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Résumé




Apprenez à « trader » en connaissant les risques !




	Quels sont les principaux indices boursiers ?


	Comment faire pour acheter des actions ?


	Pourquoi investir dans une obligation ?


	Qu’est-ce que le marché des changes ?


	Comment fonctionne un compte à terme ?





Volontairement démystificateur, rigoureusement documenté et riche d’exemples concrets, ce livre vous donne toutes les clés pour comprendre les marchés financiers et investir en Bourse.


Actions, obligations, options, marché des changes… Ces supports d’investissement à la disposition de tous sont décryptés : découvrez les risques qui y sont associés, et comment et pourquoi varie leur valeur. Vous vous ferez une opinion objective du marché afin de pouvoir y investir en toute connaissance de cause.
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Préambule



Cet ouvrage a pour projet de contribuer à la formation financière et économique des futurs lecteurs qui désirent investir sur les marchés financiers et/ou comprendre les articles de la presse spécialisée. Nous avons constaté que malgré un taux d’épargne relativement élevé, les français n’investissent que très peu sur les marchés de capitaux. Plusieurs raisons expliquent cette réticence.


L’une des explications est le manque de formation des français en finance de marché. Elle n’est pas l’unique cause, mais elle participe largement à l’appréhension qu’ont les Français vis-à-vis des marchés financiers.


Pourtant, la France a bénéficié très tôt d’une technologie qui permettait aux français d’effectuer des transactions financières: du Minitel, à Internet, et maintenant avec les banques en ligne.


Au cours des 20 à 25 dernières années, l’accès aux marchés financiers pour les particuliers a en effet considérablement évolué. Les marchés financiers étaient autrefois plutôt réservés à des investisseurs ayant des moyens relativement importants. Or, grâce au développement des plate-formes électroniques et à la digitalisation, l’accession aux marchés a été grandement facilitée. La création d’applications installées sur les smartphones a également permis d’attirer des chalands plus jeunes, mais aussi plus naïfs et moins aguerris, d’où l’importance de formation en termes d’éducation financière et de maîtrise des risques.


D’autre part, la création de produits tels que les ETF (Exchange Traded Fund, tracker ou fonds indiciel) permettent des investissements dans des portefeuilles diversifiés, par nature, par des professionnels, facilitant d’autant plus l’accès aux marchés.


Après ce préambule, dans une première partie, les différents marchés seront décrits de façon accessible et pédagogique. Il s’agira du marché des actions, de ceux des obligations, des changes, des options (warrants), et enfin, des taux d’intérêt avec l’épargne réglementée.


Dans une seconde partie seront analysés plusieurs indicateurs économiques qui influencent l’évolution de ces différents marchés, ainsi que le rôle des banques centrales. Cette partie permet de comprendre pourquoi les marchés s’agitent lorsqu’une statistique économique est publiée, qu’une déclaration officielle est communiquée, et aussi de découvrir le pouvoir des banques centrales.




Le taux d’épargne des Français est très élevé


Le taux d’épargne des français est un des plus élevés d’Europe1. Il obtient la troisième place au premier trimestre 20232 avec un taux de 17,83 %, derrière l’Allemagne (20%) et la Hongrie (19%), d’après l’OCDE (Organisation de coopération et de développement).
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Taux d’épargne des ménages au premier trimestre 2023


Source : OCDE






Depuis 1987, le taux d’épargne des Français connaît une tendance haussière, il a atteint son plus haut niveau en 2020 suite à la pandémie de Covid (20 %) car les ménages ne pouvaient pas consommer, et a dorénavant légèrement dépassé celui de 2022 (17,4%).


On différencie traditionnellement trois types d’épargne:




	L’épargne de précaution ou à court terme
 C’est celle pour le cas où, la «poire pour la soif». C’est une épargne qui doit être accessible facilement.


