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Julia Bombardier

> Julia Bombardier est avocate au sein de I'équipe
concurrence et consommation du cabinet Jeantet
ou elle a développé une véritable expertise en droit
de la consommation, en particulier dans le secteur
agroalimentaire (étiquetage, pratiques commerciales
déloyales, fraude, novel food, sécurité sanitaire et ali-
mentaire, mais également contentieux indemnitaire).
Elle est par ailleurs chargée d’enseignement a I’'Uni-
versité Paris Il (Assas) en droit de la concurrence et a
I’'Université Paris | (La Sorbonne) ou elle enseigne le
contentieux des denrées alimentaires.

> Julia accompagne des entreprises francaises
et internationales tant en conseil (mise sur le marché
de produits, audit, exportation de produits vers des
pays tiers...) qu’en contentieux, ou elle assiste les
entreprises devant les juridictions pénales, adminis-
tratives ou aupres de I'administration.

> Jeantet a la particularité d’étre le seul cabinet
d’avocats présent au salon international de I'agricul-
ture ol il organise quotidiennement sur son stand des
tables rondes (« les rendez-vous Jeantet ») afin de part-
ager son expérience et son expertise juridique sur des
sujets d’actualité, en présence de professionnels et de
représentants de I’Administration.

1°'secteuren France avec 15000 entreprises, I'agroalimentaire faitsamue ens'adaptant
aux habitudes des consommateurs, I'arrivée du digital et a une réglementation toujours

plus importante. Pour continuer a croitre dans un environnement de faible croissance,
les entreprises ont accéléré le mouvement de concentration et d'internationalisation
mais sont également toujours plus innovantes. 7 grands spécialistes ont confronté
leurs points de vue sur les grands défis du secteur au cours d'une table ronde animée.

Olivier Bénureau, le Magazine des
Affaires : Commengons par un état
des lieux du secteur. Il y a plus de
15 000 entreprises et une phase de
consolidation qui semble saccélérer.
Est-ce que vous partagez ce sentiment ?

Xavier Boeri, Sodica Agro : En pre-
mier lieu, il faut se rappeler que les
filieres agricoles et alimentaires consti-
tuent de trés loin le premier secteur
“industriel” francais avec 500 000 per-
sonnes dans les IAA proprement dites,
1,5millionycompris'amontetaumoins
2 millionssionintegredesactivités indi-
rectes (logistique, contrdles...), quand,
sous forme de boutade, I'aéronautique
et industrie automobile (hors pneuma-

tiques et garages) représentent chacune
4300 000 personnes environ. Cela re-
situe un peu les grands enjeux de notre
secteur sans oublier la forte charge af-
fective (santé, sécurité, qualité percue,
religions...) qu’il incarne chez chaque
consommateur. Quant a notre balance
commerciale, si souvent vantée, si
elle saffiche excédentaire, cest en fait
trés largement lié au vin, sans oublier
certes les produits agricoles bruts ou
la France a de vrais atouts a faire va-
loir. Ceci étant rappelé, par rapport
a votre question, c’est un secteur o,
historiquement, il y a effectivement
beaucoup de PME (sur 10 000 entre-
prises dont le CA dépasse 2 M€, moins
de 3 000 ont plus de 20 salariés et

300 entreprises ou groupes repré-
sentent plus de la moitié du chiffre
d’affaires du secteur), beaucoup plus
en proportion que d’autres pays ; par
rapport i ce constat, par rapport aux
4ges des dirigeants historiques qui ont
souvent initié leur développement
avec celui des GMS et arrivent a I'age
de passer la main, il sagit bien d’un
secteur en consolidation, les PME
de qualité ayant dans ce cadre voca-
tion a alimenter la croissance des ETI
et des groupes. Historiquement, on
voyait qu’il y avait a peu pres, bon an
mal an, 150 transactions notables qui
concernaient - en France ou hors de
France - la “maison France”, en agro,
hors vin ; je ne sais si ¢a saccélere
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(peut-étre), mais il y a toujours eu un
vrai flux de transactions. Plus spécifi-
quement, on note, outre les mouve-
ments classiques de consolidation ou
diversification, des logiques build up
et peut-étre surtout des démarches re-
marquables de conquéte a Iétranger,
plus parfois dans des logiques d’im-
plantations locales que d’exportations
(contrairement sans doute aux italiens
par exemple)... Sur un autre plan, on
aurait eu tendance a dire il y a quelques
années que des secteurs pergus comme
ingrats et a faible valeur ajoutée —
négoce, grossistes, premiére mise en
marché..., étaient des secteurs qui ne
bougeaient pas et n'attiraient guere de
convoitises. Les choses semblent évo-
luer que ce soit par le biais d’acteurs de
Iaval qui veulent sécuriser leur amont
en sintéressant aux premiers maillons
de production et transformation ou par
des acteurs auxquels il n'a pas échappé

que la derni¢re mise en marché aupres
d’acteurs typés RHF par exemple était
une fonction clef.

‘““La véritable sanction,
c’est I'image. Ce
n’est pas un hasard
si le référé de la Cour
des comptes insiste
sur la publication
systématique

des sanctions
administratives, le
fameux name and
shame”

Julia Bombardier

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Si je peux compléter ce que
dit Xavier, les maillons intermédiaires
des filieres alimentaires grossistes, né-
gociants) font également l'objet de
consolidation car les entreprises ont
besoin de volumes dans ces secteurs.
Elles ont besoin de grossir pour trou-
ver la taille critique et le bon maillage
géographique. Il reste beaucoup de
petites entreprises dans ces secteurs en-
core atomisés et il y a beaucoup 2 faire
en rapprochements d’entreprises et,
d’une fagon générale, on va voir proba-
blement encore de nombreuses conso-
lidations. Xavier parlait des acquisi-
tions par des entreprises francaises a
*étranger mais l'inverse se produit aus-
si : les entreprises étrangeres et notam-
ment chinoises viennent chercher des
marques, des produits, des savoir-faire
chez nous. Pour linstant, cest peut-
étre encore ponctuel et au cas par cas,
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Ga ne participe pas encore massivement
3 la consolidation du secteur, mais en
tout cas, c'est un phénomene notable,
qui commence juste, et qui est certai-
nement durable.

Xavier Boeri, Sodica Agro : En terme
de créativité stratégique, qui aurait
pensé qu'une entreprise franco-fran-
caise comme Saint-Hubert finirait chez
les Chinois et dans une bien moindre
mesure que BEL ferait 'acquisition de

MOM ?

Xavier Leloup, le Magazine des Af-
faires : 600 M€, C’est un des plus gros
LBO de I'année passée.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : Le marché des produits laitiers
est important chez les Chinois, c’est un
énorme marché.

Philippe Chavane, PwC : On a obser-
vé que s'il y a moins de transactions en
2017 qu’en 2016, les valeurs sont plus
importantes. 2018 démarre tres fort
avec effectivement des mouvements
entrants et sortants importants. Cela
veut dire que beaucoup de Franqais
regardent a I'étranger, ayant éventuel-
lement déja verticalisé leurs filieres en
France, et notamment en direction des
Etats-Unis ou de I'Asie. Effectivement,
on a aussi des mouvements tradition-
nels d’acquéreurs qui viennent re-

prendre une marque ou un savoir-faire
en France, notamment de la Chine.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Ce mou-
vement vers ['étranger concerne no-
tamment les produits laitiers, les PAI,
la BVP (boulangerie...) mais aussi
'univers des intrants agricoles, univers
ot la France a de véritables atouts.

Philippe Chavane, PwC : Il y aussi
une accélération des transactions liée
au départ de dirigeants fondateurs.
Quand on couple cela avec le dévelop-
pement, l'apparition ou le développe-
ment assez fort du bio ces derniéres an-
nées, il y a un vrai mouvement de fond
d’industriels qui se repositionnent sur
ce segment en se demandant : « est-ce
quonyva? Comment onyva? Quiy
va ? Est-ce que ce sont des spécialistes
du bio qui restent dans le bio ou est-ce
que ce secteur s'ouvre ? ». On a pas mal
d’opérations sur lesquelles PwC inter-
vient qui sont des opérations mixtes
d’industriels commencgant 4 regarder
avec des vraies contraintes de résistance
d’ailleurs du segment bio a l'arrivée de
non-bio historique.

Samuel Crevel, Racine Avocats : En
amont, au niveau des exploitations, on
observe aussi des concentrations pour
des raisons purement mécaniques. I
y a de moins en moins d’agriculteurs
(ils représentent aujourd’hui moins de
1 % de la population active), et il y a
toujours autant de terres a exploiter.
Les exploitants en place sont d’autant
plus incités a accroitre la taille de leurs
exploitations que, confrontés de plus
en plus directement a des cours mon-
diaux bas, le moyen pour eux de sen
sortir, Cest soit de tirer vers le haut la
qualité de leur production (mais cela
a ses limites), soit de faire du volume
et/ou de la diversité pour sadapter a
une demande rapidement changeante,
en jouant mécaniquement sur les su-
perficies exploitées. La concentration
des outils de production est donc iné-
vitable, méme s’il existe des réglemen-
tations franco-frangaises qui peuvent
brider I'expansion des exploitations.

En aval, je partage votre analyse. Il y
a eu des évolutions juridiques qui per-
mettent des plus grandes concentra-
tions, parmi lesquelles la possibilité
acquise par les coopératives en 2010
d’avoir des filiales de droit privé. Dans
la langue des coopératives, un opéra-
teur de forme autre est appelé « un pri-
vé ». Cela témoigne du poids de la ré-
glementation publique sur ces acteurs.

X. L., MdA : Les privés, je pensais que
Cérait les détectives !

Samuel Crevel, Racine Avocats : De-
puis 2010, les coopératives peuvent
avoir des filiales de droit privé, et elles
ne s’en privent pas, ce qui permet d’ail-
leurs de développer d’autres activités
et de les déterritorialiser étant rappelé
quune coopérative se voit légalement
assigner -c’est unique en Union eu-
ropéenne- un territoire d’activité. Le
Haut conseil de la coopération agricole
a récemment émis des recommanda-
tions a 'intention des coopératives au
sujet des filiales. Cette ouverture a per-
mis 2 des coopératives d’aller acquérir,
en dehors de leur territoire, des entre-
prises familiales mises sur le marché en
raison notamment de I'age de leur ca-
pitaine. Elles ont ensuite été intégrées
ou conservées en qualité de filiales,
avec la souplesse que cela procure.

0. B., MdA : Ca, Clest tout récent ?

Samuel Crevel, Racine Avocats :
2010.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Pour
revenir a la question d’Olivier concer-
nant la dynamique des transactions
dans le secteur, il me semble quelle
va saccélérer, avec une relance de la
consolidation. Deux éléments doivent
notamment étre pris en compte : le
premier, c’est I'évolution de la fiscali-
té. Il y a beaucoup d’entreprises fami-
liales dans le secteur agro-alimentaire,
avec des dirigeants approchant I'age
de la retraite qui hésitaient, jusqu’ici,
a céder leur affaire, ne sachant pas bien
quelle serait la fiscalité de I'opération.
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Pierre Jourdain

> Associé fondateur et Président du Directoire
d’Azulis Capital, Pierre s’est plus particulierement
focalisé sur les investissements dans le secteur agro-

alimentaire au sein du fonds.

> Il a accompagné la croissance d’une vingtaine
de sociétés de ce secteur depuis 1992, notamment
Meralliance, Saveur/Solina, Novepan, Martine/ Melle
Desserts, Bretéche Industrie, Holweg Weber...

> Azulis Capital est un fonds multisectoriel

intervenant sur le Lower Mid-Cap. Léquipe de gestion
se distingue par sa capacité a accompagner les
entreprises pour leur permettre changer de dimension,
notamment par acquisitions.

> Léquipe de gestion a notamment été distinguée
quatre années, de 2011 a 2014, comme le champion

du build-up en France.

Aujourd’hui, la mise en place de la “flat
tax” et 'engagement de stabilité fiscale
pris par les pouvoirs publics ont permis
de lever les réticences en apportant de
la visibilité. Le deuxieme facteur qui a
poussé a la concentration, c’est 'évolu-
tion du rapport de force avec la grande
distribution, qui est le débouché prin-
cipal de beaucoup d’entreprises du sec-
teur. Apres une période de 10 ans assez
confortable pour les industriels et les
distributeurs, entre 1997 et 2006, ou
tout le monde vivait trés bien grice a la
loi Galland, la mise en place de la LME
en 2008 a réintroduit de la concur-
rence a tous les niveaux. La grande dis-
tribution a poursuivi sa concentration,
faisant pression sur les fournisseurs
avec une guerre des prix perpétuelle.
En dépit des engagements pris dans le
cadre des états généraux de 'alimenta-
tion I'année derniére, les négociations
de tarifs avec la grande distribution
ont été trés dures cette année. Face a
la concentration de 'amont qui se re-

groupe en super-centrales d’achat, avec
I’assentiment des pouvoirs publics, les
PME sont obligées de se regrouper
pour gagner en compétitivité et pou-
voir résister aux pressions de 'amont.

“La dynamique des
transactions M&A
dans le secteur va
s’accélérer du fait
de la mise en place
de la “flat tax” et
I'engagement de
stabilité fiscale pris
par les pouvoirs
publics mais aussi du
fait de la loi LME”

Pierre Jourdain

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : Je voudrais compléter par deux
choses. Des gens disaient : « mais quel
est l'intérét pour moi de vendre, pour
récupérer du cash, je n'en ai pas un be-
soin impérieux, et si Cest pour payer
de I'ISE alors que si je garde ma boite,
cest un outil de travail... » Je pense
que ¢a peut avoir un impact sur un
certain nombre de projets de transac-
tion. Sur la grande distribution, je suis
tout 2 fait d’accord avec vous, avec un
petit souci 2 mon avis qui pousse a la
concentration, c’est que certains dis-
tributeurs bien connus, par exemple
Lidl, prennent de plus en plus de place
chez les fournisseurs. Cela pose un
probléme : quand le fournisseur fait
40-60 % de son chiffre avec Lidl, on
fait quoi ? Quelque part on va aller
se vendre A quelqu'un qui va diluer la
proportion auprés d’un plus gros. Ca,
¢a a un impact tres clair sur la concen-
tration aussi.
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X. L., MdA : Dans I'agro-alimentaire,
vous voyez des dynamiques tres dis-
tinctes, entre le vin, le lait, 'élevage, la
viande ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Il
y a des secteurs qui sont trés concen-
trés, par exemple le sucre, la malterie,
I'amidonnerie... Ces secteurs ont fait
I'objet de mouvements de consoli-
dation parce qulils éraient trés capi-
talistiques. Ceci dit, il y a beaucoup
de nouveaux segments encore ato-
misés, tels que le traiteur, le snacking
ou autres, sur lesquels il y a méme de
'émergence de nouveaux acteurs. Pour
le coup, ce sont des gens qui vont se
regrouper dans le futur.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Sur ce
secteur ot 'on a parfois eu 'impression
d’avoir tout vu en rayon, il y a toujours
eu beaucoup d’innovations produits,
de concepts et par la de créations d’en-
treprises : ce ne sont pas toujours de
grandes innovations de rupture qui
font la une, mais cest un secteur qui,
il me semble, va sans doute accélérer le
rythme de ses évolutions : la naturalité
végétale, le snacking pratique, gotiteux
ou ethnique, le Bio, la distribution et
restauration focalisées la redécouverte
de produits du terroir (parfois en op-
position avec les tendances au végétal)

par des PME de qualité, etc...

