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			Olivier Coispeau

			Olivier Coispeau est spécialisé en finance et en stratégie industrielle – en particulier l’accélération de croissance par acquisition. Il a conseillé au cours de sa carrière de banquier d’affaires et de conseil en stratégie de nombreux gouvernements, fonds d’investissement et dirigeants d’entreprises internationales sur des problématiques de cotation boursière, de privatisation, de rapprochement ou d’ingénierie financière complexe. Il partage son temps entre l’Europe et la Chine.

			Il a été formé à Stanford University (SEP), Paris IX-Dauphine et Sciences Po Paris. Il est aussi diplômé du CFAF, le Centre Français d’Analyse Financière. Il est l’auteur de plusieurs ouvrages chez SEFI et a publié de nombreux articles.

		

	
		
			Avant-Propos

			La fin de l’histoire ? 

			Comme pour accompagner la majorité de ce petit ouvrage né de nuits d’insomnie à Wall Street dans le milieu des années 90, Le Monde du 4 septembre 2012 titrait « La fin de la Bourse de Paris ? » traduisant ainsi un malaise grandissant des acteurs parisiens : « La Bourse de Paris n’intervient plus que pour quelque 6 % dans le financement des entreprises … contre 40 % en 2008 ». Même funeste constat dans le rapport du Comité d’orientation stratégique (COS) PME-ETI de NYSE Euronext : « Depuis la crise, les marchés financiers sont devenus, pour [ les PME-ETI ] davantage une source d’aléa ou de coût qu’un moyen de financement ».

			L’année 2012, agitée sur les marchés financiers européens, a été marquée par des tentatives de résolution de la crise monétaire de l’euro et des dettes souveraines. Mais l’inquiétude reste forte quant au niveau de croissance possible en Europe, à la montée du chômage, tout particulièrement celui des jeunes et des plus de 50 ans et aux nécessaires réformes structurelles de nos économies européennes pour retrouver des finances publiques assainies, sans pour autant tomber dans un austérisme mortifère. Exercice difficile.

			Aux États-Unis, où la thérapie est plus souple et plus homogène, l’économie a recommencé à créer des emplois. La fin de l’année 2012 a néanmoins été rythmée par d’âpres discussions budgétaires entre les camps Démocrates et Républicains pour éviter l’impensable risque de « Fiscal Cliff ». 

			La consolidation des centres financiers internationaux nécessite que l’Europe continue à se doter de marchés surs, attractifs, forts et mieux intégrés pour maintenir son statut international face à la poussée d’économies émergentes en croissance toujours soutenue. Les consolidations à venir montrent bien que comme dans bien d’autres industries, il n’est plus possible de gagner en ordre dispersé. Il faut cependant avoir les idées claires sur le rôle que nous voulons y jouer et jeter dans la bataille nos meilleurs atouts.

			Les marchés financiers, tant à travers leurs infrastructures que leur talents, resteront pour longtemps encore, l’une des clés de voute de l’économie mondiale, pour autant qu’une finance plus éthique et plus responsable poursuive son émergence. Sans fatalité, ni naïveté, une nouvelle page de la finance européenne doit s’ouvrir avec cette sortie de crise que nous appelons tous de nos vœux.  

			L’histoire des « cœurs » montre que la formation des centres financiers internationaux depuis l’émergence de Venise en 1381, nécessite un leadership visionnaire, une stratégie claire, une constance dans l’excellence capable de triompher de l’adversité. La tenue de la bourse de Paris et de ses acteurs durant la crise a montré que nous avons toujours les moyens d’y apporter une contribution décisive. La performance ne vient pas sans effort, il faut nous « prendre au mot » et continuer à y travailler sans relâche.

			Olivier Coispeau

			Shanghai, le 19 mars 2013

		

	
		
		

		
		

		
			
			

		

		
		

		
			
			

		

		
		

		
			
			

		

		
		

		
			
			

		

		
			
			

		

		
		

	
		
			
			

		

		
			- A -

			A (règle) n.f.

			La règle A définit une modalité de placement privé aux Etats-Unis.

			À cheval loc.

			Position d’un investisseur à l’achat et à la vente sur une même valeur. Cette position longue et courte simultanée peut se transformer en straddle (ou anciennement stellage).

			À cours limité loc.

			Se dit d’un ordre comportant une fourchette : un prix minimum à la vente et un prix maximum à l’achat. Un tel ordre n’est pas exécuté tant que le cours n’est pas inférieur à sa limite pour l’achat ou supérieur à sa limite pour la vente. Il permet de bien contrôler le prix d’exécution, mais non les quantités. Son exécution peut être partielle.

			À cours touché loc.

			Se dit d’un ordre exécuté au cours correspondant à la limite de prix du donneur d’ordre.

			À déclenchement loc.

			Type d’ordre permettant à un investisseur d’acheter ou de vendre à partir d’un cours donné. Il protège contre d’éventuels renversements de tendance. Il y a deux types d’ordres à déclenchement : un ordre « à seuil de déclenchement » qui comporte une seule limite de prix à partir de laquelle il devient un ordre « à tout prix » et un ordre « à plage de déclenchement » qui comporte une fourchette de prix qui fixe le maximum à ne pas dépasser en cas d’achat et le minimum en cas de vente.

			À la barre loc.

			Type de rachat ou de reprise d’entreprise, effectué à la barre du Tribunal de Commerce. Ce rachat fait suite à une mise en cessation de paiement de l’entreprise. La transmission s’effectue donc par voie judiciaire.

			À la monnaie loc.

			Se dit d’une option dont le prix d’exercice est égal au cours du sous-jacent. Il n’est pas intéressant d’exercer ce type d’option. L’option est dite « à parité » lorsque le prix d’exercice est proche du cours du sous-jacent.

			À meilleure limite loc.

			Se dit d’un ordre ne fixant pas de limite absolue de prix. Il permet d’obtenir le meilleur prix en séance sans permettre la maîtrise absolue du prix. Il est automatiquement transformé par le système de cotation en ordre «à cours limité». À l’ouverture, il devient « à cours limité » au cours d’ouverture, et en séance, il devient « à cours limité » au prix de la meilleure offre de sens inverse non encore exécutée.

			À parité loc.

			Voir À la monnaie

			À plage de déclenchement loc.

			Se dit d’un ordre qui comporte une fourchette de prix. À l’achat, la première limite fixe le cours à partir duquel et au-dessus duquel l’ordre d’achat est exécutable. La deuxième limite fixe le cours maximum d’achat de l’investisseur. À la vente, la première limite fixe le cours à partir duquel et au-dessous duquel l’ordre de vente est exécutable. La deuxième limite fixe le cours minimum de vente de l’investisseur.

			À seuil de déclenchement loc.

			Un ordre est nommé « à seuil de déclenchement » lorsqu’il a une limite de prix unique à partir de laquelle il se transforme en ordre « au marché ». À l’achat, au cours fixé et au-dessus de ce cours. À la vente, au cours fixé et en dessous de ce cours. Il est exécuté en privilégiant les volumes au maximum des titres disponibles à l’intérieur des seuils de réservation mais ne permet pas de maîtriser le prix de la transaction.

			A/A n.m.

			Bonne notation d’une agence spécialisée qui est accordée à une entreprise dont la structure financière est solide et dont la croissance attendue est raisonnablement prévisible. Cette note offre à de futurs créanciers une bonne sécurité et constitue un gage de qualité pour l’ensemble de la communauté financière.

			AA/Aa/A1 n.m.

			Très bonne notation d’une agence spécialisée qui est accordée à une entreprise dont la structure financière est de qualité et dont la croissance attendue est prévisible, stable et profitable. Cette note offre à de futurs créanciers une indication de bonne sécurité et constitue une référence pour l’ensemble de la communauté financière.

			AAA/Aaa n.m.

			Meilleure notation d’une agence spécialisée qui est accordée à une entreprise dont la structure financière est de grande qualité (bonne couverture des dettes financières) et dont la croissance attendue du chiffre d’affaires et des cash-flows est exceptionnellement régulière. Cette note offre à de futurs créanciers une grande sécurité et constitue une référence pour l’ensemble de la communauté financière. 

			Exemple : la Banque Mondiale (IBRD) et la Caisse Autonome de Refinancement (CAR) sont des établissements financiers ayant une notation triple A.

			ABACQ abrév.

			sigle de Action à bon d’acquisition

			Voir ABSA

			Action dont le bon est généralement détachable et coté séparément. Son association à une émission d’actions nouvelles est destinée à envoyer un signal positif sur le potentiel que recèle l’entreprise à terme. Cet instrument est moins utilisé que l’ABSA.

			Abandon n.m.

			Décision de l’acheteur d’un contrat optionnel de ne pas exercer son option (vente ou achat) à la date d’expiration du contrat.

			Abandon de créance n.m.

			Voir Clause de retour à meilleure fortune.

			Annulation de la dette d’un débiteur, généralement en raison de la faiblesse de sa situation financière, pour lui permettre de poursuivre son activité. Cet abandon se traduit pour le créancier par le constat d’une perte exceptionnelle dans ses livres. Un abandon de créance peut être assorti d’une clause de remboursement conditionnelle du créancier en cas de retour à meilleure fortune du débiteur.

			Abandon de prime n.m.

			Acte par lequel un acheteur d’options sur les marchés financiers renonce à lever ses titres ou son contrat en abandonnant ou en payant une prime. Il est à noter que le marché des primes n’existe plus en France.

			Abattement n.m.

			Avantage fiscal consenti sur une fraction des revenus provenant, par exemple, de valeurs mobilières françaises : dividendes d’actions éligibles, intérêts d’emprunts ou d’obligations avec crédit d’impôt éventuel. Les conditions de cet avantage fiscal sont éventuellement modifiées - et votées - chaque année en France dans la Loi de finances. Il s’applique aux revenus bruts, c’est-à-dire aux revenus nets majorés de l’avoir fiscal. Les revenus d’actions (dividendes) bénéficient d’un abattement fiscal commun. En dessous d’un seuil défini, les montants perçus ne sont pas taxés.

			Abondement n.m.

			Versement par un employeur d’une contribution financière en complément d’une épargne financière des salariés sur un plan d’épargne d’entreprise bloqué pendant 5 ans, sauf cas légaux de déblocage anticipé. Il ne peut dépasser le triple des versements du salarié et il est plafonné actuellement à 2 500 euros par an.

			Abondement de gisement n.m.

			Augmentation du nombre des obligations composant un gisement sur le Matif. Elles servent à livrer un physique en cas de livraison d’un futur notionnel au terme du contrat.

			Abri fiscal n.m.

			Véhicule de placement ou placement qui permet à un investisseur d’obtenir des crédits d’impôt, un report d’impôt ou un autre avantage fiscal.

			ABS abrév.ou abrév.angl.

			sigle de Abus de bien social ou de Asset Back Securities

			1. Abus de bien social : détournements d’actifs ou de revenus de la société à des fins directes ou indirectes d’enrichissement personnel ou d’octroi d’avantage indu. 

			2. Asset Back Securities. Titres représentatifs de prêts immobiliers regroupés en pool, vendus ensuite sous leur nouvelle appellation sur le marché. Les ABS permettent ainsi de donner une liquidité à des actifs immobiliers habituellement peu liquides. La crise des subprimes a montré la grande difficulté à en comprendre les composantes et les risques.

			ABSA abrév.

			sigle de Action à bon de souscription d’action

			Produit financier permettant de jeter, grâce au BSA (Bon de souscription d’action), les bases d’une future augmentation de capital à laquelle les souscripteurs de l’ABSA pourront souscrire à des conditions généralement attractives si les résultats de l’entreprise sont conformes aux prévisions. Parfois, les résultats de l’émetteur chutent et la valeur du bon de souscription est nulle. La valeur du bon se calcule en utilisant les modèles de type Black & Scholes comme pour une option. Les deux produits financiers, l’action et le bon, sont habituellement détachables et cotés séparément.

			ABSAR abrév.

			sigle de Action à bon de souscription (d’action) remboursable

			Les deux produits financiers sont cotés séparément. Ce produit financier permet de jeter grâce au BSAR (Bon de souscription d’action remboursable) les bases d’une future augmentation de capital à laquelle les souscripteurs de l’ABSAR pourront souscrire à des conditions attractives si les résultats de l’émetteur sont conformes aux prévisions. Parfois, le cours de l’action chute ce qui entraîne une valorisation théoriquement nulle du bon si celui-ci n’était pas remboursable. Les détenteurs du bon pourront toucher au moins la valeur de remboursement qui constitue un plancher. Si l’entreprise devient insolvable, la valeur du bon est alors nulle.

			ABSEANE abrév.

			sigle de Action à bons de souscription et/ou d’acquisition d’actions nouvelles ou existantes

			ABSOCA abrév.

			sigle de Action à bon de souscription d’obligation convertible en action

			L’action et le bon de souscription sont habituellement cotés séparément. Cet instrument comprend trois titres : une action, un bon de souscription d’obligation et une option de conversion de l’obligation en action sous certaines conditions.

			Absorber v.t.

			1. Pour un marché financier, écouler un certain volume quotidien de titres ou de valeurs de placement. Tout émetteur de titres doit, préalablement au lancement de l’opération, s’interroger sur la capacité du marché à absorber l’émission qu’il projette. 

			2. Pour une entreprise, en acquérir une autre et en prendre totalement le contrôle pour compléter ses activités. L’absorbante peut rémunérer les actionnaires de l’absorbée par émission d’actions nouvelles ou en espèces avant de fusionner.

			Absorption-fusion n.f.

			Opération par laquelle une société intègre dans sa structure industrielle et financière une autre entreprise. Cette acquisition peut être financée par une émission d’actions nouvelles, par une dette financière ou une cession d’actifs non stratégiques chez l’acquéreur.

			Abstention n.f.

			Pour un émetteur, non intervention sur ses propres titres dans les quinze jours précédant la date à laquelle ses comptes sont rendus publics, en application de l’article 8 du règlement n° 90-04 modifié de l’AMF relatif à l’établissement des cours. Les sociétés dans cette situation qui souhaitent intervenir sur le marché de leur titre dans le cadre de leur programme de rachat d’actions doivent, par communiqué, anticiper cette publication. Dans le cas où ces comptes n’auraient pas encore été arrêtés par le conseil d’administration ou le directoire, ils doivent être présentés comme provisoires.