	L’épargne à moyen terme
 Cette fois, il s’agit plus d’une épargne destinée à des projets comme l’achat futur d’une voiture, le financement d’un tour du monde ou d’une formation, etc. Le moyen terme est considéré couvrir 2 à 5 ans. Le support d’investissement sera alors différent de celui associé à une épargne de précaution, il n’a pas besoin d’être accessible du jour au lendemain.


	L’épargne à long terme
 Cette épargne est destinée aux projets comme un complément de retraite, les études des enfants, etc. Les supports d’investissement peuvent alors avoir une maturité plus longue.





D’après la Caisse des Dépôts3, le patrimoine des Français est composé à 62% par des actifs non financiers, donc à 38% par des actifs financiers.


Le tableau ci-dessous4 nous montre que seulement 6% de l’épargne des Français sont investis directement en actions ou titres de créance (par exemple des obligations). En revanche, près de 1500 milliards d’euros sont investis en assurance vie et épargne retraite et ces produits financiers ont comme supports des actions cotées, ainsi que des titres de créances. Ceci signifie que les Français investissent sur les marchés financiers, mais pas de façon directe pour environ 30%, si l’on rajoute les actions et titres de créances détenus indirectement.








	Principaux placements financiers Encours T1 2024 – En milliards d’euros







	Numéraire et dépôt à vue


	737,7


	12 %







	Dépôts bancaires rémunérés


	1346,0


	21 %







	OPC5 monétaires


	17,1


	0 %







	Assurance vie et épargne retraite


	1498,5


	24 %







	Titres de créances détenus directement


	48,2


	1 %







	Titres de créances détenus indirectement (OPC)


	111,2


	2 %







	Actions cotées


	335,7


	5 %







	Actions non cotées et autres participations


	1432,9


	23 %







	Assurance vie et épargne retraite en UC


	516,6


	8 %







	Actions détenues indirectement (OPC)


	156,3


	2 %







	Autres dont Fonds Immobiliers


	67,4


	1%







	Somme


	6267,6


	














Pourquoi les Français n’investissent pas leur épargne directement sur les marchés financiers




Les Français craignent de perdre


Ils préfèrent alors effectuer des placements plus simples, ou déléguer la gestion de leur épargne. Cette crainte est par ailleurs renforcée par l’apparition des incertitudes macroéconomiques, politiques et géopolitiques récentes.




Les marchés peuvent effectivement évoluer défavorablement


Tout le monde a en tête le krach de 1929, l’éclatement de la bulle internet en 2000 et surtout, la crise des subprimes des années 2007-2008. Les méchants traders, trop bien payés, ont alors été mis au pilori, et la crainte d’investir sur les marchés financiers, en partie justifiée, n’a été qu’amplifiée.


La guerre en Ukraine et au Moyen-Orient, les incertitudes politiques en Europe, les aléas économiques qui en découlent, créent des fluctuations sur les marchés, alimentant la timidité des Français pour des investissements directs sans intermédiaires.







Le manque, voire l’absence, de liquidité peut empêcher le recouvrement de son investissement


Ce phénomène est souvent oublié: le manque, ou l’absence, de liquidité. Il s’agit d’une situation qui n’est pas courante, mais qui crée rapidement une panique, donc des crises: il est impossible de trouver un prix de vente ou d’achat d’un actif, ou si des prix existent, ils sont bien différents de ce qu’ils devraient être en cas de liquidité normale. Le manque ou l’absence de liquidité peut apparaître lorsqu’un événement brutal se produit.


Même si cet exemple est lointain et tragique, il explique parfaitement ce qu’est un manque de liquidité. Le 11 septembre 2001, à environ 9 heures du matin à New- York, donc vers 3 heures de l’après-midi en France, un avion 764 percute une des tours jumelles du World Trade Center. L’information arrive sur toutes les chaînes, les courtiers dans les tours jumelles parlent à leurs différents interlocuteurs dans le monde entier… C’est la panique. Comment interpréter cet attentat ? Quelles seront les conséquences sur les économies, notamment l’économie américaine? C’est l’incertitude sur tout. Plus aucune cotation n’existe. Comment faire un prix après un tel drame?