Philippe Chavane, PwC : Il y a de la
R&D.

X. L., MdA : On parlait de valo-
risations qui sont élevées un peu
partout. C’est vrai aussi pour I'agro-ali-
mentaire ?

Xavier Boeri, Sodica Agro : Oui, C'est
pareil sur quasiment tous les sous-sec-
teurs, si tant est que les entreprises y
affichent croissance et/ou rentabilité
avec synergies d’acquisition et/ou cash
flow apres investissements de bon ni-
veau.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : Les gros deals, mais pas
uniquement les gros deals se traitent
a des niveaux de prix élevés, avec des
multiples qui franchissent allégrement
les deux chiffres parfois... Alors, si
on est sur une « pépite » ou dans un
secteur en forte croissance, comme
le bio par exemple qui enregistre des
croissances historiques de 14 ou de
15 % depuis une vingtaine d’années, on
peut envisager des multiples élevés. La
grande difficulté, c’est quaujourd’hui
les valorisations élevées tendent a se
généraliser, y compris pour les secteurs
ou les entreprises qui ont des crois-
sances assez modestes, voire flats.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : C’est un secteur qui subit I'in-
flation des valorisations comme tous
les autres, peut-étre encore plus, mais
il reste tres résilient. Il y a cependant
une petite question sous-jacente, au-
jourd’hui, & partir du moment ot on
a des multiples 'EBITDA tres élevés
sur les valorisations. Si demain il y a
un ralentissement économique, est-ce
quon sortira 3 ISO multiple ? Est-ce
quon va avoir un abaissement ? Et sur-
tout avec la remontée des taux. Une des
explications de linflation est 'afflux
massif d’argent dans le private equity
mais pas plus de cibles. Il n’y a pas une
génération spontanée d’entreprises, et
cela pousse les prix vers le haut. Lautre

raison, ce sont les taux d’intérét qui
sont extrémement bas. Tous les actifs
ont grosso modo vu leur rendement
plonger de maniere massive, que ce
soit les obligations, les actions, I'im-
mobilier... Aujourd’hui, il reste un
actif extrémement rentable : le private
equity. Résultat, tout le monde se rue
dessus et cela un impact sur 'inflation.
Cela va changer si les taux remontent,
ce qui semble étre le cas, mais on ne
sait pas a quel rythme...

X. L., MdA : Ca fait un moment qu'on

en parle.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : Ouli, bien str, mais la les signes
sont plus forts. Les taux ont clairement
arrété de baisser et on sait que ¢a com-
mence A remonter tout doucement.
Cela peut avoir un impact sur les va-
lorisations. Mais clairement, 'agro bu-
siness est un secteur qui se paie cher
et méme trés cher sur certains secteurs.
Les ingrédients, par exemple, c’est un
secteur qui atteint des multiples a 18,
20, 22 des qu'on est dans la nutri-san-
té.

X. L., MdA : Clest 'exemple de Na-
turex. On voyait depuis quelques mois
cette société faire des acquisitions (3
build-up en 2017). Et la, tout d’un
coup, C'était eux la cible et ils se sont
fait racheter ?

Xavier Boeri, Sodica Agro : On ne
savait plus si Naturex était le plus
petit des grands ou le plus grand des
petits... Est-ce que ce (beau) premier
de division 2 avait vocation a structu-
rer ou au contraire a étre structurant ?
Clest un peu ce qui s'est passé.

X. L., MdA : C’était un peu une course

3 la taille non ?

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : C’est une société qui s'est
également beaucoup internationalisée
et qui a pris des positions trés intéres-
santes aux Etats-Unis. Cela a été un
des attraits pour 'acquéreur.
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Xavier Boeri

) 2 Directeur associé de SODICA Agro, Xavier Boeri
a débuté sa carriere chez Unigrains, ou il développe
pendant prés de 20 ans une fine connaissance des
marchés de I’Agroalimentaire en tant qu’investisseur.
Directeur de département, il rejoint ensuite le groupe
Martinet, leader du marché des salades réfrigérées,
au poste de Directeur chargé du développement des
filiales francaises et étrangéres. En 2001, il rejoint, en
tant que Directeur associé, Transcapital. Fin 2016, il
est nommé Directeur associé en charge de SODICA
Agro au sein de SODICA Corporate Finance.

> SODICA Corporate Finance est spécialisé dans
les opérations de conseil en fusions-acquisitions,
ingénierie financiére et boursiére de taille moyenne
(mid-caps). SODICA Corporate Finance a une expertise
sectorielle reconnue grace a la spécialisation de
ses équpes (viticole, agroalimentaire, immobilier,

aéronautique,

santé, luxe,

technologies de

I'information, tourisme) et a l'appui de partenaires
externes. SODICA intervient hotamment en support
de l'activité des réseaux bancaires et des filiales du

groupe Crédit Agricole.

X. L., MdA : Pourquoi est-ce straté-
gique ?

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : Ce sont notamment
des anti-oxydants & base de romarin et
autres plantes. Aujourd’hui. Il y a des
additifs (parmi lesquels des anti-oxy-
dants) dans la plupart des plats prépa-

rés.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Sur
la thématique des niveaux de valori-
sation, il faut souligner qu’il y a une
forte dichotomie entre les entreprises
en croissance, bien managées et dont
la stratégie est claire, et celles qui se
cherchent, qui ont du mal a caler une
stratégie lisible. La premiére suscitera
de l'intérét de financiers ou d’indus-
triels, et les multiples peuvent s'envo-
ler. A Topposé, I'entreprise qui reste
sur ses marchés historiques, sans crois-
sance, sans dynamique, n’intéressera
peut-étre personne.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Sauf si
elle incarne un terroir ou une image
de marque, occupant une position clef
sur son marché et une rentabilité ré-
currente.

“Ce qui est en
croissance, beau et
original a une vraie
valeur mais il en va
de méme pour la PME
ou ETI différenciée
parce que les marques
différenciées ou de
terroir reprennent des
positions par rapport
aux trés grandes
marques’’

Xavier Boeri

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Oui, mais c'est parce qu'elle aura une
particularité, une singularité sur son
marché qui en fait un acteur unique.
On parlait du bio, des produits trai-
teur, ce sont des segments en forte
croissance. Ce nest pas anormal que
le multiple soit lié & la croissance. Les
deux sont intimement liés. Une entre-
prise bien structurée qui peut consti-
tuer une “plateforme de consolidation”
va intéresser un investisseur qui peut
sappuyer sur elle pour construire un
groupe plus important. Les entreprises
en croissance intéressent également
les gros industriels du secteur qui re-
cherchent des relais de développement
sur des segments qu’ils ont du mal a
pénétrer. Voyez Danone qui reprend
Michel Augustin, Coca-Cola qui
achete Innocent, ou d’autres. Tout ¢a
tire nécessairement les prix.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Je suis
d’accord avec cela, bien str. Ce qui est
en croissance, beau et original a une
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se poursuit

Le segment de UAlimentation towjours aussi actif, le développement du bio
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vraie valeur mais il en va de méme pour
la PME ou ETI différenciée parce que
les marques différenciées ou de terroir
reprennent des positions par rapport
aux trés grandes marques et surtout
aux marques de distributeurs, qui sont
en baisse. En outre, les GMS visent de
plus en plus & améliorer la qualité per-
cue de leur offre, parfois soutenues par
des démarches d’approvisionnement
plus locales. Seconde remarque, il y a
quelques années on pronostiquait sou-
vent, dans le cadre de process de ces-
sion opposant industriels et financiers,
que l'industriel allait prendre le pas sur
les fonds d’investissement en mettant
dans le prix une part notable des syner-
gies attendues. Aujourd’hui, les indus-
triels ne gagnent pas toujours, loin s'en
faut. Cela montre que le match entre
industriels et financiers est désormais
équilibré, sans parler des vertus de l'ef-
fet de levier et de la réalité de I'abon-
dance des ressources financiéres. Pour
compléter, des financiers qui n’ont,
historiquement, pas de golit pronon-
cé pour les IAA, y réalisent de plus en
plus d’opérations.

O. B., MdA : 1l y a le private equity,
mais il y a aussi pas mal de grands
groupes francais, des gens comme
Beck, qui font beaucoup d’acquisi-

tions a I'étranger. C’est un mouvement
que vous voyez aussi Julia?

Julia Bombardier, Jeantet : Ce que
'on constate, c’est 'importance crois-
sante de la recherche et de I'innovation
dans le secteur agroalimentaire. Les
acteurs du secteur ont clairement com-
pris que I'innovation était un levier de
compétitivité et de croissance sur un
marché qui est de plus en plus com-
plexe et exigeant. Un grand nombre
d’entreprises que l'on conseille nous
consulte ainsi aujourd’hui sur des
questions en lien avec l'innovation.
Concretement, elles ont réfléchi a des
procédés de fabrication qui nexistaient
pas avant (procédés de conservation
innovants, utilisation de novel foods
comme ingrédients...) et pour lesquels
il existe soit un vide juridique, soit
une réglementation inappropriée - ou
en tout cas obsolete. Deux questions
se posent alors pour U'entreprise : 1)
comment commercialiser ces produits
sur le marché francais et dans quelles
conditions et 2) comment envisager
d’exporter ensuite le produit. Avec
cette difficulté qu’il n'est pas toujours
évident de trouver des conseils locaux
spécialisés en droit alimentaire et qu'il
est parfois difficile, sans une expérience
de terrain préalable, de pouvoir com-

muniquer avec les administrations
locales. Si 'on prend l'exemple de
la Chine, nous avons pris le parti,
compte tenu de l'intérét croissant
des entreprises francaises pour ce
marché, de nous mettre au droit ali-
mentaire chinois, ce qui a nécessité la
traduction d’une centaine de textes,
et de choisir des partenaires locaux
qui connaissaient parfaitement les
rouages de l'administration locale.
Lautre sujet sur lequel je voulais re-
bondir, Cest celui de la valorisation et
en particulier du bio qui affiche une
croissance de plus de 20% (Biocoop
devait étre autour de 25% en 2016 et
Naturalia 2 un peu moins de 30%).
Le projet de loi pour I'équilibre des
relations commerciales dans le sec-
teur agricole et une alimentation
saine et durable va clairement dans
ce sens. Il prévoit ainsi qua I'hori-
zon 2022 la restauration collective des
personnes publiques devra comporter
50 % de produits issus du Bio ou bé-
néficiant de signes de qualité ou men-
tions valorisantes. Coté distributeurs,
le programme Carrefour 2022, qui
vise & généraliser la gamme de produits
bio en magasins, est également un si-
gnal fort. Enfin, d’autres segments
se développent beaucoup. Clest le
cas du marché des matériaux ou em-
ballages destinés a entrer en contact
avec les denrées alimentaires. Le sujet
aujourd’hui c'est de s'assurer que ces
emballages ne présentent aucun dan-
ger pour la santé de '’homme, que les
modalités d’utilisation sont claires et
quils sont recyclables. Les agents de
la concurrence et de la consommation
suivent de trés pres ces sujets.

O. B., MdA : Pierre, 'emballage, vous
connaissez bien chez Azulis ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Dans I'agro, effectivement, nous regar-
dons aussi bien le produit alimentaire
que par exemple les machines qui vont
permettre de le produire ou de 'embal-
ler. Pour le coup, il y a des entreprises
qui peuvent devenir des champions
internationaux. En sortant des fron-
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Samuel Crevel

> Ancien Conseiller référendaire a la cour de
Cassation, Samuel Crevel est aujourd'hui associé
du cabinet d'avocats Racine. Spécialiste reconnu du
droit de l'agriculture, il assiste quotidiennement les
opérateurs de la filiere agroalimentaire (exploitants,
coopératives, négociants, interprofessions, pro-
priétaires ), a tous les stades de la production des
denrées et de leur commercialisation. Il intervient
également en matiére de droit de I'exploitation (bail
rural, SAFER, contrdle des structures, structuration
et transmission de I'exploitation ).

> Chargé d'enseignement a [|'Université de
Paris | Panthéon-Sorbonne (Master 2 profession-
nel de droit européen : « droit de I'agriculture et des
filieres agroalimentaires »), Samuel est également
codirecteur scientifiue de la Revue de droit rurla

depuis plus de 10 ans.

tieres. Et sur I'emballage, tout a fait
d’accord avec vous, il y a de trés belles
sociétés et de belles opportunités.

Julia Bombardier, Jeantet : Sans ou-
blier, bien str, les questions liées a I'en-
vironnement !

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Bien siir, sur ce qui touche 'environ-
nement, il faut faire assez attention,
effectivement, puisqu’il y a de plus en
plus de préoccupations aussi bien du
consommateur que des autorités ré-
glementaires, notamment sur les pro-
blemes de matériaux au contact. Il faut
donc cibler la bonne technologie qui
va se développer. Ca peut étre un point
important.

X. L., MdA : Est-ce que ces contraintes,
notamment sur I'emballage, impactent
les marges ? Est-ce qu'une nouvelle
couche de réglementation veut dire
plus d’investissements a réaliser ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Certes il y a plus d’investissements a
réaliser, mais des lors que vous les avez
réalisés, ca vous crée des barriéres a
I'entrée.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-

nance : Et vous pouvez vendre un peu

“lly a eu des
évolutions juridiques
qui permettent

des plus grandes
concentrations,
parmi lesquelles la
possibilité acquise
par les coopératives
en 2010 d’avoir des

77

filiales de droit privé

Samuel Crevel

plus cher en face parce que vous n’y
étes pour rien, cest la réglementation.
Clest donc forcément plus cher. Lin-
novation, quelle qu’elle soit, soit vous
créez un nouveau produit, soit vous
avez un élément nouveau qui vous per-
met de revoir votre client.

Xavier Boeri, Sodica Agro : On le
met dans le prix, quelque part.

Julia Bombardier, Jeantet : Clest
'exemple des sachets de riz, ces sachets
que l'on plonge dans I'eau bouillante
et qui permettent une cuisson et un
égouttage en un temps record. Je
connais beaucoup de personnes qui,
comme moi, trouvent cela trés pra-
tique et sont prétes  payer un peu plus
cher cette innovation.

