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Document Général d’Information sur les risques 
des instruments financiers et la classification client 

Conformément à la législation en vigueur relative 

aux marchés d’instruments financiers, le présent 

Document Général d’Information sur les risques 

régit les relations contractuelles entre PREVAL S.A., 

société anonyme de droit luxembourgeois, ayant 

son siège social au 11 Boulevard Royal L-2449 (ci-

après PREVAL ou la Société) et ses Clients. 

En cas de changements de la législation ou de la 

réglementation applicable au secteur financier, 

PREVAL se réserve le droit de modifier, en tout 

temps, le présent document général d’information 

sur les risques (le Document Général d’Information 

sur les risques) et/ou d’y ajouter de nouvelles 

stipulations. 

Si la Société entend modifier le présent Document 

Général d’Information sur les risques et/ou d’y 

ajouter de nouvelles dispositions, elle en informera 

le Client en lui indiquant les clauses qu’elle entend 

modifier ou ajouter ainsi que la teneur de ses 

modifications ou ajouts. Les modifications ou ajouts 

envisagés pourront également se faire au moyen 

d’un document séparé qui fera alors partie 

intégrante du présent Document Général 

d’Information sur les risques. 

PREVAL se réserve également le droit de 

communiquer les modifications au Client par le seul 

biais de son site Internet. Dans la mesure où la loi 

prévoit une obligation en ce sens, le Client sera 

informé par courriel de l’adresse du site et de 

l’endroit du site où il peut avoir accès à cette 

information. 

1. Classification des clients 

1.1 Catégories 

En application de la réglementation MiFID relative 

aux marchés d’instruments financiers, la Société est 

tenue d’informer le Client de sa classification en 

Client privé, Client professionnel ou Contrepartie 

éligible, suivant les critères déterminés par la loi. 

Il est de convention expresse que la classification du 

Client se fait pour l’intégralité de la relation entre le 

Client et la Société, c’est-à-dire pour l’ensemble des 

transactions, services et produits fournis par 

PREVAL S.A. 

1.1.1 Clients privés 

Les Clients privés bénéficient pour l’ensemble des 

transactions, services et produits fournis par 

PREVAL en relation avec les marchés d’instruments 

financiers de la protection légale la plus étendue. 

Cette protection conférée par la réglementation 

MiFID inclut un ensemble de règles de conduite à 

respecter par la Société pour la fourniture de 

services d’investissement (notamment obligation 

de vérifier l’adéquation du conseil ou de la gestion 

discrétionnaire, obligation de vérifier le caractère 

approprié du produit ou du service fourni), 

l’obligation pour la Société d’exécuter les ordres aux 

conditions les plus favorables pour le Client ainsi 

que l’application des règles de traitement des 

ordres (notamment traitement rapide et équitable 

des ordres) telles que définies par la loi susvisée et 

ses mesures d’exécution, pour autant que chacune 

de ces obligations soit due au Client en vertu des 

conventions conclues entre le Client et PREVAL S.A. 

1.1.2 Clients professionnels 

Les Clients professionnels bénéficient de règles de 

protection moins étendues que les Clients privés ; 

ces règles tiennent compte des connaissances et de 

l’expérience qu’ont généralement ces Clients en 

rapport avec les services d’investissement. 
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PREVAL S.A. est autorisée à présumer qu’en ce qui 

concerne les produits, les services et les 

transactions pour lesquels le Client est classé 

comme Client professionnel, celui-ci possède le 

niveau requis d’expérience et de connaissances 

nécessaires pour comprendre les risques inhérents 

à toute transaction et à la gestion de son 

portefeuille PREVAL S.A. n’est donc pas tenue de 

faire une évaluation du caractère approprié du 

produit, du service ou de la transaction concernée. 

Il existe deux catégories de Clients professionnels : 

les Clients professionnels « per se » (dont la loi 

définit les critères d’identification) et les Clients 

professionnels sur demande (à la condition qu’ils 

remplissent certaines conditions). 

Dans le cadre des services de conseil en 

investissement, la Société est autorisée à présumer 

que le Client professionnel « per se » est 

financièrement en mesure de faire face aux risques 

liés à l’investissement conforme aux objectifs 

d’investissements du Client. 

