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« Qu’est-ce qu’un homme révolté ? Un homme qui dit non. »
Albert Camus (1951).

L’expression Pearl Harbour, utilisée à l’automne dernier par Warren Buffett pour décrire la situation exceptionnelle que nous connaissons, n’est peut être pas aussi éloignée de la réalité que d’aucuns le pensent. Car, ce que nous vivons aujourd’hui, n’est rien d’autre qu’une nouvelle guerre mondiale. Menée cette fois sur les terrains de l’économie, de l’industrie et de la finance !...

Si vous aviez un doute quant à la détermination des Etats-Unis de défendre leur système de valeur, et l’intégrité de l’outil économique et financier sur lequel il repose, je vous invite à le perdre. Selon Bloomberg (Pittman et Ivry, 2009), le US government et la Federal Reserve ont dépensé, ou se sont engagés à dépenser, depuis le début de cette crise, plus de $ 12,8 T (Trillion ou mille milliards de dollars). Soit un montant qui s’approche de leur Produit National Brut ($ 14,2 T en 2008) et représente plus de dix fois la masse monétaire en circulation : $ 899.8 B (Billion ou milliard). Il s’agit donc de la guerre récente la plus onéreuse qu’ils aient eue à mener, la seconde guerre mondiale ayant coûté approximativement $ 4,2 T, la guerre du Vietnam $ 686 B, et la guerre d’Irak $ 650 B (Daggett, 2008). 

A ce jour, au travers d’un ensemble de programmes dont ils ont le secret des acronymes, les Etats-Unis ont sanctuarisé les acteurs clés du système bancaire et financier, accéléré le refinancement à moindre coût des biens immobiliers susceptibles de poser problème, favorisé la restructuration des secteurs industriels les plus vulnérables, et envoyé un message parfaitement limpide aux plus téméraires de leurs créanciers sur leurs intentions en matière de gestion de la dette nationale. Lempereur (2009) fournit une excellente synthèse des différentes facettes de cette crise historique et des conséquences humaines, économiques et géopolitiques qu’elle est susceptible d’entraîner.

Internet compte au nombre des innovations technologiques qui affecteront l’issue de ce conflit. C’est un des bouleversements les plus importants ayant touché le domaine de l’investissement au cours des dix dernières années. L’accès instantané à toutes les informations publiées par les entreprises cotées, la disponibilité d’outils d’analyse puissants et la possibilité de passer des ordres d’achat ou de vente de tous produits financiers en temps réel, créent un nouvel espace de liberté, d’égalité et de responsabilité. C’est un changement 
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aussi radical dans le domaine de la gestion de l'épargne mondiale que l'arrivée de l'ordinateur individuel dans le domaine de la gestion de l'information.

Bien sûr, l'activité d'investissement est une activité professionnelle exigeant rigueur et détermination. Elle demande de perdre nombre d'illusions sur la politique (et le courage de ses acteurs), sur l'entreprise (et la compétence de ses dirigeants) et sur les hommes (et leurs motivations profondes) ! Le récent accès de colère des marchés, et la profonde remise en cause des acteurs traditionnels du secteur financier, illustrent le rôle actif de ces nouveaux investisseurs (Choffray, 2009). Vous l’avez compris, la révolte gronde !...
C’est de cette révolte dont je vais vous parler. D’une évolution technologique qui remet en question le mode de fonctionnement des marchés et le rôle exercé depuis toujours par les intermédiaires financiers. D’une discipline scientifique nouvelle - Internet-Based Global Investing - qui se situe au carrefour de l’informatique, de la statistique, du marketing et de la finance. D’un écosystème susceptible de contribuer au développement d’innovations majeures dans les domaines de l’information, de l’analyse, de la sélection et du contrôle des investissements. Enfin, d’une opportunité exceptionnelle pour les investisseurs, tant individuels qu’institutionnels, qui se retrouvent, dès à présent, au centre de ce nouvel espace.