			Abus de droit n.m.

			Opération financière délictueuse ayant pour objectif de détourner la législation fiscale en vigueur à des fins d’enrichissement individuel ou collectif. Les promoteurs et les acheteurs de « fonds turbos » dont la principale vocation était de « fabriquer » des crédits d’impôt permettant d’absorber des plus-values réalisées sur le marché financier se sont ainsi fréquemment fait redresser.

			Abus de majorité n.m.

			Décision de gestion délictueuse prise au sein d’une société dans le seul but de favoriser les actionnaires majoritaires au détriment des autres actionnaires. Cette situation peut se trouver aggravée si les actionnaires majoritaires sont également dirigeants de droit ou de fait de l’entreprise. L’étude des conséquences de ce type d’asymétrie d’intérêt entre actionnaires – dirigeants majoritaires et autres actionnaires - a fait l’objet de recherches abondantes dans la littérature financière. Ces actions visant à privilégier une catégorie d’actionnaires au détriment d’une autre constituent un délit réprimé par les autorités de marché et par les tribunaux.

			Abus de minorité n.m.

			Cas rare de blocage abusif de toute décision par les actionnaires minoritaires soit par l’intermédiaire d’une minorité de blocage, soit par un pacte d’actionnaire. Si ce blocage conduit la société au dépôt de bilan, la responsabilité des minoritaires peut être mise en cause surtout si la manœuvre n’a d’autre objet que de favoriser une reprise à vil prix.

			Exemple : Recapitalisation d’une société en difficulté.

			Abus de pouvoir n.m.

			Délit commis lorsque les dirigeants d’une entreprise ont, de mauvaise foi, fait des pouvoirs qu’ils possédaient ou des voix dont ils disposaient en cette qualité, un usage qu’ils savaient contraire aux intérêts de la société et de ses actionnaires notamment en vue de satisfaire des intérêts personnels. La multiplication des pratiques de gouvernance d’entreprise a notamment pour objet d’éviter ce type de problème.

			Abus de recapitalisation n.m.

			Délit consistant, pour une société, à aider matériellement toute personne, de quelque manière que ce soit, à souscrire les actions que la société est amenée à émettre. Une telle situation conduit à favoriser les nouveaux actionnaires au détriment des anciens.

			ACAVI n.m.

			sigle de Contrat à capital variable immobilier

			Contrat stipulant que l’épargne du souscripteur est indexée sur l’évolution d’un patrimoine pierre-papier (SCI ou SCPI). Les ACAVI appartiennent à la catégorie des unités de compte.

			Acceptation n.f.

			1. Signature figurant sur une lettre de change et matérialisant l’engagement irrévocable du tiré à en payer le montant à une échéance convenue. Elle peut être donnée par un particulier, une entreprise ou un établissement financier. 

			2. Accord écrit donné par le bénéficiaire d’un contrat d’assurance à la désignation faite en sa faveur par le souscripteur de ce contrat. Cet accord retire au souscripteur la libre disposition de son contrat et sa faculté d’en demander le rachat ou de solliciter une avance sans l’accord écrit du bénéficiaire.

			Accompagner v.t.

			Voir Anticiper

			Suivre une tendance sur le marché : à la hausse en achetant des titres, à la baisse en cédant des titres. Contraire d’anticiper sur un marché, comportement qui peut, à l’inverse, avoir pour effet de devancer une tendance à l’achat ou à la vente.

			Accords de Brême n.pr.

			Accords signés lors du Sommet de Brême en juillet 1978 entre les membres de la Communauté Européenne réunis en vue de constituer les bases du futur Système monétaire européen. Le résultat le plus immédiat du sommet fut la création de l’ECU. Initialement conçu comme un actif de réserve comparable aux droits de tirage spéciaux émis par le FMI en 1970, l’ECU a cessé d’exister en 1999. Son successeur l’euro est devenu la monnaie unique dans la Zone euro au 1er janvier 2002.

			Accréditif adj.subst.

			Sous-entendu « accord accréditif »

			Accord donné par le siège d’un établissement financier pour qu’un de ses clients puisse retirer des fonds ou bénéficier d’un prêt.

			Accumuler v.t.

			Acheter des titres sur plusieurs séances de bourse pour constituer une ligne significative d’un titre particulier. Une accumulation de titres dans une même main pendant plusieurs séances peut aussi constituer l’indice d’une opération de ramassage pouvant déboucher sur une prise de participation significative faisant l’objet d’une déclaration de franchissement de seuils, voire sur une offre publique d’achat.

			ACG abrév.

			Voir Adhérent Compensateur Général

			Achat à découvert n.m.

			Opération spéculative d’achat de titres sur le règlement mensuel sans les recevoir immédiatement sur un marché à terme. Au plus tard à la date d’échéance du contrat (liquidation), la position est soldée par une vente de titres sur le marché ou reportée. Les opérations à découvert ne requièrent pas le versement d’une contre-valeur égale à la somme des titres engagés, ce qui permet de bénéficier d’un effet de levier sur les capitaux utilisés.

			Achat à moyen terme n.m.

			Achat recommandé d’un titre ne présentant pas de potentiel de hausse très élevé à court terme. Cette recommandation présente dans sa formulation une incertitude sur le timing de l’achat. Elle n’est pas forcément d’une grande utilité, sauf d’indiquer que la valeur est à surveiller.

			Achat à terme n.m.

			Achat de titres sans les recevoir immédiatement sur le premier marché de la bourse de Paris. Au plus tard à la date d’échéance de liquidation, la position est soldée par livraison de titres sur le marché ou reportée jusqu’à la prochaine date de liquidation.

			Achat de fond de portefeuille n.m.

			Achat conseillé d’un titre représentant un investissement de qualité à moyen terme qui doit faire aussi bien ou mieux que l’indice sur une période de référence. Les valeurs de fond de portefeuille sont en général appelées blue chips.

			Achat fort n.m.

			Recommandation boursière des analystes financiers se Achat clairement recommandé par les analystes financiers traduisant par un clair signal d’achat de la valeur. C’est souvent un signal de hausse d’un titre.

			Achat pour compte propre n.m.

			Achat de titres sur fonds propres. Ces opérations sont strictement réglementées afin d’éviter que les clients puissent être victimes de manipulation de cours. Les achats pour compte propre d’un établissement peuvent se transformer en gestion de position spéculative pour compte propre et engloutir la totalité de la société comme ce fut le cas de la banque anglaise Barings en 1995. L’ensemble de ces positions fait désormais l’objet d’une surveillance particulièrement attentive en temps réel.

			Achat programmé n.m.

			Programme d’investissement automatique - parfois manuel - en actions ou en titres. Cette méthode permet d’investir en bourse dans la durée sur la base de critères pré-définis.

			Achat spéculatif n.m.

			Achat recommandé présentant un risque quant à la réalisation d’événements susceptibles de changer le cours normal de la vie de la société (OPA, contrat commercial important, alliance...) et susceptibles d’avoir un effet positif sur le cours. Le marché anticipe – parfois trop, parfois insuffisamment – cette probabilité de croissance et le potentiel de hausse du titre est élevé. En cas de déception du marché, le titre risque de faire l’objet d’une violente correction à la baisse.

			Achat sur marge n.m.

			Achat permettant d’utiliser le levier de l’achat à découvert pour acquérir des titres sans détenir les liquidités suffisantes pour les payer au comptant. Un dépôt de garantie sert à couvrir les éventuelles pertes entre le cours d’achat et le cours du titre sur le marché. Si le dépôt n’est pas suffisant, l’intermédiaire peut décider de solder immédiatement la position pour se couvrir.

			Achat sur réaction n.m.

			1. Recommandation signifiant en pratique qu’il est encore trop tôt pour acheter et qu’un potentiel de baisse du titre existe. Son ampleur n’est généralement pas précisée. Cette recommandation traduit dans les faits une certaine incertitude sur l’évolution du titre. 

			2. Il est aussi possible que des facteurs techniques soient clairement identifiés (débouclage de position, gestion de paniers…) et qu’un opérateur puisse profiter d’une baisse momentanée du titre pour s’y intéresser. Cette fenêtre est en général très limitée dans le temps.

			Achat sur repli n.m.

			Voir Achat à réaction

			Acheter à découvert v.t.

			Voir Achat à découvert

			Acheter au son du canon loc.verb.

			Acheter à contre-courant du marché alors que les mauvaises nouvelles s’accumulent sur un titre. Ce type de comportement s’apparente aux comportements boursiers dits d’opinion contraire.

			Acheté-vendu n.m.

			Achat-vente simultané d’une valeur mobilière au même cours.

			Acompte sur dividende n.m.

			Fraction de dividende payée en avance, par exemple juste après la clôture du dernier trimestre. 

			Le groupe Total a publié le communiqué suivant sur sa politique de dividende qui est un bon exemple du fonctionnement de ce type de pratique : « Conformément à la nouvelle politique de distribution annoncée à l’Assemblée générale du 14 mai 2004, il sera versé au quatrième trimestre de chaque année un acompte sur dividende qui sera, sauf circonstance exceptionnelle, égal à environ 50% du dividende de l’exercice antérieur. Le Conseil d’administration du 9 novembre 2004, après avoir arrêté les comptes, a décidé de fixer à 2,40 euros le montant de l’acompte sur dividende au titre de l’exercice 2004 mis en paiement le 24 novembre 2004. À ce montant s’est ajouté l’avoir fiscal selon les conditions en vigueur ». Et ensuite : « L’Assemblée générale du 17 mai 2005 a approuvé la distribution d’un dividende net de 5,40 euros par action, […]. Compte tenu du paiement de l’acompte de 2,40 euros par action intervenu le 24 novembre 2004, le solde du dividende, soit 3 euros par action, a été mis en paiement le 24 mai 2005 ».

			Acquisition n.f.

			Accession par une entreprise à la propriété d’une autre entreprise. Modalité de croissance externe. La croissance d’une entreprise peut être nourrie par une croissance interne ou par l’acquisition d’autres entreprises. Le coût de financement de ces acquisitions et l’amortissement de la survaleur peuvent conduire momentanément à une baisse du bénéfice par action (effet de dilution).

			Actif adj. ou n.m.

			1. Qualité d’un marché animé par de nombreuses transactions. L’activité d’un marché se mesure par le volume total de transactions divisé par leur nombre. 

			2. Ensemble des emplois au bilan d’une entreprise symétrique du passif (ressources) dans laquelle une entreprise classe ses actifs (emploi) selon les principes comptables par liquidité croissante à une date donnée. L’actif total d’une entreprise se décompose entre actif court terme (actif finançant le cycle d’exploitation) et actif long terme (actif immobilisé). Les nouvelles normes IFRS rapprochent la valeur comptable des actifs bilantaires de leur valeur réelle de marché.

			Actif circulant n.m.

			Ensemble des actifs d’exploitation réalisables à court terme (moins d’un an) par une entreprise. Ils comprennent principalement les stocks, les créances clients et les disponibilités (liquidités, titres de placement).

			Actif économique n.m.

			Unité de base de l’analyse financière liée au bilan comptable, représentant la valeur de tous les actifs immobilisés pour le fonctionnement de l’exploitation d’une entreprise. L’AE étant une notion de bilan, il peut se lire selon deux méthodes : soit comme une exploitation devant être financée, c’est-à-dire comme la somme des capitaux propres et de l’endettement net, soit comme l’ensemble des actifs d’exploitation, c’est-à-dire comme la somme des immobilisations et du BFR. Bien entendu, ces deux méthodes de lecture sont absolument équivalentes. 

			Voir ROCE.

			Actif financier sans risque n.m.

			Actif financier portant une signature de très grande qualité, par exemple celle d’un État souverain solvable. En France, les bons du Trésor sont considérés comme des actifs financiers – presque – sans risque. Le taux de rémunération de l’argent sans risque augmenté d’une prime de risque de marché constitue une référence à partir de laquelle sont construits des produits financiers plus risqués.

			Actif immobilisé n.m.

			Ensemble des actifs stables d’une entreprise : les actifs corporels (immobilier, équipements…), les actifs financiers (prêts et investissements financiers à long terme) et les actifs incorporels (marques, brevets…). Ils sont classés par ordre de liquidité croissante et peuvent faire l’objet de dépréciation. L’actif immobilisé figure dans la colonne de gauche du bilan.

			Actif net ajusté transitif n.m.

			Actif calculé sur la base des cours de bourse et des taux de change courants pour les participations cotées. Les participations non cotées sont reprises dans l’actif net ajusté transitif pour le montant de leurs fonds propres comptables et aux taux de change courants. Le cours de bourse d’une société cotée détenue en portefeuille est lui-même remplacé par la valeur d’actif net ajusté de cette société, cette dernière étant obtenue en évaluant à leurs cours de bourse les participations cotées du portefeuille de ladite société et en calculant la quote-part des fonds propres comptables dans les participations non cotées.

			Actif net comptable n.m.

			1. Ensemble des actifs moins dettes à leur valeur comptable à une date donnée. Cette valeur ne donne qu’une idée très approximative de la valeur patrimoniale de l’entreprise. Les actifs qui figurent au bilan sont parfois porteurs d’une valeur de marché bien supérieure à leur valeur nette comptable, par exemple : immobilier, marque, brevet. Les nouvelles normes IFRS rapprocheront la valeur comptable des actifs bilantaires de leur valeur réelle de marché. 

			2. L’actif net est aussi utilisé pour désigner la valeur nette (actifs financiers moins frais de gestion) d’un fonds d’investissement à une date donnée. Les valeurs composant un OPCVM sont évaluées au dernier cours connu.

			Actif net réévalué n.m.

			Ensemble des actifs diminués des dettes, chacune des deux parties de la soustraction étant à sa valeur de marché. Cette valeur est souvent rapportée à la capitalisation boursière et est comparée à un échantillon représentatif d’entreprises du même secteur ou de la même classe de risque.

			Actif risqué n.m.

			Actif financier ne comportant aucune garantie sur la régularité des revenus qu’il génère ou sur sa valorisation future en capital. L’investisseur qui achète des actions prend ainsi un risque sur la totalité du capital investi mais compte recevoir en contrepartie de ce risque une rémunération plus élevée que s’il investissait dans un OPCVM monétaire jugé peu ou faiblement risqué.