Philippe Chavane, PwC : Avec la
grande distribution, ce sont des argu-
ments qui passent assez bien. Ils ne
veulent pas toucher au prix de base,
mais en revanche quand on rajoute des
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sophistications autour du produit, cela
permet de réintroduire des discussions
qui permettent de rechanger...

X. L., MdA : LCexemple, ce sont les
compotes Materne, j'imagine que c’est

plus cher.

Julia Bombardier, Jeantet : Oui, les
fameuses Pom’Potes c’est Materne qui
appartient au groupe MOM. Cétait
effectivement un pari de savoir si ¢a al-
lait marcher en France, mais également
a linternational. Au-del de ¢a, Clest
toute la question de savoir comment
on exporte un produit innovant et no-
tamment comment « I'adapter » aux
habitudes alimentaires des consom-
mateurs, qui sont tres différentes d’un
pays a l'autre.

Philippe Chavane, PwC : Et ce nest
pas les mémes linéaires dans la grande
distribution. Ce ne sont pas les mémes
acheteurs. Donc ce ne sont pas les
mémes contraintes d’occupation de
Pespace. Cela a été tres intelligent. Et
par la suite, ils ont décliné ce systéme
de gourde sur du produit frais égale-
ment... Et ¢a a permis de récupérer de
espace dans les linéaires de grandes
distributions.

Julia Bombardier, Jeantet : Sur ce su-
jet, Materne s'est d’ailleurs également

lancé dans les produits laitiers avec ses
Pom’Potes Brassés, un produit laitier
aux fruits mixés. Lénorme avantage de
ce produit est quil peut se conserver a
température ambiante pendant un an,
sans risque pour la santé. Concernant
toujours I'innovation, il y a également
un vrai sujet, qui est celui de 'adéqua-
tion entre la réglementation en vigueur,
le procédé innovant et les démarches
de validation dont on peut avoir besoin
aupres de 'administration...Clest un
vrai sujet. Beaucoup d’entreprises ont
le sentiment que la DGCCREF (ndlr :
Direction Générale de la concurrence,
de la consommation et de la répression
des fraudes) se concentre davantage
quavant sur les sujets de concurrence
et de relations commerciales que sur
les sujets de fraudes ou de conformité
des produits. Depuis un peu moins de
dix ans, ces missions sont principale-
ment assurées par les directions dépar-
tementales de la protection des popu-
lations (DDPP), ce qui pose de vraies
questions en termes d’harmonisation.
Cest le probleme de ces réformes qui
ont « préfectorisé » des services tech-
niques qui nécessitent sans doute une
vraie centralisation. La DGCCREF est
une administration que je connais
bien pour y avoir travaillé. Elle est tres
précieuse et on peut regretter quelle
ne dispose sans doute pas de moyens
suffisants lui permettant de pouvoir

remplir parfaitement l'ensemble de
ses missions, au premier rang desquels
figurent la protection du consomma-
teur, mais également la sécurité et la
conformité des produits. Il faut parfois
attendre plusieurs semaines pour avoir
une réponse écrite de la part de I'agent
compétent lorsque le sujet requiert
une certaine technicité. Or, l'entre-
prise, qui est avant tout un acteur éco-
nomique, a besoin de savoir jusqu’otl
elle peut aller. Ce n’est pas une histoire
de service marketing, mais d’incitation
a l'innovation et quelque part d’incita-
tion a la compétitivité. Il faut garder a
Iesprit qu'une entreprise qui a le cou-
rage d’innover a investi dans I'innova-
tion, notamment en faisant réaliser de
nombreuses études pour vérifier si le
nouveau procédé de fabrication fonc-
tionnait ou non. Elle a besoin en face
d’avoir une administration qui répond
rapidement et surtout qui a le pouvoir
d’interpréter les textes avec flexibilité
quand il le faut.

Samuel Crevel, Racine Avocats :
Comme les agents actuellement af-
fectés au controle des entreprises du
secteur agroalimentaire s’y connaissent
moins, ils réagissent plus vite et sont
plus prompts a infliger « par précau-
tion » des sanctions. Ils nont plus
cette culture de la discussion avec 'en-
treprise pour essayer de comprendre
quelles évolutions elle a voulu appor-
ter au produit, quelles contraintes elle
rencontre. Par défiance, parce qu’ils ne
connaissent pas, ¢a va étre trop sou-
vent d’emblée « non ». Clest plus «
courageux » de dire non, et aprés on
verra ! Alors qu'il y a encore quelques
années, je pense quon pouvait dia-
loguer un peu plus facilement pour
faire passer des innovations ; les agents
r’hésitaient pas 2 aller dans les entre-
prises pour voir comment ¢a se passait.
Aujourd’hui, pour faire venir un fonc-
tionnaire de Bercy dans le Cognac ot
je ne sais quelle autre aire provinciale
de production, c’est compliqué.

Julia Bombardier, Jeantet : D’ot1 le
role du lobbying qui est central dans
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Marc O’Neill

> Marc O’Neill est aujourd’hui Directeur Général
d’Invest Corporate Finance. Il atravaillé précédemment
a la Banque Rothschild et chez Sophiabail et a créé

L'LIONE Finance.

> Marc est Président de Forward Finance et
administrateur non exécutif de plusieurs sociétés.

Spécialiste de

I’Agroalimentaire

notamment,

Marc compte a son actif plus d'une cinquantaine
d’opérations de M&A. Récemment il s’est illustré sur
la cession par Ardian de sa participation minoritaire
dans Piz’'Wich, spécialiste du snack surgelé nomade.

> Pour mémoire, LLIONE et Associés et Invest
Securities Corporate ont fusionné en 2016 pour

devenir Invest Corporate Finance.

Les équipes

M&A d'Invest Corporate Finance sont montées en
puissance au cours des trois derniéres années. Elles
font désormais partie du TOP 5 des boutiques M&A
avec 23 opérations conseillées I'an passé.

notre activité de conseil, et sur lequel
Jeantet a toujours été pionnier, mais
qui est effectivement plus compliqué
aujourd’hui.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Parce
qu’il y a moins de sachants en face.

Julia Bombardier, Jeantet : Moins de
sachants sur des sujets de plus en plus
techniques et de plus en plus nom-
breux.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Une
évolution schizophrénique. Je trouve
que, dans une moindre mesure que les
compotes, il y a eu une belle évolution
d’emballage dans le secteur du vin avec
les Bag-in-Box. C’est vrai que, présenté
de la sorte, le vin peut perdre un peu
de sa superbe, mais manifestement les
clients sy retrouvent pour peu qu’ils
aient un produit de qualité & mettre
dedans. Ca a l'air de bien se vendre
a létranger aussi. Manifestement le
consommateur d’aujourd’hui ne voit

plus dans le Bag in Box I'héritier du «
cubi a la Papa ».

X. L., MdA : Oui, j’ai méme un de vos
confréres qui m’a dit en boire régulie-
rement de cette maniére ! Justement,
Cest la transition sur le vin.

“C’est un secteur qui
subit I'inflation des
valorisations comme
tous les autres, peut-
étre encore plus,
mais il reste tres
résilient. Clairement,
I’agro business est
un secteur qui se
paie cher’”’

Marc O’Neill

Samuel Crevel, Racine Avocats : Il
n’y a qu'en France que ce conditionne-
ment rebute encore un peu.

X. L., MdA : Vous avez dit que la ba-
lance des TAA érait excédentaire grice
aux vins; or la taille des structures d’ex-
ploitation viticole est quand méme, a
quelques exceptions pres, assez petites.
Chez IDIA, vous avez notamment
Georges Dubceuf, qui est trés présent
aux Etats-Unis.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : C’est une société qui a
construit en partie son histoire sur de
Pexport aux Erats-Unis et en Asie, au
Japon notamment.

X. L., MdA : Justement, quel est votre
point de vue sur la question du regrou-
pement. Force est de constater, et Cest
aussi le charme, un émiettement de
I'industrie viticole énorme en France,
on est content d’aller découvrir des
petits viticulteurs, des petites appella-
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tions, mais a contrario, c’est a la fois

un avantage, mais aussi un petit pro-
bléme quand on parle d’export.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : On a une offre de vins
frangais effectivement trés morcelée et
trés peu lisible en fait. Le systeme des
grands crus, des appellations et des ré-
gions ne facilite pas la compréhension.
On n’a pas de marques, ou trés peu de
marques, et donc on n'est pas du tout
dans la logique de vins marketés, avec
une offre tres lisible par cépage comme
Cest le cas en Afrique du Sud, aux
Etats-Unis, en Australie et en Amé-
rique du Sud. Mais il y a tout de méme
des sociétés qui réussissent a agréger
des producteurs par type de vin, par
type de cépage, et qui ont de vraies
success stories a 'export. Dans les par-
ticipations d’Idia une société comme
LGI Wines est une petite société du
Sud de la France qui sest développée
sur ce modele. Elle passe des contrats
avec des producteurs et fabrique les
produits en fonction de cahiers des
charges bien précis aupres de toute la
grande distribution européenne, Tes-
co... Par exemple : je veux un Malbec
avec telles qualités organoleptiques, ils
savent le fabriquer. Donc ils sont pas-
sés dans une approche marketing du
vin ot ils répondent a la demande du
marché et de leurs clients. Cela en fait

une société qui a une forte croissance et

qui réalise plus de 80 % de son chiffre

d’affaires a I'export. Pour cela il a fallu

réussir a fédérer et & mettre en place
es contrats d’approvisionnement avec

d trats d

la production qui est trés émiettée.

X. L., MdA : Sur la taille des exploi-
tations, jadore les petites exploita-
tions, mais objectivement vous n’allez
pas pouvoir vendre aussi bon marché
qu'en Provence ou au Pays d’Oc ou
vous avez une exploitation qui fait
120, 140 hectares versus 20 hectares.
D’ott ma question de la taille, est-ce
qu’il ne faut pas agréger pour baisser
les cotits...?

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Le secteur du vin est un
peu particulier. Chaque taille d’entre-
prise peut trouver sa place sur un mar-
ché de qualité s’il s’agit d’une petite ex-
ploitation qui fait du tres bon produit.
Par ailleurs, on va avoir des sociétés,
comme celle que je citais, qui vont plus
marketer leurs produits et étre plus
dans le mass-market, avec des vins qui
ont vocation a étre exportés ou a étre
diffusés a large échelle en France. Les
Grands Chais de France est le premier
exportateur de vins en Allemagne avec
une marque peu connue en France,
une bouteille qui a une forme parti-
culiere qui sappelle JP Chenet. Il y a
donc de beaux succes dans le secteur
viticole francais.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Ils
m’ont expliqué la-bas que C’est un col
un peu incurvé, fait pour étre attrapé
facilement et pour se démarquer des
autres cols dans le rayonnage ! Et ¢a a
I'air de marcher.

X. L., MdA : Peut-étre que vous pou-
vez faire un petit éclaircissement sur la

SAFER ?

Samuel Crevel, Racine Avocats :
A quels obstacles réglementaires se
heurte un exploitant qui voudrait
grandir ? Quelle que soit la filiere,
exploitant qui veut accroitre les su-

perficies qu'il exploite se heurtera aux
mémes normes. 1l n'est, en effet, pas
libre de le faire. Il ne suffit pas de le
décider. Il y a en France deux régle-
mentations issues des années 60 qui
ont, chacune dans leur genre, pour vo-
cation d’instaurer un « modéle familial
d’exploitation », qui est, depuis cette
époque, le modele idéal de Iagricul-
ture frangaise aux yeux des pouvoirs
publics. Cet accrochage a2 un modele
du passé va, espérons-le, peut-étre
changer avec la loi fonciere qui est an-
noncée pour la fin de 'année. Ce n'est
pas, dans mon esprit, que I'exploita-
tion familiale doive étre condamnée
(si tant est qu'elle sache se loger sur le
créneau de la qualité et de la réactivi-
té), mais que la réglementation doit, a
mon avis, souvrir pour permettre la
coexistence de telles exploitations avec
d’autres, plus grandes et reflétant un
modele plus capitaliste. Actuellement
I'exploitant est confronté A deux insti-
tutions qui peuvent bloquer son déve-
loppement. Premierement, le controle
des structures, qui contrdle le droit
d’exploiter des immeubles agricoles
quel que soit le titre dont vous dispo-
sez. Ce nlest pas parce que vous étes
propriétaire de terres que vous avez
nécessairement le droit de les exploiter.
Il se peut que vous soyez obligé de les
donner en location a quelqu'un d’autre
qui lui aura obtenu préférentiellement
le droit d’exploiter votre propre bien a
votre place.

X. L., MdA : Donc cest une licence
d’exploitation.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Oui,
effectivement. Et lobtention de ce
droit n'est jamais gagné d’avance parce
qu'il y a un syst¢éme de mise en concur-
rence des demandes d’autorisation. Il
y a des priorités issues des schémas ré-
gionaux et adossées d’'une batterie de
criteres dégagés par 'Administration.
Vous avez beau avoir acquis la terre
ou que le propriétaire vous ait promis
de vous donner un bail des terres en
question, si c’est un exploitant prio-
ritaire qui a l'autorisation et qui vous
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Arnaud Pradier

> Directeur associé d'IDIA Capital Investisse-
ment, Arnaud Pradier a débuté sa carriére chez Nestlé
France, dans le métier de la gestion de production.
Il rejoint le Pole Capital Investissement du groupe
Crédit Agricole en 1998 comme ingénieur conseil
agroalimentaire, ou il réalise des missions d'audit
économique et industriel. A partir de 2000, il inter-
vient comme investisseur en Capital développement
dans le secteur agro-alimentaire, puis devient Direc-

teur associé en 2009 d'IDIA Capital Investissement.

> IDIA Capital Investissement regroupe les activi-
tés de capital accompagnement minoritaire de Crédit
Agricole S.A. en accompagnement des ETl et PME de
tous secteurs d'activité avec une expertise reconnue
dans les filieres agroalimentaire et viticole, et de nou-
velles expertises notamment dans la santé, tourisme
et transition énergétique. Crédit Agricole S.A. dans
des fonds spécifiques.Le total des fonds gérés par
IDIA Capital Investissement (au travers des véhicules
CARD, CA Grands Crus, Grands Crus Investissements,

IDIA Participations et SOFIPAR, .

liard d’euros.

empéche de lavoir, vous n’exploite-
rez pas, ou alors vous vous mettrez en
contravention et serez exposés a des
sanctions.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : La décision est entre les mains
de qui en réalité ? Qui décide ?

