
GARANTIES

« NOUS SOMMESENCOREDANS
UNE PHASED’APPROPRIATION
DE LA FIDUCIE PAR LES PRETEURS

DE DENIERS »

La fiducie est une garantie

robuste,qui peut concerner

les engagementsde grands

groupes comme ceux

de PME/ETI, mais dont

la mise en œuvredoit être

considéréeau cas

par casdans les dossiers

de financement.

¦ Pouvez-vousrappelerlesprincipes

qui fondent les fiducies?

omme l’avait désigné, lors

d’un séminairede l’Asso-
ciation françaisedes fidu-

ciaires, l’éminentprofesseur
PierreCrocq qui nousaquittés ily a
quelque temps,lafiducie estla reine

dessûretés!
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C’estun contratsynallagmatique[i]

aux termes duquel le constituant

(personne physique ou une per-

sonne morale) apporte un actif,

lequel conformémentarticles 2011

et suivants du Code Civil, peut être

constitué debiens,de droits ou de

sûretés,dansunpatrimoine d’affec-

tation auprofit d’un oudeplusieurs

bénéficiaires, qui peuventêtre des

prêteurs de deniers ou leconstituant

lui-même. Lepatrimoine du fiduciaire

est insaisissablemême en casde

procédurecollective, y comprispar

l’administration fiscale. C’est donc

une garantie très robuste.

Le contrat defiducie pourra êtresigné

dans un but desûretépourgarantir

desobligations de paiementet de

remboursementau titre d’un crédit

ou dans un but degestion, à charge

alors pour le fiduciaire de gérer le

patrimoine d’affectation au profit

d’un ou de plusieurs bénéficiaires.

Par exemple, la fiducie-sûreté peut

être mise en placepourgarantir un

financement bancaireouun finance-

ment obligataire ; la fiducie-gestion

peutêtre utiliséepourgérer un pacte

d’actionnaires et rendre une société

plus solide faceàun risque d’OPA. Il

peutexisterune combinaisonentrela

sûretéetla gestion,notamment, dans

l’hypothèse où lestitres d’une société

sontmis en fiducie pour garantir un

crédit: le fiduciaire devient ès-qua-

lité, actionnaire decettesociété. Àce
titre,il participeauxassembléesgéné-

rales, exerceledroit devoteinhérent à

chaqueaction ouchaquepart sociale,

ensuivant lesinstructions duconsti-

tuant. Mais àpartir du moment où
survient un cas dedéfaut, au titre de

la documentation principale, c’est-à-

dire le contratdecrédits, le fiduciaire

seconforme aux recommandations

desprêteursdedeniersconcernantle

sensdans lequelil doit voter.

[1] Un contrat synallagmatique estune convention

parlaquelle les parties s’obligent réciproquement

l’une envers l’autre.

¦Constate-t-onune haussedes

demandesde fiducies?

La tendanceesten effet à la hausse.

Equitis asigné depuis 2008plusde

500fiduciesetnous avonsaujourd’hui
plus de200fiducies activessousges-

tion représentant14 milliards d’eu-
ros d’actifs. L’an dernier,nousavons

travaillé sur les principaux dossiers

deplace, tels queBourbon, avecun

montageextrêmementcomplexe,

Technicolor, Casino,CNIM, la Halle

aux Chaussures, Orchestra, etc. Le

flux a étéconséquent.

aDans le casdemontages

de financementsimmobiliers,

la fiduciesejustifie toutd’abord

par la qualité de la sûreté
qui estbeaucoupplus résistante

que l’hypothèquefaceà la défaillance

de l’emprunteuret également

par soncoûtqui trèssouventest

inférieuràcelle del’hypothèque.»

¦Est-ce un montage qui est
aujourd’hui entré dansla panoplie

desgarantiesusuelles?

Noussommesencoredansunephase

d’appropriation et dedéveloppement

del’outil par lesprêteurs dedeniers,

sur la PlacedeParis, maisaussi dans

toute la France, dans les réseauxde

banques locales, qui restentpour

le moment peu familiers avec cet

instrument.

¦ La fiducie est-elle adaptée pour

tout typede dossier?

Il faut étudier les dossiers au cas

parcas,notamment,enfonction du

montantde l’endettementfinancier
qui fait l’objet de la garantie. Cela

permetaux créanciers d’avoir une

garantie très solide, mais aussiaux

entreprisesd’obtenir descrédits plus

facilement. Concernantles consti-

tuants emprunteurs pour la fidu-

cie, cela vade la petite PME/ETI aux

sociétés cotées. Mais les montants

sont très disparates. PourunePME,

cela concernequelques centaines de

milliers d’euros, alors que dans les

dossiersde Place, il s’agit de plu-

sieurs millions.

Dans le casde montagesde finan-

cements immobiliers, la fiducie se

justifie tout d’abord par la qualité

de la sûretéqui est beaucoup plus

résistanteque l’hypothèque face àla

défaillance de l’emprunteur et éga-

lement par soncoûtqui trèssouvent

est inférieur à celle del’hypothèque.

¦La fiducie est-elle une garantie

onéreuse?
Le prix de la fiducie se justifie sur-

tout par la robustessede la garan-

tie qu’elle procurefaceaux autres

sûretésréelles et soncoût qui est

en moyenneautour de 0,2 à 0,3 %

de la dette garantie est moinsoné-

reux qu’une hypothèque(1,34% de

la dette en moyenne), il n’est donc

pas un point bloquant.

En outre, contrairementà d’autres
garantiescomme un simple nan-

tissement decompte-titres,dans le

cas d’une fiducie, le fiduciaire peut

prendre en charge la gestion du

patrimoine fiduciaire. Or c’est une

gestionqu’il faut assurerau quoti-

dien parceque le but d’un contrat

de fiducie n’estsurtoutpasd’empê-
cher le fonctionnementnormal de la

société, maisaucontraire de lui faci-

liter la tâche. Et celapeutconcerner

tout typed’actifs, comme desstocks

de marchandisesdont il faut gérer

quotidiennementles entréeset les

sorties, jusqu’aux plus inattendus

comme deschevauxoudes royalties

de marquesou brevets. ¦
Propos recueillis par E. C.
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