			Actif sous-jacent n.m.

			Actif ou panier d’actifs servant de support à un contrat à terme ou à des options. La valeur d’un contrat ou d’une option est directement corrélée au comportement du sous-jacent auquel il sert de base. L’actif sous-jacent est également parfois appelé le « physique » et peut faire l’objet d’une livraison au dénouement du contrat à terme ou optionnel.

			Voir Physique.

			Actif successoral n.m.

			Totalité du patrimoine brut du défunt entrant dans la succession. Il ne prend pas en compte les dettes éventuelles (passif successoral).

			Action n.f.

			Titre de propriété représentatif de la détention d’une fraction du capital d’une société. Une action est un titre disposant pour un actionnaire ordinaire de trois propriétés : un (ou parfois plusieurs) droit de vote aux assemblées d’actionnaires lui est attaché, ce titre dispose d’un potentiel de valorisation en capital proportionnel à la réussite économique de l’entreprise, un revenu, le dividende, distribué par l’entreprise lui est généralement attaché. L’actionnaire dispose également en cas de liquidation de la société d’un boni de liquidation, et d’un droit de participer à la croissance de l’entreprise à travers le droit préférentiel de souscription aux augmentations de capital. D’autres valeurs mobilières peuvent être attachées et détachées des actions telles que les bons de souscriptions d’actions pour créer des valeurs mobilières hybrides et parfois complexes. 

			Il existe dans certains pays – Scandinavie par exemple – des classes d’actions différentes qui découlent de restrictions de droits de vote relatives à chaque catégorie.

			Action A n.f.

			1. Action ordinaire, selon la terminologie utilisée dans le passé. Ces actions disposent en particulier du plein exercice de leur droit de vote. 

			2. Action chinoise de sociétés privatisées réservée aux seuls ressortissants de ce pays.

			Voir différences avec Action B.

			Action à dividende prioritaire n.f.

			abrégé ADP

			Action sans droit de vote bénéficiant d’un supplément de dividende en rémunération de la privation de droit de vote. Le montant minimum du dividende doit être au moins de 7,5% de la valeur nominale de l’action. L’action retrouve son droit de vote si aucun dividende n’est versé pendant trois ans jusqu’à l’apurement des arriérés de dividendes prioritaires. Une action à dividende prioritaire constitue une classe d’action distincte de l’action ordinaire. Son succès à la bourse de Paris reste limité. Les sociétés ont la possibilité d’émettre des ADP depuis 1978.

			Action à droit de vote double n.f.

			Action nominative entièrement libérée détenue depuis au moins deux ans dont l’attribution est statutaire. Ce droit de vote double est perdu en cas de cession des titres. Les actions d’une holding ayant pour vocation de racheter tout ou partie du capital d’une entreprise peuvent bénéficier dès leur création de droits de vote doubles.

			Action à droits de vote multiples n.f.

			Action offrant à son propriétaire un nombre de droits de vote supérieur à un. Les seules à actions à droits de vote multiples autorisées en France sont les actions à droits de vote double, dans les conditions prévues par la loi et la réglementation.

			Action accréditive n.f.

			Action canadienne émise par les sociétés d’exploration pétrolière, gazières ou minières dont les détenteurs participent aux frais d’exploration et de mise en valeur des champs. Elles peuvent donner droit à des déductions fiscales et à des crédits d’impôts. 

			Action amortie n.f.

			Voir Action de jouissance

			Action ancienne n.f.

			Action déjà émise, qui se définit par rapport aux actions nouvelles d’une émission. Les actions anciennes donnent toujours à leur titulaire un droit préférentiel de souscription ou un droit de priorité lors de l’émission d’actions nouvelles, sauf renonciation expresse en AGE. Contrairement aux actions nouvelles qui peuvent avoir une date de jouissance différente, elles touchent la totalité du dividende.

			Action au porteur n.f.

			Titre négociable par son détenteur et représentatif d’un droit dans une société cotée. Ces titres, inscrits en compte chez un intermédiaire, sont librement cessibles à un autre porteur. Ces types d’actions se différencient des actions nominatives qui sont enregistrées dans les livres de la société et dont elle a la garde.

			Action B n.f.

			1. Selon la terminologie utilisée dans le passé, action démembrée en certificat d’investissement privilégié et en certificat de droit de vote. 

			2. Action chinoise de sociétés privatisées réservée aux seuls non-résidents.

			Voir différences avec Action A.

			Action d’apport n.f.

			Action nouvelle totalement libérée à l’émission, reçue en rémunération d’un apport en nature : apport en industrie, immeubles, valeurs. Ce type d’apport se différencie des apports en numéraire (la souscription du capital est effectuée en liquide).

			Action de capital n.f.

			Action non remboursée constituant le capital social d’une entreprise.

			Action de concert n.f.

			Action définie par la loi du 2 août 1989 disposant que : « sont considérés comme agissant de concert les investisseurs qui ont conclu un accord en vue d’acquérir ou de céder des droits de vote, d’exercer des droits de vote, de mettre en œuvre une politique commune vis-à-vis de la société dont ils sont actionnaires ». Un groupe d’investisseurs – personnes physiques et/ou morales – agissant de concert est soumis aux obligations de déclaration liées aux franchissements de seuil.

			Action de jouissance n.f.

			Action dont la valeur nominale a été remboursée et qui ne donne plus droit qu’à un éventuel dividende exceptionnel.

			Action de numéraire n.f.

			Action émise en rémunération d’un apport en liquidités. Ces actions peuvent être progressivement libérées (noter que les actions des sociétés cotées sont totalement libérées). Les actions émises en rémunération d’apport en industrie doivent être immédiatement libérées.

			Action de priorité n.f.

			Action donnant droit à son détenteur à certains avantages particuliers : dividende supplémentaire, boni de liquidation prioritaire, etc.

			Action dépréciée n.f.

			Action ayant perdu la confiance des investisseurs, se traitant sur des bases sensiblement inférieures aux actions d’entreprises du même secteur.

			Action fantôme n.f.

			Ensemble de contrats négociés entre une entreprise et certains salariés clés, en général les cadres dirigeants. Elles limitent les stock-options et permettent de verser aux dirigeants une rémunération comparable à celle qu’ils percevraient s’ils détenaient des actions dans le capital de l’entreprise qu’ils dirigent. Désignées par commodité de langage comme étant des actions, elles sont en fait représentatives d’un contrat de rémunération de la performance des cadres dirigeants d’une entreprise. Elles n’ont aucune existence matérielle et donc aucune incidence sur le nombre d’actions composant le capital social de l’entreprise.

			Action fictive n.f.

			Voir Action fantôme

			Action gelée n.f.

			Action bloquée pour des raisons exceptionnelles pour les besoins d’une enquête ou d’une cause nationale ou (internationale). Momentanément, elles ne reçoivent pas de dividendes et ne peuvent être utilisées pour voter lors des assemblées d’actionnaires. 

			Ainsi, des portefeuilles d’actions détenus par l’Irak dans des sociétés occidentales ont été bloqués après le début de la guerre du Golfe.

			Action gratuite n.f.

			1. Action donnée aux actionnaires à la suite d’incorporation de réserves au capital social. Cette opération est sans effet sur la valeur totale du portefeuille de l’investisseur. Ces actions sont attribuées au prorata des actions anciennes détenues. 

			2. Action donnée aux actionnaires à la suite d’une privatisation par don de l’État d’un certain nombre de titres par actions détenues. Cette opération a un effet de création de richesse sur la valeur totale du portefeuille de l’investisseur. Ces actions sont attribuées au prorata des actions anciennes détenues.

			Action inscrite en compte n.f.

			Titre dématérialisé géré en compte au porteur, au nominatif pur ou au nominatif administré.

			Action L n.f.

			Action mexicaine de sociétés privatisées ayant des droits de vote limités. Elles sont en général cédées aux investisseurs étrangers lors de la privatisation d’anciennes sociétés publiques.

			Action libérée n.f.

			Action dont la totalité de la valeur nominale a été payée. Les actions de sociétés cotées sur les grands marchés sont totalement libérées. Elles se différencient des actions non libérées pour lesquelles la totalité du paiement du nominal n’a pas été effectué.

			Action N n.f.

			Action mexicaine de sociétés privatisées sans droit de vote. Elles sont en général cédées aux investisseurs étrangers lors de la privatisation d’anciennes sociétés publiques.

			Action nantie n.f.

			Action dont la cession fait l’objet d’une réserve de propriété. Elle ne peut être négociée sans autorisation de la contrepartie et levée du nantissement.

			Action nominative n.f.

			Action faisant l’objet d’une inscription sur les registres de l’entreprise qui les émet. Elle n’est pas aussi facile à négocier que l’action au porteur qui est librement et directement cessible par les services d’un intermédiaire agréé. Dans les sociétés non cotées, les actions sont toutes nominatives et sont tenues dans le registre de la société. Si l’action est essentiellement nominative, elle n’est négociable que sous la forme nominative administrée en compte chez un intermédiaire et en miroir dans les livres de la société émettrice.

			Action non cotée n.f.

			Action non cessible sur un marché réglementé ; elle est seulement cessible de gré à gré et dans certains cas sur le marché OTC.

			Voir OTC

			Action non libérée n.f.

			Action dont la totalité du paiement du nominal n’a pas été effectué parce que ce paiement est fractionné dans le temps. Le capital peut être payé pour le quart au moment de l’émission des actions, le solde des paiements étant fractionné sur cinq ans. Cette pratique est de plus en plus rarement utilisée et tend à devenir obsolète. Les sociétés cotées au marché officiel ont un capital totalement libéré.

			Action nouvelle n.f.

			Action récemment émise, elle se définit par rapport aux actions anciennes qui donnent parfois à leur titulaire un droit préférentiel de souscription ou un droit de priorité lors de l’émission d’actions nouvelles. Les actions nouvelles peuvent avoir une date de jouissance différente du 1er janvier : elles ne touchent pas dans ce cas la totalité du dividende.

			Action ordinaire n.f.

			Catégorie d’action la plus répandue donnant droit à un droit de vote aux assemblées d’actionnaires, au versement du dividende ordinaire et au boni de liquidation en cas de dissolution de la société.

			Action P n.f.

			ETF traité sur le marché taiwanais émis par Polaris (d’où le P, de P-shares).

			Action privilégiée n.f.

			Action canadienne émise par les sociétés. Elle ressemble à une action ordinaire mais donne le droit à recevoir un dividende fixe avant que des dividendes soient versés aux détenteurs d’actions ordinaires. 

			Action privilégiée à dividende cumulatif n.f.

			Action canadienne émise par les sociétés. Elle ressemble à une action ordinaire mais comporte un privilège selon lequel les dividendes qui ne sont pas versés à une date prévue doivent tous être versés avant que des dividendes soient versés aux détenteurs d’actions ordinaires. 

			Action rachetable n.f.

			Action de type canadien que l’émetteur à la faculté de racheter à des conditions préalablement définies à leur émission.

			Action reconstituée n.f.

			Action formée de l’addition d’un droit de vote et d’un certificat d’investissement. Ces deux titres peuvent être cotés séparément puis éventuellement rapprochés et fusionnés pour former une action ordinaire.

			Action réductible n.f.

			Action émise lors d’une augmentation de capital en numéraire si les actions dites irréductibles n’ont pas été souscrites en totalité. Leur nombre est variable en fonction de la souscription à l’opération des anciens actionnaires qui ont en général un droit de priorité.

			Action reflet n.f.

			Action donnant droit à un dividende indexé sur la performance financière d’une division d’un grand groupe. Le détenteur est bien actionnaire du groupe et non de la division sur laquelle le dividende est indexé. Aussi appelée action traçante. 

			Exemple : le groupe Alcatel a coté pour la première fois en France en octobre 2000 des actions O, reflet de la performance de sa filiale « optronics ».

			Action souscrite n.f.

			Action nouvellement émise qui est payée, nominal et prime d’émission, par des unités monétaires.

			Action spécifique n.f.

			Action détenue par l’Etat lui conférant un droit de veto sur certains évènements clés de la vie de l’entreprise : nomination d’administrateur, offre publique, etc. Ces dispositions sont connues en Grande-Bretagne sous le nom de Golden Share (mis en œuvre lors de la privatisation de British Telecom) ou de Kiwi Share en Nouvelle-Zélande lors de la privatisation de TCNZ, l’opérateur national de télécommunications. La validité de ces actions spécifiques, en cas de contestation juridique, est douteuse au regard du droit communautaire.

			Action subalterne n.f.

			Action canadienne sans droit de vote, comparable a un certificat d’investissement en France.

			Action support n.f.

			Actif sous-jacent de contrats d’option sur action. L’action peut aussi être appelée « physique ».

			Action synthétique n.f.

			Achat d’un call et vente simultanée d’un put sur le même sous-jacent et à la même échéance.

			Action traçante n.f.

			Voir Action reflet.

			Actionnaire n.m.

			Propriétaire d’actions. Le degré d’influence sur l’entreprise dont il est actionnaire est proportionnel au pourcentage des droits de vote qu’il détient. Pour beaucoup d’actionnaires, le principal événement dans la vie de leur société est la réunion annuelle en assemblée générale puis le détachement et la mise en paiement annuel du dividende. L’actionnaire dispose de droits qui ont été sensiblement renforcés au cours des dernières années. Les clubs d’actionnaires mis en place par beaucoup d’entreprises cotées visent à mieux faire connaître l’entreprise en dehors des assemblées générales et des réunions imposées par la réglementation boursière.

			Actionnaire de référence n.m.

			Actionnaire considéré comme étant l’un des plus importants pour une société. Il est souvent membre du conseil d’administration de l’entreprise et participe à la définition des grandes orientations stratégiques. Généralement cet actionnaire s’engage à rester pendant plusieurs années dans le capital de la société. La publication d’un pacte d’actionnaires permet de les identifier avec certitude.

			Actionnaire dormant n.c.

			Actionnaire détenant une participation passive mais significative, habituellement une minorité, dans le capital d’une entreprise. Ces actionnaires ne cherchent aucun rôle actif au sein de la société, se contentent d’encaisser leurs dividendes et de vendre ou renforcer leur participation s’ils le jugent bon.

			Actionnaire familial n.m.

