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VALENTINAE N'AVAIT EU AUCUN MAL A TROUVER UN EMPLOI. . GRACE A SES PREMIERS SALAIR‘ES, ELLE A PU S'INSTALLER DANS
AVANT MEME LA FIN DE SES ETUDES, ELLE ETAIT EMBAUCHEE A UN CHARMANT APPARTEMENT A DEUX PAS DE LECOLE, AVEC SON
LU ATHENEE CHARLES JANSSENS. CHAT ABOU.

PLUS, ELLE ETAIT ASSUREE D'ETRE NOMMEE UAN PROCHAIN.
BREF, ELLE AVAIT LA VOIE LIBRE POUR SE LANCER DANS LA VIE COMME VOUS LE SAVEZ, LES TAUX
SANS TROP SE TRACASSER. DU MOINS PENSAIT-ELLE.. DINTERET SUR VOTRE COMPTE
SONT PARTICULIEREMENT BAS,
ALORS MEME QUE LINFLATION
RISQUE DE GRIMPER !
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BONJOUR MME NICOLAY ! p
JE VOUS APPELLE A
PROPOS DE VOTRE INTERET A COMMENCER
COMPTE DANS NOTRE MAINTENANT 4 COTISER
BANQUE... POUR VOTRE EPARGNE
PENSION /
EN PLUS, VOUS RECEVEZ
50€ OFFERTS
JUSQUAU 7% JANVIER.

VOUS AVEZ DONC TOUT
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VOUS COTISEZ POUR VOTRE

EUH, OUL.. PENSION LEGALE, EN EFFET, MAIS
SACHEZ QUE CE PREMIER PILIER
EST EN MOYENNE DE 1200€
PAR MOIS. SI VOUS AVEZ DES
PROJET'S POUR VOS VIEUX
JOURS OU VOULEZ
SIMPLEMENT PROFITER DE
VOTRE PENSION, IL EST
IMPORTANT DE MET TRE DE
COTE DES MAINTENANT ViA
UN PLAN D'EPARGNE-PENSION,
COMME LE FONT DEJA
50% DES BELGES.

MAIS... .
JE COTISE DEJA
POUR MA PENSION.




VALENTINE OPTE FINALEMENT POUR LEPARGNE-PENSION
« EQUILIBREE ». LA « DYNAMIQUE » PARAISSAIT RISQUEE,

MA BANQUE VU COMMENT C'EST PART], T'AS INTERET OUL., TANDIS QUE LE TAUX D'INTERET DU PLAN « STABILITE » ETAIT
MA APPELEE PUIS, JE TE MONTRERAI, ¢A TE PERMET QUASIMENT AUSSI BAS QUE CELUI DU COMPTE D'EPARGNE.
POUR QUE JE DE PAYER MOINS D'IMPATS,
COTISE POUR OUl, OUI, VAS-Y.

MA PENSION.

C'EST AINSI QUE DEBUTE LE PéBIPLE DES 100 £ (MENSUELS) DE
VA\LENT'INE AU COEUR DU SYSTEME FINANCIER...
OU DONC VONT-ILS ATTERRIR ?!

LE SUSPENSE EST MAXIMAL...
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ILS VONT D'ABORD REJOINDRE LES COTISATIONS D'AUT RES BELGES QUI ONT CHOISI
L'EPARGNE-PENSION « EQUILIBREE ». ET ILS RISQUENT DE NE PAS SE SENTIR SEULS.
800 MILLIONS € LES ONT PRECEDES*,

*EN BELGIQUE, LE TOTAL DES EPARGNES-PENSION ! CES 800 MILLIONS € CONSTITUENT LES RESSOURCES DU
DES DIFFERENTES BANQUES VAUT 25,5 MILLIARDS £ FONDS D'EPARGNE-PENSION « EQUILIBRE » QUI EST PROPOSE
(CHIFFRE 2021) PAR LA BANQUE DE VALENTINE, MAIS GERE PAR UNE AUTRE

SOCIETE, EXPERTE EN LA MATIERE, BASEE AU GRAND-DUCHE
DE LUXEMBOURG.



BONJOUR. JE SUIS SYLVAIN, LE GESTIONNAIRE
RESPONSABLE DU FONDS DE PENSION « EQUILIBRE »
DE LA BANQUE DE VALENTINE

LE FONDS DE PENSION « EQUILIBRE » N'EST PAS LE
SEUL GERE PAR CETTE SOCIETE.

MAIS COMME IL EST ASSEZ VOLUMINEUX, IL N'EST
PAS TRAITE PAR LES SOLUTIONS STANDARDISEES
ET BENEFICIE DU SUIVI PERSONNEL D'UN

<« PORTFOLIO MANAGER » EXPERIMENTE, SYLVAIN.

