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INTRODUCTION
 
Au cours des dix années qui viennent de s’écouler, le fonctionnement des marchés boursiers s’est profondément modifié, on a parlé de déréglementation, de déspécialisation, de décloisonnement ou encore de multiplication des innovations. Le progrès technique (notamment en matière de communication et d’informatisation) et surtout l’instabilité du contexte macro-économique international ont favorisé l’émergence de nouveaux instruments financiers.
 
La modernisation des Bourses mondiales a rendu caduque une grande partie du vocabulaire qui était jusqu’alors utilisé. De fait, des termes nouveaux correspondant aux nouvelles pratiques sont apparus : certificats de dépôts, gestion indicielle, MATIF, options, SICAV à compartiments multiples... Ces termes sont techniques, ils rebutent de nombreuses personnes et apparaissent comme étant difficilement compréhensibles.
 
Cet ouvrage fait le pari qu’il est possible de présenter de manière claire — sans céder à des simplifications abusives — l’ensemble du vocabulaire financier et monétaire. Il se présente comme un lexique de poche, avec des définitions classées par ordre alphabétique ; parfois, lorsque le sujet l’impose, la définition se transforme en petit article qui fait le point sur les bouleversements récents du système financier. Ce livre vient compléter le « Que sais-je ? » sur le Vocabulaire économique, du même auteur, qui repose sur une présentation générale des termes utilisés par les économistes.
 

 


 


PRINCIPALES ABRÉVIATIONS UTILISÉES
 

 
 
 

 
 
	ant. 
	antonyme (contraire)

 
 
	CEE 
	Communauté économique européenne

 
 
	e.g. 
	
exempli gratia (par exemple)

 
 
	FMI 
	Fonds monétaire international

 
 
	i.e. 
	
id est (c’est-à-dire)

 
 
	litt. 
	littéralement

 
 
	OPA 
	offre publique d’achat

 
 
	PVD 
	pays en voie de développement

 
 
	marché RM 
	marché à règlement mensuel de la Bourse de Paris

 
 
	SME 
	Système monétaire européen

 
 
	SMI 
	Système monétaire international

 
 
	syn. 
	synonyme

 
 
	V°, Vis
 
	au mot, aux mots (verbo, verbis)


 
 
	 * 
	devant un mot : voir ce mot

 
 
	 —  
	représente le mot clef auquel la rubrique est consacrée.







 


 


A
 
Abattement fiscal. Part des revenus de valeurs mobilières (intérêts et dividendes) qui est soumise à une exonération d’impôt.
 
 

 
 
Accords monétaires. 
 — de Bretton Woods (juillet 1944). Conférence qui pose les bases du SMI de l’après-seconde guerre mondiale. Elle instaure un partage des tâches : les Etats-Unis s’engagent à défendre la parité or de leur monnaie (35 $ pour une once d’or), tandis que les autres nations définissent leur monnaie dans un rapport fixe avec le dollar (les marges de fluctuations autorisées sont de plus ou moins 1 % de part et d’autre d’une parité centrale). Ce système s’effondrera en août 1971, lorsqu’à la suite de crises de spéculation le président Nixon supprime la convertibilité or du dollar. 
 — de Washington (décembre 1971). Accord qui suit l’effondrement du SMI mis en place à Bretton Woods. Le dollar est dévalué, les marges de fluctuations des monnaies par rapport au dollar sont élargies. Le passage à un système de *change flottant (mars 1973) n’en sera que différé. 
 — de Plaza (septembre 1985). Accord signé par le Groupe des Cinq (Etats-Unis, Japon, France, RFA, Grande-Bretagne) en vue de faire baisser la valeur du dollar. 
 — du Louvre (février 1987). Accord qui conduit à la définition de « zones cibles » destinées à stabiliser les taux de change. Ces plages de référence sont tenues secrètes (sans doute plus ou moins 10 % autour de parités centrales) et les autorités monétaires ne sont pas engagées vis-à-vis d’elles de manière absolue.
 
 
 

 
 
Acompte. Paiement partiel sur une somme due. Syn. : arrhes.
 
 

 
 
Acte unique européen. Accord signé entre les pays membres de la CEE et devant entrer en vigueur au début de l’année 1993. L’Acte unique prévoit notamment la création d’un grand marché financier fonctionnant sans entrave (liberté d’installation pour les banques, suppression des contrôles de change, définition de ratios de solvabilité communs pour les établissements de crédit, unification des réglementations portant sur les OPA).
 
 

 
 
Actif. V° bilan.
 