Samuel Crevel, Racine Avocats : Le
préfet adosse la plupart du temps ses
décisions sur des commissions que
Ion accuse souvent, 3 tort ou a raison,
d’étre controlées par le syndicalisme
agricole.

X. L., MdA : Il a le temps de faire ¢a ?

Samuel Crevel, Racine Avocats : En
réalité, ses décisions ne sont que le re-
flet des avis des commissions en ques-
tion. A coté de cette réglementation,
qui n'a pas d’équivalent en Europe ni
dans le reste du monde, vous avez en
second lieu les SAFER, organismes
de sociétés privées dotés de préro-

.) s'éleve a 1,5 mil-

gatives de puissance publique qui se
voient investis de missions tres variées
telles que, pour citer les principales, la
consolidation des exploitations, I'amé-

“Le secteur du vin est
un peu particulier.
Chaque taille
d’entreprise peut
trouver sa place, que
ce soit sur un marché
de proximité tres
qualitatif ou sur un
marché de masse
qui a vocation a étre
exportés ou diffusé

a large échelle en
France”

Arnaud Pradier

nagement du territoire rural.... Il y a
une SAFER dans chaque région, 2 la-
quelle chaque mutation fonciére et,
depuis 2014, de parts sociales portant
sur des exploitations doit étre notifiées,
afin d’exercer éventuellement son droit
de préemption, voire méme de provo-
quer une révision du prix a la baisse si
la SAFER considere qu'il refléte une
spéculation et éloigne par trop la vente
du prix du marché. Du coup, quand
vous négociez pour I'achat ou la vente
d’une exploitation, il y a toujours ce
risque, qu’il convient d’intégrer, d’étre
confronté au droit de préemption de
la SAFER et qui peut nécessiter, pour
étre conjuré, d’aller la voir, de négocier
avec elle et de parler éventuellement
d’une commission.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : Oui, il faut pré-négocier avec

la SAFER avant.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Il
est fréquent de pré-négocier avec la
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SAFER. Parfois, elle vous dit : « je ne
préempte pas, mais je veux étre un
intermédiaire et je prends X % du
prix de la transaction pour mes bons
offices ». On vous dira : « Cest pour
le bien de lagriculture francaise ! »,
que, pour paraphraser Clémenceau,
« Pagriculture est trop sérieuse pour
étre laissée aux agriculteurs ». On a
observé que les pratiques des SAFER
avaient changé, lorsqu’en 2008 I'Etat
a cessé de les subventionner 4 la de-
mande pressante de la Commission
européenne qui y voyait, non sans
raison (dans la logique du droit de
la concurrence), une aide d’Etat.
Les SAFER ont donc été obligées de
se procurer des ressources par elles-
mémes au point parfois de se transfor-
mer en quasi agents immobiliers. En
résumé avec ces deux réglementations,
on peut dire que le foncier agricole
francais est sous controle, ce qui ne fa-
cilite pas les stratégies des opérateurs.
Et je ne parle pas du statut du fermage,
qui est une autre contrainte forte pour
le propriétaire du foncier, mais qui est
globalement mieux accepté par les pro-
ducteurs puisqu’il les protege lorsqu’ils
sont locataires (avec cette limite que
certains propriétaires sont de plus en
plus fréquemment dissuadés de mettre
sur le marché locatif des biens poten-
tiellement productifs...)

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : Mais la concentration,
Iaccroissement des propriétés par I'ac-
quisition de foncier viticole est rendu
quand méme tres difficile par le prix de
ce foncier notamment dans les belles
appellations, donc il y a une limite im-
médiate a 'acquisition. C’est trés capi-
talistique.

X. L., MdA : Ca va jusqu'a 12,8 M€
dans le Bourgogne Beaujolais. Et le
moins cher, c’est dans le Bordelais
425 600 €. Mais ils ne mettent pas de
Pays d’Oc dans ce classement.

Samuel Crevel, Racine Avocats :
Mais inversement cette augmentation
du droit du foncier fait qu’il y a plus
d’exploitations qui sont mises en vente
parce que les exploitations familiales
craquent aux coutures quand les hé-
ritiers sont obligés de payer des droits
importants ou quand tout cela était
dans un GFA, que vous n’étes pas I'ex-
ploitant, et que vous ne touchez méme
pas 1 % par an en étant assis sur un
tas d’or...

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : Quand on vous dit que Clest
12 millions d’euros I'hectare... !

Samuel Crevel, Racine Avocats : A la
génération d’apres, tout risque d’écla-
ter et tout est mis en vente dans la pré-
cipitation et la douleur. Dans la me-
sure ou les héritiers non exploitants,
donc bailleurs (en indivision ou au sein
d’un GFA le plus souvent), supportent
de moins en moins de devoirs, sous
prétexte de maintien de I'exploitation
familiale, étre assis sur un tas d’or qui
ne leur rapporte quasiment rien, on
assiste effectivement depuis quelques
années a beaucoup de mises en ventes
de domaines familiaux.

X. L., MdA : Pour résumer sur le vin,
la France a encore plein de choses a
faire ?

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-

tissement : Oui, il y a plein de choses a

faire sur I'export et certainement aussi
sur le marketing en améliorant encore
la visibilité de certaines marques a fort
potentiel international. Certaines sont
déja bien distribuées comme Chapou-
tier, bien connue pour ses vins pre-
mium de la vallée du Rhone.

Philippe Chavane, PwC : Le digital
aide aussi a rebattre les cartes, en don-
nant un acces a plus de consomma-
teurs. Vous citiez tout a heure l'acces
au marché, en fait il y a une capacité
a adresser des consommateurs éloignés
qui n'existait pas avant et méme les pe-
tites structures s’y sont mises. Cest as-
sez étonnant, j’ai visité il n'y a pas tres
longtemps une petite exploitation qui,
grice au digital, a pu adresser du tres
grand export.

X. L., MdA : Via une plateforme pro-
priétaire ou il est agrégé dans Le Petit
Ballon ?

Philippe Chavane, PwC : Non, tout

seul.

O. B., MdA : Clest durable, parce
quaujourd’hui Cest déja 10 % des
ventes du vin qui sont en ligne, mais
14, ca continue ?

Philippe Chavane, PwC : Ca conti-

nue. Ici, I'exploitant en question pro-

duit de plus en plus en direct et adresse

export, voire le grand export, en di-
<« 2

rect “de chez lui”.

X. L., MdA : Ce qui est amusant, c’est
que dans le vin, et ce n'est pas propre
au vin, cest vrai pour tout, méme en
charcuterie.

Philippe Chavane, PwC : Dans ce
cas, ce sont les circuits courts. Ce sont
des réseaux qui sorganisent pour dis-
tribuer en circuits courts. On se re-
groupe et on vous livre toutes les se-
maines un panier. Dans mon exemple,
Cest différent. Ils ont une vitrine beau-
coup plus large, que ne leur offrait
leur taille, grice au canal digital, via
Internet, ils ont une capacité d’adres-
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Philippe Chavane

> Associé de PwC depuis plus de 20 ans, Philippe
Chavane dirige le département Transaction Services
de PwC France.

> Philippe accompagne régulierement de grands
groupes industriels et commerciaux dans leurs
opérations d’acquisitions ou de cessions, en France
comme a l'étranger, et intervient également aupres
des fonds d’investissement ou leurs sociétés de
portefeuille.

> Parmi les opérations marquantes conseillées
par Philippe Chavane, on peut notamment citer :

-Laccompagnement du groupe LafargeHolcim dans
le cadre de son programme de cession préalable au
rapprochement des deux groupes. Ce projet complexe,
impliquant deux groupes alors concurrents, concernait
plus d'une quinzaine de géographies et de nombreux

carve-out et a été mené en un peu plus de 9 mois.
-La cession récente par Ardian de Novacap.

> PwC Transaction Services, leader en France en
matiére de due diligence financiéres (200 personnes
totalement dédiées, dont 24 associés et 50 directeurs
et managers ), a été récompensé a plusieurs reprises
par le Magazine des Affaires en M&A et LBO.

ser notamment le grand export qu’ils
navaient pas.

X. L., MdA : Mais est-ce que ¢a ne
sinscrit pas sur le vin dans une tradi-
tion un peu plus ancienne, depuis 20,
30, 40 ans ? Vous avez Savour Club ou
le Club du Vin. Jai vu dans une de
vos participations, le Club du Vin qui
était une filiale ot depuis 20 ou 30 ans,
avant on vous envoyait un catalogue,
Cest le systtme de La Redoute, mais
sur le vin, et vous cochiez des cases et
on vous envoyait ¢a. Finalement, il y a
déja cette habitude de consommation
qui préexistait a Internet.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Ce
secteur évolue vite. La vente par cor-
respondance de ce que vous évoquez,
cest de la vente un peu “coercitive”,
vous vous inscriviez au Club Frangais
du Vin et on vous envoyait tous les

mois une caisse, etc. Aujourd’hui, on a
basculé dans une autre relation avec le

“Le digital aide

aussi a rebattre les
cartes, en donnant
un acces a plus de
consommateurs.

Il y a une capacité

a adresser des
consommateurs
éloignés qui n’existait
pas avant et méme les
petites structures s’y
sont mises”

Philippe Chavane

consommateur. Linternaute souhaite
étre tout 2 fait libre, et d’acheter ce
qu’il veut, quand il le veut. Il accepte
quon lui fasse des propositions, bien
stir, mais il veut rester libre. Il ne veut
pas d’engagement. Effectivement, il y a
sans doute un potentiel de développe-
ment important en utilisant ces nou-
veaux canaux de vente.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : La nouvelle génération de
consommateurs achéte beaucoup sur
Internet, beaucoup, beaucoup.

X. L., MdA : Mais pas sur abonne-

ment, cest ¢ca ?

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : Clest Petits Ballons qui a été
racheté par Ventes Privées, effective-
ment, mais ce n'est pas ce qui est le
plus évident. Le plus évident, Cest
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quaujourd’hui, il y a plein de sites de
vin, il y a des sites généralistes genre
Cdiscount qui vendent beaucoup de
vin. Donc cest devenu un mode, un
canal de distribution trés important
dans le vin. Ils vont permettre a des pe-
tits d’atteindre un marché qu’ils n’au-
raient jamais eu les moyens d’atteindre
parce que les colts de commercialisa-
tion étaient beaucoup trop élevés.

X. L., MdA : Avec une dimension
conseil qui est plus forte sur le vin que
sur d’autres produits.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : C'est vrai, mais c’est un des
problémes francais. En France, contrai-
rement aux pays internationaux, vous
navez pas quelques marques fortes
avec des étiquettes, les cépages sont
nombreux et ce nest pas tres clair. On
vous dit que ¢a, Cest un syrah, ¢a, Cest
un malbec, etc... Clest un mélange.
En France, chaque petit producteur
vend sa tambouille, et donc ¢a devient
illisible pour les gens, c’est hyper com-
pliqué. C’est pour ¢a que la France a
plutot tendance & rabaisser par rap-
port aux grands concurrents que sont
I'lralie, 'Espagne et I'Argentine, ou
les choses sont beaucoup plus claires
en termes de marketing. Ils ont raté
quelque part le tournant de la massifi-
cation de ce produit.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Et
méme sil y a beaucoup de progres
qui sont faits par les organisations de
production francaises, les concurrents
étrangers vont encore plus vite, donc
finalement I'écart s'accroit.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Sur
cette question de I'export, on pourrait
faire un parallele avec les IAA, hors
vin : quand on observe par exemple
les italiens en fromages ou salaisons
AOP, ils ont concentré leur nombre
d’AOP, augmenté les volumes des plus
connues, ils sappuient sur des consor-
tiums et chassent en meute, 1 ol nous
on chasse plus via des démarches indi-
viduelles d’entreprise - avec, certes, de
tres belles réussites (Lactalis, Rougie).
C’est exactement comme en vin au tra-
vers de la notion de massification de
qualité : si le parmesan ou jambon de
Parme ou San Daniele sont des appel-
lations mondiales, le Comté ou le jam-
bon de Bayonne n’en sont pas. Nous
avons sans doute sur-segmenté notre

offre.

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : Mais on dit que c’est du Pro-
secco. Ce n'est pas une marque. Ce
n'est pas du Taittinger ou du... Non,
c'est du Prosecco. On ne regarde méme
pas la marque, on s'en fout.

X. L., MdA : Apres, ils vendent tout et
rn’importe quoi sous ce nom, a 'instar
de la mozzarella aux Etats-Unis.

O. B., MdA : J'aimerais qu'on sarréte
un moment sur les enjeux réglemen-
taires, la reconnaissance des labels, les
questions sanitaires, est-ce qu’il y a des
tendances récentes ?

Julia Bombardier, Jeantet : Oui, évi-
demment. La réglementation est de
plus en plus complexe. Il y a prati-
quement un texte par type de produit,
sans parler des textes transversaux rela-
tifs aux procédés de conservation, au
conditionnement des produits, a I'éti-
quetage etc. Clest une réglementation
trés compliquée pour les profession-

nels a laquelle s'ajoute la réglementa-
tion européenne.

O.B., MdA : Il y a une vraie différence
de philosophie entre la réglementation
européenne et francaise ?

Julia Bombardier, Jeantet : Pas sur
les textes transversaux qui constituent
notre cadre réglementaire. Je pense
notamment au reglement INCO sur
I'information du consommateur, ou
encore au réglement sur les additifs.
Les réglements européens font partie
de notre droit. Le Code de la consom-
mation y fait d’ailleurs expressément
référence. On a en revanche en droit
francais toute une série de textes qui
vont parfois un peu plus loin.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Le
droit francais décline, précise le droit
européen au risque parfois, effective-
ment, de complexifier voire de durcir
la réglementation « globale » pour les
opérateurs.

Julia Bombardier, Jeantet : On pré-
cise car tout n'est pas prévu dans les
réglements européens. Lexemple type
cest celui des sanctions qui relevent
de chaque Etat membre. On se réfere
également parfois aux questions-ré-
ponses proposées par la Commission
européenne, que 'on sollicite dailleurs
assez souvent pour avoir des précisions
sur linterprétation des textes. Il faut
bien comprendre que s'il y a des textes
de plus en plus techniques aujourd’hui
cest parce qu'il y a de plus en plus d’in-
termédiaires qui interviennent dans la
fabrication du produit et surtout que
les procédés de fabrication sont de plus
en plus élaborés. Les évolutions socié-
tales ou encore les crises sanitaires ont
également des conséquences sur notre
réglementation. Sans s'arréter a I'affaire
de la vache folle qui a permis d’établir
les principes généraux de la législation
alimentaire — obligation de tragabilité,
obligation de retrait et rappel des pro-
duits etc. -, on peut citer 'exemple de
I’affaire de la viande de cheval qui a eu
de vraies conséquences sur 'organisa-

Mai 2018

Tahleronde [EB

tion interne de certaines entreprises.
Apres laffaire de la viande de cheval,
les sanctions encourues du fait de pra-
tiques commerciales trompeuses ou de
tromperie ont augmenté significative-
ment. Sans rappeler toutes les sanctions
encourues, on était avant a 37 500 eu-
ros d’'amende et 187 500 euros pour
une personne morale, ce qui n’était
pas si élevé que ¢a - je mets de coté
les deux ans d’emprisonnement parce
qu’ils n’étaient jamais prononcés. Avec
le « Horsegate », la sanction encourue
passe a 300 000 euros d’amende et 1
500 000 euros pour une personne mo-
rale, sachant que ces peines d’amende
peuvent désormais étre portées, de ma-
niére proportionnée aux avantages ti-
rés du manquement, a 10 % du chiffre
d’affaires moyen annuel de 'entreprise.
Ce que I'on a constaté chez nos clients,
cest que beaucoup avaient renforcé
leur division juridique et/ou affaires
réglementaires sur ces sujets. Ils font
beaucoup plus attention.