JAI UN SACRE POUVOIR
ET JE LE SAIS.

SA MISSION ?
PLACER 800 MILLIONS € DANS DES TITRES SUFFISAMMENT LUCRATIFS
POUR PAYER TOUT LE MONDE (LUI, SON BOSS, LES ACTIONNAIRES DE SA
BOITE ET QUELQUES PERSONNES DE LA BANQUE DE VALENTINE) ET
REVERSER LEUR PART AUX BELGES QUI ONT COTISE PENDANT QUARANTE
ANS (IDEALEMENT GONFLEE DE QUELQUES POURCENTS).

SYLVAIN A UN SACRE POUVOIR, ET IL LE SAIT,

UN POUVOIR QUI PEUT S/AVERER ANGOISSANT !

CONTRAIREMENT AU BOURSICOTEUR QUI ACHETE UN TITRE QUAND
<« IL LE SENT », SYLVAIN DOIT INVESTIR CES 800 MILLIONS £.

IL N'A PAS LE CHOIX :

GARDER LE CASH FERAIT PERDRE DE LARGENT ET N'EST DONC PAS UNE OPTION.
QU'IL « LE SENTE » OU PAS, SYLVAIN DOIT ACHETER ET VENDRE DES TITRES.

MAIS€OMMENT SAVOIR LESQUE(‘.S e . -
ACTIONS ? OBLIGATIONS ? MATIERES PREMIERES ? DERIVES ? y
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BON, N'EXAGERONS PAS. EN REALITE, SYLVAIN N'A PAS ACCES A LA GALAXIE FlNANgIéRE ENTIERE. TROIS ACTEURS LIMITENT SON POUVOIR DE
DECISION. ET SI SYLVAIN AIME SE PLAINDRE DE LEURS INTERVENTIONS QUI MUSELENT SON INGENIOSITE, FORCE EST DE CONSTATER QU'ELLES
LUI FACILITENT LA VIE EN REDUISANT LINCERTITUDE.. ET EN LUI FOURNISSANT UNE BELLE EXCUSE EN CAS DE CONT REPERFORMANCE!
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LE CLIENT (LA BANQUE
DE VALENTINE) QUI DEFINIT
UN PERIMETRE DE PRODUITS
ELIGIBLES, COMME :

<« JE VEUX MAXIMUM

50 % D'OBLIGATIONS ET
ENTRE 20 % ET

70 % D'ACTIONS ».

UAUTORITE DE
REGULATION QUI
INTERDIT AUX FONDS
D'EPARGNE-PENSION
D'INVESTIR DANS
CERTAINS PRODUITS
TROP RISQUES.
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SON EQUIPE D'ANALYSTES
QuUILUI SIGN\ALE CERTAINS
TITRES A PRIVILEGIER.

QUAND BIEN MEME. IL DEMEURE QUE SYLVAIN A A CHOISIR PARMI DES MILLIERS
DE TITRES DONT LA VALEUR EST INCERTAINE ET NE CESSE DE VARIER AU FUR
ET A MESURE DES ACHATS ET VENTES DES AUTRES PROFESSIONNELS DES
MARCHES FINANCIERS.

SA CAPACITE A IDENTIFIER LES TITRES DONT LE PRIX VA AUGMENTER;

VOILA CE QUI LUI ASSURERA LA RECONNAISSANCE DE SA DIRECTION, DE LA
BANQUE CLIENTE ET DES « EVALUATEURS INDEPENDANT'S DES FONDS
D'INVESTISSEMENT » D'UNE PART, ET SON BONUS ANNUEL D'AUTRE PART.



OR, PAR DEFINITION, LES TITRES DONT LE PRIX VA AUGMENTER SONT CEUX
QUI SERONT BEAUCOUP ACHETES PAR LES AUT RES ACTEURS FINANCIERS.
SYLVAIN DOIT DONC SE METTRE A LA PLACE DE CES AUTRES ACTEURS
POUR PENSER COMME EUX.

SAUF QU'EUX... FONT PAREIL !

C'EST POURQUOI TOUS LES PROFESSIONNELS FINISSENT PAR BASER LEURS
DECISIONS SUR QUELQUES INFORMATIONS, REPUTEES POUR INFLUENCER
<« LE MARCHE » (C'EST-A-DIRE CES PROFESSIONNELS).

ON PARLE DE PROPHETIE AUTO-REALISATRICE.