			Actionnaire appartenant à la famille fondatrice, et parfois toujours dirigeante, de l’entreprise.

			Actionnaire majoritaire n.m.

			Actionnaire détenant une majorité des droits de vote du capital d’une entreprise. Le mécanisme des quorums et des votes en assemblée au pourcentage du capital représenté peut parfois donner à un actionnaire minoritaire en capital une majorité en suffrages exprimés. Il est dans ce cas susceptible d’infléchir sensiblement la destinée de l’entreprise en votant, par exemple, la nomination de nouveaux administrateurs favorables à ses orientations.

			Actionnaire minoritaire n.m.

			Actionnaire ne détenant qu’une faible fraction du capital d’une entreprise. Cette détention ne lui permet pas en principe de peser sur les orientations stratégiques de l’entreprise. Les droits de ces actionnaires ont fait l’objet d’une attention renforcée des autorités de marché en matière de communication financière et plus spécialement en cas d’opération sur le capital.

			Actionnaire partenaire n.m.

			Actionnaire membre du noyau stable d’actionnaires (GAP – Groupe d’actionnaires partenaires) présents au capital du Crédit Lyonnais lors de sa privatisation en 1999.

			Actionnariat n.m.

			Ensemble des actionnaires d’une entreprise. La répartition (ou géographie) de l’actionnariat d’une entreprise fournit de précieuses indications sur le caractère stable ou instable du contrôle de celle-ci. L’évolution de l’actionnariat institutionnel et familial des entreprises cotées est étroitement suivi par le marché qui peut ainsi déceler les signes avant-coureurs d’un changement de contrôle (augmentation des volumes).

			Actionnariat populaire n.m.

			Possession d’actions par le grand public, thème de la campagne lancée par le gouvernement français lors des privatisations de 1986-1987 pour vendre les actions des anciennes sociétés nationales à la population.

			Actionnariat salarié n.m.

			Détention par les salariés du capital d’une entreprise par divers moyens : fonds commun de placement d’entreprise, fonds salariaux, plan d’épargne d’entreprise ou stock options. Plusieurs formules sont proposées aux salariés par les entreprises les plus avancées sur ce sujet : formules d’emprunt à taux zéro ou à paiement différé, formules de protection contre la baisse du cours de l’action avec un rendement minimal garanti et partage des gains futurs avec l’établissement proposant cette couverture.

			Actionnariat stable n.m.

			Ensemble des actionnaires ayant un engagement à long terme pour rester dans le capital d’une entreprise. Ces actionnaires sont parfois regroupés au sein d’un noyau dur conçu pour mettre l’entreprise à l’abri d’une prise de contrôle inamicale dans les premières années de son entrée en bourse.

			Activisme actionnarial n.m.

			Moyen mis à la disposition de tout investisseur en vue de contribuer au développement durable de la société. Il consiste à exercer son pouvoir d’actionnaire par le biais de son droit de vote, aux assemblées générales des entreprises cotées en bourse afin d’améliorer le comportement éthique, social et/ou écologique de l’entreprise dont on est actionnaire, en favorisant le dialogue avec les dirigeants, en exerçant des pressions, en soutenant une gestion responsable, en proposant et en soumettant au vote des assemblées générales des préoccupations sociétales.

			Activité n.f.

			Ensemble des échanges (achats-ventes) autour d’une valeur ou d’un titre coté. Une forte activité est un signe de liquidité du marché du titre. L’activité sur un titre peut devenir anormale en cas de circulation de rumeurs alarmistes ou positives. Les professionnels des marchés et les autorités de marché surveillent l’évolution de l’activité (cours et volumes) des titres afin de détecter d’éventuelles anomalies.

			Actuaire n.m.

			Spécialiste de l’analyse et du traitement des impacts financiers du risque. Ce terme apparaît au XVIIIe siècle, repris de l’anglais actuary. Les études actuarielles sont apparues dès que s’est posé le problème d’organisation et de financement d’un système d’assurance sur la vie.

			Aujourd’hui, l’actuaire est devenu un spécialiste de la finance quantitative. Spécialiste de la gestion des risques auxquels sont soumis la plupart des agents économiques, l’actuaire est chargé de proposer des modèles mathématiques permettant de gérer au mieux l’évolution incertaine de l’environnement : élaboration et tarification de contrats d’assurance, évaluation de produits financiers, choix d’investissements, gestion des risques financiers.

			Actualisation de valeur future n.f.

			Mesure d’évaluation d’entreprise dont le calcul repose sur le principe qu’un euro aujourd’hui vaut plus qu’un euro dans cinq ans. Cette méthode est, notamment, utilisée pour connaître la valeur actuelle de flux de coupons ou de dividendes futurs. 

			Ainsi la valeur actuelle de versements de 200 euros par an, pendant 5 ans à un taux d’actualisation de 10%, est 832,70 euros.

			Actualisation des cash flow n.f.

			Mesure d’évaluation d’entreprise supposant connus son niveau de risque et ses flux de trésorerie futurs. Il s’agit alors de mesurer la valeur présente de l’entreprise comme la somme des flux futurs actualisés à un certain taux traduisant le risque. On utilisera la formule du Medaf pour évaluer ce taux dans le cas d’entreprises cotées. Les deux faiblesses de cette méthode sont d’une part la mesure du risque, et d’autre part l’incertitude liée à des prévisions de flux de trésorerie et de taux de croissance sur de très longues périodes.

			ADAM abrév.

			sigle de Association de défense des actionnaires minoritaires

			Association militant, en particulier, pour la défense des droits des petits porteurs en particulier et du respect des droits des actionnaires en général.

			ADEN abrév.

			sigle de Agence d’évaluation financière

			Agence de notation d’entreprises créée en 1986 dont la mission est d’évaluer la qualité des dettes commerciales et obligataires des entreprises ainsi que celle de parts de SICAV ou de FCP. Elle est associée depuis 1990 au sein d’un joint venture à l’agence américaine Standard & Poor’s.

			Adhérent compensateur n.m.

			Intermédiaire financier admis par Matif SA à la compensation des contrats sur le Matif. 

			Adhérent compensateur général n.m.

			Intermédiaire financier admis par Matif SA. Les ACG peuvent intervenir directement sur le marché des futures à condition de disposer d’un minimum de fonds propres de 110 millions d’euros ou de 50 millions d’euros complétés par une garantie bancaire. Ils peuvent compenser des transactions pour leur propre compte, pour celui de leurs clients, pour le compte des négociateurs courtiers et celui des négociateurs individuels de parquet.

			Adhérent compensateur individuel n.m.

			Intermédiaire financier admis par Matif SA. Les ACI sont admis à la compensation à condition de disposer d’un minimum de fonds propres de 18 millions d’euros ou de 8 millions d’euros complétés par une garantie bancaire. Ils peuvent compenser des transactions pour leur propre compte, pour celui de leurs clients et celui des négociateurs individuels de parquet. Il ne peut ni désigner, ni compenser les négociateurs courtiers.

			Adhérent FMA n.m.

			Établissement ou intermédiaire financier admis par France Matif automatique à la compensation du contrat BTAN 4 ans. Un montant de 3 millions d’euros de fonds propres ou une garantie bancaire est requis.

			Adhérent mainteneur de marché n.m.

			Admis par Matif SA à exercer les fonctions de teneur de marché sur les contrats futures.

			Adjudication n.f.

			Moyen, parmi d’autres, par lequel les établissements financiers se refinancent auprès de la Banque de France qui leur achète des effets commerciaux. Procédure de placement des emprunts d’État par une enchère hollandaise. Le Trésor annonce un montant minimum de titres à placer et fixe un montant définitif après connaissance de l’ensemble des demandes. Les titres sont placés aux adjudicataires par ordre croissant de coût pour le Trésor Public. La vente se fait donc selon le principe des enchères, les participants ne connaissant pas les conditions proposées par les autres offreurs.

			Adjudication à l’envers n.f.

			Procédure de rachat des bons du Trésor et des OAT. Le Trésor demande aux intermédiaires financiers d’annoncer un prix sur les titres offerts. Les titres sont rachetés en fonction de leur degré de proximité avec les cours du marché par ordre décroissant de coût pour le Trésor Public.

			Adjudication hollandaise n.f.

			Procédure de placement des emprunts d’État, bons du Trésor et OAT. Le Trésor annonce un montant minimum de titres à placer et fixe un montant définitif après connaissance de l’ensemble des demandes. Les titres sont placés aux adjudicataires par ordre croissant de coût pour le Trésor Public.

			Administrateur n.m.

			Personne physique ou représentant d’une personne morale siégeant au conseil d’administration d’une entreprise. Un administrateur est tenu de détenir une action de l’entreprise dans laquelle il siège. Lorsqu’il représente une personne morale le titre lui est fréquemment « prêté » par la personne morale qu’il représente. Il est nommé et révoqué en AGO. Sa présence et son assiduité sont rémunérés par des jetons de présence également votés en AGO.

			Admission à la cote n.f.

			Entrée en bourse d’une entreprise. Elle est prononcée par Euronext. L’AMF peut cependant mettre son veto à l’admission. La décision est notifiée à la société qui dépose sa demande dans les trois à six mois.

			Adosser v.t.

			Renforcer le capital d’une société de bourse par la présence majoritaire d’un institutionnel : banque, établissement financier ou assurance. Cette présence fournit, en général, l’accès à un vaste réseau, des moyens humains supplémentaires et une plus grande surface financière. La plupart des sociétés de bourse françaises sont adossées à des institutionnels.

			ADP abrév.

			Voir Action à dividende prioritaire et Action de priorité

			ADPSDV abrév.

			sigle de Action à dividende prioritaire sans droit de vote

			ADR abrév.angl.amér.

			sigle de American Depositary Receipt

			Certificat négociable d’actions émis obligatoirement par une banque américaine dont le support est une action étrangère détenue par un ou plusieurs établissements financiers. Coté sur le marché en dollar, cet instrument est utilisé aux États-Unis comme substitut aux actions. Ce mode de cotation concerne les sociétés étrangères dont les normes comptables ne sont pas alignées sur celles des États-Unis.

			ADX General Index abrév.angl.

			sigle de Abu Dhabi securities exchange General Index

			Indice général de référence de la bourse d’Abou Dabi (Émirats arabes unis) qui a ouvert ses portes en 2000. Il est composé des 65 premières valeurs cotées de cette place. Il est pondéré des capitalisations boursières.

			AEX abrév.angl.

			sigle de Amsterdam Exchange Index

			Bourse d’Amsterdam (Pays-Bas) qui regroupe le marché des actions et des produits dérivés après leur fusion en janvier 1997. Il est composé de 25 valeurs au plus et il est pondéré de leurs capitalisations « cappées » à 15% maximum de l’indice. Il a pour base 100 le 3 juin 1983.

			AFB abrév.

			sigle de Association française des banques

			Organisme professionnel et syndicat patronal créé en 1941. L’AFB a pour mission de représenter les banques membres de l’AFB en France auprès des pouvoirs publics, des élus, des partenaires économiques et sociaux, des organismes de consommateurs et, à l’étranger, auprès notamment de l’Union Européenne et de diverses instances internationales. L’AFB agit comme porte-parole de la profession bancaire, constitue une force de propositions sur les questions bancaires, informe les banques des évolutions législatives et réglementaires, exerce un rôle de surveillance et de réglementation pour l’ensemble de la profession bancaire. Elle contribue à mieux faire connaître ses adhérents et leur rôle dans l’économie.

			AFECEI abrév.

			sigle de Association française des établissements de crédit et des entreprises d’investissement

			Organisme professionnel auquel la loi bancaire du 24 janvier 1984 et la loi de modernisation des activités financières du 2 juillet 1996 ont confié la représentation, notamment auprès des pouvoirs publics, des intérêts collectifs des établissements de crédits et des entreprises d’investissement. L’AFECEI représente ses adhérents dans les instances créées par la loi bancaire et la loi de modernisation des activités financières : le Comité de la réglementation bancaire et financière, et le Comité des établissements de crédit et des entreprises d’investissement. L’importance sans cesse grandissante des questions européennes dans le domaine bancaire et financier amène l’AFECEI à être présente là où s’élaborent les conditions du futur grand marché unique : Bruxelles, Bâle, Francfort, Luxembourg.

			AFEI abrév.

			sigle de Association française des entreprises d’investissement

			Association professionnelle représentant les métiers de service d’investissement de marché ou de banque d’investissement. L’AFEI a pour mission de contribuer à la promotion et au développement des métiers de services d’investissement de marché sur la place financière française. C’est un lieu de réflexion et d’étude au service de ses membres, elle veille à l’information des adhérents, tant pour l’adaptation de leur positionnement stratégique aux évolutions de l’environnement professionnel que pour la gestion courante de leur entreprise. Elle a pour mission d’exprimer le point de vue des professionnels sur les enjeux majeurs de l’évolution des métiers de marché et de veiller à la prise en compte de leur point de vue dans les différentes instances amenées à traiter de ces questions. L’AFEI est chargée de la représentation patronale de ses adhérents soumis à la convention collective nationale de la bourse.

			Affacturage n.m.

			Opération par laquelle une entreprise cède à un factor ses créances en échange d’un paiement immédiat à un prix moindre que la valeur faciale des créances. Le factor assure la totalité – ou quasi totalité – du risque de non recouvrement des créances.

			Affaersvaerlden n.pr.

			Indice de la Bourse de Stockholm (Suède). Il est composé de 253 actions.

			Affectation du bénéfice n.f.

			Répartition du bénéfice entre la réserve légale, la réserve statutaire, les dividendes et le report à nouveau. Cette décision est votée par les actionnaires réunis en AGO sur proposition du conseil d’administration.

			AFFI abrév.

			sigle de Association française de finance

			Association créée le 18 janvier 1979 dont le but, conformément à ses statuts, est de constituer un groupement de professionnels de la recherche, de l’enseignement et de la pratique d’activités financières, intéressés par la gestion financière, la théorie financière et ses applications.