O. B., MdA : Pour les grandes entre-
prises, mais également sur des PME ?

Julia Bombardier, Jeantet : Elles
nont pas le méme budget, mais elles
sont trés attentives, effectivement, a
ces questions. Pour revenir sur les ten-
dances que l'on peut observer dans
le secteur agroalimentaire, jen releve

trois principales. La premicre, Cest
celle de linformation du consom-

mateur et plus particulierement de la
dématérialisation de l'information. Il
suffit de voir le succes d’applications
comme Yuka. Tout le monde travaille
sur ces sujets. On est a la frontiere
entre le droit, le marketing et quelque
part la psychologie. D’un point de vue
philosophique ce nest pas inintéres-
sant non plus. CINRA a publié en fé-
vrier 2017 une étude tres intéressante
dont il ressort que le consommateur
regarde en réalité principalement deux
informations : le prix et l'origine du
produit. Les personnes en surpoids
regardent tres peu le tableau des va-
leurs nutritionnelles. De maniére gé-
nérale, on voit que le consommateur
ne comprend rien a I'étiquetage, lui
qui réclame pourtant d’avoir le plus
d’informations possibles. Il ne sait pas
qu'est une appellation d’origine proté-
gée. Il ne connait pas le sens de tel ou
tel label. Le consommateur ne sait pas
pourquoi il paie aujourd’hui plus cher
un produit qui bénéficie d’'une appel-
lation d’origine protégée. Il y a donc
un vrai travail 2 faire au niveau de la
communication. D’ailleurs 'INAO,
IInstitut national des appellations
d’origine, a été tres actif en terme de
communication cette année au salon
de lagriculture, ce qui n'est pas ano-
din. Lautre sujet, Cest celui de la qua-

lité des produits et de l'origine pour
lesquels le consommateur accorde
beaucoup d’importance. Aujourd’hui,
il veut consommer francais. Pour s'en
convaincre, il suffit de voir le succés de
la mention « viande de France » créée
en 2014. Idem sur lobligation de
lindication de l'origine du lait et des
viandes utilisées en tant quingrédients,
qui est une mesure probatoire mise en
place par un décret de 2016, apres I'af-
faire de la viande de cheval. C’est un
sujet sensible au niveau européen et ce
n'est pas un hasard si le décret prévoit
la communication d’un rapport d’éva-
luation transmis a la Commission eu-
ropéenne, sur la base duquel pourra
étre envisagée la pérennisation du dis-
positif. Les producteurs francais béné-
ficient en tout cas assez clairement de
ce texte puisqu'il leur permet de mettre
en avant leur production, mais tout ¢a
a un colt... La question, cest : est-ce
que le consommateur frangais accepte
de payer le juste prix ? Ce sujet était
une des préoccupations des Etats géné-
raux de I'alimentation, mais également
du projet de loi sur I'équilibre des re-
lations commerciales. La Commission
européenne a par ailleurs sorti un rap-
port oll on voit bien que la construc-
tion du prix est un vrai sujet qui ne
concerne pas que la France, méme si
on est sans doute un des rares pays a
avoir une réglementation aussi com-
plexe en mati¢re de construction du
prix et de négociations commerciales.
Mais c’est un autre sujet dont on par-
lera sans doute beaucoup dans les se-
maines a venir...Le dernier sujet sur le-
quel je voulais revenir, cest celui de la
sécurité alimentaire, avec la recherche
du risque zéro et de la médiatisation de
certaines affaires dans un secteur ot les
professionnels sont en réalité tres vigi-
lants. Ils sont tres vigilants compte-te-
nu notamment du montant des sanc-
tions et surtout des risques associés en
termes de préjudice d’image. Sur ces
questions de sécurité alimentaire, il y
a plusieurs sujets phares. On a parlé
tout a 'heure des emballages mis au
contact des denrées alimentaires. Il y a
également le sujet des nouveaux ingré-
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dients, les novel foods. Je n’ai jamais vu
autant de demandes d’autorisation de
mise sur le marché de novel foods que
ces derniers mois, ce qui sexplique
peut-étre par le fait que la procédure
a été simplifiée en 2018, en particulier
pour les aliments traditionnels. Les
clients cherchent de plus en plus a uti-
liser ces nouveaux produits dans leurs
procédés de fabrication.

X. L., MdA : Cest quoi les novel
Jfoods ?

Julia Bombardier, Jeantet : Ce sont
des aliments ou des ingrédients pour

lesquels la consommation humaine
était inexistante ou négligeable au sein
de 'Union européenne avant 1997. Ils
doivent faire 'objet d’'une évaluation
et d’une autorisation préalablement a
leur commercialisation. Aujourd’hui
les demandes sont centralisées au ni-
veau de la Commission européenne
et de 'EFSA, 'European Food Safety
Authority. Parmi les novel foods, on
trouve des aliments d’origine animale
comme les insectes, des aliments pro-
duits avec des procédés innovants, tels
que des champignons enrichis en vita-
mine D par des rayons ultraviolets ou
encore des aliments traditionnels, tels
que les graines de chia ou le jus de noni.
Les aliments traditionnels se référent a
des denrées alimentaires consommaées
de facon traditionnelle dans des pays
extérieurs 2 'Union européenne, sou-
vent Afrique et Amérique latine.

X. L., MdA : Ces nouvelles demandes
d’autorisation proviennent plus de
producteurs frangais ou étrangers ?

Julia Bombardier, Jeantet : Cest trés
varié. Les Francais sont assez dyna-
miques, mais il faut savoir que préparer
un dossier de demande d’autorisation
aupres de la Commission européenne,
ou de modification des conditions
d'utilisation de l'aliment lorsqu’il a
déja été autorisé sous condition, a un
colit. Il y a des analyses scientifiques
a réaliser mais également un dossier
a constituer qui peut étre plus ou
moins volumineux selon le produit.
Les Etats-Unis ont également une
procédure spécifique d’autorisation
pour les novel foods. Certains aliments
peuvent étre interdits aux Etats-Unis,
mais étre autorisés au Japon ou au sein
de I'Union européenne. Au-dela, il y
a d’énormes enjeux économiques qui
sont tacitement pris en considération
lorsque le novel food risque d’impacter
un marché existant.

O. B., MdA : Sur la réglementation, il
y a aussi une acception anglo-saxonne,
organic food. N’est ce pas, Pierre ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Sur
la réglementation, vous parliez de sanc-
tions, mais je pense que les industriels
ont compris aujourd’hui qu'au-dela de
'amende, la plus grosse sanction, c’est
de ne plus étre acheté. Donc effective-
ment, les entreprises sont vigilantes,
mettent en place des programmes de
RSE (responsabilité sociétale des en-
treprises), qui les aident a anticiper ce
type de sujets. C’est bien quil y ait un
gendarme qui mette en prison le fau-
tif, et que des pénalités soient prévues,
mais je pense que beaucoup d’entre-
prises savent quil y va de leur péren-
nité.

Perrier a failli mourir de l'affaire du
benzéne il y a 25 ans. Aujourd’hui
pour les grosses entreprises, mais aus-
si pour les petites, la problématique
Cest : comment réagit le consom-
mateur ? Et le consommateur est en
permanence sur Twitter, Facebook et
autres réseaux sociaux. Limpact poten-
tiel d’une crise est tel que la préoccu-
pation doit intervenir en amont. Tres
souvent les entreprises vont au-dela
de la réglementation en se disant : je
prends un petit peu d’avance pour
étre str de ne pas étre pris en défaut,
et d’assouvir au mieux les besoins de
mon consommateur.

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Il peut y avoir un impact
fort aussi de I'étiquetage nutritionnel.
Ce sujet de réglementation est pen-
dant, il est en cours de discussion, et
Clest certainement un enjeu fort sur la
perception de la qualité, au sens large
des produits par le consommateur.
Que lon parle de lettres ou de feu
rouge, peu importe, le nutri-score peut
changer la perception du consomma-
teur. Clest un systéme qui peut étre
trés simple, voire un peu simpliste, et
pourrait induire des modifications des
comportements d’achat.

Julia Bombardier, Jeantet : Cétait
tout le probléeme précisément du sys-
weme de maffic lights mis en place au
Royaume-Uni et de I'impact que pou-
vait avoir sur le consommateur un éti-
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quetage qui faisait état d’un tableau
nutritionnel avec un feu rouge. Etique-
tage particulierement problématique
pour certains pays qui exportent par
exemple beaucoup de fromages... Ce
systeme a d’ailleurs été attaqué au ni-
veau européen sur le sujet des obstacles
non tarifaires.

X.L.,MdA : Ca, c’est au coeur, histori-
quement dans le droit communautaire,
les premieres affaires des années 60,
70, Cest sur I'étiquetage qui a toujours
été percu comme un frein indirect...

Samuel Crevel, Racine Avocats : Sous
couvert bien souvent d’une « santé pu-
blique » qui a parfois le dos large.

X. L., MdA : Sous couvert de santé
publique, c’est au coeur du droit com-
munautaire. Donc ¢a n'a pas changé.

Julia Bombardier, Jeantet : Ce qui a
quand méme changé cest 'entrée en
vigueur d’un réglement sur I'informa-
tion du consommateur, le réglement
INCO, qui harmonise de fagon maxi-
male au niveau européen les regles
d’étiquetage. Lorsqu'un Etat membre
veut adopter une nouvelle législation
concernant 'information du consom-
mateur sur les denrées alimentaires qui
va au-dela du reglement INCO, il lui
faut 'accord de la Commission euro-
péenne. Lexemple cest celui du Dé-
cret sur I'indication de l'origine du lait
et de la viande utilisés en tant qu’in-
grédient. Létiquetage nutritionnel est
également concerné.

O. B, MdA

normes, justement, ¢a peut étre une

Lanticipation des

source de création de valeur, il y a un
exemple de MerAlliance, non ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Une
entreprise, comme je le précisais tout
a I'heure, a tout intérét A anticiper, en
donnant confiance a ses partenaires.
Nous avons accompagné dans le passé
une entreprise qui produisait du sau-
mon fumé, MerAlliance, dont le diri-
geant nous répétait que dans le prix de

revient de ses produits, la moitié érait
le prix du produit en tant que tel, et
Pautre moitié était le colit de tous les
services associés: tracabilité, analyses,
contrdles, assurance qualité, EDI etc...
Donc le cofit lié & cette approche est
important, mais au final, cela crée une
véritable différenciation et une avance
pour 'entreprise.

X. L., MdA : Ceest du poisson MerAl-
liance... Donc ils ont créé la norme, ils
ont été les premiers. ..

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Pas
réellement, il n'y avait pas de norme,
mais ils ont apporté une réassurance
qui leur a permis d’étre en avance.

X. L., MdA : IIs ont été la premiére
société francaise 3 obtenir la norme
IES en juillet 2005. Dans un secteur,
étre le premier a obtenir un label, sur
certains sujets ¢a vous donne une lon-
gueur d’avance ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Ef-
fectivement, il peut y avoir une stra-
tégie qui consiste a étre le premier, a
'avant garde : je suis le premier & ob-
tenir I'IFS, le premier & obtenir 'ISO
9001, 14001, 26000... Donc c’est une
maniere de marquer des points vis-a-
vis du client qui peut étre parfois un
peu préoccupé sur des produits poten-
tiellement sensibles sur le plan bacté-
riologique, et sera rassuré par tous les
efforts qui sont faits.

O. B., MdA : En tant qulinvestisseur
responsable, parce que ¢a fait partie
de TADN d’Azulis, est-ce que vous
encouragez des participations vers ce
travail d’anticipation ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Ef-
fectivement, on critique souvent les
investisseurs du private equity quon
estime trop préoccupés par les criteres
financiers, mais ils sont aujourd’hui
en pointe dans la mise en place de la
RSE. Chez Azulis, 'équipe a adhéré
il y a plus de huit ans aux PRI (Prin-
ciples for Responsible Investments) de

I’ONU. Dans la foulée, nous avons
mis en place progressivement des poli-
tiques de RSE dans nos participations.
Nos apporteurs de fonds qui sont
des investisseurs institutionnels sont
eux-mémes tres mobilisés sur le su-
jet, parce que leurs souscripteurs sont
des retraités qui vont leur demander :
« mon argent qui est investi chez vous,
ol est-ce qu'il se retrouve a la fin ? Je
ne veux pas que ce soit dans une en-
treprise qui ait des comportements
déviants vis-a-vis de ses salariés, vis-a-
vis des pratiques de marché ». Donc
tout ceci, on lintégre, et toutes nos
participations s'engagent dés le départ
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a mettre en place des programmes de
RSE, l'idée n'étant pas de respecter de
maniére scolaire une grille de criteres,
mais de sassurer quon a des condi-
tions de base initiales et que tous les
ans on va progresser sur le social, sur
Penvironnement, sur la gouvernance,
avec chaque année une étape de plus
a mettre en place. En fait on s'apercoit
que tres vite, il suffit de donner une
petite impulsion au départ, et trés sou-
vent vous ne pouvez pas arréter le pro-
cessus parce quen interne les équipes
se 'approprient, sapercoivent qu’elles
fonctionnent mieux et que C’est positif
pour 'ensemble de I'entreprise.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : Pour cela il est essen-
tiel qu'au niveau du top management
il y ait une sensibilisation tres forte et
trés rapide. En terme de gouvernance,
nous demandons chez Idia de mettre
la question de la RSE 4 l'ordre du jour
des conseils d’administration, pour
qu'ensuite cela se diffuse au sein de
entreprise. Pour notre part, ce n'est
pas tellement une grille d’analyse sys-
tématique qui doit étre mise en place.
Chaque société a ses contraintes et
ses objectifs propres. On fixe des ob-
jectifs bien précis avec la direction, le
management, des objectifs de progres
sur les points de durabilité, mais aus-
si de gouvernance. C’est un point sur
lequel, a terme, les entreprises se re-

trouvent aussi, parce que le marché et
les consommateurs demandent ¢a, cela
devient un enjeu de positionnement
important pour l'entreprise.

