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Retour a la normale attendu pour les introductions en Bourse

Les annulations ou les reports d’opérations se sont multipliés depuis
P’été. Les placements privés prennent le pas sur ’appel public a
Pépargne.

L’année 2007 aura encore été une période record pour les introductions en Bourse. Mais les
turbulences financiéres de I'été étant passées par 13, 1a fin de 'année a été marquée par un net
ralentissement de I'activité. Au cours du quatriéme trimestre, 29 projets d’introductions en
Bourse ont été annulés ou reportés aux Etats-Unis, contre un seul pendant la méme période de
2006, et 20 I'ont été en Europe contre 2 'année précédente. Avec, d’emblée, un manque a
gagner significatif pour les opérateurs boursiers, dans la mesure o les introductions
constituent leur principal gagne-pain.

Avec la crise financiere, les investisseurs se sont laissé gagner par la frilosité. Et comme de
coutume en de telles circonstances, le secteur le plus affecté a été celui des petites et moyennes
capitalisations. Entre aofit et octobre 2007, aucune introduction en Bourse n’a été recensée sur
Alternext, le marché organisé mais non réglementé destiné aux PME. L’indice Small caps 90 a
perdu entre 10 % et 15 % de sa valeur sur les deux derniers mois de 'année. « On assiste a un
refroidissement certain de Uactivité, reconnait Martine Charbonnier, responsable du listing
chez Nyse Euronext. Les investisseurs anglo-saxons qui étaient venus ces derniéres années sur

le segment des valeurs moyennes se sont montrés plus sélectifs et ont préféré se recentrer sur
leur marché domestique. »

Le placement privé comme alternative

Autre raison invoquée, la survalorisation des introductions en Bourse. Avec les performances
records enregistrées par la Bourse au cours des trois derniéres années, les émetteurs se sont
senti pousser des ailes. « Bon nombre d'opérations ont été valorisées trop cher, estime Olivier
Garnier, associé fondateur de Bryan Garnier. Les émetteurs ont voulu fixer un prix au plus
haut de la fourchette, mais les investisseurs n’étaient plus préts a payer le prix fort. » Dans ces
conditions, si quelques introductions se sont bien passées, cela n’a pas été le cas pour la plupart
d’entre elles. « La moitié seulement des introductions en Bourse réalisées en 2007 sur
Fensemble d’Euronext est en territoire positif, et d peine plus d’un tiers de celles opérées sur
Alternext », observe Olivier Garnier.