 

 
 
Action. Titre de propriété négociable correspondant à une fraction du capital social d’une société. L’action confère à son détenteur le titre d’associé, i.e. qu’il possède un droit de vote ainsi qu’un droit sur la répartition du bénéfice et sur la vente de l’actif social. Ces droits sont strictement proportionnels au montant du capital apporté. 
L’action est un titre à revenu variable : le dividende versé dépend des bénéfices réalisés et de la politique de distribution suivie par la direction. Toute société par action qui est cotée en Bourse doit informer ses actionnaires sur son activité et sur ses résultats, pour se faire elle est tenue de publier ses comptes. 
 — à dividende prioritaire (ADP). Actions dont le droit de vote a été supprimé, en contrepartie de quoi ces titres donnent à leur détenteur un droit sur le bénéfice distribuable avant tout autre affectation (hormis les obligations de réserve légale). Le dividende versé est supérieur à celui d’une action normale et payable en priorité. Le droit de vote est rétabli en cas de non-paiement du dividende statutaire. 
Les ADP permettent à des entreprises à caractère familial d’éviter le glissement du pouvoir de la famille dirigeante vers des actionnaires extérieurs. Elles autorisent le maintien du contrôle de l’entreprise, tout en donnant des possibilités d’augmentation de capital. 

 — (promesses d’). Actions distribuées à la suite d’une augmentation de capital ou d’une attribution gratuite. Elles ne sont que des promesses, lorsqu’elles sont souscrites, mais non encore libérées. Les actions nouvelles sont cotées sur une ligne différente de celle des actions ordinaires, si elles sont créées à une date qui ne leur permet pas de recevoir l’intégralité du dividende annuel.
 
 

 
 
Actionnaire. Qualité d’associé conférée à toute personne qui détient des actions. Les particuliers sont des actionnaires passifs qui se déplacent rarement aux assemblées générales. Comme l’a signalé Galbraith, le pouvoir au sein des grandes firmes se déplace des propriétaires vers les managers. Alors que les actionnaires ont un droit de vote, celui-ci n’est pas utilisé par la majorité d’entre eux, qui conservent surtout des droits financiers : droit sur l’actif social en cas de dissolution, droit au dividende en cas de bénéfice, droit préférentiel de souscription lors des augmentations de capital.
 
 

 
 
Actualisation. Opération qui consiste à ramener à une même date des sommes qui concernent des périodes différentes, afin de pouvoir les comparer.
 
 

 
 
Actuariel (taux). V° rendement.
 
 

 
 
Actuaire. Personne chargée d’effectuer des travaux d’actualisation dans les domaines du placement obligataire, de l’assurance vie ou du viager.
 
 

 
 
Adjudication. 1/Procédure de refinancement des établissements de crédit auprès de la Banque de France, au travers de laquelle des achats d’effets commerciaux sont effectués. 2/Procédure de placement des emprunts d’Etat qui se fait au travers d’enchères à la « hollandaise ». Le Trésor propose un montant minimum de titres offerts et peut fixer le volume total de l’émission après connaissance de l’ensemble des demandes. Une fois que le montant définitif de l’émission est fixé, les ordres sont servis aux prix proposés par chaque adjudicataire en commençant par les demandes qui représentent le coût le moins élevé pour les finances publiques. 
Cette technique est utilisée en France depuis 1987 ; elle s’oppose au placement à « prise ferme », situation où un syndicat bancaire s’engage à trouver des preneurs pour l’ensemble d’une émission. Dans un cas chaque demandeur propose son taux, dans l’autre le syndicat de placement négocie un taux unique (il a intérêt à rechercher un taux très élevé).
 
 

 
 
Affacturage. Opération ou technique de gestion financière par laquelle, dans le cadre d’une convention, un organisme spécialisé gère les comptes clients d’entreprises en acquérant leurs créances, en assurant le recouvrement pour son propre compte et en supportant les pertes éventuelles sur les débiteurs insolvables.
 
 

 
 
Agents de change. Anciens officiers ministériels — recrutés par cooptation — qui avaient le monopole des transactions et des cotations sur les marchés boursiers. Les agents de change étaient personnellement responsables sur leurs biens propres des opérations effectuées, ainsi que des dépôts de titres et des fonds qui leur étaient confiés. 


Le capital des charges d’agent de change a été ouvert aux banques. Leur dénomination a été changée, elles sont appelées désormais «  *sociétés de Bourse ».

 
Agio. Frais facturés par les institutions financières à leurs clients en contrepartie des services qu’elles leur rendent.
 
