OBLIGATIONS

Les obligations sont des titres de créance négociables permettant d’emprunter de ’argent sur

les marchés financiers. Les obligations peuvent étre émises soit par les Etats (on parle d’obligations
publiques ou de bons du Trésor), soit par les entreprises (on parle alors d’obligations privées ou
“corporate”). En achetant des obligations, 'investisseur recoit des intéréts en rémunération de ce prét
(appelé le “coupon”) et ’émetteur rembourse le montant emprunté (“montant nominal”) a ’échéance
prévue ou a la valeur de marché des obligations en cas de revente avant ’échéance. Les événements
durant la vie de lobligation (paiement de coupon, convertibilité, remboursement, échéance...) sont

prévus au contrat d’émission.

LIQUIDITE

La plupart des obligations ont une durée fixe. Lentreprise ou 'état a laquelle/auquel
un investisseur préte de l'argent indique le jour ou elle/il s’engage a rembourser.

Ce jour s’appelle “I'échéance”. Il existe également des “obligations perpétuelles”.

Ce sont des emprunts a durée indéterminée dont 'investisseur ne peut réclamer

le remboursement a une date définie car il n’y a pas d’échéance. Uémetteur se
réserve un droit, a un moment déterminé a I’émission, de mettre fin a lemprunt et

de rembourser le montant nominal. L'investisseur peut acheter des obligations au
marché primaire, c’est-a-dire au moment de ’émission des obligations par 'émetteur.
Linvestisseur peut également acheter des obligations déja émises sur les marchés:
dans ce cas, elles ne sont pas achetées 3 I'entreprise ou a ’Etat qui les émet mais au
détenteur des obligations souhaitant céder ses obligations. Dans ce cadre, 'achat
s’effectue sur le marché secondaire. Le prix de Uobligation sur le marché secondaire
est alors fonction de loffre et de la demande. Les échanges se font sur les marchés

de gré a gré a la différence des actions qui peuvent étre négociées sur des marchés
réglementés.

COUPON

Le coupon d’une obligation peut étre fixe ou variable sur toute la durée de vie de
Uobligation. Il peut également étre “révisable”, c’est-a-dire évoluer d’un coupon “fixe”
a “variable”, ou l'inverse. Il peut enfin étre indexé sur un sous-jacent (I’inflation,

le cours du baril de pétrole, l'or, les indices boursiers, etc.) ou calculé sur la base

d’un zéro coupon (ce qui signifie qu’il n’y a pas de versement de coupon durant la vie
de l'obligation).

FRAIS DE TRANSACTION

Les frais initiaux de transaction payés par Uinvestisseur ne peuvent étre recouvrés
que par les plus-values et les coupons éventuels réalisés au moment de la revente
du produit par l'investisseur, un remboursement anticipé ou a I'échéance.

RISQUES

La détention d’obligations expose principalement aux risques suivants:

Risque de perte en capital notamment en cas de défaillance de ’émetteur
Linvestisseur dispose d’une créance sur la société, il peut perdre tout ou partie de
son capital. Ce risque est considéré plus limité dans le cas des obligations d’Etat,
méme si la crise de la dette en Europe fait nuancer ce propos, notamment au travers
de 'exemple de la Grece. Afin d’étre éclairé sur les risques encourus, des agences
spécialisées examinent les émetteurs et attribuent des notes indiquant leur capacité
a honorer leurs engagements. C’est ce qu’on appelle le niveau de “solvabilité”

des émetteurs.

Risque d’évolution des taux d’intérét

Pour les obligations a taux fixe, la valeur boursiére de 'obligation varie en fonction
de l’évolution des taux d’intérét. Si les taux d’intérét montent, le prix de l'obligation
diminue (il est revu a la baisse afin que Uobligation offre le méme rendement

que celui du marché); et inversement. Dans les deux cas, ces mouvements n’ont
pas de conséquence pour les investisseurs qui conservent leurs obligations jusqu’a
Péchéance, puisqu’elles seront alors remboursées a la valeur indiquée dans

le contrat d’émission.
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Les principaux atouts

- La possibilité d’obtenir un revenu
stable sous forme d’un coupon.

- Uninvestissement avec, dans la plupart
des cas, une échéance déterminée.

- Lavolatilité du prix est réduite par
rapport a une action.

Principaux risques et

contraintes

- Uninvestissement dont le risque
de perte en capital dépend de
la solvabilité de I’émetteur.

- Lerendement peut étre limité voire
nul ou négatif dans un environnement
de taux bas.

- Laliquidité peut étre réduite.

- Risque de change s’il s’agit d’émission
en devises étrangéres.



Risque de liquidité

Il s’agit du degré de difficulté a pouvoir acheter ou vendre son actif financier rapidement et
au prix souhaité. Dans un marché peu liquide, l'investisseur qui souhaite vendre son actif
devra, au mieux, consentir a un rabais substantiel sur le prix escompté pour se défaire de
ses titres, au pire, il lui sera impossible de vendre.