			AFG abrév.

			sigle de Association française de la gestion financière

			Organisation professionnelle de la gestion pour compte de tiers. Elle réunit tous les acteurs du métier de la gestion, qu’elle soit collective ou individualisée sous mandat. La gestion d’actifs française est aujourd’hui une profession organisée en structures homogènes : les sociétés de gestion de portefeuille, entrepreneuriales, filiales d’établissements financiers à capacité multiple, ou de sociétés d’assurance. Cette organisation répond aux exigences du métier : indépendance et compétence des gérants qui agissent dans l’intérêt de leurs clients, transparence, reconnaissance internationale du savoir-faire et du poids de la gestion d’actifs financiers en France. L’Association assure la représentation des intérêts économiques, financiers et moraux de ses membres, des organismes qu’ils gèrent et de leurs clients. Elle est l’interlocuteur des pouvoirs publics français et européens et contribue activement à l’évolution de la réglementation. L’Association a aussi pour mission d’informer et d’assister ses adhérents. Elle leur apporte un concours permanent dans les domaines juridique, fiscal, comptable et technique. Elle anime la réflexion collective de la profession sur les règles déontologiques, la protection de l’épargne et son rôle économique, le gouvernement d’entreprise, la représentation des investisseurs, les mesures de performance, l’évolution des techniques de gestion, la recherche et la formation. L’Association contribue également à la promotion et au rayonnement de la gestion française en France et à l’étranger.

			AFIC abrév.

			sigle de Association française des investisseurs en capital

			Organisme et association loi 1901 qui rassemble une partie des intervenants français dans le capital investissement. Cette association comprend 216 membres actifs investisseurs. Les 132 autres membres sont associés en raison de la proximité de leurs compétences avec les métiers du capital investissement.

			AFO abrév.ang.

			sigle de Austrian Futures & Options Exchange

			After Market angl.

			Désigne ce qui se produit ou est annoncé après la clôture de la séance boursière.

			AFTI abrév.

			sigle de Association française des professionnels du titre

			Association ayant vocation à réunir les professionnels du post-marché financier pour leur permettre de constituer une force de proposition en France et dans l’Union Européenne, et de valoriser leurs compétences.

			AFX News

			Agence d’information financière internationale spécialisée dans la diffusion d’informations sur les sociétés cotées. AFX est une filiale britannique de Thomson Financial.

			AG abrév.

			sigle de Assemblée générale

			L’assemblée générale (ordinaire) est une réunion privée des actionnaires d’une entreprise qui se tient dans les six mois suivant la clôture de l’exercice social. Le quart des actions doit être représenté pour que l’assemblée puisse délibérer valablement. En cas de constatation d’une insuffisance de quorum, une nouvelle date est fixée – l’assemblée se tiendra alors sans conditions de quorum. L’assemblée a des pouvoirs importants et doit notamment approuver les comptes, la répartition et la distribution du bénéfice de l’exercice, la nomination des administrateurs et donner des autorisations importantes pour la vie de l’entreprise. Les actionnaires doivent justifier de leur identité et d’un certificat de blocage de titres obtenu auprès du banquier qui assure la conservation des titres (si ces titres sont au porteur) pour prouver leur qualité d’actionnaire et être autorisé à prendre part au vote des résolutions. Ce vote est effectué selon des méthodes plus ou moins élaborées : main levée, bulletin papier, électronique. Ces assemblées sont souvent ouvertes à des personnalités non-actionnaires : analystes financiers, représentants des organes sociaux et journalistes.

			Assemblée générale extraordinaire des actionnaires : elle décide des modifications de capital, des modifications de statut et de toute opération susceptible de modifier la constitution du capital ou les opérations courantes de l’entreprise.

			Agence (Théorie de l’) n.pr.

			Théorie modélisant les conflits entre les différentes parties la constituant. 

			Les travaux de Fama, Jensen et Meckling montrent les divergences existant entre les différentes catégories d’actionnaires, les dirigeants et les créanciers.

			Agence de notation n.f.

			Agence indépendante chargée de l’évaluation de la qualité des dettes des entreprises financières et non financières ainsi que des États (dettes souveraines). Les critères retenus sont notamment : les résultats financiers de l’organisme émetteur, sa direction générale et les garanties offertes. La qualité de la note qui est donnée à une entreprise lui permet de lever des capitaux à un coût qui lui est inversement proportionnel (meilleure est la note, plus faible est le risque et donc le coût). Les principales agences habilitées en France sont : FITCH IBCA, Moody’s et Standard & Poor’s. Le nombre restreint d’agences, leur gouvernance, leur transparence et le timing des annonces a fait l’objet de vives critiques compte tenu de la réactivité des marchés à leurs annonces. Leur activité est néanmoins essentielle pour apprécier la qualité d’une créance. 

			Agence France Trésor n.f.

			Agence chargée de la gestion exclusive de la dette et de la trésorerie de l’Etat. Elle a été créée en février 2001 par le Ministère de l’économie, des finances et de l’industrie (MINEFI), sous la forme d’un Service à compétence nationale (SCN) placé sous l’autorité du directeur du Trésor et dirigé par un directeur général. La création de l’agence de la dette participe de la réforme de l’État et vise à moderniser la gestion de sa dette et de sa trésorerie.

			Agent coteur n.m.

			Autrefois, agent de change spécialiste d’une valeur cotée qui avait la responsabilité de sa cotation et souvent de la tenue du marché de cette valeur. Cette fonction a disparu en France.

			Agent de change n.m.

			Ancien officier ministériel qui était nommé par cooptation. Son statut a été abrogé le 22 janvier 1988 avec la transformation du statut des acteurs et dissolution de la compagnie des agents de change. L’agent de change disposait du monopole de négociation des valeurs mobilières sur le marché de Paris. Il était en contrepartie responsable sur ses biens propres du passif de sa charge. Les anciennes charges d’agents de change ont été transformées en sociétés de bourse.

			Agent des marchés interbancaires n.m.

			Agent exécutant exclusivement des transactions sur le marché monétaire pour le compte de tiers.

			Agent payeur n.m.

			Agent chez qui le dividende d’une entreprise cotée était mis en paiement par échange du coupon. Désormais du fait de la dématérialisation des titres, le dividende est directement versé sur le compte de l’actionnaire.

			Agio(s) n.m.

			Intérêts débiteusr prélevés sur le compte courant d’un client et calculés sur le montant d’un découvert bancaire à un taux défini. Les agios sont calculés à partir de la période de mise à disposition des fonds par la banque.

			Agioteur n.m.

			Individu pratiquant l’agiotage. C’est-à-dire étant coupable d’un délit de manipulation de cours réprimé par les lois de la République. Ce mot a un parfum de scandale sous la IIIe ou la IVe République.

			AGM abrév.

			sigle de Assemblée générale mixte

			Assemblée générale comprenant une assemblée générale ordinaire puis une assemblée générale extraordinaire.

			AGO abrév.

			sigle de Assemblée générale ordinaire

			Assemblée réunissant les actionnaires une fois par an dans les six mois suivant la clôture d’un exercice social. L’assemblée vote les comptes, affecte le résultat, nomme les administrateurs ou les dirigeants sociaux.

			Agrégats monétaires n.m.

			Éléments constitutifs de la masse monétaire anciennement utilisés par la Banque de France. Leur évolution dans le temps permet de mesurer l’évolution des liquidités disponibles chez les agents économiques. Depuis 1991, les titres détenus par les OPCVM de court terme sont inclus dans l’agrégat M3. Les principaux agrégats monétaires s’articulent comme suit : 

			M1 : monnaie divisionnaire + billets et dépôts à vue ;

			M2 : M1 + comptes sur livrets ; 

			M3 : M2 + titres émis par les OPCVM de court terme + avoirs en devises + placements à terme + certificats de dépôts émis par les banques + bons des institutions financières spécialisées ; M4 : M3 + bons du Trésor + billets de trésorerie.

			Agressif adj.

			Qualifie une politique d’investissement orientée vers la prise de risque en contrepartie d’une forte espérance de rentabilité des capitaux investis. Une telle approche est réservée aux investisseurs avertis ne consacrant qu’une part limitée et contrôlée de leurs ressources à ce type d’investissement.

			AIA abrév.

			sigle de Actionnaire individuel actif

			1. Investisseur gérant personnellement et activement son portefeuille de valeurs. 

			2. Investisseur utilisant sa position d’actionnaire pour participer activement à la vie économique de la société dans laquelle il a investi à travers les clubs d’actionnaires et une participation aux assemblées générales.

			AIM abrév.ang.

			Marché britannique des valeurs de croissance créé en 1995 par le London Stock Exchange en remplacement de l’USM (Unlisted Securities Market). Il se situe entre le nouveau marché et le marché libre en France.

			AIP abrév.

			sigle de Actionnaire individuel passif

			Épargnant possédant des actions pour le long terme et n’ayant pas de volonté de les arbitrer au sein de son portefeuille.

			Air Liquide n.pr.

			Société dont l’action a un statut très particulier sur le marché boursier français : elle est devenue quasiment le symbole de l’action de placement de bon père de famille depuis des générations. La qualité de sa stratégie, la performance de son management et la régularité de la croissance de ses résultats lui ont conféré ce statut.

			Aire de négociation n.f.

			ou pit

			Lieu spécifique, généralement en forme d’octogone, sur le parquet, où les ordres sont produits. Il y a plusieurs pits, installés sur le même floor d’une bourse de valeurs, chacun réservé à la négociation d’un groupe de valeur ou de contrat spécifique.

			Ajustabonos esp.n.m.pl.

			Obligation d’État mexicaine dont le rendement est ajusté du niveau de l’inflation.

			Ajustement n.m.

			Voir Ajuster

			Ajuster v.t.

			Adapter le niveau d’un cours, un bénéfice par action, un droit de souscription, un multiple, par les analystes financiers, à l’annonce d’une augmentation de capital ou d’obligations convertibles. En effet, l’augmentation du nombre d’actions introduit une diminution du bénéfice par action qui conduit à une baisse du cours à PER constant.

			Aléa moral n.m.

			Expression formulée par Kenneth Arrow (prix Nobel d’économie, 1972) pour illustrer sa démonstration que, dans le domaine de l’assurance, une personne bien assurée peut se montrer plus négligente pour la prévention de sinistres. En finance de marché, cette notion reboucle sur des formes d’assurance telles que les rehausseurs de crédit qui ont contribué à la gravité de la crise des subprimes.

			Alerte n.f.

			Avis émis par un émetteur ou une entreprise cotée en cas de décalage de sa performance financière par rapport aux attentes du marché. Cette annonce provoque généralement une correction brutale sur la valorisation de la valeur mobilière dont les effets peuvent être durables. Une telle annonce est nécessaire dans le cadre de l’obligation permanente d’information des marchés. La COB, maintenant AMF, a publié en 2000, dix recommandations sur ce sujet afin de mieux affronter les complexités de l’information financière et leurs conséquences.

			Alléger v.t.

			Vendre une partie de ses positions dans une valeur. Cette recommandation peut traduire un manque de réelle conviction de celui qui la formule. Le risque principal est de ne pas se débarrasser à temps suffisamment de ces titres mal orientés.

			Aller à la cave loc.verb. (fam.)

			Chuter fortement, pour un indice de marché ou une valeur cotée.

			Aller contre le marché v.i.

			Prendre des positions contre la tendance générale du marché. En bourse, tout investisseur finit par avoir raison mais peut perdre beaucoup d’argent entre-temps.

			Aller-retour n.m.

			Achat et vente de titre(s) dans un laps de temps compris entre l’ouverture et la fermeture du marché.

			Allfinanz angl.

			Néologisme anglo-saxon pour désigner la banque-assurance.

			Alligator angl.

			Commission ou écart sur option payable à l’intermédiaire d’une telle importance que l’investisseur y engloutit une grande partie de ses gains ou de son capital investi. Ce type de prédateur se rencontre dans les eaux stagnantes, les marchés peu liquides et non réglementés de préférence.

			Allocation n.f.

			Transfert d’une opération de bourse d’un intermédiaire à un autre qui en assure le traitement administratif (dépouillement, back office).

			Allocation d’actifs n.f.

			Répartition de fonds détenus en gestion entre différentes catégories d’actifs financiers en fonction du couple (rendement espéré, risque) retenu par le gestionnaire et son client. On distingue traditionnellement trois grandes familles d’allocations d’actifs : les allocations prudentes dont l’objectif est de limiter le risque de perte, les allocations équilibrées qui sont un compromis entre une espérance de rentabilité élevée et un risque relativement faible et les allocations dynamiques qui visent à maximiser la rentabilité en acceptant un niveau de risque élevé.

			Allocation de titres n.f.

			1. Répartition d’un portefeuille ou d’un fonds entre plusieurs types d’actifs financiers : actions, obligations... Ces choix sont déterminants pour la performance future du portefeuille. 

			2. Répartition des attributions de titres aux investisseurs par le teneur du livre d’ordres et chef de file en fonction de la qualité de ces derniers.

			Aloi n.m.

			Pourcentage de métal précieux contenu dans une monnaie métallique. Une monnaie de mauvais aloi est une monnaie pour laquelle le titre – le pourcentage – de métal précieux est très faible par rapport à la norme.

			Alpha n.m.

			Part de la performance d’un actif financier, attribuable à ses caractéristiques propres et qui ne dépend pas des fluctuations du marché. Il mesure le risque spécifique d’une action, c’est-à-dire la frange de risque supplémentaire – positive ou négative – qui s’inscrit en plus du risque systématique de marché. Une action dont le risque systématique est nul et dont le risque spécifique mesuré par un alpha de 1,1 aura un rendement exigé de 10%. L’alpha est calculé à partir de la formule de mesure de la rentabilité d’une action Ra pour une rentabilité donnée du marché (Rm) et le bêta (b): Ra = a + bRm. Plus l’alpha est élevé, plus la performance d’un actif est indépendante de l’évolution du marché.

			Alternext n.pr.

			Marché unique qui a vocation à devenir le marché de référence des PME de la zone euro. Créé par Euronext pour répondre aux attentes des petites et moyennes entreprises souhaitant bénéficier d’un accès simplifié au marché boursier pour financer leur développement. Il offre aux PME des modalités d’admission et de cotation assouplies, adaptées à leur taille et à leurs enjeux, tout en étant doté de règles propres à assurer une bonne information des investisseurs avec des modes d’accès privilégiés au marché, un modèle de marché conçu pour maximiser les transactions et l’appui de listing sponsors tout au long du parcours boursier des sociétés cotées.

			American Depositary Receipt angl.amér.