1. Au-delà du brouillard de la guerre… World Street !
Les systèmes complexes ont une logique qui échappe souvent à la rationalité de ceux mêmes qui en ont la responsabilité. Au chapitre des causes de cette crise historique, une stratégie monétaire mondiale étonnamment accommodante, accompagnée d’une politique irresponsable d’accès à la propriété engagée sous l’administration Clinton. Mais aussi la stratégie de développement à laquelle ont eu recours les principaux pays exportateurs de main d’œuvre et de matières premières, qui hésitent à un usage plus productif de leurs excédents. Enfin, l’orgueil européen et le lent déplacement de son centre de gravité vers l’Est, source de paralysie politique et économique. (Lire sur ces thèmes Lempereur, 2009)
C’est pourtant au niveau des moyens d’information, d’analyse et de décision dont disposent les nouveaux investisseurs qu’il faut aussi, et surtout, analyser la crise. L’information est, en effet, la matière première d’un processus global d’intelligence économique aboutissant à l’allocation des ressources financières - l’épargne mondiale - en fonction de leur productivité marginale, c’est-à-dire de leur contribution au développement futur des entreprises et des nations.
C’est donc bien à la chute de Wall Street que l’on assiste et à son remplacement progressif par un réseau de réseaux, de marchés et d’opérateurs financiers interconnectés au travers d’internet, qu’on pourrait appeler World Street. Au cœur de ce système, l’investisseur responsable - fonds de retraite, fonds d’investissement, vous…, et moi ! - qui occupe enfin la place qu’il mérite.
A cet égard, il est symptomatique d’observer qu’au cours de la période la plus récente, le nombre d’ouverture de comptes en ligne n’a que très faiblement diminué par rapport à sa moyenne historique, et que le nombre de transactions réalisées sur l’ensemble des plates-formes de courtage en ligne (Online Brokers) - DART, Daily Average Revenue Trades – a poursuivi sa croissance à deux chiffres.

Les implications de cette évolution au niveau des comportements, et de la responsabilisation, des dirigeants d’entreprises et des dirigeants politiques, sont nombreuses et profondes. Accepteront-ils la remise en question du rôle qui était traditionnellement le leur ? Accepteront-ils de partager avec tous l’information dont ils disposent ? Accepteront-ils enfin que leur performance soit connue de tous et, au besoin, sanctionnée par les choix d’une multitude d’investisseurs libres et responsables ? 
Les pages qui suivent décrivent brièvement comment utiliser internet en tant que plate-forme d’investissement global. Il n’est, bien sûr, nullement question d’exhaustivité. L’exposé se limite à illustrer comment mettre en valeur internet pour : comprendre le marché, évaluer les entreprises, identifier des opportunités et, enfin, gérer et contrôler la performance d’une stratégie d’investissement. Les quelques sites évoqués dans chaque section vous permettront de construire un premier système d’information, d’analyse, de décision et de contrôle dans ce domaine.
2. Utiliser internet pour comprendre le marché

A la différence des hommes, les marchés ne mentent pas ! 
Si crise il y a, il est difficile de contester que les marchés l’avaient annoncée depuis de nombreux mois. Depuis avril 2007, ils ont corrigé, lentement et patiemment, les excès commis par les opérateurs dans l’appréciation de l’ensemble des actifs détenus. Ils ont également revu à la baisse leur estimation de la croissance économique future. (Choffray, 2009).

