Bou rse

Une dizaine d'TPO pour le Marché libre

Aprés une honnéte récolte 2007, «compte tenu des circonstances», la Bourse bruxelloise des PME s’expose a de nouveaux défis.

e Marchélibred Euronext
Brussels a relativement
bien tiré son épingle dujeu
en 2007, estime Frédéricde
Laminne, le responsable desintro-
ductions sur ce segment.
Siellen’apuréitérer laremarqua-
ble performanceréaliséeau titre de
l'année antérieure, la «Bourse des
Propriétaires» a en effetvu son in-
dice - officieux - progresser deplus
de 8% laoule BEL20s'est contracté
deprésde 6%. « Sur deux ans, sa pro-
gression avoisineles 50% alors que
le BEL 20 doit se contenter de 16%»,
renchéritledirigeant.
Endeépitdune conjoncture moins
favorable qu'en 2006, pas moins de
six PME ontrejointle Marché libre
durant la période sous revue - Ice
Concept, SV Patrimonia, Eryplast,
MCLS, Oxbridge et Arpadis -, dont
les cours ont évolué de fagon assez
satisfaisantesi|'ontient compte du
contexte ambiant.
Un bémel simpose toutefois surla
question des volumes de transac-
tion, puisque malgré la reprise ob-
servée en décembre, ceux-ci ont
fondude 11,2%, 313 Smillionsd eu-
ros, alors que l'on recense au-
jourd hui vingt valeurs - ethientdt
vingt-deux- contre quatorze, douze
mois plus tot. Mais ce dérapage
n'estpasde nature i altérer son en-
thousiasme. «Bien que l'on ne
puisse évidemment pas extrapoler
la croissance des cours pour le futur,
cettetendance tend a prouver une
certaine efficience des marchés fi-
nanciers: les investisseurs qui ont
opté pour le Marché libre acceptent
une liguidité moindre, mais il s sont
récompenseés parun meilleur rende-
ment. On peut ajouter que les entre-
prises qui ont rejoint ce segment
sont encore, le plus souvent, de di-
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mension relat ivement modeste, et
qu'elles ne manguent pasdidées et
de projets susceptibles d'avoir cha-
cun un impact significatif sur cette
taille: elles béngficient donclogique-
ment d'un potentiel de croissance
pluséleve queles societes plus mi-
res et plus grandes cotées sur le mar-
chéréglementeés, explique-t-il.

Ce n'est donc pas un hasard si, &
linstar de 2006 svecReibel, c'est en-
core sur le Marche libre que l'on
trouvelavaleur quiasigné l'ander-
nierlaprogression la plus spectacu-
laire de toutes les corbeilles belges
d'actions. Le titrede larbitragiste
bruxellois Option Trading (OTC)
sest ainsi apprédé de 157%, et

méme de 167% sil onintégre le di-
vidende (10% net!) versé aux ac-
tionnaires en coursde période.

MENACES ET OPPORTUNITES

Lemoins quel 'on puisse affirmer,
c'est que 2008 ne se présente pas
sousles meilleurs auspices pour les
Boursesdelaplanéte. Le Marchéli-
bre bruxellois n'en connaitra pas
moins un début tomitruant,
puisquau terme d'offres publiques
initiales qui sont toujours en cours
alheure actuelle, deuwxnouvelles
waleurs rejoindront en principe sa
cote, en l'ocourrence Fixinox le 16
janwvier et BV Assurancesle 25.Cing
i six autres opérations ont déja été

annoncées. « Nous espérons enre-
gistrer une dizaine d'introductions
avant ia fin 2008», compléte notre
interlocuteur.

Le sentier promet toutefois d'étre
parsemé de peauxdebananes. On
songe auxrisqueslies adesdeérapa-
gestels que celui qu'on a connu en
2006 avecla faillite de ZNJ, ou au
déficit d information dont seren-
dent coupables plusieurs sociétés
cotées, attitudes qui se traduisent
par un désintérét quasi-total dela
part des investisseurs ; le fait que
les banques « retail» continuentde
snoberun « produits pourlesquel-
leselles n'éprouvent guére desym-
pathie pose également probléme.
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«Euronext se prometd étre particu-
lierement attentive a la qualite des
candidats alacotation- car le nau-
[frage d'un émetteur induit a tort
une méfiance a l'égard de l'ensem-
ble dumarché-, mais aussiace que
les sociétés cotéess'inspirent de ses
recommandationsen matiére d'in-
[formation, méme sielles n'ont pas
d'obligation spécifique dans ce do-
maine Enfin, une meilleure liqui-
dité sera également au centre de nos
préoccupations.  Des  mesures
concrétes seront dailiewrs prisesen
ce senss, confirme encore Frédéric
deLaminne (lireparailleurs).

Il pourrait aussi y avoirde belles op-
portunités i saisir. Les difficultés

Des mesures concrétes
pour promouvoir les PME cotées

Soucieuse d'animer quelque peu
desvelumes trop souventanémi-
ques - estd'ailleurs I'un des princi-
paux reproches adressés au Marché
libre et 3 Alternext -, |a direction
d'Euronext Bruxelles prépare une
sériedemesures visanta promaou-
voir «aussi bien les nouvelles intro-
ductions quela Tquidité du marché
secondaires .

Aunombre de neuf, ces priorités se
Esument comme suit:

P Une bonne coopération avec les
banquesderéseau pour faciliter la
transmission automatique des sous-
aiptians ;

P La publication, dans quelques se-
maines, d'une mise a jour du « Guide
du Marché Libres, en collaboration
avec lebureau d'avocats NautaDu-
tilh;

P La publicationd'un indice officiel
du Marché Libre de Bruxelles;
PL'amélioration de la liguiditédu
marché secandaire, n augmentant
le nambre de professionnelsinter-
venantdans le marché comme four-

actuelles du secteur bancaire, par
exemple, pourraient induire des
restrictions en matiére de crédit
awx PMEet, partant, indtercelles-ci
a explorer d'autres voies pour fi-
nancer leurs projets d investisse-
ment. Ledirigeant en convient vo-
lontiers. « Ce genre de scénario trés
réaliste plaide pour une solution
boursiére a deux niveaux : dune
part, les PME sous-capitalisées se-
ront davantage enclines a s'adresser
au Marché libre pour yleverlescapi-

nisseurs de liquidité;
 L'amélioration de la visibilité de la
liste des opérations en cours (offres
publiques initiales «IPOs etaug-
mentationde cpital) ;

P L'organisation, pour la troisigme
année conséautive, d'un grand évé-
nementa laBourse, pour pemettre
au public d'assistera des présenta-
tions d'émetteurs etde rencontrer
leurs dirigeants ;

P La création de fonds spécifiques
pemettant aux imvestisseurs d'ac-
quénrparcette voie un partefeville
diversifié de valeurs cotées sur le
Marché Libre;

P 'organisation deréunions re-
groupant les divers intervenants du
Marché Libre: émetteurs, conseil-
lers financiers, avocats,. .. afinde
détecter en permanence les possi-
bles amélicrations & apporter au
marché;

P La poursuite du démarchage des
PME attrayantes etsusceptibles
d'accélérer leur développementvia
une introduction en Bourse,

taux qu'elies peinent a obtenir de
leurs partenaires financiers tradi-
tionnel, mais en cutre, la cotation
contribuera aaméliorerleurs ratios
de soivabilité et a régenerer leur ca-
pacité d'endettement. La plupart
desentreprises cotées sur le Marché
libre dédarent dailleurs quefran-
chirce pasleur a genéralement per-
mis d'améliorer fortementles rela-
tions qu'elles entretiennent avec
leur banguiers. <>
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