
 

Mise à disposition du rapport de l’expert indépendant établi dans le 
cadre du projet de restructuration financière de CGG SA 

 

Paris, France – 13 octobre 2017 

Le rapport établi par le cabinet Ledouble, qui est intervenu en qualité d’expert indépendant 
afin de rendre un avis sur le caractère équitable pour les actionnaires du projet de 
restructuration financière de CGG pris dans son ensemble est disponible sur le site internet 
www.cgg.com. 

Les conclusions du rapport du cabinet Ledouble sont les suivantes : 

« À l’issue de nos travaux de valorisation du titre CGG et d’examen des conditions financières 
de l’Opération, menés dans une perspective de continuité de l’exploitation du Groupe CGG 
dans sa configuration actuelle, nous retenons plus particulièrement les points suivants 
concernant les Actionnaires : 

 L’Opération, qui permet de convertir en capital plus de 1,8 Md€ de dette, répond à un 
besoin immédiat de réduction du niveau d’endettement, indispensable à la poursuite de 
l’exploitation du Groupe. 

 La continuité d’exploitation du Groupe est conditionnée par : 

 une reprise de l’activité, associée à une amélioration de la rentabilité, 
conformément aux prévisions du Business Plan établi par la Direction, et 

 un refinancement ultérieur, au moins partiel, pour assurer notamment le 
remboursement in fine de la Dette Sécurisée non convertie, ainsi que des 
Nouvelles Obligations non-subordonnées de second rang à émettre. 

 Au regard de la fourchette de valeurs résultant de notre évaluation et de la 
subordination des Actionnaires qui les place après les Créanciers, il ressort que les 
Actionnaires perdraient potentiellement la totalité de leur investissement en l’absence 
de restructuration financière conditionnant la continuité de l’exploitation du Groupe. 

 Les prix de souscription de 3,12 € et de 10,26 € des Augmentations de Capital 
Réservées aux Créanciers, respectivement aux porteurs d’Obligations Senior et aux 
porteurs d’OCEANEs, extériorisent une prime par rapport à la valorisation multicritère 
de CGG. 

 Les Nouvelles Obligations soumises au droit de l’État de New York, à haut rendement, 
d’un montant de 375 M$, sont couplées à l’attribution de trois catégories de Bons de 
Souscription d’Actions d’un prix de souscription de 0,01 €, dont l’exercice accroît la 
dilution des Actionnaires de CGG ; l’ensemble des impacts de l’émission de ces 
Nouvelles Obligations a été pris en compte dans notre analyse de la situation 
patrimoniale des Actionnaires. 

 Si l’on se réfère aux bornes de valorisation de CGG, l’analyse du patrimoine des 
Actionnaires, avant et après la Restructuration, met en évidence que : 



 l’Actionnaire ne perd pas de patrimoine sur la base des valorisations de CGG 
postulant un risque d’exécution du Business Plan, et conduisant à des valeurs 
négatives de capitaux propres du Groupe avant Restructuration ;  

 la référence au cours de bourse, au 11 mai 2017, extériorise une perte, 
pouvant atteindre 60%, pour les Actionnaires, imputable au niveau élevé du 
cours par rapport à la valorisation intrinsèque de CGG. 

 L’augmentation de capital avec maintien du Droit Préférentiel de Souscription sous la 
forme d’émission d’Actions nouvelles assorties d’un Bon de Souscription d’Action, 
émises au prix de 1,56 €, fait apparaître une décote par rapport à la valorisation 
multicritère de CGG fondée sur le Business Plan établi par la Direction ; cette décote 
disparait en simulant un décalage dans la reprise de l’activité par rapport aux 
prévisions du Business Plan. Les Actionnaires ne souhaitant pas souscrire à cette 
augmentation de capital pourront céder leurs droits préférentiels de souscription. 

 Les Actionnaires se voient attribuer des Bons de Souscription d’Actions qui, bien 
qu’étant en dehors de la monnaie à ce jour, et dès lors exclus de nos analyses, 
disposent d’une longue période d’exercice. 

En considérant la situation actuelle et la valeur intrinsèque du Groupe, nous sommes d’avis 
que l’Opération prise dans son ensemble est équitable pour les Actionnaires de CGG. » 

*** 

Le présent communiqué ne constitue pas une offre de vente ou la recommandation d’une offre de souscription des 
titres et ne constitue pas une offre dans un quelconque pays dans lequel une telle offre, recommandation ou vente 
ferait l'objet de restrictions légales et règlementaires spécifiques. 

Les titres mentionnés dans le présent communiqué n'ont pas été et ne seront pas enregistrés aux Etats-Unis au titre 
du US Securities Act de 1933, tel que modifié (le "Securities Act"). Les titres ne pourront être vendus ou offerts aux 
Etats-Unis qu'au titre d'un régime d'exemption prévu par la procédure d’enregistrement du Securities Act. 

A propos de CGG : 

CGG (www.cgg.com) est un leader mondial de Géosciences entièrement intégré qui offre des compétences de 
premier plan en géologie, géophysique, caractérisation et développement de réservoirs à une base élargie de clients, 
principalement dans le secteur de l’exploration et de la production des hydrocarbures. Nos trois activités, 
Equipement, Acquisition et Géologie, Géophysique & Réservoir (GGR) interviennent sur l’ensemble de  la chaine de 
valeur  de l’exploration à la production des ressources naturelles. CGG emploie environ 5500 personnes dans le 
monde, animées par la Passion des Géosciences, pour apporter les meilleures solutions à nos clients.  

CGG est coté sur Euronext Paris SA (ISIN: 0013181864) et le New York Stock Exchange (sous la forme d’American 
Depositary Shares, NYSE: CGG). 
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