Samuel Crevel, Racine Avocats : On
voit bien que c'est un secteur qui est
fondé sur une part d’irrationnel, parce
quil touche a la santé. « On est ce
quon mange » dit le proverbe, avec
les exigences que cela suscite. J’ai en-
tendu parler de plus en plus souvent
d’investisseurs érigeant en condition
de leur intervention la démonstration
de ce que le bien-étre animal était as-
suré dans les entités dans lesquelles
on investit. Il y a ainsi des « investis-
seurs vegans ». Cette exigence gagne
aujourd’hui toutes les filieres, méme
les plus improbables. On parle de
« champagne vegan », avec obligation
de controler notamment qu’il n’y a pas
d’insectes sur les grains au moment du
pressurage. Ce n'est pas une plaisan-
terie !

Philippe Chavane, PwC : Pas de col-
lage au blanc d’ceuf.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Ega-
lement. Avec ce paradoxe le produc-
teur vegan doit utiliser des enjambeurs,
puisque quil sinterdit d’exploiter la
« main d’ceuvre animale », le cheval
par exemple, 2 la différence de lagri-
culteur en bio.

X. L., MdA : Pourtant ¢a revient le la-
bourage au cheval.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Oui,
mais pas dans le vegan.

Xavier Boeri, Sodica Agro : En par-
lant de paradoxe, je me souviens avoir
travaillé sur un dossier de nutrition
animale ol, quasiment le premier jour,
notre client a posé sur la table le livre
de Matthieu Ricard qui parle du gé-
nocide animal. Peu de temps apres, les
responsables de la RSE s’étonnait d’ex-
périmentations (douces au demeurant)
sur des vaches. Un an plus tard, avec
réalisme et bon sens, ils ont acté que
la demande de protéines animales ex-
plosait au niveau mondial et que, pour
faire progresser génétique et perfor-
mance, il fallait de expérimentation.
Il y a beaucoup de paradoxes entre cer-
tains discours parisiens et la réalité des
enjeux alimentaires (nourrir beaucoup
plus, produire plus et mieux en respec-
tant au mieux les attentes sociétales,
assez variables selon les continents et
catégories sociales).

Marc O’Neill, Invest Corporate Fi-
nance : Les chirurgiens sentrainent
a l'udilisation des robots chirurgicaux
dans les sous-sols des hopitaux pari-
siens, avec des brebis qu’on fait rentrer
la nuit trés discrétement parce que si-
non ¢a fait un scandale.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Vrai su-
jet que ce paradoxe entre l'attente ci-
toyenne et la réalité, et la capacité,
obligation des industriels a joindre
les enjeux sociétaux, moraux, écono-
miques, financiers, etc. C’est un sujet
trés complexe ! Le défi est aussi dans
le fait que les gens ont parfois peu
confiance dans leur alimentation alors
qu’elle n’a jamais été aussi saine (moins
de trois morts - trois de trop certes -
par an victimes d’intoxications alimen-
taires collectives).

O. B., MdA : Sur l'enjeu réglemen-
taire, de la méme fagon quil y a des
due diligences digitales pour essayer
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d’identifier la maturité d’'une société,
donc ¢a a un impact sur sa valorisation
y compris, il y a des due diligences sur
les aspects réglementaires, pas simple-
ment ESG, mais vraiment réglemen-
taire dans le secteur agro.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Oui,
bien stir, nous faisons des diligences
approfondies sur le sujet avant tout in-
vestissement.

O. B., MdA : Est-ce qu'il y a des due
diligences spécifiques sur le niveau de
maturité réglementaire d’une société ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Sur ce sujet, les diligences de base,
Cest plutdt : est-ce quiil y a respect
ou non-respect de la réglementation?
Clest un prérequis. Et ensuite, Cest la
due diligence RSE qui va dire : com-
ment l'entreprise prend en compte ces
problémes, comment elle les gere, les
anticipe... La, on va aller plus loin.

Julia Bombardier, Jeantet : Parfois,
elle va plus loin, elle communique
dessus d’ailleurs. Pour rebondir sur ce
que vous disiez, C'est vrai que la véri-
table sanction, c’est I'image. Ce nest
d’ailleurs pas un hasard si le référé de
la Cour des comptes du 18 décembre
2017, qui a été publié le 12 mars 2018,
insiste autant non seulement sur la gé-
néralisation des sanctions administra-
tives qui permettent une répression
rapide par les agents de la concurrence
et de la consommation, mais surtout
sur leur publication systématique, le
fameux « name and shame ». LCobjectif
est clairement d’encourager les actions
indemnitaires de la part des consom-
mateurs. C’est un vrai sujet de pré-
occupation pour les entreprises. Cer-
taines associations de consommateurs
agissent d’ailleurs parfois sans doute un
peu trop rapidement.

O. B., MdA : Je crois qu’il y a 100 000

contrbles, Cest ¢a ?

Julia  Bombardier, Jeantet :
110 000, Cest le nombre d’établisse-

ments contrdlés. D’apres le dernier
rapport de la DGCCRE, il y a eu plus
de 550 000 vérifications effectuées en
2017. 6 % concernent le secteur ali-
mentaire. Ces contrdles donnent sou-

vent lieu & des actions correctives et
pédagogiques. Parfois a des amendes
administratives ou encore a des tran-
sactions et dans les cas les plus graves
a des poursuites répressives. Je ne suis
pas une grande adepte des sanctions
administratives, et encore moins de
la publication systématique avant que
la décision ne soit devenue définitive.
Au niveau de la présomption d’inno-
cence, Cest trés discutable. Je ne parle
pas de I'absence de contradictoire dans
les procédures de transactions pénales
avec la DDPP qui ont pour intérét
principal d’étre des procédures par na-
ture confidentielles, qui ne donnent
pas lieu a publication. En clair, I'ad-
ministration propose a un contre-
venant de mettre fin aux poursuites
en contrepartic du paiement d’une
amende qu’il propose avec I'accord du
parquet. Lune des recommandations
de la Cour des comptes vise & prévoir
la possibilité d’une indemnisation des
consommateurs a l'occasion de ces
transactions. Cela va sans doute avoir
des conséquences sur le succes de cette
procédure dans la mesure ot le princi-
pal intérét de la transaction est précisé-
ment la confidentialité. Les entreprises

risquent de préférer aller au conten-
tieux. Enfin, en mati¢re de pratiques
commerciales trompeuses et de trom-
perie, les sanctions sont encore pénales
et il faut s'en réjouir, ne serait-ce qu’en
terme de contradictoire. Sur cette ten-
dance a généraliser la publication des
décisions, un amendement au projet
de loi sur I'équilibre des relations com-
merciales vient tout juste d’étre adop-
té. Il prévoit de rendre systématique la
publication des décisions en matiére de
pratiques commerciales déloyales, dont
font partie les pratiques commerciales
trompeuses. Or, cette faculté devrait
étre laissée a 'appréciation du magis-
trat compte tenu de la variété des situa-
tions. C’est trés inquiétant.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Vous
avez raison, pour linstant, on est en-
core a I'abri des “class actions” & 'amé-
ricaine en Europe. Aujourd’hui, si vous
voulez investir dans le secteur du sucre,
vous vous dites : est-ce que potentiel-
lement il peut y avoir une class action
parce qu'un exces de sucre provoque le
diabete, etc. ?

Xavier Boeri, Sodica Agro : On sen
rapproche. L-214 qui s’intéresse au
bien-étre animal, certes ce n’est pas une
class action mais c’est une influence de
premier ordre mise en avant par les ré-
seaux sociaux... (L-214 est une associa-
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tion fondée il y a 10 ans qui défend la
cause végan et les droits des animaux).

X. L., MdA : Peut-étre qu'on peut par-
ler de la distribution. On parle beau-
coup des grands bouleversements que
connait la distribution de masse clas-
sique 2 la francaise. Comment ce bou-
leversement du monde de la distribu-
tion affecte 'agro-alimentaire ?

Marc O’Neill, Invest Corporate
Finance : Ca impacte en partie. Le
succes du bio est par exemple lié a
ca, car la grande distribution cherche
aujourd’hui des relais de croissance et
le bio est un trés bon relais de crois-
sance. Ils ont poussé le marché et cela
va certainement avoir des impacts sur
les prix. Il y a la possibilité de modifier
un marché qui aujourd’hui est sur-coté
en termes de prix des produits. Mais
a partir du moment ol le marché est
plus large... Pour le hallal, on a exac-
tement la méme logique, parce qu’ils
cherchent des relais de croissance, et ils
se disent : il y a quand méme 7 mil-
lions de consommateurs, donc il faut
quon y aille. Donc il y a une vraie lo-
gique la-dessus sur le changement de
rapport. Je pense que ¢a a joué aussi
sur les innovations : globalement, la
grande distribution cherche en per-
manence des innovations pour avoir
de nouveaux produits et attirer les
consommateurs... Si vous revenez sur

Materne tout bétement, plus personne
ne mangeait de compotes. On a juste
remis la compote au gotit du jour parce
quon a changé le packaging, C’est in-
croyable.

X. L., MdA : Toute la croissance de
industrie agro-alimentaire depuis la
Deuxi¢me Guerre mondiale s'est ba-
sée sur la transformation. Sur ce point
les Américains ont poussé la logique
jusqua I'extréme. Vous parlez du bio,
mais pour la plupart ce sont de petites
supérettes.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Elles sont
en train de grandir, se concentrer et de
se structurer au profit de chaines.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : La grande distribution
(GMS) a quasiment 50 % du marché
bio en France avec une croissance de
cette part de marché & nouveau depuis
quelques années. Leur part de marché
avait baissé entre 2010 et 2015 2 la fa-
veur des circuits spécialisés, et 1, de-
puis deux ans a peu pres, il y a une ac-
célération mise en place par la grande
distribution qui voit dans le Bio un
relais de croissance. Ce marché grossit
et la part de marché de la grande distri-
bution augmente de nouveau.

Samuel Crevel, Racine Avocats : La
grande distribution a effectivement
compris qu’il y avait pour elle urgence
a intégrer ces nouvelles demandes des
consommateurs quitte méme a s'ados-
ser directement sur un réseau d’exploi-
tations.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Ou ils
sont adossés, ou ils ne le sont pas, mais
ils ont de plus en plus les mémes mé-

thodes.

Julia Bombardier, Jeantet : Il ne faut
pas non plus sous-estimer le succes des
circuits courts. Je pense notamment a
La Ruche qui dit oui. Le modele s'est
vraiment tres bien développé. Y com-
pris a extérieur du microcosme pari-
sien.

Xavier Boeri, Sodica Agro : plus de
700 points d’achat en France !

Julia Bombardier, Jeantet : Ce sont
les producteurs qui les apportent aux
responsables de ruches. A Paris, il y a
plusieurs ruches par arrondissement.
Le consommateur vient ensuite cher-
cher ses produits et a méme la possi-
bilit¢ de rencontrer le producteur en
fonction des créneaux horaires.

Xavier Boeri, Sodica Agro : L3, il y a
une vraie révolution. Sachant que pour
les circuits dits “courts” de la Ruche,
de mémoire, on peut lire qu’il s'agit de
produits venant de moins de 250 ki-
lomeétres ; pas si local en somme. Cela
relativise en partie le discours et la pro-
messe marketing, le consommateur
retenant parfois ce qu'il a envie d’en-
tendre ou ce que l'on incite & entendre.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Il
y a certes le paramétre géographique,
mais il faut regarder aussi le nombre
d’opérateurs intervenant en qualité
d’intermédiaire entre le producteur
et le consommateur. Le nombre d’in-
tervenants et la distance sont les deux
criteres du circuit court, qui excluent
d’emblée des produits
tels que des céréales nécessitant une

quasiment

lourde transformation avant que d’étre
consommeés.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Mais on
ne peut nier quil y a de vraies muta-
tions dans les actes d’achat et modes de
consommation... et cest un Agro for-
mé a 'école d’un certain idéal de nour-
rir plus et pour moins cher qui le dit.

Philippe Chavane, PwC : C'est une
recherche quand méme de différen-
ciation, de labellisation, de contréle
de la filiere. On revient sur la sécuri-
té alimentaire, la compréhension et la
connaissance de la provenance. Cest le
bénéfice du circuit court. On se dit :
« je rencontre le producteur, C'est lui
qui livre ». Cela crée une relation de
confiance.
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Julia Bombardier, Jeantet : D’ou le
succes de la blockchain.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Je pense
que cette tendance au court, au végétal,
au tracé en filiere est encore plus puis-
sante aujourd’hui que le bio. Le bio est
un moteur de croissance réel mais pas
le seul.

Philippe Chavane, PwC : Et il n'y a
pas encore de label fédérateur de tout

ca.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Et les
signes de qualité traditionnels (AOP,
IGP 2...), eux, ignorent par hypothése
complétement cette nouvelle donnée
de production ; ils ne 'ont pas encore
intégrée. Cela risque de les affaiblir aux
yeux de ceux des consommateurs qui
préferent le bio a la tradition.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : On a
eu longtemps une production de masse
et une consommation de masse. Main-
tenant, il faut écre agile, flexible dans
les productions parce que le consom-
mateur a aujourd’hui le moyen d’avoir
acces a des produits spécifiques. Lex-
tréme, C’est la fameuse marque : « Cest
qui le patron ? » C’est le consommateur
qui définit, via les réseaux sociaux, les
caractéristiques du produit qu’il veut
consommer, y compris son mode de

production et la rémunération du pro-
ducteur. Au bout du compte, on arrive
a élaborer des produits extrémement
personnalisés.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Mais ¢a
marche, je travaille sur deux dossiers
actuellement, ¢a marche.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Il y
a a la fois une demande du consom-
mateur et une capacité de la filiere 2
sorganiser sur le plan de la production,
de la logistique, de la tragabilité. On
sait tracer aujourd’hui ce quon a fait,
comment on 'a fait et prouver quon
ne raconte pas des histoires. On a au-
jourd’hui les moyens de le faire. Clest
une tendance lourde. Le probleme,
Cest que jusqua présent cela avait un
colit plus important que le consom-
mateur n'était pas prét a payer, mais
aujourd’hui, avec I'amélioration des
outils, notamment les ERP et la chaine
de tragabilité, on arrive a offrir des pro-
duits qui ont ces spécificités a des colits
qui restent raisonnables.