 

 
 
Agrégats 
 — de crédit. Indicateurs qui mesurent les moyens de financement mis à la disposition des agents économiques résidents par les institutions financières et le marché financier. 
Le crédit intérieur total regroupe la totalité des financements des agents non financiers résidents obtenus par voie d’endettement, soit sur les marchés de capitaux, soit vis-à-vis d’établissements de crédit français ou étrangers (crédits plus encours des obligations et des titres du marché monétaire). 
 — monétaires. Agrégats conçus pour mesurer le pouvoir 
d’achat des agents financiers résidents. Les moyens de paiement sont classés dans les divers agrégats en fonction de leur degré de liquidité. 
En France, la réforme du début de l’année 1991 a conduit à réinsérer dans les agrégats monétaires les titres représentant les OPCVM. La règle de « transparence » appliquée depuis 1986 faisait que les actifs monétaires inclus dans les portefeuilles de ces organismes étaient considérés comme détenus directement par les agents non financiers (ménages et entreprises). En conséquence, les arbitrages au sein des portefeuilles des OPCVM pouvaient impliquer des variations importantes des agrégats sans que cela corresponde réellement à un changement dans la répartition de l’épargne. Depuis la fin de l’année 1990, le montant des titres (parts et actions) émis par les OPCVM de court terme et détenus par les agents non financiers résidents sont directement inclus dans l’agrégat M3. Les principaux agrégats sont : 


 
	 — Agrégat M1 = monnaies divisionnaires + 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 dépôt émis par les banques + bons des institutions financières spécialisées ;
 
	 — M4 = M3 + bons du Trésor + billets de trésorerie.




Par ailleurs, l’innovation financière et le *décloisonnement des marchés de capitaux ont rendu moins nette la séparation entre avoirs monétaires et titres non monétaires. Des indicateurs représentatifs des placements financiers non inclus dans M4 ont été définis : 


 
	 — l’agrégat PI rassemble les plans d’épargne logement (PEL), les plans d’épargne populaire (PEP) et les bons de capitalisation ; 


 
	 — P2 : inclut les obligations et les parts des SICAV obligataires et les réserves techniques d’assurance ;
 
	 — P3 : regroupe les actions et les parts de SICAV.


 
 

 
 
Aides à la pierre. Ressources accordées par l’Etat aux accédants à la propriété, sous condition de revenu : les PAP (prêts aidés à l’accession à la propriété) et les PC (prêts conventionnés) financent l’achat de logements ou l’amélioration de logements anciens. En outre, une aide personnalisée au logement (APL) peut être versée.
 
 

 
 
Amortissement. 1/Sens financier. Extinction progressive d’une dette à la suite de remboursements. On distingue l’amortissement in fine et l’amortissement avec tirages et/ou rachats. 2/Sens comptable. Valeur de la dépréciation des immobilisations.
 
 

 
 
Analyse fondamentale. Etude de la valeur intrinsèque d’une entreprise à partir de son actif net comptable, de ses perspectives de profit, de l’état de son carnet de commande, de ses projets d’investissement et de sa capacité à les financer. La décision d’achat ou de vente d’une action doit tenir compte de la manière dont la Bourse a déjà anticipé ces informations : calcul du rendement et du *coefficient de capitalisation des résultats.
 
 

 
 
Analyse graphique. Etude de l’évolution du cours des actions ou des devises, retracée à partir de schémas et de courbes. Les *chartistes prétendent ainsi repérer des « seuils de résistance », des « canaux », des « signaux avertisseurs » d’achats ou de ventes. Autant de signes susceptibles d’améliorer la gestion d’un portefeuille et d’obtenir des gains. La prise de décision se fait à partir de l’identification de l’orientation du marché et le repérage de configurations particulières qui ont une signification précise en ce qui concerne l’évolution des cours.
 
 

 
 
Année financière. Le calcul des taux d’intérêt, sur des durées inférieures à un an, se fait en prenant comme référence une année standardisée de 360 jours (chaque mois comptant pour 30 jours).
 
 
 

 
 
Annuités. Sommes fixes payables à intervalles de temps égaux.
 
 

 
 
Application. Transaction portant sur un bloc de valeurs mobilières, exécutée aux conditions du marché, mais éventuellement en dehors de la Bourse. Les applications permettent de reclasser une partie du capital d’une société auprès de mains amies ou de faire entrer un nouveau partenaire. Si le prix convenu n’est pas celui qui prévaut sur le marché, il faut que les dirigeants amènent le cours de Bourse au niveau du prix négocié en « travaillant » le titre.
 