			Voir ADR.

			AMEX abrév.angl.amér.

			sigle de American Stock Exchange

			Seconde bourse de New York après le NYSE. Il accueille depuis 1992 au sein d’un compartiment particulier les petites capitalisations. La volatilité est généralement élevée sur ce marché. Le NASDAQ a fusionné avec l’AMEX pour devenir le NASDAQ-AMEX qui accueille plus de 10 000 sociétés cotées.

			AMEX Composite angl.amér.

			sigle de American Stock Exchange Composite

			Indice de la bourse de New York. Il est composé d’environ 1500 valeurs.

			AMF abrév.

			sigle de Autorité des marchés financiers

			Organisme public indépendant, doté de la personnalité morale et disposant d’une autonomie financière, qui a pour missions de veiller à la protection de l’épargne investie dans les instruments financiers et tout autre placement donnant lieu à appel public à l’épargne, à l’information des investisseurs, au bon fonctionnement des marchés d’instruments financiers. Elle apporte son concours à la régulation de ces marchés. Elle dispose d’une autonomie financière. Elle est issue de la fusion de la Commission des opérations de bourse (COB), du Conseil des marchés financiers (CMF) et du Conseil de discipline de la gestion financière (CDGF). Le président de l’AMF est nommé sur décision du Président de la République pour un mandat de cinq ans non renouvelable. L’AMF dispose de services dirigés par un directeur général. L’AMF exerce quatre types de responsabilités : réglementer, autoriser, surveiller et sanctionner. Ses compétences portent sur : les opérations et l’information financières, les produits d’épargne collective, les marchés et leurs infrastructures, les professionnels. L’AMF regroupe ainsi les compétences de la Commission des opérations de bourse, du Conseil des marchés financiers et du Conseil de discipline de la gestion financière auxquelles s’ajoutent de nouvelles missions : le contrôle des conseillers en investissements financiers, la surveillance des agences de notation et partage en outre le contrôle des démarcheurs avec d’autres autorités. L’AMF peut également procéder à des investigations et, en cas de pratiques contraires à son règlement général ou aux obligations professionnelles, elle peut prononcer des sanctions. Lorsque les faits paraissent constitutifs d’un délit, le Collège de l’autorité des marchés financiers transmet le rapport de contrôle ou d’enquête au Procureur de la République. L’AMF est habilitée à recevoir toute réclamation portant sur les instruments et marchés financiers. Son médiateur peut proposer la résolution des différends portés à sa connaissance.

			AMI abrév.

			Voir Agent des marchés interbancaires

			AMM abrév.

			Voir Adhérent mainteneur de marché ou Market maker

			Amorçage n.m.

			Voir Capital d’amorçage

			Amortissement n.m.

			1. Remboursement d’un emprunt à une ou plusieurs échéances. L’amortissement normal d’un emprunt s’effectue à l’échéance par rapport au pair. 

			2. Fraction d’un actif figurant au bilan qui est chaque année retiré de la valeur totale de cet actif pour représenter l’usure physique ou l’obsolescence. La dotation aux amortissements passe par le compte de résultat et a donc un impact négatif sur le résultat net. Par contre, cette dotation qui ne représente pas un décaissement mais seulement une mesure arbitraire de la dépréciation des actifs est neutralisée lors du calcul du cash flow. Il permet une économie d’impôt sur les sociétés lorsque celle-ci est bénéficiaire.

			Amortissement différé n.m.

			Remboursement d’une fraction du capital reporté au-delà des premières années de l’emprunt. Tout emprunteur sur le marché doit être très attentif à une telle clause. Les intérêts sont payés en avance, ce qui présente quelques inconvénients en cas de remboursement anticipé – il faut rembourser la totalité du capital, les versements n’ayant servi qu’à payer les intérêts.

			Amortissement du capital n.m.

			Amortissement sur les réserves d’une partie du capital social. Les actions amorties au nominal deviennent des actions de jouissance. Cette procédure d’amortissement de capital est rarissime pour des entreprises cotées.

			Amortissement par annuités constantes n.m.

			Remboursement d’un emprunt par des versements constants sur la totalité de sa vie. Seule la répartition entre intérêt et capital évolue. Plus l’emprunt est proche de l’échéance, plus la fraction de capital dans chaque versement est importante.

			Amortissement par annuités croissantes n.m.

			Remboursement d’un emprunt par des versements croissants sur la totalité de sa vie.

			Amortissement par annuités décroissantes n.m.

			Remboursement d’un emprunt par des versements décroissants sur la totalité de sa vie. Le principal intérêt de ce type de produit est de permettre une meilleure adéquation des paiements avec la progression de la rentabilité du projet que l’emprunt a permis de financer.

			AMX Index abrév.

			sigle de Amsterdam Midkap Index

			Indice de la bourse d’Amsterdam (Pays Bas), composé des 25 valeurs suivant celles présentes dans l’indice AEX.

			ANAF abrév.

			sigle de Association nationale des actionnaires de France

			Association se proposant d’aider ses membres à mieux exercer leurs droits d’actionnaires et à valoriser leur capital placé en actions.

			Analyse chartiste n.f.

			Voir Analyse technique, Analyse graphique

			Analyse financière boursière n.f.

			Évaluation stratégique et financière d’une entreprise dans la perspective d’une action sur le marché financier (achat ou vente de titres). Elle débouche sur une évaluation de la société étudiée et une recommandation d’achat ou de vente du titre.

			Analyse fondamentale n.f.

			Analyse boursière fondée sur des paramètres d’appréciation stratégique, économique et financier. L’analyste financier effectue son travail sur les performances passées de l’entreprise. Il visite régulièrement les entreprises de son secteur pour en avoir une connaissance approfondie et publie des prévisions de résultat. Ces informations sont ensuite diffusées aux investisseurs et intégrées par les marchés financiers qui fixent le prix des valeurs mobilières. L’analyse fondamentale d’une société comprend une note de synthèse sur son activité, branche par branche, une valorisation et une recommandation d’achat ou de vente. Elle est régulièrement mise à jour. Ce type d’analyse est parfois complété par d’autres types d’analyses plus quantitatives (ex : analyse technique).

			Analyse graphique n.f.

			Voir Analyse technique

			Analyse multifactorielle n.f.

			Type d’analyse utilisée par la gestion quantitative pour apprécier la cherté relative d’un titre sur des bases autres que celles du simple multiple de capitalisation des résultats (PER). Cette approche combine des facteurs quantitatifs passés et prévisionnels (PER, rendement, capitalisation/chiffre d’affaires, risque) et des éléments qualitatifs (qualité des dirigeants, des résultats).

			Analyse quantitative n.f.

			Type d’analyse utilisée pour la gestion de portefeuille et utilisant des modèles économiques d’allocation d’actifs et de gestion de portefeuille. La sélection des valeurs découle des résultats obtenus grâce au modèle et non de choix personnels du gestionnaire. Le gestionnaire vérifie la cohérence des résultats obtenus et la validité des données entrées dans le modèle.

			Analyse technique n.f.

			Analyse historique et statistique de l’évolution passée du cours d’une valeur mobilière, d’une matière première, d’une devise ou d’un indice qui s’appuie sur l’observation de graphiques et sur la reconnaissance de figures ayant une tendance à se répéter au fil du temps. Ce type d’analyse empirique ne fait pas l’unanimité mais conserve d’indéniables vertus de synthèse pour l’analyse des conditions de marché et la recherche d’opportunités d’investissement. Elle permet aux opérateurs de disposer d’outils synthétiques de visualisation du marché.

			Analyste n.m.

			Jeune diplômé travaillant dans une banque d’affaires ou une société de conseil. Il travaille sous la direction d’un responsable de projet (associate), notamment pour rassembler, valider et organiser de l’information stratégique et financière. Il a ensuite pour mission de la mettre en forme sous la forme de synthèses ou de modèles numériques.

			Analyste de crédit n.m.

			Professionnel chargé d’évaluer la capacité d’une entreprise à rembourser ses dettes financières et à en émettre de nouvelles. Cette analyse, qui repose sur le respect d’une méthodologie rigoureuse, débouche sur l’attribution de notes à l’entreprise en fonction de la maturité de ses dettes. De la qualité de cette notation dépend le coût du crédit qui lui sera octroyé.

			Analyste financier n.m.

			Professionnel de la finance spécialisé dans l’évaluation de valeurs mobilières et des sociétés qui les émettent. Son rôle est défini par la loi sur la sécurité financière du 1er août 2003. L’analyste peut être spécialisé dans l’étude des sociétés d’un marché ou d’un secteur industriel. Ses analyses débouchent sur la publication de recommandations d’achat ou de vente de valeurs mobilières. En France, il est fréquemment membre de la Société française des analystes financiers qui complète sa formation, organise des rencontres avec les entreprises et lui fournit un support de réflexion sur les grands sujets financiers d’actualité et la déontologie nécessaire à l’exercice de ce métier. Ils peuvent être buy-side s’ils travaillent dans l’intermédiation boursière ou sell-side s’ils travaillent pour une société de gestion d’actifs financiers. On trouve également des analystes financiers dans les grands groupes industriels où ils peuvent être affectés à l’analyse d’un secteur industriel. L’exercice de ce métier nécessite une grande intégrité et une indépendance de jugement tant vis-à-vis des émetteurs, que des employeurs ou de leurs clients.

			Ancien franc n.pr.

			Les anciens francs ont été remplacés le 1er janvier 1959 par les nouveaux francs. Un ancien franc vaut un centième de nouveau franc. Le plan de Gaulle-Rueff a prévu une période de transition d’un an et le double affichage nouveaux-anciens francs. Les anciens francs perdent leur cours légal un an plus tard.

			Ange déchu n.m.

			Société de premier rang tombée à la suite de difficultés économiques. Ces groupes brillent encore de leur éclat passé. Ces sociétés étaient souvent lourdement endettées en obligations pourries – junk bonds – à la suite des LBO mis en place dans les années 80 aux États-Unis principalement.

			Ange des affaires n.m.

			Voir Business Angel

			Ange gardien n.m.

			Voir Business Angel

			Animateur de marché n.m.

			Nouvelle appellation pour les anciennes « charges spécialistes » des actions d’une société cotée. Les sociétés de bourse qui ont ce titre ont passé un accord avec Euronext pour assurer la cotation régulière des valeurs concernées.

			Animée p.passé

			Qualifie une séance de bourse au cours de laquelle de nombreux titres ont été échangés. Une séance de bourse animée est donc caractérisée par d’importants volumes de transactions.

			Année de base n.f.

			Année servant de référence pour le calcul d’un indice boursier. Le choix de cette date a une grande importance pour le calcul de la performance boursière d’un fonds, par exemple. 

			Exemple : un indice de performance qui serait à 260 en 1993 (base 100 en 1985) permet de déduire que la performance moyenne annuelle du fonds est de 12,7% par an.

			Année financièren.f.

			Année de 360 jours, contre 365 sur une base calendaire. Cet arrondi permet d’affecter une valeur de 30 jours à chaque mois et revient à surestimer le montant des intérêts à payer.

			Annexes n.f.pl.

			Documents supplémentaires ajoutés aux contenus principaux. Les annexes aux comptes consolidés d’une entreprise cotée sont très éclairantes sur les méthodes comptables employées. Elles sont aussi importantes à analyser que les tableaux comptables : bilan, compte de résultat, compte de flux. Elles permettent de se faire une bonne idée du caractère conservateur ou agressif des résultats publiés par l’entreprise et d’effectuer le cas échéant, les retraitements de bénéfice nécessaires.

			Annonce de résultats n.f.

			Présentation des résultats financiers à la communauté financière. Constitue une période-clé (annuelle, semestrielle, trimestrielle) de la vie d’une société cotée. Ces résultats, ou les rumeurs qui précèdent leur publication, peuvent déclencher de violents mouvements sur le titre si le marché est déçu. L’entreprise a l’obligation de publier un profit warning si les résultats sont en décalage avec ceux attendus par le marché.

			Annonces légales n.f.pl.

			Informations légales concernant les résultats, les convocations d’actionnaires, des opérations sur le capital des sociétés. Les journaux d’annonces légales sont le Balo et autres journaux autorisés par les pouvoirs publics (ex : petites affiches). Ces informations sont publiées en application du Code de commerce et de la réglementation boursière.

			Exemple : Petites Affiches.

			Annualiser v.t.

			Mettre sur une base annuelle un taux couvrant une période inférieure à un an (semestre, trimestre, mois). Un taux semestriel de 4% est sur une base arithmétique de 8% par an. La composition des intérêts intercalaires donne une base annuelle de 8,16%.

			Annuité n.f.

			Paiement annuel sur la totalité de la vie d’une obligation. La répartition entre le remboursement des intérêts et celui du capital évolue dans le temps. Plus l’emprunt est proche de l’échéance, plus la fraction de capital remboursé devient importante.

			Annuité constante n.f.

			L’emprunt contracté est remboursé par des versements constants sur la totalité de sa vie. Seule la répartition entre intérêt et capital évolue. Plus l’emprunt est proche de l’échéance, plus la fraction de capital remboursé devient importante.

			Annuité garantie n.f.

			Annuités payées par une compagnie d’assurance au souscripteur d’une rente viagère ou à ses ayants droit pendant la durée couverte par la garantie de versement.

			Annulation d’actions n.f.

			Rachat sur le marché par une société de ses propres actions, par une procédure d’offre publique de rachat. Le rachat et l’annulation d’actions se substituent à la distribution d’un dividende pour les actionnaires. L’annulation d’actions peut notamment être préférée au versement d’un dividende pour des raisons fiscales (moindre taxation des gains en capital que des revenus d’actions). La conséquence immédiate d’une telle décision pour un actionnaire est en principe une appréciation du cours de l’action.

			Annulation d’ordre n.f.

			1. Retrait d’un ordre, par celui qui l’a donné, quand cet ordre n’a pas pu être exécuté. 

			2. Intervient lors de l’annulation d’une opération de cotation d’une valeur pour la première fois sur le marché (privatisation – comme ce fut le cas de Matra en octobre 1987 à la suite du crash boursier – ou encore introduction en bourse).

			Annulation de cours n.f.

			Retour à un cours antérieur suite un à une anomalie de cotation. Cas rarissime déclaré par les autorités de marché.

