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GARANTIES

« NOUS SOMMES ENCORE DANS
UNE PHASE D’APPROPRIATION
DE LA FIDUCIE PAR LES PRETEURS
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DENIERS »

La fiducie est une garantie
robuste, qui peut concerner
les engagements de grands
groupes comme ceux

de PME/ETI, mais dont

la mise en ceuvre doit étre
considérée au cas

par cas dans les dossiers
de financement.

= Pouvez-vous rappeler les principes
qui fondent les fiducies?
omme I'avait désigné, lors
d’un séminaire de I"Asso-
ciation frangaise des fidu-
ciaires, I'éminent professeur
Pierre Crocq qui nous aquittésilya
quelque temps, lafiducie estlareine
des siiretés!
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C’estun contratsynallagmatique[r]
aux termes duquel le constituant
(personne physique ou une per-
sonne morale) apporte un actif,
lequel conformément articles 2011
et suivants du Code Civil, peut étre
constitué de biens, de droits ou de
sliretés, dans un patrimoine d’affec-
tation au profitd’un ou de plusieurs
bénéficiaires, qui peuvent étre des
préteurs de deniers ou le constituant
lui-méme. Le patrimoine du fiduciaire
est insaisissable méme en cas de
procédure collective, y compris par
’administration fiscale. C’estdonc
une garantie tres robuste.

Le contrat de fiducie pourra étre signé
dans un but de sfiireté pour garantir
des obligations de paiement et de
remboursement au titre d’un crédit
ou dans un but de gestion, a charge
alors pour le fiduciaire de gérer le
patrimoine d’affectation au profit
d’un ou de plusieurs bénéficiaires.
Par exemple, la fiducie-siireté peut
étre mise en place pour garantir un
financement bancaire ou un finance-
ment obligataire; la fiducie-gestion
peut étre utilisée pour gérer un pacte
d’actionnaires et rendre une société
plus solide faceaunrisque d’OPA. Il
peut exister une combinaison entre la
slireté et la gestion, notamment, dans
I’hypothése ot les titres d’une société
sontmis en fiducie pour garantir un
crédit: le fiduciaire devient és-qua-
lité, actionnaire de cette société. A ce
titre, il participe aux assemblées géné-
rales, exercele droit devoteinhérenta
chaqueaction ou chaque partsociale,
ensuivantles instructions du consti-
tuant. Mais a partir du moment ou
survient un cas de défaut, au titre de
ladocumentation principale, c’est-a-
direle contrat de crédits, le fiduciaire
se conforme aux recommandations
des préteurs de deniers concernantle
sens dans lequel il doitvoter.

[1] Un contrat synallagmatique est une ¢
par laquelle les parties s’obligent réciprog

I’une envers Pautre.

m Constate-t-on une hausse des
demandes de fiducies?

La tendance est en effeta la hausse.
Equitis a signé depuis 2008 plus de
soofiducies etnousavonsaujourd’hui
plus de 200 fiducies actives sous ges-
tion représentant 14 milliards d’eu-
ros d’actifs. Dan dernier, nous avons
travaillé sur les principaux dossiers
de place, tels que Bourbon, avec un
montage extrémement complexe,
Technicolor, Casino, CNIM, la Halle
aux Chaussures, Orchestra, etc. Le
flux a été conséquent.

€€ Dans le cas de montages

de financements immobiliers,

la fiducie se justifie tout d’abord

par la qualité de la siireté

qui est beaucoup plus résistante

que Phypotheéque face a la défaillance
de ’emprunteur et également

par son coiit qui trés souvent est
inférieur d celle de ’hypothéque. 99

mEst-ce un montage qui est
aujourd’hui entré dans la panoplie
des garanties usuelles?

Nous sommes encore dans une phase
d’appropriation et de développement
del’outil par les préteurs de deniers,
sur la Place de Paris, mais aussi dans
toute la France, dans les réseaux de
banques locales, qui restent pour
le moment peu familiers avec cet
instrument.

m La fiducie est-elle adaptée pour
tout type de dossier?

1l faut étudier les dossiers au cas
par cas, notamment, en fonction du
montant de I’endettement financier
qui fait I'objet de la garantie. Cela
permet aux créanciers d’avoir une
garantie trés solide, mais aussi aux
entreprises d’obtenir des crédits plus
facilement. Concernant les consti-

tuants emprunteurs pour la fidu-
cie, celava de la petite PME/ETI aux
sociétés cotées. Mais les montants
sont tres disparates. Pour une PME,
celaconcerne quelques centaines de
milliers d’euros, alors que dans les
dossiers de Place, il s’agit de plu-
sieurs millions.

Dans le cas de montages de finan-
cements immobiliers, la fiducie se
justifie tout d’abord par la qualité
de la sfireté qui est beaucoup plus
résistante que I’hypotheque faceala
défaillance de 'emprunteur et éga-
lement par son cofitqui trés souvent
estinférieur a celle de’hypotheque.

m La fiducie est-elle une garantie
onéreuse?

Le prix de la fiducie se justifie sur-
tout par la robustesse de la garan-
tie qu’elle procure face aux autres
siiretés réelles et son cofit qui est
en moyenne autour de 0,2 3 0,3 %
de la dette garantie est moins oné-
reux qu’une hypotheque (1,34 % de
la dette en moyenne), il n’est donc
pas un point bloquant.

En outre, contrairement a d’autres
garanties comme un simple nan-
tissement de compte-titres, dans le
cas d’une fiducie, le fiduciaire peut
prendre en charge la gestion du
patrimoine fiduciaire. Or c’est une
gestion qu’il faut assurer au quoti-
dien parce que le but d’un contrat
de fiducie n’est surtout pas d’empé-
cherle fonctionnement normal dela
société, mais au contraire de lui faci-
liter la tAche. Et cela peut concerner
tout type d’actifs, comme des stocks
de marchandises dont il faut gérer
quotidiennement les entrées et les
sorties, jusqu’aux plus inattendus
comme des chevaux ou des royalties
de marques ou brevets.

Propos recueillis par E. C.
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