J

PARMI CES INFORMATIONS, IL Y A LES INDICATEURS DE PERFORMANCES DOW JONES
FINANCIERES DES ENTREPRISES DONT LES ACTIONS (TITRES DE Ny
PROPRIETE) ET OBLIGATIONS (TITRES DE DETTE) SONT ECHANGEES AAA 502
EN BOURSE. L
MAIS IL Y A AUSSI DEUX AUT RES INFORMATIONS DONT LIMPACT EST 335//5
MOINS SOUPCONNE, MAIS PEUT-ETRE PLUS IMPORTANT ENCORE...
CE SONT LES INDICES BOURSIERS ET LES NOTATIONS DE CREDIT,

Z Information financiére 3

la plus puissante

QU'EST-CE QU'UN INDICE BOURSIER ?
EN PRINCIPE, SIMPLEMENT UNE MOYENNE (PC‘)NDéRéE) DU PRIX D'UN ECHANTILLON D'ACTIONS.
LE DOW JONES EST PAR EXEMPLE CALCULE A PARTIR DU PRIX DES ACTIONS DE TRENTE GROSSES ENTREPRISES ETATS-UNIENNES.

MAIS, EN PRATIQUE, IL EST DEVENU BIEN PLUS QUE CE REFLET DE LEVOLUTION DES PRIX...
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DANS LES ANNEES 1660, DES UNIVERSITAIRES PROCHES DES MILIEUX FINANCIERS ONT MONT RE QUE LE RENDEMENT OBTENU PAR LA GRANDE
MAJORITE DES « PORT FOLIO MANAGERS » (LES PREDECESSEURS DE SYLVAIN) ETAIT INFERIEUR AU RENDEMENT GENERE PAR LEVOLUTION
GENERALE DES COURS BOURSIERS. QUEL LIEN AVEC LES INDICES ?

DEVINEZ CE QUI A ETE UTILISE POUR MESURER CETTE « EVOLUTION GENERALE DES COURS ».
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EUGENE FAMA WILLIAM SHARPE

A PARTIR DE LA, LES « PORTFOLIO MANAGERS » ONT DU CHOISIR ENTRE DEUX TYPES DE GESTION. LA « GESTION PASSIVE » SUIT LA
RECOMMANDATION DES UNIVERSITAIRES ET SE CONTENTE D'INVESTIR DANS « TOUT LE MARCHE », C'EST-A-DIRE DANS LES ACTIONS DES
ENTREPRISES INCLUSES DANS UN INDICE BOURSIER. LA <« GESTION ACTIVE » S'EFFORCE DE FAIRE VALOIR UNE EXPERTISE EN SELECTIONNANT
CERTAINS TITRES ANALYSES, CENSES MIEUX PERFORMER QUE... UINDICE BOURSIER !

PORTFOLIO =

30 ACTIONS DU JE TE PAIE

Dow JONES POUR BATTRE
LE DOW JONES !

—

LES INDICES COMME LE DOW JONES SONT AINS! INEVITABLES. Z/
SOIT ILS DICTENT LES ACTIONS A ACHETER, SOIT ILS & 2
DEFINISSENTLE « RENDEMENT NORMAL » A SURPASSER. N
MEME SI SYLVAIN EST UN GESTIONNAIRE <« ACTIF », POUR NE ()

S'ECARTERONT PEU DES INDICES...
CELUI QUI CONSTRUIT CES INDICES INFLUENCE DONC
TOUS LES FLUX DE CAPITAUX.
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JUSTE DERRIERE LES INDICES BOURSIERS, SUR LA DEUXIEME MARCHE DE NOTRE PODIUM, ON TROUVE UNE INFORMATION QUI NE CONCERNE
PLUS LES ACTIONS, MAIS LES OBLIGATIONS. ALORS QUE L'ACTION EST UN TITRE DE PROPRIETE DONNANT DROITA UNE PART DES PROFITS
FUTURS DE LENTREPRISE, LOBLIGATION EST UN TITRE DE DET TE DONNANT DROIT A UN REMBOURSEMENT.

SON PRIX DEPEND DONC DE LUESPERANCE QUE LEMPRUNT EUR REMBOURSE.

Folis

EMPRUNTE OK..
PRENDS MAIS A UN TAUX
MOINS CHER AC
CLUEZ MOl B MON ARGENT? DINTERET DE 15%

MON ARGENT?
MOINS CHER ﬁ
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VOUS ETES PERDUS ET NE SAVEZ

MAIS DIFFICILE DE CONTROLER LA SOLVABILITE PLUS QUI CROIRE 7
DES MILLIERS D'ENT REPRISES ET ETATS EMPRUNTANT FAITES CONFIANCE A NOS NOTATIONS
SUR LE MARCHE DES OBLIGATIONS... C'EST LA QUE DES EMPRUNTEURS /

NOTRE 2 INFORMATION FAIT SON APPARITION
DES 1857, DES AGENCES ONT EFFECT UE CE
CONTROLE ET ONT PUBLIE - OU PLUT ST VENDU -
DES NOTATIONS CENSEES REFLETER LA FIABILITE
DES EMPRUNTEURS.

