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COMPETENCES

YANN FRANCOIS ™ ET JOHANN LISSOWSKI (‘“‘) :

Alternext oul’acces ala B@urse pour les PME

Altemext, le marché encadré mais non réglementé, s'adresse d toutes les PME dela zone euro’ qut n'auraient pas: les moyens d'étre présentes surl’ Eurol'st.

Inspiré de I'Alternative Invest-
ment Market (AIM):de Londres,
Alternext bénéficie-de conditions
d'admission allégées mais instaure

-des obhgatlons d'information fi-_

nancidre & la charge des émetteurs
) etmetenplaoeunmécamsme de

protecuon des minoritdires, -
contraircment-au maiché ibré I

ouvxessportcsleﬂnmprocham.
- Ceé nouveau marché encadré mais

-pod " réglemienté (1) s’adressé A

toutes les PME de la zone euro qui
n'auraient’ pas les moyens d'étre
présentes sur- I'Eurolist- (liste
unique instaurée par Euronext re-
groupant les anciens premier, se-
cond et nouveau marchés) et.qui

- souhaitéraiéat fi€anmoins #'initro-
duire en Bourse.: -

, ‘exigence d'une transparence

. financidre,imposéed'émetteur, et

. d'un mécanisme de protection des-

minoritaires offre aux sociétés ins-
ctites sur ce nouveau segment un
cadre plus sécuris€ que sur le mar-
ch€ libre, sasceptible d'assurer la
liquidité de leurs titres: Ainsi, I'ad-
_ mission est subordonnée A une ou-
verture efféctive du capital d’au
moins 2,5 millions d’curos nécessi-
tantlarédaction etla diffusiond'un
prospectus visé-par PAutorité des
marchiés financiers (AMF). Deux
années de comptes, dont les der-
- niers certifiés, sont exigées au mo-
ment de l'nl\::ducuon. Ces condi-
tions sont ucoup plus souples
‘quie sur I'Eurolist. -

Autre moyen d'mtroductnon, A

beaucoup plus original : Alternext
est ouvert aux sociétés qui auront
effectué un placement préalable
d’'unmontant d’au moins 5 millions

d’euros auprds d’investisseurs qua-
1ifiés. Dans ce demier cas, seule la |

publication d'un-document &'in-

formation est cx:géc mais sans visa .

de FAMF.

" Protéger les actionnaires

Coté allégements, les sociétés ad-

mises sur ce nouveau marché n’au-

ront pas 'obligation de présenter
leurs comptes consolidés aux

normes internationales dites IFRS.

elles seront soumises &
des obligations d'information pé-
riodique ¢t devront rendre public
leur rapport annuel certifi€ accom-

~ pagné d'un rapport de gestion,

ainsi q’'un rapport. semestricl.

-Elles séroat; en revanche, dispen-
" -sées de la publication trimestrielle
~deleur chiffre d"affaires, etla direc-

tive Transparence qui relvera les
exigences d'information imposées
aux émetteurs de valeurs mobi-

iiémsuxl'Butolntnclanmpas

applicable. Ainsi; les obligations
d'information financidre sur Alter-
nextsont sensiblement allégées par

, mpponicellesrcqumaul’l:‘mo—
Bist.

Alternext attache cependant
uneattention toute pamcuhére Ala
protection des actionnaires et des
minoritaires. Ainsi, les obligations
du réglemeént général AMEF relatif

i l'information permanente (2) se-
‘ront applicables aux sociétés co-

tées s‘:ru Alternext et qui souhaite-
ront faire appel public & I'épargne.
Leur information se devra d’étie
« exacte, précise et sincére ».; Elles

" devront rendre publique toute in-
formation précise le concernant |

susceptible d’avoir une influence

‘ sensible sur le cours de leurs titres,

comme les franchissements de
seuils, Coté mmontatrc, Alternext
est-censé leur offrir-tn double mé-
canisine de protection-'sous la
forme d'une garantie de cours et
d'une offre- publique de Tetrait,
saps retrait obligatoire, qui seront

soumises au xéglcmcm général de-.

FAMF:

Assurerla fiquidité du marché

Mais I'uie des clefs du succds futur
d"Altemext repose sur sa capacité
4 pouvoir attirer le «private
equity », sans.lequel il deviendrait
plus difficile, pourles émetteurs,de
Ikever des fonds.. Disposant. déja

d'une procédure originale d’ad-

mission par le biais du placemeat
privé, laquelle offre, 3 terme, aux
investisseurs une porte de sortic
sur Alternext, 'adoption d’un sta-
tut fiscal pamalher en leur faveur,
semblable & celui déja en place sur
I'AIM dé¢ Londres, permettrait
d'assurer durablement la liquidité
de ce marché.

Ce statut pourrait &tre celui de
« jeune entreprise cotée », actuelle-
ment en cours-de négociation au-
pres des pouvoirs publics, qui per-
mettrait ‘notamment aux
investisseurs piésents au capital de
PME (3) cotées sur Alternext de

- bénéficier d’'une exonération to-
‘tale de Timpdt sur les plus-values

d@s lors que les titres c€dés ont été
acquis ou détenus au moment de
Fintroduction en Bourse, ou dans

les huit années suivant l'mtroduc-
- tion en Bourse, -

(*) Avocat assoa’é,

. cabinet Haarmmann Hemmelrath,
. (*%) Avocat & la cour,

cabinet Haanmann HemMah

. (1) Au sens de larticle
- L.421-1 du Code de comimerce.

(2) Livre II, titre II, chap. 11,

" section I du réglement
“général de 'AMF.
" (3) PME dé moins de

2.000 personutes et ayant -
enregistré un chiffre d’affaires
de moins de 150 millions

d’euros.