Cet exemple est malheureusement caricatural, plus aucune transaction ne pouvait avoir lieu ou alors à des prix totalement hors de tout entendement.


Un manque ou une absence de liquidité peut être dû également à l’attente d’une nouvelle. Lorsque les traders attendent la publication de chiffres économiques importants, ils préfèrent ne pas prendre de risque sur la direction future des cours, donc ils attendent ou proposent des prix en dehors du marché pour minimiser leur risque.










Les Français craignent également de se faire arnaquer


Chaque arnaque financière érode la confiance des investisseurs. Tout le monde se souvient de l’affaire Madoff. Même des financiers aguerris, oubliant la théorie du couple rendement-risque, ont investi dans les fonds de l’arnaqueur du siècle, de quoi effrayer des investisseurs beaucoup moins connaisseurs.


Cette arnaque n’aura malheureusement pas eu le rôle pédagogique que nous aurions pu attendre: rendre les investisseurs méfiants face à des rémunérations de placements mirobolantes. Les escroqueries, type pyramide de Ponzi, existent encore, et ont même provoqué environ 5 milliards de dollars de perte en 2022.


Les seuls gagnants de ces arnaques sont les investisseurs qui ont retiré leurs fonds avant que la catastrophe n’arrive. Le principe de la pyramide de Ponzi est simple: l’arnaqueur attire des investisseurs en leur faisant miroiter une rémunération bien supérieure à ce que le marché offre au moment de la conclusion du contrat; les investisseurs, oubliant tout bon sens, déposent leur épargne. L’arnaqueur rémunère les premiers investisseurs avec les fonds des investisseurs suivants, etc. Ces fonds sont généralement placés sur les marchés financiers, donc en cas de forte chute (crise de 2008), les investisseurs décident, par crainte de tout perdre, de récupérer leur investissement. Bien évidemment, cette décision se généralise rapidement. L’arnaqueur ne peut alors plus honorer ses engagements, et l’arnaque est découverte.


L’arnaque peut revêtir une autre forme : les influenceurs. Ce sont des personnes qui, sur YouTube, TikTok, Instagram, etc., poussent des personnes à spéculer. Bien évidemment, ces influenceurs sont des arnaqueurs car ils ne sont en aucun cas des professionnels. L’Autorité des marchés financiers (AMF) a lancé un «certificat de l’influence responsable dans la finance». Cette formation est complémentaire au certificat de l’ARPP (Autorité de régulation professionnelle de la publicité). Elles ne sont que de légers garde-fous pour des investisseurs attirés par un gain qui paraît facile et sans risque. Certains contrats sont en effet à haut risque comme les binaires6, les CFD7, certains produits FOREX8…


Les plateformes de trading sont très astucieuses pour attirer le chaland. Ceci est un phénomène international, d’où de nouveau l’importance de former les investisseurs potentiels.


Une plateforme de trading, Traders Global, a fait miroiter à 135 000 clients qu’ils pourraient devenir traders, comme par enchantement. Les autorités américaines et canadiennes ont déposé plainte contre cette plateforme de trading. Les effets de levier étaient très élevés, pour attirer les investisseurs, mais les transactions étaient faites au ralenti pour éviter les gains pour les clients, des commissions appliquées mais cachées, etc.







Certaines institutions reconnues peuvent faire des erreurs de publication


Certains investisseurs de la société de gestion britannique H2O se sont fait piéger. En 2020, sept fonds ont été gelés, car ils avaient investi dans des obligations illiquides du groupe Tennor, qui n’avaient aucune chance d’être remboursées. Pourtant, KPMG avait certifié les comptes depuis 2015. Natixis qui détenait 23,4% de H2O aurait également manqué de vigilance. Les remboursements n’ont commencé qu’en 2023.







Les Français bénéficient d’une protection sociale avantageuse


Les Français ne sont alors pas motivés à chercher à optimiser le rendement de leur épargne, épargner leur suffit. Pourquoi un Français qui est couvert par la Sécurité sociale en cas de maladie, et qui bénéficiera d’une retraite, plus ou moins importante, je vous l’accorde, prendrait des risques en investissant son épargne sur des supports qu’il ne connaît pas bien ? Les Français sont habitués à la certitude alors, dès qu’une incertitude apparaît, ils augmentent leur taux d’épargne, tout en limitant leurs risques.