			Anticipations rationnelles n.f.pl.

			Nom de la théorie construite autour des travaux de Muth, Lucas et Sargent selon laquelle Homo Economicus est conscient à tout instant des ajustements économiques du monde dans lequel il évolue et en conséquence ses décisions d’arbitrage financier sont effectuées en pleine connaissance de cause. Cette théorie trouve clairement ses limites sur les marchés de taux où la compréhension du marché constitue à elle seule une barrière à l’entrée.

			Anticiper v.t.

			En bourse, évaluer l’état futur du marché et agir en fonction. Investir, c’est prévoir. Les intuitions les plus lucratives sont bien sûr celles qui sont à l’inverse de celles du marché et qui se révèlent exactes. Le marché dans son ensemble est fait des anticipations cumulées des opérateurs.

			AOT abrév.

			sigle de Avis d’opération sur titre

			Bordereau adressé au client pour information récapitulant une opération sur titres. Cet avis précise les modalités complètes de l’opération.

			Apparition en bourse n.f.

			Début de la cotation d’une valeur sur le marché libre. Sur ce compartiment, la cotation d’une valeur ne résulte pas d’une introduction officielle mais d’une apparition de société à la cote en raison de l’absence de décision formelle des autorités de marché d’admettre le titre.

			Appel au marché n.m.

			Émission de valeurs mobilières sur les marchés financiers pour trouver les ressources nécessaires au développement d’une entreprise ou d’un État. Les capitaux levés peuvent être des dettes (obligations, TSDI) ou des fonds propres (actions).

			Appel d’offre n.m.

			Technique utilisée depuis 1985 sur le marché interbancaire par la Banque de France pour refinancer les banques commerciales. La BDF demande aux établissements de second rang d’exprimer leurs besoins en monnaie banque centrale. Elle sert ensuite ces demandes en volume et en prix en fonction des objectifs de la politique monétaire. Les établissements de second rang proposent, la Banque de France dispose.

			Appel de marge n.m.

			1. Versement obligatoire pour un intervenant sur les marchés afin de compléter sa couverture de garantie chez un intermédiaire pour couvrir une perte sur les marchés à terme. Une absence de couverture suffisante entraîne le dénouement immédiat de la position en raison des risques qu’elle peut faire encourir au marché. Les appels sont proportionnels à la perte potentielle. La vente de la position est effectuée sans consultation de l’investisseur sur ordre de l’autorité de surveillance du marché. 

			2. Phénomène se produisant sur le Monep, quand à la fin de chaque journée de bourse, les positions des opérateurs sont « virtuellement » liquidées au cours de compensation : cette liquidation fictive fait apparaître une marge potentielle, débitrice ou créditrice, qui induit un flux financier se traduisant par un débit ou un crédit pour l’opérateur.

			Appel public à l’épargne n.m.

			Offre publique (en souscription privée, en vente en numéraire ou par échange de titres) ou inscription à la cote d’un marché réglementé, d’actions, de parts, d’obligations ou de titres quelconques. L’appel public à l’épargne est réglementé par la loi du 2 juillet 1998 relative aux activités financières et aux négociations sur un marché réglementé, ou à l’émission ou la cession d’instruments financiers dans le public en ayant recours soit à la publicité, soit au démarchage, soit à des établissements de crédit ou à des prestataires de services d’investissement. Toutefois, l’émission ou la cession d’instruments financiers auprès d’investisseurs qualifiés ou dans un cercle restreint d’investisseurs ne constitue pas une opération par appel public à l’épargne, sous réserve que ces investisseurs agissent pour compte propre. Sans préjudice des autres dispositions qui leur sont applicables, les personnes qui se livrent à une opération par appel public à l’épargne doivent, au préalable, publier et tenir à la disposition de toute personne intéressée un document destiné à l’information du public, portant sur le contenu et les modalités de cette opération, ainsi que sur l’organisation, la situation financière et l’évolution de l’activité de l’émetteur, dans des conditions prévues par un règlement de la commission des opérations de bourse.

			Application ou applique n.f.

			Mécanisme d’arrangement institutionnel qui permet à un même intermédiaire de procéder à un achat / vente interne entre deux de ses clients ou de se porter lui-même contrepartie face à l’un d’entre eux.

			Apporter ses titres à une offre v.t.

			Présenter ses titres à l’initiateur d’une offre publique d’achat, d’une offre publique d’échange ou d’une offre publique de retrait. L’offreur paie généralement une prime sur le dernier cours pour que les investisseurs réalisent l’opération.

			Apporteur de liquidités n.m.

			Établissement financier qui facilite la négociation d’un instrument financier. Pendant la séance boursière, celui-ci passe en continu des ordres d’achat et de vente pour permettre aux investisseurs de négocier le titre à tout instant.

			Apporteurs d’affaires n.m.pl.

			Profession d’intermédiaires informels dont le rôle est de développer des affaires. Ils n’ont pas de statut officiel en France ou dans le cadre de la directive européenne sur les métiers liés à la bourse qui définit cinq activités réglementées : la gestion de portefeuille, la collecte d’ordre, la négociation pour compte de tiers, la négociation pour compte propre et les activités de placement/prise ferme. En revanche, ils peuvent en avoir un sur certaines places boursières. Ces auxiliaires de bourse ont pour mission la collecte des ordres de souscription, d’achat ou de vente de valeurs mobilières et les transmettent aux agents de change pour exécution. Les apporteurs d’affaires sont une profession réglementée et doivent justifier des conditions requises pour exercer cette activité.

			Exemple : Bourse d’Abidjan.

			Après marché n.m.

			1. Opération de back office. 

			2. Période suivant la cotation en bourse d’une société et au cours de laquelle il va lui falloir développer son statut auprès de ses actionnaires et des investisseurs. 

			3. Annonce après la clôture de la séance de bourse (after market).

			APRIM abrév.

			sigle de Association professionnelle des intervenants sur les marchés à terme

			Araignée n.f.

			Produit dérivé. Le Standard and Poor’s Deposit Receipt (SPDR) qui se prononce spider (araignée) est un certificat représentatif des 500 valeurs de l’indice S&P 500 traité aux États Unis.

			Arbitrage n.m.

			1. Gain ou perte réalisé sur une action ou une dette cotée en profitant des écarts de prix pouvant être observés entre différentes places financières. 

			2. Gain réalisé sur le titre d’une même société en utilisant les écarts de valorisation intrinsèque observables entre différents véhicules financiers. 

			3. Gain réalisé en profitant de déséquilibres de cotation entre les marchés au comptant et les marchés à terme. 

			4. Cession d’un actif financier et acquisition d’un autre actif dont les perspectives paraissent plus attractives.

			Action, Obligation convertible, Bon de souscription

			Arbitrage Trading Program angl.

			Logiciel de trading arbitrant automatiquement le prix des futures et de leurs sous-jacents sur le marché.

			Arbitrageur n.m.

			Homme de marché spécialisé dans la prise de positions spéculatives sur le capital d’une société cotée en bourse risquant de faire l’objet d’une offre publique. Les positions prises par les arbitrageurs ont souvent un rôle essentiel lors du lancement d’une OPA.

			Arbitragiste n.

			Voir Arbitrageur

			Arbitrer v.t.

			Profiter de la différence de prix entre le cours d’un ETF et sa valeur liquidative indicative pour réaliser un gain.

			Arbitrer en report v.i.

			Emprunter sur des titres détenus en portefeuille pour prêter à un taux plus élevé.

			Arbitrer un portefeuille v.t.

			Vendre certaines valeurs mobilières et en acheter d’autres, éventuellement pour couvrir des positions afin de modifier ou d’ajuster le risque global du portefeuille.

			Arc en ciel / Rainbow Options n.m. / angl.

			Caractérise des options portant sur plusieurs sous-jacents.

			Arch (méthode) abrév.angl.

			sigle de Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity

			Méthode développée par le prix Nobel d’économie Robert Engle pour mesurer la taille des « vagues ou des sauts de prix sur les marchés financiers » selon l’expression de Granger, prix Nobel d’économie la même année 2003.

			Archéo-nationalisées p.passé

			Qualification des trois plus importantes banques de dépôt en France : Crédit Lyonnais, BNP et Société Générale lorsqu’elles ont été nationalisées en 1945 / ou : lorsqu’elles ont été entièrement nationalisées en 1982. Elles sont toutes les trois retournées au secteur privé. Crédit Lyonnais a évité de peu la faillite, puis a fusionné avec Crédit Agricole, BNP a fusionné avec Paribas avant de poursuivre de nombreuses acquisitions dans le monde entier.

			Archéos abrév.

			Voir Archéo-nationalisées

			Archipelago n.pr.

			Plate-forme électronique de transactions ayant fusionné avec le NYSE en 2006.

			Argent noir n.m.

			Fonds d’origine fortement criminelle, liés au grand banditisme.

			Argent sale n.m.

			Fonds d’origine illégale voire criminelle. Les établissements financiers ont une obligation d’alerte et de signalement des fonds qu’ils supposent être d’origine criminelle.

			Arrangeur n.m.

			Chef de file d’une facilité d’émission garantie. Il a pour mission de veiller au bon placement de l’émission. Il est souvent à ce titre responsable de la tenue du livre d’ordres.

			Arrérages n.m.pl.

			Revenu des titres de rentes.

			Arriérés n.m.pl.

			Intérêts restant dus et n’ayant pas encore été réglés.

			Arrondis adj.subst.pl.

			Valeurs approchées de nombres dont les chiffres décimaux ont été réduits. Le taux de conversion du franc en euro est exprimé avec six chiffres significatifs, c’est-à-dire avec cinq chiffres après la virgule (1 euro = 6,55957 francs). Des problèmes d’arrondis de calcul peuvent survenir en cas de conversion d’un montant en francs à un montant en euros si le résultat n’est pas un chiffre rond. Les autorités monétaires européennes ont édicté trois règles simples pour éviter les difficultés : les taux de conversion ne doivent pas être tronqués, ni arrondis lors d’un calcul de conversion, les montants convertis sont arrondis à deux chiffres après la virgule, au centième supérieur si le troisième chiffre est égal ou supérieur à 5, et sinon au centième inférieur il est interdit d’utiliser des taux inverses qui faussent les calculs. Il faut utiliser 1 euro = 6,55957 francs et non 1 franc = 0,152449 euro.

			ARTEFE n.pr.

			sigle de Art de l’évaluation financière des entreprises

			Concept déposé à l’INPI et à l’agence de protection des programmes. Méthode d’évaluation fondée sur une approche patrimoniale dynamique selon laquelle une entreprise vaut en bourse ce qu’elle possédera, sur la rentabilité des capitaux propres attribuables aux actionnaires et sur la croissance du résultat net part du groupe.

			ASE General Index n.pr.

			Indice de la bourse d’Athènes lancé en 1980 et composé de 50 valeurs.

			ASPI Eurozone n.pr.

			Un des indices de référence en Europe en matière de développement durable et de responsabilité sociale des entreprises. Les entreprises incluses dans l’indice ASPI sont sélectionnées sur la base des évaluations réalisées par Vigeo. La répartition sectorielle des 120 sociétés de l’indice est proche de celle de l’univers des sociétés cotées. Cet indice, calculé par Stoxx est issu de l’indice Stocx Eurozone Large. Il offre un équilibre sans distorsion entre les zones géographiques et entre les secteurs. Les critères de sélection des titres par Arèse, propriétaire de l’indice et leader des agences de rating social et environnemental, sont positifs par opposition à des critères éthiques d’exclusion. Cette démarche est suivie par les acteurs de la sphère de l’investissement socialement responsable. La méthodologie de l’indice est saluée pour sa cohérence et le juste équilibre offert entre démarche systémique et valorisation d’engagements équipondérés (moyenne géométrique des scorings). C’est un indice simple et visible, consensuel et large.

			ASPIM abrév.

			sigle de Association des sociétés professionnelles des sociétés civiles de placement immobilier

			Association regroupant les SCPI, sociétés civiles faisant appel public à l’épargne. L’ASPIM s’inscrit dans le cadre de dispositions régissant la gestion pour comptes de tiers. À ce titre, elle constitue un réseau d’échanges et d’informations pour les associés ou les prospects ainsi que pour les gestionnaires de SCPI. Son objectif est de promouvoir les intérêts des SCPI auprès des pouvoirs publics. Ainsi, l’association anime différentes commissions en charge des questions intéressant le développement des SCPI. Son objectif est de servir les intérêts des associés en rendant le produit SCPI toujours plus attractif.

			Assécher v.t.

			Ramasser tous les titres d’une entreprise cotée disponibles sur le marché. Cette situation se traduit par une absence de volumes.

			Assemblée annuelle des actionnaires n.f.

			Voir AG

			Assemblée générale n.f.

			Voir AG

			Assignat n.m.

			Monnaie émise sous la Révolution Française et gagée sur les biens nationaux. L’hyperinflation de la Terreur (1791-1792) conduisit à sa disparition et à la création du franc.

			Assignation n.f.

			1. Transfert d’un contrat de swap d’une contrepartie à une autre contrepartie. 

			2. Tirage au sort qui désigne la contrepartie chargée de livrer le sous-jacent ou les capitaux en cas de levée de l’option par son détenteur. 

			3. Obligation pour le vendeur d’une option (l’assigné) d’exécuter les engagements relatifs à son contrat (achat ou vente de l’actif sous-jacent), en réponse à la demande d’exercice d’un acheteur.

			Assimilation n.f.

			Mise en conformité du statut d’une action nouvelle avec le statut des autres actions de la société. celui des autres actions de la société. Si cela n’est pas le cas, les nouvelles actions sont de classe différente et ne portent pas les mêmes droits notamment au regard du dividende.

			Assimilation d’une émission n.f.

			Mise en conformité d’une émission obligataire avec les caractéristiques des émissions passées : durée résiduelle, coupon, échéancier, prix de remboursement, garanties. Le but de l’assimilation est de n’avoir qu’un seul gisement de titres, plus liquide pour un montant global plus élevé.

			Assimilation sur la souche n.f.

			Rattachement d’une nouvelle émission d’État à une tranche d’emprunt précédemment émise. Le prix est ajusté mais les conditions demeurent les mêmes.

			Association d’actionnaires n.f.

			Association ayant pour objet la défense des droits d’un groupe d’actionnaires. 

