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EDITORIAL

SPAC, NEW IS OLD ?

lors quAux Etats-Unis le nombre de
A SPAC:s explose depuis fin 2020 / début
2021, 'Europe suit le mouvement et ap-
privoise enfin ce phénomene, vieux de 30 ans, per-

mettant aux entreprises une cotation rapide
(pourvu quelles y soient prétes !).

Un petit rappel : aux Etats-Unis, les SPACs - pour
Special Purpose Acquisition Company - sont apparus
dans les années 1990. En France (et plus générale-
ment en Europe continentale), ce phénoméne est
arrivé en 2016, lorsque Pierre-Antoine Capton,
Xavier Niel et Matthieu Pigasse ont co-fond¢ le

par Marina

premier véhicule de ce type, Mediawan, coté sur
Euronext Paris et doté de 250 millions d’euros. En
2020, Xavier Niel, Matthieu Pigasse et Moez-
Alexandre Zouari récidivent avec 2MX Organic, qui vise la création d’un leader
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frangais et européen dans le secteur du bio alimentaire.

Alors quaux Etats-Unis, les SPACs font de plus en plus lobjet de critiques, en
Europe, leur sort ne semble pas étre si incertain. A ce jour, les véhicules créés sur
le Vieux continent sont trés différents de ceux fondés outre-Atlantique, dont la
grande majorité vise le secteur de la Tech. A lexception de Dee Tech, lancé Marc
Menasé, Michaél Benabou, Charles-Hubert de Chaudenay, MACSF Epargne
Retraite et IDI, qui cible le secteur technologique, les SPACs francais visent
d’autres secteurs, assez variés : la production audiovisuelle pour Mediawan, le
bio alimentaire pour 2MX, I’ “hospitalité augmentée” pour Accor Acquisition
Company (AAC)... Premier corporate SPAC en Europe, celui-ci avait levé fin
mai 300 millions d'euros sur Euronext Paris, choix symbolique pour la place
parisienne aprés Iannonce de l'introduction du SPAC Pegasus sur Euronext Am-
sterdam. Ce SPAC, le plus important A ce jour en Europe, a réuni 500 millions
d’euros pour acquérir une société de services financiers. Pourquoi choisir la place
dAmsterdam pour un véhicule créé majoritairement par des acteurs
frangais :Tikehau Capital, associé a la Financiére Agache,]ean—Pierre Mustier et
Diego De Giorgi ? Cette situation a créé une sorte de frustration a Paris. Le 15
avril 2021, TAMF publie un communiqué intitulé “Le cadre juridique frangais
permet d’accueillir les SPAC 4 Paris tout en veillant 4 la protection des investis-
seurs” par lequel elle salue les SPACs : “AME se réjouit, avec lensemble de la Place
de Paris, de pouvoir accueillir ces projets, témoignant et participant de lattractivité
des marchés financiers en France”, lit-on en conclusion de ce communiqué.

En France, comme aux Etats—Unis, les expressions relatives aux SPACs sont
cependant peu flatteuses : “une coquille vide”, “un chéque en blanc” ... cest avec
une certaine méfiance - grandissante outre-Atlantique - que les marchés accueil-
lent les SPAC:s. Les véhicules fondés par des personnalités emblématiques, dont
la carriere est un gage de confiance pour les investisseurs, ne sont pas la seule
exception 2 cette régle. Peu nombreux aux FErtats-Unis - leur proportion est
dérisoire par rapport au nombre total de SPAC:s - les corporate SPACs sont égale-
ment trés prisés par les investisseurs. Ces véhicules sappuient sur 'image d’un
corporate, généralement, “pure player”, qui souhaite se développer dans des ac-
tivités “connexes’, comme l'a fait Accor avec AAC. Cette stratégic a été saluée
par les marchés, cependant peu enclins 4 la diversification du groupe Accor via
des acquisitions non core.

D’autres SPACs naissent en France. Ainsi, Xavier Caitucoli, Erik Maris et Fabrice
Dumonteil ont récemment lancé le premier SPAC dans le domaine de la transi-
tion énergétique, Transition, qui a levé fin juin 215 millions d'euros sur Euronext
Paris, les fréres Zaoui ont créé Odyssey Acquisition qui vise la

santé et les nouvelles technologies ... Who's next ? -