FACTEURS INFLUENCANT LE COURS

Pendant sa durée de vie, la valeur de l'obligation fluctue quotidiennement, et ce
particulierement sous l'influence des deux éléments suivants: la santé financiére
de 'entreprise ou de I'état émetteur et ’évolution des taux d’intérét sur le marché.
En général, le prix d’une obligation augmente quand les taux d’intérét baissent et
inversement. Loffre et la demande influent également sur le cours.

LES DIFFERENTS TYPES D’OBLIGATIONS

Obligations convertibles
Les obligations convertibles
sont une forme de titres
“hybrides” qui possedent

a la fois une partie des
caractéristiques d’une
action et celles d’'une
obligation.

En effet, les obligations
convertibles peuvent étre
échangées contre des
actions de l'entreprise
émettrice (ou d’une

autre entreprise) lors
d’une période dite “de
conversion”. Cet échange
correspond alors au
remboursement de ces
obligations.

Ainsi, les obligations
convertibles permettent a
leurs détenteurs de toucher
des coupons réguliers,
comme s’ils détenaient des
obligations classiques.

Obligations high yield

Les obligations High Yield
ou obligations a haut
rendement (autrefois
appelées junk bonds) sont
des titres de créance émis
par des entités (entreprises
ou gouvernements) dont

la solvabilité est jugée

plus “risquée”, C’est-a-

dire qu’elles présentent

un niveau d’endettement
plus élevé et de moindre
solvabilité. Leur notation
financiére est inférieure a
BBB- (Standard & Poor’s) ou
Baa3 (Moody’s). Les risques
de perte en capital et de
crédit sont donc accrus.

Du fait de leur niveau de
risque élevé, ces obligations
sont en contrepartie
généralement mieux
rémunérées.

Les Obligations High Yield
sont des obligations dont
la notation est inférieure

a Investment Grade. Ces
obligations présentent un
risque supérieur mais un
rendement généralement
plus attractif que des
obligations de meilleure
notation.

Obligations émergentes
Les obligations émergentes
sont des titres de
créances émis par des
entités (entreprises

ou gouvernements)
situées dans les pays dits
émergents.

Ce type d’obligations
présente une rentabilité
parfois plus élevée liée au

dynamisme démographique

ainsi qu’a la croissance

et l'industrialisation de

ces économies.

Ces obligations
s’accompagnent de risques
plusimportants (risque de
liquidité qui peut accroitre
le délai d’exécution des
ordres, fortes fluctuations
des valorisations, en raison
des évolutions des marchés
boursiers, financiers,

des niveaux de taux, des
marchés des changes, ainsi
que des risques pays accrus
et décisions politiques,
comme les réglementations
des contrdles des devises
notamment) qui justifient
un taux de rendement

plus élevé.

Avant d’envisager une
décision d‘investissement,
votre Banquier Privé se tient
a votre disposition pour tout
complément d’information
et pour évaluer avec vous
l’adéquation de cette solution
avec vos connaissances et
compétences en matiére
financiére, vos objectifs
d’investissement, votre
appétence aux risques et
votre situation patrimoniale,
juridique et fiscale.

Le présent document n’a pas de vocation contractuelle mais uniquement publicitaire. Le contenu de ce document n’est pas destiné a fournir un service
d’investissement; il ne constitue ni un conseil en investissement, ni une offre de produit ou service ou une sollicitation d’aucune sorte de la part de Société
Générale Private Banking. Les informations qui y sont contenues sont données a titre indicatif et visent a mettre a la disposition du lecteur les informations
pouvant étre utiles a sa prise en décision. Elles ne constituent en aucune maniére des recommandations personnalisées. Le lecteur ne saurait en tirer ni une
recommandation d’investissement, ni un conseil juridique, comptable ou fiscal. Linvestisseur est invité a cet égard a se rapprocher de son conseil fiscal habituel
pour toutes les questions relatives au traitement fiscal qui lui serait applicable et aux obligations déclaratives auxquelles il pourrait &tre soumis. Les informations
sur les performances passées éventuellement reproduites ne garantissent en aucun cas les performances futures. Ce document est élaboré a partir de sources
que Société Générale Private Banking considére comme étant fiables et exactes au moment de sa réalisation. Toutes les informations contenues dans ce
document peuvent étre modifiées sans préavis. Société Générale Private Banking ne peut en aucun cas étre tenue responsable pour toute décision prise par un
investisseur sur la base de ces informations. Le présent document est confidentiel, destiné exclusivement a la personne a laquelle il est remis et ne peut ni étre
communiqué ni porté a la connaissance de tiers, ni reproduit totalement ou partiellement, sans accord préalable et écrit de Société Générale Private Banking
France. Avant toute souscription d’un service d’investissement ou d’un produit financier, l'investisseur potentiel doit prendre connaissance de 'ensemble des
informations contenues dans la documentation détaillée du service ou produit envisagé (prospectus, reglement, document intitulé “informations clés pour
l’investisseur”, Term sheet, conditions contractuelles du service d’investissement) en particulier celles liées aux risques associés a ce service ou produit.
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