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Le séminaire du 6 mars 2010 comprend plusieurs cas pratiques qui devront être préparés par les étudiants à l’aide des textes fournis avant le cours.

CAS PRATIQUE n°1

Structure et acteurs des marchés financiers
Textes applicables
	Code monétaire et financier
	· Art. L.211-1 à L.211.5 (instruments financiers)

· Art. L.321-1 à L.321-3 (dispositions générales)

· Art. L.421-1 à L.423-1 (catégorie de marchés)

· Art. L.531-1 à L.550-5 (prestataires de services d’investissement)

· Art. L.621-1 à L.621-30 (AMF)

	RG AMF
	· Plan complet

	Euronext
	· Plan du Livre I - règles harmonisées 

· Plan du Livre II - règles non-harmonisées 

	Alternext
	· Règlementation


·  Un de vos clients, M. Groenland, est le principal dirigeant et actionnaire d’une société fabriquant des chocolats et des calissons bien connue dans le Sud de la France, la société Friandises de Provence. Cette société a connu une explosion de son activité, notamment aux États-Unis, depuis que certains scientifiques norvégiens ont découvert que les calissons avaient des vertus amincissantes (apparemment liées à la fleur d’oranger).

· Cette société souhaiterait donc ouvrir son capital à d’autres investisseurs afin de disposer des moyens financiers nécessaires à son développement.

· Une des solutions envisagées est la cotation en bourse de la société. Néanmoins, M. Groenland est assez réservé. Il souhaiterait en savoir un peu plus sur l’environnement boursier français avant de prendre une décision.

***

1.
M. Groenland vous demande également que vous lui expliquiez brièvement quelles sont les principales autorités boursières françaises et que vous lui résumiez leurs missions et leurs pouvoirs. Il ne comprend notamment pas bien les rôles respectifs de l’AMF et d’Euronext.

2.
M. Groenland vous demande aussi de lui brosser un rapide tableau des principaux marchés financiers français et de lui indiquer quels sont les textes régissant leur fonctionnement (notamment les offres publiques et les introductions en bourse).
3. 
En outre, M. Groenland a entendu dire qu'il fallait recourir à un prestataire de services d'investissements pour pouvoir effectuer des opérations sur un marché réglementé (par exemple, un achat d'actions). Que pouvez-vous lui dire à ce sujet ? 
CAS PRATIQUE n°2
Introduction en bourse

Textes applicables
	Droit communautaire
	· Directive 2003/71/CE du parlement européen et du conseil du 4 novembre 2003 concernant le prospectus à publier en cas d’offre au public de valeurs mobilières ou d’admission de valeurs mobilières à la négociation (fournie)

· Règlement (CE) n° 809/2004 de la Commission du 29 avril 2004 mettant en œuvre la directive 2003/71/CE (fourni)

	Ordonnance
	· Ordonnance n°2009-80 du 22 janvier 2009 relative à l’appel public à l’épargne


· M. Groenland vous recontacte une année à peine après l’ouverture du capital de Friandises de Provence à certains investisseurs privés afin de vous faire part de ses intentions d’introduire la société en bourse. 

· Le groupe a en effet besoin de fonds supplémentaires en vue de financer son développement dans d’autres activités (boissons à base de plantes et produits régionaux) et dans d’autres régions du monde (notamment en Asie où la Provence est particulièrement à la mode en ce moment). Il vous apprend que les investisseurs entrés au capital de Friandises de Provence souhaiteraient céder tout ou partie de leur participation au sein de la société en raison des difficultés sur le marché du crédit.

· Hésitant entre une introduction au compartiment C d’Eurolist, sur Alternext ou au Marché libre, M. Groenland vous pose les questions suivantes à ce sujet.

***

1.
M. Groenland souhaiterait connaître les principales conditions à la cotation de Friandises de Provence sur Eurolist, Alternext et le Marché libre.

2.
Ayant finalement choisi d’introduire Friandises de Provence sur le compartiment C d’Eurolist, M. Groenland souhaiterait connaître les grandes étapes de l’opération et les principaux documents à rédiger.