Philippe Chavane, PwC : Pour avoir
regardé des dossiers dans le bio, la fi-
liere bio se porte bien et a su trouver un
équilibre. Ils ont créé des filicres avec
un accord de confiance pluriannuel
avec des producteurs avant la premiére
transformation. Cela sécurise tout un

environnement autour de la premiére
transformation. Il y a un équilibre éco-
nomique assez intéressant. Ils vendent
plus cher et le consommateur est prét
a payer ce prix. Je pense que cest aussi
ce qui intéresse la grande distribution
dans ce phénomene bio, cest qu'ils
integrent des produits avec des marges
plus importantes, avec des gens qui
sont préts a y mettre le prix.

Julia Bombardier, Jeantet : La déma-
térialisation va avoir un véritable im-
pact sur la mise en avant des produits.
Tous les acteurs travaillent actuelle-
ment sur ce sujet. Le groupe Terrena,
qui est intervenu sur cette question lors
d’une table ronde organisée sur notre
stand au salon de 'agriculture, travaille
sur une plateforme qui permettra par
exemple au consommateur d’acheter
son poulet et de voir qui I'a produit :
Robert 34 ans, avec la photo de Ro-
bert. Ca permettra au consommateur
d’avoir davantage de proximité avec
I'amont. Pour revenir sur la tracabilité,
il y a déja un cadre légal qui est assez
contraignant, mais...

Samuel Crevel, Racine Avocats : Mais
il n’est pas marketé.

Julia Bombardier, Jeantet : Non, il
n'est pas marketé. Avec la dématériali-
sation, il sera davantage marketé. On
pourra bloquer tout de suite certains
produits en caisse en cas de risque sa-
nitaire par exemple. Eviter quils ne
soient remis, méme involontairement,
dans le circuit de distribution alors
méme qu’il y avait des rappels.

X. L., MdA : C’est I'affaire Lactalis ?

Julia Bombardier, Jeantet : Entre
autres. Le Sénat a dailleurs émis 17
propositions au début du mois d’avril
pour réfléchir a renforcer justement les
obligations en matiére de retrait, rap-
pel et d’utilisation de la dématériali-
sation. Lobjectif, Cest de renforcer la
confiance du consommateur et d'aller
vers davantage de transparence.
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Xavier Boeri, Sodica Agro : Clest
peut-étre une banalité, mais ce que je
sens, Cest que les filieres reprennent
toute leur légitimité et que le paysan
revient au centre de tout ¢a, les gens
réalisant que c’est quand méme lui qui
produit et qui est garant de la qualité,
du terroir... Je ne dis pas que les choses
sinversent, je ne dis pas que le monde
agricole va prendre le pouvoir sur la
grande distribution (la dualité entre
le discours des communicants et les
comportements des acheteurs GMS
étant de plus en plus criante parfois).
Il empéche qu’il y a des grands distri-
buteurs qui cherchent de plus en plus
a sécuriser leur amont ou a minima a
le garantir. Grand Frais achéte des en-
treprises dans la premiére transforma-
tion aujourd’hui, qui I'eut cru ? Casino
a acheté le numéro 3 de la fourme de
Montbrison, appellation de renom-
mée mondiale, s'il en est. Il se passe
des choses assez impressionnantes, je
trouve, entre ce retour vers les filiéres,
vers le néo-traditionnel (fresh découpe
de fruits et légumes par exemple).

O. B., MdA : Dans quelle mesure les
investisseurs privés peuvent jouer un
role dans le développement d’entre-
prises telles que Grand Frais?

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Je pense que Grand Frais,
Clest avant tout un homme, qui a une
vision assez tot.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Ce nest
peut-étre pas le sujet de notre table
ronde mais cette histoire et ce qulelle
annonce impressionne beaucoup. Il y a
eu I'époque des hypermarchés de plus
de 10 000 metres carrés en zone péri-
phérique, qui ont tué les centre villes
avec l'aval des élus locaux, et qui sont
désormais en fin de cycle ou a minima
en phase de mutation profonde. Il y
a aujourd’hui a la fois Grand Frais et
la réinvention des halles, en périphé-
rie désormais qui associent le boucher,
le boulanger, le marchand de fruits et
légumes. Observons aussi la mutation

de Lidl et l'acquisition aux USA de

Whole Food par Amazon.

X. L., MdA : Et sur ’ESG, au-de-
13 des normes, du social, le stade ul-
time de 'ESG en positionnement, le
consommateur a I'impression de don-
ner davantage de sens a son achat s'il
va acheter aupres d’un agriculteur de la
Beauce, de la Vienne. Finalement c’est
incorporer le sens dans I'acte d’achat,
et in fine, Cest ce qui soutient aussi
cette tendance, non ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Oui,
et surtout chez les jeunes consomma-
teurs, les “millenials” dont on parle
beaucoup.

Philippe Chavane, PwC : Ils
cherchent aussi a se faire du bien, a se
nourrir sainement. Parce que son acte
d’achat donne du sens, effectivement,
a du sens.

X. L., MdA : Qulest-ce que vous pré-
férez ? Faire vivre une énorme usine
ol des gens travaillent 4 la chaine, ou
faire vivre des gens qui vivent dans une
ferme ?

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Aujourd’hui, les 18-35 ans,
Cest a dire les millenials, c’est & peu
prés un tiers des actifs, et ce sont un
tiers des actifs qui vont avoir de plus en
plus de pouvoir d’achat, et donc Cest
une tendance vraiment de fond.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Sa-
chant qu’il y a eu longtemps un para-
doxe, c'est que le consommateur vou-
lait avoir un impact sur 'amont, mais
qu’il n’était pas prét a en payer le prix :
regardez la part de I'alimentaire dans le
budget du consommateur, qui est pas-
sée de 20 2 12 % en 20 ans, parce qu'il
a souhaité allouer son pouvoir d’achat
a d’autres dépenses : téléphones por-
tables, abonnements chaines cablées,
voyages... Donc jexige plus, et pour
autant je mets moins. Il faudrait qu'on
arrive dans une phase ol le consom-
mateur soit plus rationnel, qu'il al-
loue une part plus raisonnable de son

budget 4 I'alimentaire s’il veut faire un
achat plus responsable. Le consomma-
teur européen ne peut a terme consa-
crer 5 % de son budget a I'alimentaire
en conservant une sécurité quasi abso-
lue comme il I'a aujourd’hui. On n'a
plus 15 000 morts par intoxication ali-
mentaire par an comme ¢ était le cas il
y a 50 ans. Il n’y en a quasiment plus,
mais cela a un codt.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Il y a
entre 0 et 3 morts par intoxication ali-
mentaire collective en France !

Julia Bombardier, Jeantet : C’est un
probléme de communication. Cest ir-
responsable d’ailleurs.

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Tout fait. Il faut mieux communiquer
sur le sujet. Il faut que le consomma-
teur en prenne conscience et qu'il ac-
cepte, pour étre cohérent, de payer un
peu plus cher pour mieux rémunérer
le producteur, qu’il soit en Europe, en
Afrique, en Asie et pour mieux rému-
nérer toute la chaine qui est en amont.

Julia Bombardier, Jeantet : La propo-
sition du Sénat vise d’ailleurs & com-
muniquer sur les controles effectués
par la direction générale de I'alimen-
tation et J]a DGCCRE les agents de la
concurrence et de la consommation,
que les tests soient négatifs ou positifs.
Ce n'est pas une mauvaise idée, plutot
que de communiquer toujours quand
il y a un probléme.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Ca,
Cest tout le débat des Erats généraux
de lalimentation, qui ont insisté sur
les filiéres, sur 'amélioration de la ré-
munération des producteurs... Les
premiers résultats, c’est que les négo-
ciations commerciales n'ont jamais été
aussi rudes, les prix ont encore baissé,
mais on espére bien queffectivement
tout le monde prendra ses responsa-
bilités. C’était en principe la derniere
année de guerre des prix avant une
nouvelle ¢re....
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Xavier Boeri, Sodica Agro : Ca na

jamais été aussi rude que cette année.

Julia Bombardier, Jeantet : C’est tout
'objet du projet de loi sur I'équilibre
des relations commerciales et des dis-
cussions assez vives qu’il y a sur le sujet
de la convention unique, du seuil de
revente a perte ou encore de 'encadre-
ment des promotions.

O. B., MdA : Sur Marcel et Fils, la fi-
liere courte existe ou pas ?

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Oui, cest un distributeur de produits
bio. Avec beaucoup de circuits courts,
de local. Sachant que la perception
du bio differe selon les consomma-
teurs: pour beaucoup de Francais, un
produit bio est meilleur pour la santé,
alors qu'un Allemand attend qu’il soit
meilleur pour 'environnement. Donc
certains distributeurs bio sont attentifs
a I'impact des produits sur I'environ-
nement, au colt carbone. Donc ils ne
vont pas pas proposer des fraises ou des
tomates de serre en janvier. Le “local”
mise la-dessus. Ceci dit, quand Marcel
et Fils propose 7000 références bio sur
un point de vente, il ne peut faire que
du local, ¢a peut étre un peu compli-
qué.

Philippe Chavane, PwC : Aprés, on

bascule sur I'équitable.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Une
parenthese sur le sujet : je discutais la
semaine derniére avec un gros arbori-
culteur dans le Sud de la France qui
me disait : « j’ai un verger de pommiers
que je traite en agriculture raisonnée,
en limitant autant que possible les pes-
ticides, mais il faut quand méme lut-
ter contre certains insectes ravageurs.
On me demande des pommes bio,
exemptes de tout résidu de pesticide.
Sachant qu’il faut en manger quelques
tonnes de pommes pour ingérer au-
tant de produits cancérigénes qu'en
consommant un seul verre de vin
parce que I'éthanol qui est dans le vin
est cancérigéne ». Donc il faut savoir
raison garder...

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : On peut par exemple
développer des micro-toxines sur les
céréales en bio.

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Donc effectivement, il faut rester
pragmatique en étant conscient du
fait qu’effectivement on manipule des
produits vivants, qui peuvent évoluer
quand ils sont produits dans de mau-
vaises conditions ou mal conservés.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : Xavier disait que I'agri-
culteur revient au centre du jeu, et je
pense que Cest vrai. Il y a un poten-
tiel élevé des coopératives qui ont, tres
clairement, un rdle 2 jouer la-dedans.
Elles peuvent étre au centre du jeu.
Elles ont intégré verticalement les fi-
lieres, pour les plus puissantes d’entre
elles, et celles qui avaient les moyens
ont développé ou acheté des outils
de transformation. Elles continuent a
acheter. Elles sont assez acheteuses et
par nature assez peu vendeuses. En gé-
néral, elles arbitrent assez peu dans ce
sens-1a.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Les
investisseurs ne sont pas les bienvenus
dans les coopératives, sauf pour eux a
se contenter de statuts de second ordre
tel celui d’« associé non coopérateur ».

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Cest un objet particulier.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Objet
particulier ou pas, Axéréal fait rentrer
sur sa filiere malt un fonds souverain
singapourien, InVivo fait rentrer sur
ses filiales Eurazeo et LFPI.

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Les coopératives sont des
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outils tres puissants justement pour or-
ganiser la production et pour répondre
a la demande du consommateur vers

moins de phytosanitaires, moins d’in-
trants, moins de produits. Donc on
va vers cette agriculture de précision
dont on parlait tout a 'heure avec les
nouveaux moyens, de la donnée et du
numérique, et cette agriculture est plus
organisée, notamment au sein des fi-
lieres coopératives qui peuvent appor-
ter le service, le conseil, etc.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Les
coopératives sont en ce moment vic-
times d’un paradoxe. Elles ont, d’'un
cOté, besoin d’intégrer, de grossir pour
mieux représenter le producteur et af-
fronter les marchés pertinents, mais
de lautre c6té, on leur reproche leur
taille qui ne parait plus refléter ce que
Iopinion commune estime devoir
étre celle d’'une coopérative « 2 taille
humaine » — cette défiance transparait
d’ailleurs de la loi EGA. On sent en
effet se préparer une ordonnance as-
sez sévére envers les coopératives parce
que les pouvoirs publics et méme les
adhérents disent : « C’est trop gros, on
est perdus dans des groupes coopératifs
internationaux ». La coopérative est
un peu a la croisée des chemins entre
grossir, se concentrer, se développer,
parce que Cest le sens des choses, et
ne pas avoir une image de groupe in-

ternational qui fait qu’elles sont moins
légitimes a bénéficier des avantages,
notamment fiscaux qu’elles recoivent.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Pendant
ce temps-13, le Danemark, certes pays
de faible superficie a vocation expor-
tatrice a une coop laiti¢re, une coop
porcine. Nous aussi, nous sommes un
pays béni par ses sols et climats qui a
une vocation de balance commerciale
excédentaire.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Il y
a un modele de coopérative d’Europe
du Nord et un modele de coopérative
d’Europe latine.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Nous, on
est un peu & mi-chemin.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Oui,
on est & mi-chemin. Et la société coo-
pérative européenne, qui est une struc-
ture intelligente, ne fonctionne pas car
elle repose sur un mixte malheureux
des deux modeles. La société coopé-
rative européenne existe depuis 2005,
et pourtant il N’y en a pas, en tout cas
pas dans I'agro-alimentaire. Ca devrait
pourtant étre leur secteur de prédi-
lection, parce que c’est un compromis
stérile entre la coopérative du Nord,
trés puissante et capitalise, et celle du
Sud adossée sur des principes favori-
sant la proximité (« un homme, une
voix », les associés non coopérateurs
sont nécessairement minoritaires....).

Xavier Boeri, Sodica Agro : Sachant
que sans concentration totale comme
en Europe du Nord, il y a chez nous
des trés beaux exemples coopératifs a
dimension internationale : Vivescia,
Tereos, Agrial, Limagrain...

X. L., MdA : Parce que coopérative,
Cest un regroupement de producteurs.
Nest ce pas ?

Samuel Crevel, Racine Avocats :
C’est un regroupement soit de produc-
teurs, soit de coopératives, et on parle
d’union.

X. L., MdA : Donc Cest un regrou-
pement qui a vocation 2 réaliser un
certain nombre d’investissements, ils
peuvent compter sur 'argent des fonds
pour développer une plateforme digi-

tale ou un plan export ?

Philippe Chavane, PwC : On ne peut
pas investir dans une coopérative, on
peut investir dans 'aval d’une coopé-
rative.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Oui
dans une filiale d’une coopérative.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Il y a 25
ans, la CANA devenue TERRENA
émettait des TSDI.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : Exactement, on faisait
aussi des préts participatifs. Mais au-
jourd’hui dans la gouvernance de ces
coopératives, le plus souvent 'amont
est logé dans la coopérative Cest toute
la relation aux adhérents qui est adres-
sée par la coopérative, et elle a filiali-
sé, souvent d’ailleurs sous le chapeau
d’une holding industrielle, les métiers
de transformation. Et clest dans ces
métiers que peuvent entrer les investis-
seurs, et de plus en plus d’investisseurs
sintéressent aux coopératives.