ET SI..
AUJOURD'HUI, TROIS AGENCES FONT AUT ORITE.
POUR L'ESSENTIEL, ELLES FONT TOUJOURS LE MEME TRAVAIL, ET SI JE DOUBLE LA MISE, QUOI 7/ BA2 7
MAIS GAGNENT DE L'’ARGENT DIFFEREMMENT : VOUS ME METTEZ AA ? S/ C'EST COMME ¢A,
CE SONT DESORMAIS LES EMPRUNTEURS QUI PAIENT POUR JE VAIS CHEZ FITCH /
OBTENIR UNE NOTATION. , A\ s
COMME BEAUCOUP DE CRITIQUES L'ONT NOTE, LA SITUATION EST
PROPICE AUX CONFLITS D'INTERETS... ——
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MAIS QU'IMPORTE ! CES AGENCES SONT EN POSITION DE FORCE. TOUT LE MONDE A BESOIN DE LEURS NOTATIONS. LEMPRUNT EUR POUR QUE
SgS OBLIGATIONS SOIENT VISIBLES SUR LE MARCHE ET" LOPERATEUR FINANCIER - TEL S\BLVAIN - POUR SAVOIR QUELS TITRES ACHETER.
MEME LES REGULATEURS ONT CONTRIBUE - ET CONTRIBUENT ENCORE - A LEUR SUCCES EN BASANT CERTAINES LOIS SUR LEURS NOTATIONS !

DORENAVANT, LES BANQUES NE NOTRE SOUTIEN FINANCIER
POURRONT PLUS INVESTIR DANS AUX FONDS DE PENSION DOIT ETRE
DES TITRES SPECULATIFS, ( \ INVEST1 A 67 % DANS DES
TELS QUE DEFINIS PAR LES [ m 'INVESTMENT -GRADE PRODUCTS’
'RATING AGENCY MANUALS'

AAA

INVESTMENTGRAD

SPECULATIVE

LES INDICES BOURSIERS ET LES NOTATIONS DE CREDIT IMPACTENT DONC LES

DECISIONS DE SYLVAIN, QU'IL LE VEUILLE OU NON. UNE PARTIE DE SON POUVOIR

- ET DE CELUI DE TOUS SES HOMOLOGUES - EST AINSI DELEGUE AUX ENTREPRISES QUI

CONSTRUISENT CES INFORMATIONS. .
TITRES
HORS INDICES

TITRES INCLUS
DANS DES INDICES

TITRES |
BIEN NOTES

TITRES MAL OU
PAS NOTES
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ET SI ON VOUS DISAIT QUE LA MEME ENT REPRISE ETAIT PROPRIET AIRE

A LA FOIS D'UN DES INDICES BOURSIERS LES PLUS INFLUENT'S ET DES
NOTATIONS DE CREDIT LES PLUS SUIVIES ?

CETTE ENTREPRISE EST STANDARD € POOR'S.

SES DECISIONS IMPACTENT NON SEULEMENT SYLVAIN ET LES MILLIERS
D'AUTRES 'PORT FOLIO MANAGERS', MAIS AUSSI VALENTINE ET LES MILLIONS
D'AUTRES PETITS INVESTISSEURS.

ET LES TRAVAILLEURS DES ENTREPRISES FINANCEES (OU NON)
PAR CES MILLIARDS DE DOLLARS !

ET LES HABITANTS DE LA PLANETE, ENDOMMAGEE PAR DES SOCIETES

TRES POLLUANTES, MAIS NOTEES AAA ET INCLUSES DANS LES PRINCIPAUX INDICES...

TOUS CES ACTEURS SUBISSENT SES DECISIONS SANS AVOIR VOIX AU CHAPIT RE.
COMMENT REVELER LE POUVOIR DE CES 'FOURNISSEURS D'INFORMATIONS' POUR
EN DEMOCRATISER LE FONCTIONNEMENT 2

VOILA L'AMBITION DE MA THESE DE DOCTORAT.
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Embarquez a bord d'un vaisseau peu commun :
un billet de 100 euros !

Du compte en bangue d'une jeune institutrice
aux confins du systeme financier mondial,
il vous fait découvrir les voies rapides de l'argent globalisé.
Pour lever les mysteres d'un monde
— celui de la finance -
aux impacts sociaux et environnementaux
si problématiques.

Gréace aux dessins de Claude Duterme,
cette petite BD déméle les premiers fils de
la thése doctorale de Tom Duterme
(aspirant FNRS a I'UCLouvain).