D’ailleurs, les taux d’épargne vus ci-dessus sont à nuancer. En effet, les systèmes de retraite, par exemple entre la France et l’Allemagne, ne sont pas tout à fait équivalents. Les Allemands bénéficient, comme les Français, d’une retraite par répartition, or les cotisations allemandes sont moindres, par voie de conséquence les montants de retraite aussi. Les Allemands doivent donc épargner davantage pour obtenir une retraite supérieure, d’où leur taux d’épargne plus important.







Les Français, les particuliers et les conseillers, manquent de formation en finance


L’enseignement en finance de marché est, en France, assez succinct et, surtout, il n’est pas du tout généralisé. Il faut avoir suivi une formation spécialisée déjà en terminale (Sciences économiques et sociales: SES) pour connaître la différence entre une action et une obligation. Puis, pour savoir calculer un montant d’intérêt, connaître le comportement d’une option, celui d’une obligation, etc. il est nécessaire d’effectuer des études spécialisées en finance de marché. Le bagage des connaissances financières des Français est insuffisant pour qu’ils puissent investir en toute sérénité sur les marchés financiers.


Pour bien conseiller ses clients, il faut être bien formé. Or, le niveau d’études des conseillers clientèle en banque de détail est généralement Bac +3, et s’il est plus élevé, le nombre d’heures d’enseignement en finance de marché est faible. Les conseillers clientèle sont donc rarement formés de façon suffisante aux marchés financiers pour offrir, au moins, des conseils techniques.


L’AMF est bien consciente du défaut d’éducation économique et financière des Français. Elle a créé un MOOC9, gratuit, dès 2020, en partenariat avec l’Institut nationale de la consommation (INC). Son intitulé est: «Comment gérer efficacement son épargne et ses placements?»


La Banque de France a effectué une enquête auprès de 2000 personnes, âgées de 18 ans et plus, entre le 18 juin et le 9 juillet 2021 pour évaluer la culture financière du grand public. La note moyenne obtenue a été de 13/21, ce qui correspond à la moyenne de l’OCDE. Nous pourrions nous réjouir de ce résultat, or les sujets traités ne concernent pas uniquement les marchés financiers, loin de là. La conclusion est que les Français maîtrisent insuffisamment les notions de taux d’intérêt et d’inflation. Les notions de taux réels et nominaux ne sont pas du tout connues: les Français ne semblent pas se préoccuper de l’impact de l’inflation sur leur épargne.


Encore la Banque de France, en décembre 2021, a diffusé le résultat d’une étude qui stipulait que 7 Français sur 10 estimaient que leur culture financière était faible ou moyenne ; et une importante enquête publiée en septembre 2021 par le gestionnaire international d’actifs Schroders a démontré que les épargnants qui estiment avoir un niveau intermédiaire de connaissances en finance, en réalité, ne sont pas meilleurs que les investisseurs qui se considèrent comme novices10.


D’ailleurs, en 2022, la conclusion du rapport d’étude du baromètre 2022 de l’épargne et de l’investissement, commandé par l’AMF, est désolante : « Seuls 12 % des Français sont à l’aise avec les concepts de base des placements.»


Une étude de 124 pages a été publiée par l’OCDE, sur les nouveaux investisseurs depuis la pandémie de Covid. La synthèse est très explicite: «Dans son ensemble, le projet devrait améliorer la culture financière des nouveaux investisseurs. Il devrait accroître leur sensibilisation, leurs compétences et leurs connaissances et les aider à prendre des décisions éclairées concernant la large gamme de produits et services financiers existants sur le marché, y compris les services financiers digitalisés. Le projet vise également à donner aux nouveaux investisseurs les moyens d’utiliser les produits financiers en toute sécurité, à améliorer leur compréhension des risques d’investissement et à contribuer à les rendre plus résilients face aux tentatives de fraude en ligne et aux attaques de cybersécurité. Enfin, le projet devrait profiter aux marchés de capitaux en France dans leur ensemble, en améliorant la confiance des consommateurs11.»







