Euro PP non listés Euro PP listés

18% 23%
36%5%

18%

31%
36%

18%

18%
23% 33%

13%18% 8% 2%

2012 2013 2014

�  300 ]300;1000] ]1,000;2,000]
]2,000;10,000] �  10,000Chiffre 

5% 6% 5%5% 6%

40%38%
58%

44%33%

22%

12%19%
8%

2012 2013 2014

�  B+ BB-/BB BB+/BBB- BBB/BBB+ �  A-Rating implicite:
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� Groupe Analyse financière et risques, méthodologie : Mathias Choussy

� Recueil des meilleures pratiques en terme d’ analyse et de suivi des investissements EuroPP : Base 
de Modèle standard, Guide à paraitre

� Typologie des sociétés de recherche et de l’offre. 

� Groupe Investisseurs et Gouvernance du risque de cr édit (FFSA) : Stéphane Baudin

� Synthèse de la pratique de marché et de son évolution depuis l’émergence de l’Euro PP

� Critères de sélection d’une société de gestion de portefeuille. Indicateurs clés de suivi du risque de 
crédit conforme aux exigences réglementaires

� Groupe Financement et Entreprise (OFPE, MEDEF, AFTE ) : Nolwenn Simon

� Comment les entreprises doivent-elles se préparer à entrer en contact avec les prêteurs non 
bancaires? Guide à l’usage des entreprises – Modèle de données à fournir par les entreprises

� Entreprise et information. Confidentialité, Périodicité, Supports, exactitude, accés

� Les participants (~ 40) 

� Entreprises émettrices, Banques et Arrangeurs, Investisseurs (Sociétés de Gestion, Assureurs, 
Banques), Sociétés de Recherche.

� Les associations signataires de la Charte EuroPP
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La cotation : une évaluation 
du risque de crédit dédiée à la 
relation prêteur - entreprise

DGAFP
D I R E C T I O N G É N É R A L E D E S A C T I V I T É S F I D U C I A I R E S E T D E P L A C E

Direction des Entreprises
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Au total, 7,2 millions de sociétés non financières et entreprises 
individuelles reçoivent une cote Banque de France

7,2 
Millions

Une évaluation du risque de crédit
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� 250 000 entreprises bénéficiant d’une cote de crédit
au vu de leur documentation comptable et d’éléments
extracomptables dont :
� 5 000 groupes étudiés sur la base de leurs comptes consolidés

� 5 000 ETI.

� 2,2 millions d’entreprises bénéficiaires de crédits
déclarés à la Centrale des risques gérée par la
Banque de France.

� 1,15 millions d’incidents de paiement sur effets
déclarés par an à la Centrale des Incidents de
Paiement gérée par la Banque de France.

FIBEN et la cotation en quelques chiffres
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5�'�.$�'�5�.'I> �FQ41F��.(�QI��$��QR).)4RQ�K'.QS.45 ��'�IRQQF��
�.'���5�'3(F�.)�F'5�+�5�.T��E.T��4R�.-

Nouveau service obligations 
convertibles

Ouverture du bureau 
au UK

Lancement des Services Quantitatifs

1er juillet, 2013 
accréditation ESMA

« Top 5 des sociétés indépendantes 
de recherche crédit » 

par Credit Magazine

Lancement des services de
Notation Court Terme

12 années consacrées à l’analyse des risques de cré dit des ETI Européennes

05

14
15 16

2004-Création

Membre 
d’EuroIRP et 
Investorside

07

10

13

Validation des notations 
par l’EBA et EIOPA

1 ère analyse d’Euro PP
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Instruments analysés

Obligations EMTN
Obligations High Yield
Obligations Convertibles
Placements Privés Euro PP
US PP et UK Retail Bond
Schuldschein
Dettes mezzanines
Billets de Trésorerie

250 
Sociétés suivies

21
Secteurs d’activité

15 Pays

- Opinions credits
- Notations privées
- Notations publiques
- Notations long terme
- Notations court terme

Méthodologies
qualitatives ancrées sur 
les projections, la 
documentation 
financière et les 
échanges avec 
l’émetteur.

Spread Research a analysé plus de 40 placements priv és pour le compte d’entreprises émettrices
ou d’investisseurs (assureurs, fonds de prêts à l’é conomie, banques )

Services

Méthodologies

Sociétés
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What Convergence 
for the Euro PP Market ?

Nicholas Pfaff, ICMA
Dana Anagnostou, Kramer Levin
Fabien Calixte, BNP Paribas CIB
Cecilia Poullain, Natixis Asset Management
Penny Smith, Commerzbank Corporates & Markets



What Convergence for the Euro PP Market?

Rencontres Euro PP 2016
CCI Paris Ile-de-France, 29 March 2016
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French Euro PP WG & PEPP Committees

PEPP Joint Committee
- Outreach and market 

feedback
- All European market 

stakeholders
- Meets every 6 months

French Euro PP WG
- “Charte Euro PP” and 

Documentation
- Market  representation 
/ feedback. Numerous 

technical WGs
- Meets regularly

PEPP Coordination 
Committee

- PEPP Market Guide 
-Strategy and Working 

Groups
- Key stakeholders and 
official sector observers

- Meets every 2/3 months



Impact on Market

YouGov poll of 368 corporates and investors in Europ e. Source: Allen & 
Overy, YouGov. November 2015 



PEPP Market Estimates 

PEPP volumes reached an estimated €8.4bn in 2015 (103 deals priced with an 
average deal size of €82m in 2015)



Next Steps / Priorities

� Market  promotion and convergence: particular focus on UK, Italy and Germany

� Market  intelligence: monitoring and quantifying market activity with support from 
Dealogic and S&P / PPM

� Pan-European Corporate Private Placement Market Guide to be updated by mid-
2016

� Reflection on PEPP rebranding

� Regulatory issues: CMU, Solvency II

� Working Groups on Schuldschein convergence, on risk management (with 
French Euro PP WG), and amendment processes
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