La crise était-elle prévisible ? L’histoire économique n’étant pas déterministe, je ne me hasarderais pas à répondre à cette question. Mais, il est évident que l’évolution graduelle des marchés permettait de comprendre la colère montante des investisseurs à l’égard d’états financiers manifestement faux, de stratégies d’acquisitions hasardeuses, de la corruption de certains dirigeants, et des menaces proférées à l’égard de collaborateurs inquiets ou d’actionnaires curieux.
Le suivi régulier sur internet de la dynamique du comportement d’investissement, au travers d’une analyse MACD de l’indice S&P500 - Moving Average Convergence Divergence, méthode d’analyse chronologique permettant de qualifier la nature, haussière ou baissière, accélérée ou décélérée, d’une tendance - accompagnée d’une analyse complémentaire des anticipations des opérateurs, au travers d’une analyse MACD de l’indice VIX - exprimant la peur des opérateurs, ou leur besoin en couverture des risques - permettait de comprendre et de contrôler la psychologie du marché. L’investisseur compétent pouvait donc se positionner sur des produits - notamment des ETFs (Exchange Trade Funds), éventuellement avec effet de levier - présentant les caractéristiques de corrélation souhaitées avec l’évolution observée. A titre d’exemples, certains ProShares, RydexFunds et autres DirexionFunds ont pu être utilisés efficacement au cours de la crise.
Sur la dynamique des marchés, consulter par exemple:

- http://moneycentral.msn.com/investor/charts/charting.asp?iax=1&Symbol=%24INX 
- http://moneycentral.msn.com/investor/charts/charting.asp?symbol=%24vix.x
En précisant : période = trois ans, analyse = MACD. 

- http://www.schaeffersresearch.com/streetools/indicators/equity_oipcratio.aspx 

En précisant, par exemple, SPY (ETF S&P500).
Pour les ETFs, éventuellement inversés, avec ou sans effet de levier, consulter par exemple :

- http://www.nasdaq.com/asp/investmentproducts.asp 

- http://www.proshares.com/funds 

- http://www.rydexinvestments.com/ETFCenter/home/etf_profiles.rails 
- http://direxionshares.com/index.html 
3. Utiliser internet pour évaluer les entreprises

Les états financiers de la société General Motors Corporation, et l’évolution de sa capitalisation boursière, fournissent un des meilleurs résumés de la situation exceptionnelle que nous connaissons : pertes abyssales depuis plusieurs années ; fonds propres négatifs depuis autant de temps ; tentative infructueuse de réduction des ratios d’endettement ; déplacement structurel de la demande pour les produits de l’entreprise ; et, en conséquence, chute libre de la capitalisation boursière (plus de 95 %, soit plus de cinquante milliards de dollars) depuis 2000 !...  
Où est la surprise ? Les décisions irresponsables de spéculateurs aveuglés par les gains à court terme sont-elles vraiment la cause des malheurs de General Motors ? Ne s’agirait-il pas plutôt d’une stratégie industrielle et financière totalement inadaptée à l’évolution de la demande ? Ou, encore, du comportement de nombreuses parties prenantes (stakeholders) - management, employés, fournisseurs, clients, syndicats, pouvoirs publics - qui se sont souvent comportés en véritables prédateurs ? Lire à ce sujet l’analyse de Hamid Bouchikhi (2009) sur la dérive oligarchique de nombreuses grandes entreprises.
Au travers d’internet, l’investisseur dispose dès aujourd’hui de moyens de formation - consulter, par exemple, Investopedia ou InvestorWords - et d’information en temps réel auxquels peu de professionnels avaient accès il y a moins de dix ans. Bilans, comptes de résultats et tableaux de financement, tant trimestriels qu’annuels, éventuellement assortis de comparaisons sectorielles, et tous documents officiels déposés auprès de la Securities and Exchange Commissions, sont disponibles at the click of the mouse ! La base de données EDGAR de la SEC (http://www.sec.gov/edgar.shtml) offre des possibilités d’analyse et de comparaison en tous points exceptionnelles (voir également : www.edgar-online.com et www.global-reports.com, pour les sociétés internationales).
Bien sûr, la disponibilité d’une information précise n’en assure ni la validité ni la fiabilité ! Il est essentiel de conserver une attitude critique et de procéder à des validations croisées des sources utilisées. Mais, internet aidant, il n’est plus possible de mentir… tout le temps, à tout le monde ! L’investisseur averti n’est plus pénalisé par le manque d’information ou par son retard. Tout manquement des entreprises à ce niveau est immédiatement sanctionné. Si l’information utile à sa décision n’est pas immédiatement disponible, l’investisseur ignore tout simplement le dossier. En tant que dirigeant d’entreprise : si votre téléphone ne sonne pas…, c’est probablement un investisseur !
Sur la situation d’une entreprise, consulter par exemple:
- http://finance.yahoo.com/q/bs?s=GM&annual 
- http://moneycentral.msn.com/investor/invsub/results/hilite.asp?Symbol=US%3aGM
- http://stockcharts.com/charts/gallery.html?GM 
Sur la comparaison (benchmark), consulter par exemple:

- http://biz.yahoo.com/p/330conameu.html#GM  

- http://www.smartmoney.com/map-of-the-market 
- http://quotes.nasdaq.com/screening/heatmaps.stm 
Sur les données déposées auprès de la SEC (EDGAR), consulter par exemple:
- http://www.sec.gov/cgi-bin/browse-idea?company=&match=&CIK=gm&filenum= &State=&Country=&SIC=&owner=exclude&Find=Find+Companies&action=getcompany 

4. Utiliser internet pour identifier des opportunités
Tous les jours apportent de nouvelles opportunités d’investissement. Comme l’évoque S. Adelson, fondateur du Groupe Las Vegas Sands : « Investments are like buses, when you miss one, you take the next one » !

Il suffit de suivre les résultats trimestriels, les modifications dans les recommandations des analystes, les valeurs les plus actives, les fluctuations de cours ou de volume atypiques, ou tout simplement l’actualité sur des sites tels que Bloomberg, Reuters, Briefing et autres SeekingAlpha, Theflyonthewall ou StreetInsider, pour identifier de nouveaux investissements et initier un processus de recherche à partir d’une situation potentiellement asymétrique.
Parmi tous les outils utiles à ce niveau, le Stock Screener revêt une importance particulière. Cet outil, conceptuellement proche d’un tableur, permet de découvrir dans l’univers des sociétés cotées, celles dont les caractéristiques fondamentales (financières, structurelles…) et/ou les caractéristiques de marché (tendance, performance récente…) correspondent aux critères recherchés. A titre d’exemple, la figure 1 illustre les résultats d’une recherche de ce type effectuée avec le Screener disponible au sein du MSN Money Investment Toolbox de Microsoft.

Pour identifier des opportunités, consulter par exemple:

- http://moneycentral.msn.com/investor/finder/customstocks.asp 

- http://clearstation.etrade.com/cgi-bin/events 

- http://www.google.com/finance/stockscreener#c0=MarketCap&c1=PE&c2=DividendYield &c3=Price52WeekPercChange&region=us&sector=AllSectors&sort=&sortOrder=

Pour apprécier une opportunité, consulter par exemple:

- http://www.nasdaq.com/asp/stock_consultant.asp?symbol=MSFT&selected=MSFT
- http://moneycentral.msn.com/investor/research/wizards/SRW.asp?Symbol=MSFT 

- http://quote.barchart.com/texadv.asp?sym=MSFT 
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Figure 1 : Résultats d’une recherche d’opportunités d’investissement, effectuée avec un Stock Screener,  source MSN Investor.

5. Utiliser internet pour gérer ses investissements

Internet regorge d’outils permettant de suivre en temps réel la performance d’un ensemble - ou portefeuille - d’investissements (Portfolio Manager), d’identifier toute information nouvelle les concernant (Watch List), et de prendre toute décision les concernant, éventuellement automatiquement. L’investisseur a même aujourd’hui la possibilité, au travers de plates-formes de type TradeStation, de programmer et de tester sa stratégie. C’est ce que l’on appelle le Program Trading ou Virtual Trading et qui, jusqu’il y a peu, était exclusivement réservé aux seuls professionnels.

La palette d’outils totalement intégrés mise en place par les principaux courtiers en ligne (Online Brokers, tels que Schwab, Ameritrade, E*Trade, OptionsXpress…) est, en tous points, exceptionnelle. Elle permet à l’investisseur de se construire une véritable salle de marché personnelle, entièrement adaptée à ses besoins, et lui donnant un accès direct aux principales places financières. A titre d’exemple, la figure 2 illustre un portefeuille virtuel créé avec le Portfolio Manager de Yahoo Finance.