Un manque de lisibilité des documents d’information à destination des investisseurs particuliers


Non seulement les Français n’ont pas toujours la formation suffisante pour comprendre les produits financiers, mais en plus, les informations financières ne sont pas systématiquement accessibles et présentées de façon pédagogique.


La réglementation européenne demande aux professionnels de mettre à disposition des épargnants une information compréhensible. Un des rôles de l’AMF est justement de veiller à ce que les explications des documents, qui sont produits par les organismes financiers et destinés aux particuliers soient limpides, et ne prêtent à aucune confusion.


Les professionnels ont d’ailleurs tout intérêt à utiliser des documents qui respectent la bienveillance demandée par l’AMF afin de ne pas prendre un risque de mauvaise réputation en cas de litige.


L’AMF préconise: «Le document (DIC PRIIPS) doit être “présenté et mis en page d’une manière qui en rend la lecture aisée, notamment par l’utilisation de caractères d’une taille lisible. Il doit être clairement formulé et rédigé dans un langage qui facilite pour l’investisseur la compréhension des informations communiquées, notamment en utilisant un langage et un style de communication qui facilitent la compréhension des informations, notamment dans un langage clair, succinct et compréhensible”. Il “évite l’usage de jargon et de terminologie financiers, qui ne peuvent être immédiatement compris par les investisseurs de détail12”.»










Conclusion


À tous ces arguments qui expliquent la timidité des Français à investir sur les marchés financiers, on peut rajouter qu’il est nécessaire de disposer de temps pour suivre ses investissements, surtout s’ils sont directs. En plus, les Français ont toujours adoré la «pierre», 56% de leur patrimoine sont investis dans l’immobilier, pour protéger leurs descendants. L’aspect culturel n’est pas à négliger non plus : gagner de l’argent sans créer de richesse n’est pas dans la mentalité de la majorité des Français.


Or, comprendre les marchés financiers peut être passionnant, motivant et gage de rendement, si les investissements sont faits en connaissance de cause avec le respect des règles de base.












1. «Revenu dont disposent les ménages pour consommer ou investir, après opérations de redistribution. Il comprend l’ensemble des revenus d’activité (rémunérations salariales y compris cotisations légalement à la charge des employeurs, revenu mixte des non-salariés), des revenus de la propriété (intérêts, dividendes, revenus d’assurance-vie…) et des revenus fonciers (y compris les revenus locatifs imputés aux ménages propriétaires du logement qu’ils occupent). On y ajoute principalement les prestations sociales en espèces reçues par les ménages et on en retranche les cotisations sociales et les impôts versés», Insee.







2. Source: OCDE.







3. www.caissedesdepots.fr/blog/article/focus-sur-la-sur-epargne-desfrancais#:~:text=Le%20taux%20d’%C3%A9pargne%20a,%25%20%C3%A0%2018%2C0%20%25.







4. Source: Banque de France.







5. OPC: Organisme de Placement Collectif (SICAV – FCP).







6. Produits construits avec des options exotiques.







7. Contrat de différence.







8. FOREX = Foreign Exchange = marché des changes.







9. MOOC = Massive Open On line Course = Cours en ligne ouvert et massif







10. Cette enquête a été effectuée auprès d’environ 24 000 investisseurs, à travers 33 pays différents. Un investisseur est une personne qui envisage d’investir 10000 € au cours des douze prochains mois.







11. www.oecd.org/content/dam/oecd/fr/publications/reports/2023/10/new-retail-investors-in-france_9aecd005/251c1f38-fr.pdf







12. www.amf-france.org/sites/institutionnel/files/private/2022-09/AMF_Synth%C3%A8se%20Etudes%20de%20lisibilit%C3%A9_Septembre%202022.pdf
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