L’évolution des places boursieres

«Euronext : une fusion basee
sur les marches domestiques»

Le modéle Euronext est particulierement adapté aux
spécificités de la Belgique qui compte de nombreuses
PME. Celles-ci bénéficieront d’une meilleure visibilité.

- QUE représente la création d’Euronext
pour la place de Bruxelles ?

La création d’Euronext constitue
une source d’opportunités, tant pour les
entreprises, que pour les investisseurs et
pour les bourses elles-mémes.

Tout d’abord, du coté des entre-
prises, force est de constater que depuis
quelques années, les consolidations
transfrontaliéres se multiplient et I'éco-
nomie s’est internationalisée a un
rythme accéléré.

Du c6té des investisseurs, I'interna-
tionalisation de la gestion des porte-
feuilles s’accentue. Les stratégies natio-
nales traditionnelles ont fait place a une
gestion sectorielle. En Europe, ces ten-
dances ont été accentuées et accélérées
par I'avénement de I'euro. Ceci fut en-
core plus vrai en Belgique, ou les porte-

«La segmentation des marchés
est congue de fagon a ce que,
outre les plus grosses
capitalisations et la nouvelle
économie, les PME

aient leur propre segment.»

feuilles étaient déja diversifiés interna-
tionalement. Des lors, le souhait de
changer la structure du marché était
probablement plus accentué en Belgique
que dans d’autres pays.

C’est ainsi que des que I'opportu-
nité d’une fusion s’est présentée, nous
avons voulu en étre un partenaire actif.
En outre, nous attachions beaucoup

d’'importance au mode de fusion : Euro-
next est une fusion basée sur les marchés
domestiques : cela signifie qu’il n’y a pas
de création de nouvelles frontieres, no-
tamment entre les blue chips et les
moyennes entreprises. La segmentation
des marchés est congue de fagon a ce
que, outre les plus grosses capitalisations
et la nouvelle économie, les PME aient
leur propre segment, ce qui leur don-
nera une visibilité particuliére. Il s'agit
donc bien d’'un modeéle qui correspond
a nos bhesoins, la Belgique étant un pays
comptant de nombreuses PME.

m QUEIS SONt les principaux points a
régler pour un bon fonctionnement ? De
nouveaux participants a cet accord sont-ils
indispensables ?

Maintenant que la fusion est effec-
tive depuis le 22 septembre dernier,
notre objectif consiste a continuer a li-
vrer ce que nous avons promis. Euro-
next est la premiére bourse a offrir la
chaine intégrée de services : de la cota-
tion et de la négociation de produits fi-
nanciers aux activités de compensation,
de réglement et de livraison.

Le trading sur Euronext aura lieu
sur un marché complétement intégré. A
cette fin, I'élaboration du rulebook com-
mun progresse bien. En cette matiére,
la coopération de nos trois autorités de
controle nationales est convenue. La
plate-forme unique NSC sera opération-
nelle a la fin du deuxiéme trimestre de
2001.

Toutefois, si les colts de transac-
tions boursiéres sont nettement plus éle-
vés en Europe qu’aux Etats-Unis, ce
n’est pas le fait des codts du trading,
mais bien de ceux du back-office, c’est-
a-dire, au niveau de la compensation et
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du réglement-livraison. C’est précisé-
ment sur ce point qu’Euronext joue ce
role de précurseur et pourra réduire les
codts.

Clearnet agira en qualité de contre-
partie centrale pour toutes les opérations
sur valeurs mobiliéres, obligations, pro-
duits dérivés et autres produits négociés
sur Euronext. Clearnet utilisera le sys-
teme Clearing 21.

Euroclear fournira tous les services
de réglement-livraison aux utilisateurs
d’Euronext. L’intégration des plates-
formes de réglement-livraison se tra-
duira par des avantages en matiere de
codts et d’efficacité pour les utilisateurs.

Euronext a I'ambition d’étre un
consolidateur sur le plan européen,
d’étre une bourse réellement paneuro-
péenne. Elle est caractérisée par sa
structure multi-juridictionnelle, de fa-
¢on a ce que toute bourse partageant sa
philosophie, puisse facilement y adhé-
rer. Son modéle permet notamment a
une société d'étre cotée dans son envi-
ronnement d’origine et de bénéficier
ensuite de la structure intégrée offerte.
Une vraie bourse internationale doit
fournir ses services dans I’environne-
ment du client.

= 65 difficultés technologiques peuvent-
elles étre facilement dépassées ?

La prochaine étape dans la réalisa-
tion technologique d’Euronext consis-
tera en la mise en place de la plate-
forme unique de négociation NSC pour
les opérations sur les marchés cash. Ce
sera chose faite a la fin du deuxiéme tri-
mestre de 2001. La plate-forme pour les
opérations sur les marchés dérivés sera
également désignée bientot.

Clearing 21 est le systéme de com-
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pensation dédié aux marchés cash et
aux marchés dérivés utilisé par Clear-
net, la contrepartie centrale. Le systeme
sera opérationnel dans le courant du
deuxieme semestre de 2001.

Pour faire face aux défis de la tech-
nologie, Euronext peut s'appuyer sur sa
filiale commune Atos-Euronext. C’est la
principale software house européenne
dans le domaine des systémes de négo-
ciation et de clearing servant prés de
vingt bourses dans le monde.

T irez-vous des enseignements de
I'introduction de Ubizen, I'une des
premiéres depuis la création d’Euronext ?

La société Ubizen, dont I'introduc-
tion a Euronext Bruxelles date du 28
septembre dernier, était non seulement
la premiére introduction & Bruxelles
apres la fusion, c’était aussi la premiére

«Euronext est caractérisee
par sa structure
multi-juridictionnelle.»

introduction d’une société belge cotée
sur Easdag. On peut espérer que d’autres
sociétés de la nouvelle économie suivront
cet exemple et choisiront Euronext pour
une cotation, ou elles trouveront une
plus grande visibilité qu’auparavant.
Elles s’y trouveront dans un environne-
ment avec d’autres sociétés opérant dans
le méme segment d’activités.

Le lancement annoncé de I'indice
Next Economy jouera certainement un
role de catalyseur sur ce plan. En effet,
ce segment groupera les sociétés appar-
tenant aux secteurs de la nouvelle éco-
nomie qui en plus seront soumises & une
série de criteres en matiére de publica-
tion de rapports en anglais, d’utilisation
de normes internationales de comptabi-
lité (IASC ou US GAAP), de publication
d’un certain nombre d’études d’ana-
lystes, etc.

En outre, le segment M-Prime ac-
cueillera les PME de secteurs plus tradi-
tionnels qui se seront toutefois égale-
ment soumises aux conditions décrites
ci-dessus. Afin d’accroitre leur visibilité,
Euronext organisera des campagnes de
marketing complémentaires. .
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