3.
Il souhaiterait également savoir quels seront ses principaux interlocuteurs ainsi que leur rôle dans le cadre de l’opération.
4.
Enfin, M. Groenland s’est rendu sans vous à une réunion avec ses banquiers afin de discuter de la structure de l’opération. Grave erreur. Il vous dit ne pas avoir compris grand-chose lors de cette réunion. On lui a notamment parlé d’OPO, de placement privé, de « partie retail » de l’introduction et de roadshow. Pouvez-vous lui expliquer la signification de ces termes.
CAS PRATIQUE n°3

Manquement et délit d’initiés
Textes applicables

	Code monétaire et financier
	· Art. L 465-1 à L. 465-3 (Délit d’initié)

	Règlement général de l’AMF
	· Livre VI – Abus de Marché : opérations d’initiés et manipulations de marché – Art. 611-1, 621-1, 622-1 et 622-2 (fourni)


· La société Traditions de Bretagne a été constituée au début du siècle par la famille Korrigan puis a été introduite en bourse au début des années 1970. La famille Korrigan en assure toujours la direction et détient environ 25% du capital et environ 35% des droits de vote. 

· Votre client, M. Korrigan, vient vous voir car il a reçu une déclaration de franchissement de seuil de Flibustier Capital indiquant une participation de plus de 5% du capital et des droits de vote de la société Traditions de Bretagne. 

· M. Korrigan a rencontré Flibustier Capital afin de discuter de différents sujets tels que la gouvernance de la société et les perspectives financières de la société Traditions de Bretagne.

· Il vous informe que les résultats du dernier semestre de Traditions de Bretagne seront publiés dans une semaine.
***
1. Flibustier Capital vient de le rappeler afin de lui demander s’ils avaient toujours le droit d’intervenir sur le marché compte tenu des discussions intervenues. M. Korrigan voudrait avoir votre avis à ce sujet. Que pouvez-vous lui dire ? Quelles questions devez-vous lui poser pour répondre précisément à sa question ?

2. M. Korrigan vous informe également que, comme chaque année, son fils majeur qui ne vit pas chez lui a investi tout l’argent qu’il a reçu à son anniversaire en actions de Traditions de Bretagne. Il a ainsi acheté des actions il y a deux jours. Quelles peuvent être les conséquences de cette acquisition en matière d’infraction boursière ?
CAS PRATIQUE N°4

Offres Publiques 
Textes applicables
	Code de commerce
	· Art. L. 233-7, L. 233-9, L. 233-14, L. 247-2-1 (franchissement de seuil et déclaration d’intentions)

· Art. L. 233-2 et s. (offres publiques)

	Code monétaire et financier
	· Art. L.621-14 et L. 621-15 

· Art. L. 433-1 et s. (offres publiques)

	AMF
	· RG art. 223-11 à 223-18 (franchissement de seuil, déclaration d’intentions, pacte) 

· RG art. 231-1 et s. (offres publiques) 

· RG art. 261-1 et s. (expertise indépendante)  


· Les directions générales des sociétés La Rabasse et Le Mulot ont discuté d’un possible rapprochement de ces deux sociétés. Mais les négociations qui durent depuis plusieurs jours se sont soldées par un échec cinglant. 

· La société Le Mulot décide alors de déclencher les hostilités. Le 25 février 2010, l’AMF annonce le dépôt par la banque Lézard Frères, agissant au nom et pour le compte de Le Mulot, d’une offre publique d’achat portant sur l’intégralité des actions de La Rabasse. L’offre est assortie d’une condition de seuil : l’offre n’aura une suite positive que si plus de 50% des actions sont apportés à l’offre. 

· Vous recevez un appel de Monsieur Racine, directeur général de La Rabasse, qui vous informe que vous êtes attendus à partir de 18 heures pour une réunion avec l’équipe de direction de La Rabasse au sujet de cette offre publique. Seront traités à l’occasion de cette réunion uniquement des sujets juridiques. Monsieur Racine vous informe que vous serez notamment interrogé sur les sujets suivants.
***
1.
Quelle sera la documentation à préparer par l’initiateur, Le Mulot ? La société cible, La Rabasse, devra-t-elle également préparer une documentation particulière dans le cadre de l’offre publique lancée par Le Mulot ?

2.
Combien de temps devra durer l’offre publique et quelles seront les grandes étapes du calendrier ?

3.
Monsieur Racine vous informe que l’équipe dirigeante trouve que le prix proposé par Le Mulot dans son offre publique, bien que supérieur aux cours de bourse des 3 derniers mois, sous-évalue considérablement la valeur de La Rabasse. L’AMF a-t-elle un rôle à jouer par rapport au prix proposé par l’initiateur ? 

4.
Pourquoi l’offre a-t-elle déposée par une banque et quel est le rôle de cette banque et sa responsabilité au titre de l’offre. La société La Rabasse devra-t-elle également désigner une banque ? 
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