L’informatisation des places de marché, et la disponibilité de technologies d’accès éprouvées, ont conduit au développement de réseaux de réseaux les reliant entre-elles (ECN, Electronic Communications Networks). Disponibilité continue des plates-formes, rapidité et efficacité des transactions, sont au cœur d’une démarche visant à offrir aux nouveaux investisseurs un maximum de liquidité et de sécurité.
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Figure 2 : Portefeuille virtuel créé avec un Portfolio Manager,  source Yahoo Finance.
Pour gérer en temps réel ses investissements, consulter par exemple : 

- http://edit.finance.yahoo.com/eh?.src=quote&.intl=us&.done= 
- http://moneycentral.msn.com/investor/controls/portpromo.asp 

- http://www.briefing.com/Investor/Public/Calendars/UpgradesDowngrades.htm 

- http://www.shortsqueeze.com/?symbol=MSFT  
Pour une plate-forme personnalisée de suivi et de décision, consulter par exemple:
- http://www.schwabat.com/Platforms/Overview.aspx?
- http://www.tdameritrade.com/tradingtools/overview.html 
- http://www.optionsxpress.com/tool_center 
- http://www.tradestation.com/platform/overview.shtm 
6. De Wall Street à World Street
Au travers d’internet, le nouvel investisseur, individuel ou institutionnel, dispose dès aujourd’hui de moyens d’information, d’analyse et de décision auxquels peu de professionnels avaient accès il y a moins de dix ans. Ces technologies le placent au cœur de World Street. 

Il s’agit d’un changement aussi profond dans les domaines de la gestion et de l’allocation de l’épargne mondiale que l’apparition de l’ordinateur individuel dans le domaine de la gestion de l’information. Cette évolution est de nature à changer radicalement la manière dont les entreprises et les Etats gèrent leurs relations avec les investisseurs auprès desquels ils obtiennent les ressources nécessaires au financement de leur développement. Validité et fiabilité des états financiers sont bien sûr au cœur du débat. Mais pas seulement. L’existence-même des marchés, en  tant que mode d’expression de la liberté d’agir de chacun, est en jeu. Démocratie penserez-vous !
Les crises financières majeures ont toujours été associées à des révolutions technologiques ayant accéléré la circulation de l’information : téléphone (crises de 1893 et de 1907), radio (crise de 1929), télévision et informatique (1973) et internet (2000 et 2008). Les corrections importantes s’assimilent ainsi au passage à la vitesse supérieure de l’économie (Colman 2009).

Dans ce nouvel espace de liberté, d’égalité et de responsabilité, la performance des investisseurs n’est nullement fonction de l’importance des sommes investies (levier d’endettement, notamment), mais bien de la qualité de l’information à laquelle ils ont accès, de la rapidité des technologies mises en œuvre, et de l’intelligence avec laquelle sont identifiées et anticipées les évolutions possibles. Always stay ahead of the market ! Cette évolution repose également sur de nouveaux réseaux de compétences partagées, dont Twitter, Stocktwits et Wikinvest constituent d’excellents exemples. A-t-on encore besoin de Wall Street, s’interrogeait récemment Jim Jubak (2009) ? La réponse, comme toujours, est dans la question !...

Les implications de cette évolution au niveau des comportements, et de la responsabilisation, des dirigeants d’entreprises et des dirigeants politiques, sont nombreuses et profondes. Accepteront-ils la remise en question du rôle qui était traditionnellement le leur ? Accepteront-ils de partager avec tous l’information dont ils disposent ? Accepteront-ils enfin que leur performance soit connue de tous et, au besoin, sanctionnée par les choix d’une multitude d’investisseurs responsables ? Si ce ne sont pas là les dimensions d’une révolution en devenir, il s’agit, sans aucun doute, de celles d’une révolte sans précédent !...
*     *

*
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