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La réglementation bénéficierait d'une évolution législative

Alterne.xt devrait être bientôt
tiré de }'ornière
. Un décret permettant
aux gérants d'investir
comme bon leur semble
sur ces valeurs devrait
paraître d'ici à la fin
de l'année.. Une aubaine pour
ce marché prometteur.

L e marché Alternext est sauvé.
Menacé par une réglementa-

tion contraignante imposant aux
gérants de portefeuil1es de ne pas
détenir plus de la % de leur fonds
en valeurs de marché non régle-
menté, contrainte dont Alternext
pâtissait au premier chef, il devrait
bénéficier d'une évolution législa-
tive d'ici à la fin de l'année. Et ce à
l'issue d'une consultation de place
(regroupant l'AMF, la FBF,
l'AFG, l'AFEI, Euronext et Mid-
dlenext) qui débute dès la se-
maine prochaine. .

Concrètement, les choses pour-
raient aller assez vite, la publica-
tion d'un décret suffisant à faire
évoluer l'article R214-2 du Code
monétaire et financier. Sa nou-
velle mouture serait déjà partielle-
ment rédigée, l'idée étant d'y rem-
placer le terme (1marché régle-
menté » par (1marché organisé .).
Donnant ainsi la possibilité aux
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gérants d'investir comme bon leur
semble sur les valeurs d'Alternext,
marché régulé, donc organisé.

Il était temps. Vu le succès ren-
contré par ce nouveau comparti-
ment de la cote, les gérants de la
dizaine de fonds communs de pla-
cements spécialisés sur Alternext
sont déjà investis au maxi-
mum. A l'occasion des intro-
ductions à venir, ils ne pourront
plus acquérir de nouvelles valeurs
Alternext en portefeuille sauf à
vendre celles qu'ils ont déjà pour
rester dans les limites du seuil de
la %. Des arbitrages qui de-
vraient peser lourdement sur les
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cours. Un risque que les respon-
sables de la place ont identifié de-
puis un bon moment et sur lequel
ils alertent Bercy régulièrement.
Et qui conduit aujourd'hui des
émetteurs comme Meilleurtaux à
organiser leur transfert d'Alter-
next vers le compartiment C
d'Eurolist.

Missions remplies. Il faut dire
qu'Alternext, dix-sept mois après
sa création, semble avoir large-
ment rempli ses missions. À savoir
attirer des entreprises de moyenne
taille, tous secteurs confondus, en
mal de fonds propres mais dispo-
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sant d'un fort potentiel de crois-
sance. Et, surtout, offi:ir un mar-
ché liquide susceptible de mettre
dans un schéma gagnant-gagnant
entrepreneurs et investisseurs.

L'étude d'Allegra Finance est à
ce titre révélatrice. Elle détail1e le
portrait type des entreprises co-
tées sur Alternext. Premier cons-
tat : tous les secteurs sont large-;-
ment représentés, les entreprises
Internet ne totalisant qu'environ
la % de la capitalisation boursière
totale (de 2,6 milliards d'euros au
1a octobre). De même, les valeurs
introduites ne doivent pas être
toutes prises pour des jeunes
pousses, l'âge moyen étant de
13,7 ans (la doyenne n'est autre
que la maison de maroquinerie
Lamarthe qui compte 58 ans...).

Symptomatique est également
la disparité des capitalisations, la
plus importante atteignant
127 millions d'euros (Céléos) et la
plus faible 9,7 mil1ions (Aquila).
On le voit, Alternext a donc réussi
à fédérer des entreprises fort diffé-
rentes mais qui ont trouvé leur pu-
blic si l'on en juge par l'évolution
de l'indice Alternext depUis le but
de l'année (+ 22 %). Reste à sa-
voir si la valorisation moyenne (le
PER 2006 atteint 35,5) ne va pas
pousser les gérants vers une sélec-
tivité plus accrue.

Pascale Besses-Bournard
et Bruno Segré
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