Samuel Crevel, Racine Avocats :
49 % du secteur agro-alimentaire
quand méme.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : Exactement. Pour re-
venir aux relations entre coopératives
et investisseurs, ces derniers doivent
avoir conscience que ces entreprises
recherchent, du fait de la nature de
lactionnariat, un accompagnement de
long terme. Clest aussi ¢a qui fait que
Cest peut-étre un peu plus compliqué
pour les fonds qui ne connaissent pas
bien cette forme d’entreprise d’investir
dans les coopératives.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Un
investisseur classique a besoin d’avoir
une liquidité, & un horizon, qui est de
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cinq a sept ans. Donc soit il y a moyen
d’organiser cette liquidité, soit ce nest
pas possible.

X. L., MdA : Parce qui dit agriculture
dit famille, Cest des familles, on parle
souvent de familles, le tissu de base, ce
sont des familles.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : Ce

sont des entrepreneurs aujourd hui.

Philippe Chavane, PwC : Cette
image d’Epinal reste forte dans l'in-
conscient.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Mal-
heureusement pas dans les textes sur le
foncier que j’évoquais tout a I'heure.

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Et les adhérents qui sont
dans les bureaux, dans les conseils
d’administration des coopératives, ils
bénéficient d’une formation. Clest
tout a fait organisé, ils sont formés a
la gestion d’entreprise. Tous les mana-
gers.

Philippe Chavane, PwC : Clest de
moins en moins une exploitation fa-
miliale mais de vraies entreprises.

X.L.,MdA : C’est ¢a, donc cette image
a vécu. Finalement, pour conclure sur
la distribution, il y a une bonne étude
de PwC qui dit quun Francais sur
deux a acheté en ligne des produits ali-
mentaires en 2016, ce qui ne veut pas
dire achéte en ligne, c’est au moins une
fois, C’est la nuance linguistique. Mais
finalement, C’est le digital qui permet
de faire le lien avec le producteur local,
Cestca?

Philippe Chavane, PwC : Clest le
développement dont on parlait sur
La Ruche qui dit Oui ou sur d’autres,
Cest aussi grice a Internet que tout ¢a
s'est développé.

X. L., MdA : Oui, cest par Internet
que Cest possible.

Philippe Chavane, PwC : Effecti-
vement, cette tendance est lourde, je
pense. Via internet on a une vraie créa-
tion de proximité entre un producteur
et son consommateur.

Julia Bombardier, Jeantet : Mais c’est
vrai qu'Internet encourage le c6té col-
laboratif.

X. L., MdA : Le collaboratif et I'im-
plication.

Pierre Jourdain, Azulis Capital : In-
ternet a permis la communication et la
collaboration, et ensuite la logistique a
fait beaucoup de progres aussi.

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
On le voit bien, la vente de produits
par internet se développe beaucoup
en Chine, y compris les produits ali-
mentaires, parce quils ont de gros
problémes de supply chain, ils n’ont
pas structuré leurs circuits logistiques,
notamment dans le frais. Donc au-
jourd’hui, les circuits paralleles en
vélo, mobylette, se sont mis en place,
et ils sont efficaces. Donc ce sont des
pays qui vont passer du Moyen-Age
au XXI"¢siecle, qui vont nous dépas-
ser dans cette capacité a accéder au
consommateur.

Julia Bombardier, Jeantet : Sachant
quon a un probléme de cotit de trans-

port en plus en France. Je lisais que le
transport maritime coGtait moins cher
que le transport routier. Il y a un su-
jet dont on n'a pas encore parlé, cest
celui des conséquences de I'embargo
russe sur le marché francais, sachant
que 'année derniere la Russie a été ex-
cédentaire pour la premiere fois.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Sans faire
de politique pro-Poutine, c’est un juste
retour des choses, on parle des plus
grandes surfaces agricoles.

Julia Bombardier, Jeantet : Russie,
Ukraine, les deux d’ailleurs. Nous
avons des bureaux dans ces deux pays
et nos équipes locales mesurent bien
Pimpact que cela peut avoir sur les en-
treprises qu’elles soient locales ou fran-
caises.

Xavier Boeri, Sodica Agro : Avec le
Brésil, ca reste des réservoirs mon-
diaux, 'Europe n’ayant pas a rougir.

Pierre Jourdain, Azulis Capital :
Change ou incertitude politique.

Philippe Chavane, PwC : Ou incerti-

tude politique et embargo.

Samuel Crevel, Racine Avocats :
Probléme de main d’ceuvre, aussi. Les
quelques clients qui ont investi dans
des exploitations dans I'Est ont été
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confrontés 2 une main d’ceuvre di-
sons parfois « difficile », notamment
au regard de la qualification et du
rendement exigé. J’en ai un qui me
disait : « quand j’ai une personne sur
un tracteur, je dois en payer une autre
qui surveille qu’il ne prenne pas I'es-
sence », voire une autre pour surveiller
que celle qui surveille ne pactise pas
avec le conducteur du tracteur... Bref,
¢a navait pas l'air simple. Et beaucoup
de pays de 'Europe de I'Est ont adop-
té une législation fonciere qui restreint
beaucoup la possibilité d’acquérir des
terres voire de prendre en location.
Une sorte d’hommage lointain a la ré-
glementation francaise...

Xavier Boeri, Sodica Agro : On par-
lait tout a I'heure de digital appliqué
a l'aval, et Pierre I'évoquait, le digital
amont est plein d’enjeux aussi. Au-
jourd’hui, on en est a traiter une par-
celle différemment en haut et en bas.
On en est a connecter la station mé-
téo, a gonfler, dégonfler les pneus en
fonction de la densité du sol, adapter
le dosage en temps réel aux besoins du
sol. Il se passe énormément de choses
la-dessus et les starts-up financées par
des fonds dédiés émergent partout.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Les
agriculteurs sy sont trés vite mis. Ils
utilisent beaucoup l'informatique et
notamment les drones.

Philippe Chavane, PwC : Cest pour
cela que ce sont des entreprises, main-
tenant. Le coté familial a un peu dis-
paru compte-tenu de ces adaptations
technologiques qui demandent d’étre
trés a la pointe.

X. L., MdA : Ce nest pas incompa-

tible encore une fois.

Philippe Chavane, PwC : Non, mais
Cest une autre vision, ce n'est plus
une vision autarcique aux bornes de
Pexploitation. La, ils sont vraiment
tournés sur le monde, trés a Iécoute,
et avec aussi une volonté et une envie
d’avoir aussi des remontées aval, cest-

a-dire de bien connaitre le consom-
mateur et ne pas étre uniquement
le fournisseur d’un grossiste. Il y a
une vraie réflexion. Et “Clest qui le
patron ?” participe de ca.

X. L., MdA : Si on veut faire un plan
large, le risque réglementaire dans
agro-alimentaire aujourd’hui, il est
sur les sujets de protectionnisme, de
quotas ?

Julia Bombardier, Jeantet : Je trouve
qu’il est sur la réglementation qui est
de plus en plus complexe et souvent
sujette a interprétation. C’est un risque
qui freine en plus I'innovation. On a
des clients qui acceptent de prendre
le risque, mais cest un vrai sujet. On
est peut-étre un peu en retard la-dessus
par rapport a d’autres pays.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Il
commence a y avoir aussi, pour aller
dans ton sens, un discours plus nuan-
cé sur les signes de qualité. Pendant
longtemps les signes de qualité étaient,
a lintention des consommateurs, et a
juste titre, un bon moyen de différen-
cier et de promouvoir des produits et
pour les opérateurs, une charte de pro-
duction sous laquelle se fédérer. Mais
aujourd’hui on observe que les cahiers
des charges sont souvent anciens,
faits en contemplation de méthodes
anciennes, et que de plus en plus ce
sont les opérateurs qui demandent :
« est-ce que je ne serais pas mieux en
dehors, a abdiquer les signes de qua-
lité et ses contraintes, pour étre plus
libre de faire ce que je veux ? ». Pour
certains producteurs, cet abandon du
signe est méme devenu, paradoxale-
ment, comme porteur d’'une image
positive : celle du dissident qui brave
une réglementation d’un autre 4ge au
service d’'une qualité supérieure. Pa-
rallelement, les signes de qualité sont
concurrencés par les marques (ou la re-
nommée de tel producteur en vue) qui
les éclipsent. Et on sent que 'INAO a
du mal 4 s'adapter a la modernisation
des exploitations et des besoins (la dis-
cussion que nous avons eue précédem-

ment sur la difficile intégration du bio
en est la preuve). Il y a actuellement
une vraie discussion sur la pérennité et
évolution des signes de qualité.

Julia Bombardier, Jeantet : Qui
ne sont pas compris de beaucoup de
consommateurs.

Samuel Crevel, Racine Avocats : En
plus. La force de frappe est moindre
quavant, sans doute. La multiplica-
tion méme des signes est déja en soit
un facteur d’affaiblissement.

X. L., MdA : En tant que secteur d’in-
vestissement, Arnaud, vous pensez que
I'agro-alimentaire est défensif ?

Arnaud Pradier, IDIA Capital Inves-
tissement : Effectivement, il y a une
forme naturelle de résistance de ce
secteur-1a liée au fait qu'on consomme
quelque soit la conjoncture écono-
mique. Mais ¢a me géne un peu qu'on
globalise, qu'on parle de 'agro-alimen-
taire d’une seule maniére parce qu'en
fait il y a autant de situations qu’il y
a de sous-secteurs. Il y a des dyna-
miques trés différentes a l'intérieur de
I'agroalimentaire. Pour ne retenir que
quelques exemples, le bio, le vin et la
volaille sont des marchés tres diffé-
rents. Le bio est en trés forte croissance
sur le marché francais, la croissance
dans le vin est plutot a trouver sur les
marchés export et enfin la volaille ot la
production frangaise ne satisfait pas les
besoins de la consommation et ot sur
notre marché, la concurrence étran-
gére est tres rude notamment pour
approvisionnement de la restauration
hors foyer. Il y a autant de dynamiques
quil y a de secteurs et il y a toujours,
méme dans des filieres difficiles, des
champions, des entrepreneurs qui
innovent, développent et gerent tres
bien. En tant qu’investisseurs, nous
pouvons donc trouver de bons inves-
tissements dans beaucoup de secteurs
agro-alimentaires. Donc lorsque 'on
parle de secteur défensif, il me semble
que l'on caricature a I'extréme.
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Xavier Boeri, Sodica Agro : Je
dis méme que non, ce nest pas un
secteur défensif mais un secteur
fait d’opportunités offensives. Met-
tons-nous au niveau mondial : la
population augmente, le pouvoir
d’achat augmente, les achats aug-
mentent avec leurs parts de contra-
dictions. En France, on pourrait
dire : la viande et le beurre sont dans
des logiques défensives, au niveau
mondial, cest presque fois deux. On
est sur des volumes macro-économi-
quement en croissance, et apres il y a
des mouvements de substitution. Le
développement des produits laitiers
au niveau mondial, le lait infantile
mondial, ce n’est pas du défensif. Il y
a plutdt, si on regarde par sous-sec-
teurs ou sous—régions, des crois-
sances ou des décroissances, mais
globalement les clignotants pour les
investisseurs sont au vert.

Marc O’Neill, Invest Corporate
Finance : Ce n'est pas défensif, il
s'agit simplement d’un secteur extré-
mement résilient par essence, parce
que les gens seront toujours obligés
de manger.

Samuel Crevel, Racine Avocats : Frt
Poffre ne cesse de croitre.

Arnaud Pradier, IDIA Capital In-
vestissement : Et le pouvoir d’achat
fait qu’il y a un coefficient multipli-
cateur.

Marc O’Neill, Invest Corporate
Finance : Dans les périodes 2009,
2010, 2011, Cest un secteur qui n'a
pas beaucoup souffert. On parlait
toujours d’une baisse tendancielle
de la part de l'alimentation dans
le budget des ménages (1 point
par an, notamment en raison de la
hausse du pouvoir d’achat global).
Cette tendance s'est stabilisée, voire
presque inversée, le secteur apparais-
sant aujourd’hui comme a minima
résilient, et qui plus est en croissance
dans certaines zones du monde ou

sur certains produits, y compris chez
nous ol le consommateur vise 3 ré-
concilier plaisir, confiance et parfois
sens civique.

Arnaud Pradier, IDIA Capital
Investissement : Et Cest vrai que
la croissance, le plus souvent au-
jourd’hui, passe par I'international,
si on met de c6té le bio, le snacking,
les solutions repas...

Xavier Boeri, Sodica Agro : Bien
stir, ce que les Frangais font. On n'a
pas a rougir la-dessus.

Marc O’Neill, Invest Corporate
Finance : Lautre facteur de crois-
sance trés fort, c’est 'industrialisa-
tion des pays dans le monde. Vous
commencez avec de la nourriture
basique — vous tuez votre pou-
let dans la ferme —, et aprés vous
faites des plats préparés, etc. Plus
vous montez dans la chaine et plus
vous avez effectivement une capaci-
té a voir arriver de nouveaux acteurs
qui créent des produits, avec des
gens qui vous ajoutent des ingré-
dients. Et Cest pour ¢a que ce sont
des marchés trés forts. Et le marché
des ingrédients dont on parlait tout
a 'heure, typiquement, pourquoi ¢a
se paie 15, 16, 18 fois ? Parce qu'on
sait que fondamentalement c’est un
marché en croissance trés forte au
niveau mondial. m

91“ Sﬂﬂlﬂlll' d'ac-

tivité en France. La France se
place en cinquiéme position au
classement mondial des expor-
tateurs agroalimentaires, alors
qu'elle occupait la seconde
place il y a quelques années.
der contributeur de la valeur
ajoutée de l'industrie en France
(18,6% de la valeur ajoutée
totale)

9440 926 L'industrie

agroalimentaire emploie

440 926 personnes en France.
On estime que 2,4 millions
d'emplois sont dépendants du
secteur agroalimentaire.

916 218 Le secteur

agroalimentaire regroupe
actuellement 16 218 entrepris-
es, dont 76% sont des TPE, et
22% des PME. Quelques grands
groupes ont une portée interna-
tionale, comme Danone, classé
au sixieme rang mondial des
entreprises agroalimentaires,
ou Lactalis, premier groupe
laitier et fromager mondial, et
deuxiéme groupe agroalimen-
taire francais derriére Danone.
Un secteur qui transforme 70 %
de sa production agricole

920% L'industrie agroal-

imentaire est un secteur d'in-
novation. Une entreprise sur
cing introduit chaque année un
nouveau produit sur le marché,
alors que la moyenne n'est que
de 16% dans les autres sec-
teurs.