 

 
 
Apport partiel d’actif. Cession effectuée par une firme d’une partie de son activité.
 
 

 
 
Arbitrage. Comportement qui consiste à choisir entre plusieurs possibilités celle qui est la plus avantageuse compte tenu du résultat recherché. Pour cela, des calculs doivent être effectués en vue de comparer les divers moyens en les ramenant à une commune mesure. En matière de placements financiers, l’arbitrage consiste à déplacer des capitaux d’une monnaie à une autre ou d’un placement à un autre, afin d’obtenir une meilleure rentabilité.
 
 

 
 
Argent. Toute monnaie quelle que soit sa nature (pièce, billet...) qui sert de numéraire. L’argent symbolise la richesse créée ou acquise. La référence à l’argent sous-tend deux interrogations : Comment fonctionne le capitalisme qui met le profit, les banques et la Bourse au centre de la société ? Quels sont les attitudes des individus face à l’enrichissement et quel degré d’inégalités sont-ils prêts à accepter ? Les expressions : « l’argent caché », « le mur de l’argent », « l’argent facile » montrent que pour le grand public l’argent peut être une force hostile lorsqu’il traduit soit le comportement des riches face au reste de la population, soit un processus d’enrichissement trop rapide et donc suspect.
 
 

 
 
Arriérés. Intérêts dus, mais non encore versés.
 
 
 

 
 
Assemblée générale. Réunion annuelle des actionnaires pour l’approbation des comptes (assemblée ordinaire). Elle peut se tenir de manière « extraordinaire » si de nouveaux dirigeants doivent être élus ou si les dirigeants en place souhaitent modifier les statuts, faire approuver une opération financière ou créer des *stocks options.
 
 

 
 
Assimilation. Procédure d’émission d’obligations qui consiste à rattacher une nouvelle émission à une tranche d’emprunt émise antérieurement. Elle permet d’éviter la multiplication des lignes d’emprunts, tout en améliorant la liquidité du marché.
 
 

 
 
Assurance vie. Ensemble de contrats volontairement souscrits, regroupant les assurances en cas de décès, ainsi que les produits d’épargne retraite.
 
 

 
 
Augmentation de capital. 1 / Accroissement des ressources propres de l’entreprise, grâce à un financement nouveau souscrit par les actionnaires. L’augmentation de capital par appel public à l’épargne est réservé aux entreprises cotées en Bourse. Elle n’est pas toujours préférable à l’endettement car : a) elle peut provoquer une dilution du pouvoir ; b) elle nécessite une conjoncture boursière favorable (sinon les nouveaux titres risquent d’être bradés). 2/Intégration de réserves dans le capital social, par augmentation du nominal des actions en circulation ou par distribution d’actions gratuites. Dans ce cas, il s’agit simplement d’un transfert au sein des fonds propres, sans qu’il y ait apport d’un financement nouveau.
 
 

 
 
Autocontrôle. Part du capital d’une société qui est contrôlée par ses filiales, en vue de protéger la société mère contre des attaques extérieures. La firme est donc indirectement propriétaire d’une partie de ses propres titres. Cette pratique est contraire à l’esprit du droit des sociétés et freine le renouvellement des dirigeants.
 
 

 
 
Aversion pour le risque. Un investisseur a une aversion pour le risque si, toutes choses égales par ailleurs, il préfère les probabilités de gain les moins dispersées.
 
 
 

 
 
Avoir fiscal. Un dividende distribué peut être deux fois taxé : une fois au niveau de l’imposition des bénéfices de l’entreprise qui a fait des profits, une seconde fois au niveau des revenus de la propriété perçus par les ménages actionnaires. L’avoir fiscal est un crédit d’impôt équivalent à la moitié du dividende net effectivement perçu par un actionnaire, il permet d’éviter cette double imposition. L’entreprise propose un dividende net, mais l’actionnaire recevra ce dividende plus l’avoir fiscal (sous forme de réduction d’impôt).
 

 


 


B
 
Back office. Service d’une banque ou d’une société de Bourse qui assure le traitement matériel des transactions sur valeurs mobilières ou sur devises. Le back office assure l’enregistrement des ordres et la livraison des titres.
 
 

 
 
Bail. Contrat par lequel le propriétaire d’un bien immobilier ou d’une terre en cède l’usage, pour une période de temps déterminée, moyennant rémunération (versement d’un loyer ou d’un fermage). Le bail est renouvelable par tacite reconduction.
 
