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= L’encours global dumarché NEU CP et NEU MTN s’établita 335 Mds € en mai 2023 (+ 53,7 Mds € sur un an). Cette hausseest
imputable au segment NEU CP (+55,2 Mds € sur un an). Sur ce segment, les émetteurs financiers voienten particulier leurs
encours fortement progresser (+70,2 Mds € suran)alors queles encours sur les entités non financiéres restent stables a 64,2
Mds €. L'encours du segment NEU MTN diminue légerement de 1,3 Md € sur un an (-3,3%).

= Les émissions de NEU CP du secteur financier ontprogressésurlemois demai 2023, principalementsur les maturités courtes,
pour s’établira 118,5 Mds € contre 107 Mds € le mois précédent. Les émissions des entités non financieres seréduisent au
mois de mai 2023 pour atteindre 29,9 Mds € contre 35,7 Mds € en avril 2023, la baisse étant concentrée sur les maturités de
3 mois. L'encours pour cette catégorie progresselégerement a 64,2 Mds € en mai contre 62,2 Md € le mois précédent. Enfin,
les émissions du secteur public sereplient a nouveau a 6,7 Mds € en mai 2023 (aprés 10,8 Mds € en avril 2023).

= Les rendements a I’émission continuentleur remontée dans le contexte de resserrement monétaire en zone euro. Pour les
émetteurs financiers, les plus fortes hausses surun mois concernentlepilier 1 mois etle pilier 3 mois. Pour les émetteurs non
financiers, les hausses les plussignificatives sontobservées sur les piliers 6 mois et9 mois (relativement peu utilisés).

1. Vueglobale du marché

Encours (en milliardsd’euros) et variation en Emissions, rachats, tombées (Ech. G, Milliards €) et taux de réémission
glissementannuel (en %) (Ech. D, en %)
@Emissions © Rachats ® Tombees ®Taux de Réémission
Mai Avril Mai Var. (%) 200
2023 2023 2022
NEU CP 2946 3006 2394 230 -
Emetteurs financiers 2098 2133 1396 503
Emetteurs non financiers 64,2 62,2 64,2 -0,1
Emetteurs publics 137 17,7 288 -523 0
Organismes de titrisation 5,9 74 6,8 1,4
NEU MTN 405 401 418 33 1o
Emetteurs financiers 32,2 318 32,8 -1,6
Emetteurs non financiers 27 28 30 -82 -200 gt s s A
Emetteurs publics 55 55 6,1 -5,8 E 3 35 8 % g %’ § 2 % E 3 E
Organismes de titrisation 0,0 0,0 B L
Total 3350 340,6 281,3 19,1 w0 20z

Source : Banque de France

= L’encours global dumarché NEU CP/ NEU MTN progressede 19,1% sur une année glissante (+53,7 Mds €) pour atteindre
335 Mds € afin mai 2023. Cette hausse, exclusivementimputable au segment NEU CP avec une progressionde 23%, est
portée par I’activité des émetteurs financiers (+50,3 % sur un an). Mensuellement, le marché global diminuede 5,6 Mds
€ en mai 2023 aprés une augmentation nette +10,3 Mds € le mois précédent.

=  Surun an, I’évolution des encours NEU CP est contrastée en fonction des acteurs. Les émetteurs financiers voientleurs
encours fortement progresser (+70,2 Mds €) tandis que pour les émetteurs publics et les émetteurs non financiers,
I’encours s’estcontracté de respectivement 52,3% et 0,1%. Les émetteurs financiersreprésentent 71% des encours NEU
CP et les émetteurs non financiers21%.

= L’encours du marché NEU MTN (12% du marché global) a |égérement progressésurle mois de mai 2023 pour s’établir a
40,5 Mds € mais ressorten légere baissede 1,3 Md € sur une année glissante (-3,3%).

2. Emissions et encours des NEU CP par secteur et par maturité

Emetteurs financiers
Emissions par durée initiale (Ech. G.; Md€) et durée initiale moyenne (Ech. D ; Encours par durée initiale (Ech. G. ; Md€) et durée initiale moyenne (Ech. D ; Jours)
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= Les émissions dusecteur financier ontprogressé surle mois de mai 2023, s’établissanta 118,5 Mds € contre 107,3 Mds
€ sur mois précédent.