			Exemple : les salariés et anciens salariés se sont constituées au sein des entreprises françaises, depuis la PME non cotée jusqu’aux grands groupes internationaux cotés. La fédération des actionnaires salariés (FAS) regroupe 3,5 millions d’actionnaires salariés en France.

			Assurance de portefeuille n.f.

			Technique permettant de garantir une valeur minimum à un portefeuille. Cette protection est construite par une gestion dynamique arbitrant régulièrement et automatiquement le pourcentage d’actifs sans risques et celui des actifs risqués couverts par des produits dérivés. Les techniques d’assurance de portefeuille ont été accusées d’amplifier les mouvements de marché notamment en période de crise.

			Assurance décès n.f.

			Produit financier souscrit par un assuré auprès d’une compagnie d’assurance. Celle-ci s’engage à verser à un ou plusieurs bénéficiaires désignés par l’assuré un capital ou une rente, en cas de décès de l’assuré, avant une certaine date ou à n’importe quel moment de sa vie après la souscription du contrat.

			Assurance vie n.f.

			Produit d’assurance et d’épargne d’une durée limitée ou viagère dont l’utilisation est devenue courante pour bénéficier de conditions d’investissement juridiquement et fiscalement favorables. L’assureur s’engage à verser des prestations sous forme de capital ou de rente à l’assuré à l’échéance et aux bénéficiaires si l’assuré décède avant l’échéance. Deux grandes familles de contrats d’assurance vie cohabitent, les contrats exprimés en euros et ceux exprimés en unités de compte.

			Assurances constitutives de capital n.f.pl.

			Forme d’assurance vie se présentant sous la forme d’un mode d’épargne destiné aux particuliers. Les variantes les plus connues en sont l’assurance mixte, l’assurance liée à des fonds communs de placement et/ou couplée à un indice boursier. Le financement s’effectue par le versement de primes périodiques ou de primes uniques fixées au moment de la signature du contrat.

			Assuré n.m.

			Souscripteur d’un contrat d’assurance sur lequel repose le risque garanti par le contrat. La survie ou le décès du souscripteur conditionne le paiement d’un capital ou d’une rente à lui-même (assurance vie) ou aux bénéficiaires (assurance décès).

			Astrologie boursière n.f.

			Astrologie appliquée à la bourse. Les astres et les marchés financiers sont associés dans cette discipline qui se situe en marge des analyses fondamentales habituellement pratiquées par la place. Il n’existe pas, à notre connaissance, d’analyse des résultats des recommandations basées sur cette méthode. La très sérieuse expérience du singe de Fisher peut-elle fournir une explication à la réussite de certaines prédictions dans cette discipline ?

			Voir Singe de Fischer. 

			ASX angl.amér.

			sigle de Australian Traded Index

			Bourse australienne, unifiée en 1987 et informatisée en 1990 (suppression de la criée pour la cotation des actions).

			Asymétrie d’information n.f.

			Situation se produisant sur un marché lorsque les acheteurs et les vendeurs ont une information différente. Elle existe depuis l’aube de l’ouverture des marchés. La connaissance de ces asymétries est une des clés essentielles de fonctionnement des marchés. Elle permet aussi de mieux comprendre pourquoi certains pays sont riches et d’autres pauvres (George Akerlof, prix Nobel d’économie).

			Athex 20 n.pr.

			Indice grec composé des 20 premières valeurs de la bourse d’Athènes. Il est ajusté du flottant de chaque valeur le composant.

			Atomisation du capital n.f.

			Grande dispersion des actions composant le capital d’une entreprise cotée. Une entreprise dont le capital est très atomisé est potentiellement opéable. Elle ne présente néanmoins d’intérêt pour un raider que si elle est sous-évaluée ou encore si, dans une optique industrielle, elle fournit un complément critique à l’une de ses activités industrielles.

			Attaquer v.t.

			Vendre agressivement une valeur, une devise ou un contrat en raison de l’accumulation de mauvaises nouvelles. Il en découle une forte chute des cours.

			Attestation d’équité n.f.

			Évaluation indépendante remise par un cabinet d’analyse financière ou une institution financière portant une opinion sur la justesse des parités d’achat ou d’échange d’actions retenues pour le montage d’une opération financière. Ce rapport a pour objectif de vérifier que les intérêts des actionnaires, en particulier minoritaires, ne sont pas lésés. La responsabilité du signataire d’une telle attestation peut être engagée en cas d’action en justice d’actionnaires s’estimant lésés par l’opération.

			Attestation d’indisponibilité n.f.

			Voir Certificat d’immobilisation

			Attribution de performance n.f.

			Explication des différentes composantes de la rentabilité d’un portefeuille. Les paramètres de gestion d’un portefeuille comprennent : la stratégie d’investissement, le choix de titres, etc. Elle peut être utilisée pour estimer la performance future.

			Attribution gratuite n.f.

			Distribution d’actions gratuites, une pour x actions détenues. En fait, elles ne sont gratuites qu’en apparence puisque la valeur substantielle de l’entreprise ne change pas et que chaque actionnaire continue à en détenir le même pourcentage. Le cadeau à l’actionnaire est éventuellement perceptible au moment de la distribution du dividende qui, s’il n’est pas ajusté, procure un revenu total supérieur aux actionnaires.

			ATX angl.

			sigle de Austrian Traded Index

			Indice de la bourse de Vienne (Autriche) créé au 1er janvier 1991. Il succède au WBKi.

			Au marché loc.

			Type d’ordre boursier prioritaire sur les ordres « à la meilleure limite » ou « à cours limité ». L’ordre « au marché » est servi au maximum des quantités disponibles lors de son enregistrement dans les seuils de réservation. Si les volumes disponibles sont insuffisants, il peut être exécuté partiellement (le solde s’affiche dans la feuille de marché avec la mention MO).

			Au pied du coupon loc.

			Se dit d’une cotation en pourcentage de la valeur nominale du titre. Le coupon couru depuis le dernier détachement n’est pas pris en considération dans le calcul de ce pourcentage.

			Au-dessus du pair loc.

			Se dit d’une valeur se traitant au-dessus de sa valeur faciale ou du pair. Une obligation dont la valeur faciale est de 800 euros et qui se négocie sur le marché à 830 euros se traite au-dessus du pair. Dans presque tous les cas, sa cotation sera exprimée en pourcentage par rapport au pair, 103,75% dans ce cas.

			Augmentation de capital n.f.

			Émission d’actions nouvelles sur le marché. Cette annonce est souvent interprétée négativement par le marché en raison du risque de dilution des anciens actionnaires. En outre, les théories de la signalisation soulignent que le management de l’entreprise choisit rationnellement le moment le plus propice pour émettre de nouvelles actions ce qui sous-entend que le potentiel de hausse du titre est peut être épuisé à court terme.

			Augmentation de capital par incorporation 
de réserve n.f.

			Augmentation du capital social de l’entreprise par incorporation des réserves de l’entreprise. Une telle opération ne traduit pas l’arrivée de ressources financières nouvelles dans l’entreprise. Cette opération est conduite par l’entreprise en circuit fermé sans apport financier externe et ne change rien à la richesse réelle des actionnaires.

			Augmentation de capital réservée n.f.

			Émission d’actions réservée à un actionnaire particulier. Elle s’effectue un peu au-dessus du cours de bourse afin que les autres actionnaires n’aient aucun intérêt a y souscrire. Un but est de faire rentrer ou de renforcer un partenaire significatif dans le capital de l’entreprise.

			Australian Stock Exchange angl.

			Abrégé ASE

			Bourse des valeurs mobilières australiennes. Cette bourse est l’un des marchés financiers cotés en bourse.

			Autocontrôle n.m.

			Détention directe ou indirecte, par l’intermédiaire d’une filiale, par une entreprise de ses propres actions ne pouvant excéder 10% du capital. Depuis le 1er juillet 1991, les droits de vote relatifs à ces actions ne peuvent être exercés en AG. L’utilisation de l’autocontrôle a donné lieu à de nombreux abus. L’autocontrôle peut être détenu par une filiale dans le but de rendre son identification plus difficile.

			Autofinancement n.m.

			Liquidités générées par l’exploitation d’une entreprise au cours d’un exercice social. Elles permettent de financer les investissements, la dette et les besoins de fonds de roulement.

			Autoquote n.m.

			Système électronique de cotation en temps réel sur le marché des options sur contrats à terme britannique (LIFFE).

			Autorisation n.f.

			1. Permission d’une entreprise à racheter ses propres actions. Une société souhaitant racheter ses propres actions pour réguler son cours de bourse doit obtenir l’autorisation auprès de ses actionnaires. Cette autorisation n’est valable que pour une durée déterminée, une fourchette précise de cours et une quantité finie de titres. 

			2. De prélèvement. Mandats donnés à un prêteur de prélever pendant un temps donné une somme convenue sur le compte d’un client et donné à la banque de payer cette somme au prêteur.

			Autorité des marchés financiers n.pr.

			Voir AMF

			Autorités de place n.f.pl.

			Instances officielles chargées de la surveillance et de la régulation des marchés financiers. Elles sont amenées à intervenir dès qu’une anomalie est constatée et jouent un rôle de prévention des délits. Elles sont garantes de la crédibilité et de la réputation de la place financière.

			Auxiliaire de parquet n.m.

			Assistant de négociation du Matif (runner, fichiste...). Il n’est pas autorisé à réaliser des transactions.

			Avalement n.m.

			Figure de retournement en chandeliers dont la configuration doit arriver après une tendance haussière ou baissière. Le second chandelier doit avaler au moins le corps du chandelier précédent. Le second corps vrai doit être de couleur différente sauf dans le cas d’un petit corps ou d’un Doji.

			Avance sur contrat n.f.

			Prêt à court terme qu’une compagnie d’assurance consent au souscripteur d’un contrat d’assurance vie pour faire face à un besoin ponctuel de trésorerie dans une limite égale ou inférieure à la valeur de rachat du contrat et sans qu’il ait à exercer le droit de rachat du contrat. Le souscripteur peut rembourser à tout moment cette avance pour retrouver ses droits d’assuré.

			Avance sur titres n.f.

			Prêt à court terme consenti sur la base d’un portefeuille de valeurs mobilières servant de garantie. Cette facilité est parfois limitée aux emprunts de première catégorie et aux créances sur le Trésor.

			Aversion au risque n.f.

			Attitude d’un investisseur n’acceptant pas une forte exposition au risque. Il choisira d’investir dans des entreprises de première catégorie ayant reçu une bonne notation tant pour leur capacité régulière à dégager un bénéfice et à verser un dividende que pour leur capacité à rembourser leurs dettes.

			Avertissement n.m.

			1. Information diffusée par une société cotée sur la révision à la baisse de ses prévisions de résultat profit warning. En septembre 1998, un tel avertissement émanant d’Alcatel avait fait perdre près du tiers de la valeur du titre en une seule séance de bourse. 

			2. Commentaire diffusé par l’AMF à l’occasion d’une opération financière faisant appel public à l’épargne. Il a pour objectif d’attirer l’attention des investisseurs sur une particularité de l’opération envisagée. L’avertissement doit figurer en clair sur le prospectus d’opération visé par l’AMF. Il peut entraîner le report d’une opération ou son annulation.

			Avis à valoir n.m.

			Document de confirmation de l’exécution partielle ou rectificative d’une transaction boursière récapitulant tous ses aspects techniques. Les éléments devant figurer sur ce bordereau sont : le nom du titre, la quantité, le prix unitaire, la date, les frais de courtage, l’impôt de bourse et la TVA.

			Avis d’exécution n.m.

			Document de confirmation de l’exécution d’une transaction boursière récapitulant tous ses aspects techniques. Les éléments devant figurer sur ce bordereau sont : le nom du titre, la quantité, le prix unitaire, la date, les frais de courtage, l’impôt de bourse et la TVA.

			Avis d’opéré n.m.

			Document de confirmation de l’exécution d’une transaction boursière récapitulant tous ses aspects techniques. Les éléments devant figurer sur ce bordereau sont : le nom du titre, la quantité, le prix unitaire, la date, les frais de courtage, l’impôt de bourse et la TVA.

			Avis financier n.m.

			Document d’information intermédiaire entre l’annonce légale obligatoire et la publicité financière discrétionnaire. Il a pour objectif d’informer la communauté financière sur un événement ou une opération financière.

			Avoir v.t.

			À la criée, vendre une valeur à un prix annoncé. L’opérateur de criée annonce : « j’ai ». Il fait un geste de la main montrant qu’il donne du papier (il montre sa paume). La criée a disparu en France comme méthode de cotation sur le marché des actions. Elle subsiste en Allemagne notamment.

			Avoir fiscal n.m.

			L’avoir fiscal est une mesure corrective à l’impôt sur les dividendes afin d’éviter une double imposition en amont et en aval pour l’actionnaire. Pour les revenus d’actions versés à compter du 1er janvier 2005, l’avoir fiscal est remplacé par un abattement de 50%, et donne lieu à un crédit d’impôt égal à 50% des revenus d’actions, plafonné à 115 euros pour un célibataire et 230 euros pour un couple marié ou soumis à une imposition commune. Ce crédit d’impôt sera directement imputé sur l’impôt dû ou éventuellement restitué.

			Avoir raison v.i.

			Avoir fait de bonnes prévisions et avoir pris de bonnes positions. Cette expression ne connaît pas de contraire sur les marchés financiers. Les experts ont toujours raison – parfois trop tôt, parfois trop tard. En fait, seule la performance réelle d’un portefeuille géré par rapport à l’indice est capable de trancher le débat.

			Avoir une position v.t.

			Détenir un actif financier dont la valeur est susceptible de s’apprécier ou de se déprécier en fonction du potentiel dudit actif et de l’évolution des marchés financiers.

			Avoirs juifs n.m.pl.

			Avoirs bancaires tombés en déshérence de plusieurs familles juives spoliées et tuées en déportation (Shoah) pendant la période du nazisme. Les survivants et les descendants directs et indirects de ces familles souhaitent récupérer les fonds qui sont bloqués depuis près d’un demi-siècle dans plusieurs établissements financiers européens. Un débat sur ces avoirs tombés en déshérence s’est instauré pour fixer les modalités de retour de ces fonds vers les descendants des familles concernées.
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