 

 
 
Baissier. Individu qui anticipe une baisse du cours des actions et qui peut être incité à amplifier le mouvement de chute, en vendant des titres à découvert.
 
 

 
 
Bancassurance. Rapprochement des banques et des compagnies d’assurance (e.g. la BNP et l’UAP ou encore le GAN et le CIC) dans la perspective du marché unique de 1993. La distinction entre les produits bancaires et les produits d’assurance tend à être moins tranchée : 


 
	 — de nombreux produits ayant la même nature sont proposés au public par les deux réseaux : assurance vie, produits d’épargne retraite ( *PEP), *SICAV et *FCP ;
 
	 — les établissements de crédit utilisent des nouveaux instruments de couverture des risques reposant sur des notions actuarielles (contrats à terme sur instruments financiers, options).




Néanmoins, il existe une différence dans les risques encourus et les méthodes de contrôle de chacun de ces deux secteurs. Ainsi apparaît un danger de concentration des risques dont l’importance ne peut être pris en compte par les législations bancaires actuelles. 

 
 

 
 
Banque. Entreprise qui fait le commerce de l’argent : elle collecte des dépôts, accorde des prêts (rôle d’intermédiaire entre les prêteurs et les emprunteurs), place les emprunts d’Etat et achète des valeurs mobilières pour son propre compte ou pour celui de sa clientèle. Les banques gèrent aussi le système de paiement au niveau international : enregistrement d’écritures, tenue de comptes, gestion de crédits, exécution de virements, opérations de change. 
L’aggravation des déséquilibres de balance de paiements à la suite du premier choc pétrolier a conduit les banques à jouer un rôle important dans le processus de recyclage des capitaux au niveau mondial ; l’expansion de leurs opérations internationales bénéficiant ainsi d’une forte stimulation. 
En même temps la situation des banques s’est fragilisée, celles-ci sont exposées à de nombreux risques : 


 
	 — la concurrence accrue entre les établissements, aggravée par l’arrivée des sociétés d’assurance, a conduit à une réduction des marges ;
 
	 — grâce à la libéralisation des marchés de capitaux, les grandes entreprises ont levé directement des fonds sur les marchés financiers, réduisant ainsi la qualité des emprunteurs contraints de recourir aux banques ;
 
	 — aux Etats-Unis, les banques très engagées vis-à-vis des pays du Tiers Monde ont aggravé leur situation en se lançant dans des montages financiers dangereux notamment au travers des émissions des *junk bonds.




Au Japon, les prêts hasardeux dans l’immobilier se sont multipliés, tandis que l’effondrement du marché boursier a dévalorisé les portefeuilles actions des banques rendant plus difficile une amélioration de leur ratio de fonds propres. 
L’intensification de la concurrence a amené les banques à rechercher des sources de revenu complémentaires, en créant des filiales spécialisées dans les opérations hypothécaires, 
d’affacturage, de crédit-bail, ou de crédit à la consommation. En outre, les banques sont devenues des spécialistes de la souscription, de l’émission, du courtage et de la négociation de valeurs mobilières autant d’activités qui ne sont pas directement « bancaires ». Elles tentent aussi d’annexer une partie des marchés de l’assurance, des cartes de crédit ou de l’information financière. Les coûts d’infrastructure de ces nouveaux produits étant déjà amortis par les activités traditionnelles. 
 — centrale. Institut d’émission de la monnaie (création de billets de banque ayant un cours légal), la Banque de France gère les réserves de change (or et devises) et met en œuvre la politique monétaire. Elle coordonne l’action des banques en organisant des réunions quotidiennes, afin que celles-ci puissent compenser leurs soldes, grâce aux comptes qu’elles entretiennent dans ses livres. Elle assume le service de caisse et les transferts de fonds du Trésor public. 
Enfin, la Banque centrale communique aux établissements de crédit, sur leur demande, les renseignements relatifs aux incidents de paiement de chèques, enregistrés dans son fichier central. Elle indique en particulier, si une personne est soumise à une interdiction de chéquier. 
 — s d’affaires. Financées par des capitaux propres ou des emprunts, elles ont pour objectif de prendre des participations, de monter des opérations industrielles ou financières et de conseiller les firmes (création d’entreprise, lancement d’ *OPA, augmentation de capital). 
 — s de dépôt. Institutions dont les ressources proviennent de la collecte des dépôts, elles ont pour vocation d’accorder des prêts aux entreprises et aux ménages. En France, la réforme de 1966 a fortement atténué leur spécificité par rapport aux banques d’affaires. 
 — offshore. Etablissement situé dans une *
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