Contact : NEUCPMTN.REPORTING @banque-france.fr
Accés auxséries actuellement disponibles surle portail Webstat



mailto:NEUCPMTN.DATA@banque-france.fr
http://webstat.banque-france.fr/fr/browseSelection.do?node=DATASETS_TCN2

= La durée initiale moyenne des émissions diminue pour s’établira 59 jours en mai contre 65 jours en avril 2023, en lien
avec la haussedes émissions ayantdes durées initiales inférieures a troisjours (55,9 % des émissions en mai 2023 contre
47,6% en avril 2023).
= |’encours qui étaiten progression depuis fin ao(t 2022 s’est quelque peu contracté en mai 2023 pour atteindre 209,8
Mds € (- 3,5 Mds € par rapport a avril 2023). La maturité résiduelle moyenne est stable entre mai 2023 et le mois
précédent, a plus de 4 mois.
Emetteurs corporate
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= Les émissions du secteur non-financier (corporate) diminuent au mois de mai 2023 pour atteindre 29,9 Mds €, contre
35,7 Mds € en avril 2023. Cette réduction est, en particulier, liéea |a contraction des émissions a 3 mois (-6 Mds € entre
avril etmai 2023).

= |’encours continuesa progression en mai a 64,2 Mds € contre 62,2 Md € le mois précédent. La durée résiduelle moyenne
de I’encours secontracte a 60 jours contre 64 jours le mois précédent.

Emetteurs publics
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= Les émissions dusecteur public continuentde sereplier a 6,7 Mds € en mai 2023,aprés 10,8 Mds € en avril.La maturité
moyenne des émissions diminue fortement pour passerde 57 a 43 jours entre avril et mai 2023, ce qui s’expliqueparla
réduction des émissions a 1 mois (5,4 Mds € en avril 2023 versus 2,6 Mds € en mai 2023).

= Les encours reculent pour s’établir a 13,7 Mds € a fin mai contre 17,7 Mds € en avril 2023. Sur une année glissante, ils
accusent une baisse de 52,3%. La durée résiduelle moyenne de I’encours continue d’augmenter, passanta 89 jours en
mai 2023 aprés 80 jours enavril 2023.

3. Emissions et encoursdes NEUMTN par maturité

Emissions par duree initiale (Ech. G.; Md€) et duree initiale moyenne (Ech. D ; Encours par durée initiale (Ech. G. ; Md€) et durée initiale moyenne (Ech. D ;
Années) Années)
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= Les émissions de NEU MTN augmentent légerement en mai 2023 a 0,95 Md € contre 0,60 Md € en avril 2023, en lien
principalement avec I’'augmentation des émissions sur des durées initiales comprises entre 2 a 3 ans (0,51 Md € en mai
2023 versus 0,04 Md € en avril 2023).

= L['encours de NEU MTN s’éléve a 40,5 Mds € afinmai 2023, en |égére hausse par rapportau mois précédent mais en repli
de 3,3% surunan (41,8 Mds € d’encours en mai 2022). La durée résiduelle moyenne de I’encours évolue peu par rapport
aumois précédent et ressortlégérement inférieurea 4,5 années.



4. Evolution mensuelle destaux moyens des NEU CP et des maturités a I’émission

Emetteurs financiers

Taux moyens a l'émission en euros
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Volumes d'émissions (en milliards d'euros)
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En mai 2023, mois durant lequel les taux directeurs de la BCE ont été remontés de 25 pdb (prise d’effet le 10 mai), les
taux moyens a I’émission progressent sur |’ensemble des maturités. Les plus fortes hausses concernent le pilier 3 mois

(+18 pdb) et le pilier 1 mois (+18 pdb).

Les volumes d’émissions sur les piliers de 1 mois a 12 mois évoluent peu alors que les volumes sur le pilier 1 jour
progressent de fagon significative (+ 12 Mds € sur le mois de mai 2023).

Y

Dispersion des taux moyens! a I’émission des émetteurs financiers surle pilier de maturité 3 mois

La dispersion des taux moyens a |I’émission entre

Taux moyens & I'émission en euros par classe de notation en %
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Les taux moyens a |I’émission des corporate progressent sur tous les piliers de maturité en mai 2023, a I’exception du
pilier 12 mois (-3 pdb), la haussela plus importanteconcernantle pilier 6 mois (+28 pdb).

Les piliers 1 mois et 3 mois représentent toujours I’essentiel des volumes d’émissions mais connaissent des évolutions
différenciées. Alors que les émissions surlepilier 1 mois demeurent stablesa 11,4 Mds € en mai, on observe une forte
contraction des émissions sur lepilier 3 mois : elles passentde 10,2 Mds € en avril 2023 a 4,2 Mds € en mai 2023.

Dispersion des taux moyens a I’émission des émetteurs corporate sur le pilier de maturité 1 mois

La dispersion des taux moyens a |’émission
entre les différentes classes de notation
évolue peu entre avril et mai 2023,
demeurant autour de 30 pdb.

Taux moyens & I'émission en euros par classe de notation en %
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Les points aberrants ne sontpas représentés afin de privilégier la lisibilité des graphiques par dispersion des taux moyens.