En ce qui concerne les Clients professionnels « sur 

demande », la Société est tenue d’évaluer aussi bien 

la conformité aux objectifs d’investissement du 

Client que sa capacité financière à faire face aux 

risques liés aux transactions avant de fournir les 

services de conseil en investissement ou de gestion 

discrétionnaire. 

1.1.3 Contreparties éligibles 

Pour être classé en tant que Contrepartie éligible, le 

Client doit répondre aux critères posés par la loi du 

13 juillet 2007. PREVAL n’est pas tenue, dans ses 

relations avec les Contreparties Eligibles, de se 

conformer aux obligations relatives aux règles de 

conduite, à l’obligation d’exécuter les ordres aux 

conditions les plus favorables pour le Client ainsi 

qu’aux règles de traitement des ordres établies par 

la loi. 

La Société doit néanmoins respecter à l’égard du 

Client Contrepartie Eligible ses obligations 

organisationnelles, notamment celles destinées à 

prévenir l’existence de conflits d’intérêts, celles 

garantissant la continuité et la régularité de la 

fourniture de services d’investissements ou encore 

celles destinées à préserver les droits du Client sur 

les avoirs confiés. 

1.2 Facultés de changement 

1.2.1 Faculté de demander une augmentation de 

la protection (« opt-in ») 

PREVAL S.A. peut, de sa propre initiative ou à la 

demande d’un Client : 

• traiter comme Client professionnel 

ou Client privé un Client qui est classé 

à défaut comme Contrepartie éligible 

suivant les dispositions de la 

règlementation MiFID  ; 

• traiter comme Client privé un Client 

considéré comme Client 

professionnel suivant les dispositions 

de la règlementation MiFID . 

1.2.2 Faculté de renoncer à certaines protections 

(« opt-out ») 

PREVAL S.A. informe le Client privé qu’il peut, dans 

les limites légales, demander à être considéré 

comme Client professionnel. De même, le Client 

privé ainsi que le Client professionnel peut être 

considéré comme Contrepartie éligible s’il remplit 

les critères légaux et qu’il s’agit d’une entreprise. 

Une telle demande doit se faire par écrit, dans le 

respect des conditions légales ; le Client doit 

déclarer être conscient des conséquences de sa 

renonciation aux protections légalement prévues. 

Avant de décider d’accepter la demande de 

changement de catégorie, la Société prendra toutes 

les mesures raisonnables pour s’assurer que le 

Client répond aux critères établis par la loi. 

Il appartient au Client d’informer PREVAL S.A. de 

tout changement susceptible de modifier sa 

classification. La Société est autorisée à prendre les 

mesures appropriées nécessaires dans l’hypothèse 

où elle constate que le Client ne remplit plus les 

conditions pour être considéré comme Client 

professionnel ou Contrepartie Eligible. 



 
 

2. Risques des instruments financiers 

Les informations fournies ci-après ont pour but de 

donner un aperçu des caractéristiques et risques 

essentiels des instruments financiers dans lesquels 

la Société peut être amenée à investir pour le 

compte du Client. Tout Client ayant des questions 

particulières ou s’intéressant à des instruments 

financiers particuliers est invité à contacter PREVAL 

S.A. pour de plus amples informations. 

Le présent document n’aborde cependant pas les 

conséquences fiscales et juridiques des opérations 

sur instruments financiers. Dès lors, le Client est 

invité à solliciter des conseils personnalisés sur ces 

questions auprès de spécialistes avant tout 

investissement. 

2.1 Risques de base 

Ces risques s’appliquent à tout type 

d’investissement. Cependant, selon l’instrument 

financier concerné, un ou plusieurs des risques 

décrits ci-dessous peuvent s’appliquer 

cumulativement, entraînant une augmentation 

globale du niveau de risque encouru par 

l’investisseur.  

2.1.1 Risque de conjoncture 

Des changements dans l’activité d’une économie de 

marché ont toujours des répercussions sur 

l’évolution du cours des instruments financiers et 

des taux de change. Les cours fluctuent à peu près 

selon le rythme des phases de régression ou d’essor 

conjoncturels de l’économie. La durée et l’étendue 

des cycles économiques de régression et d’essor 

varient ainsi que les répercussions sur les différents 

secteurs de l’économie. En outre, le cycle de 

conjoncture peut être différent selon les pays. 

L'absence de prise en considération ou une fausse 

analyse de l’évolution de la conjoncture lors d’une 

décision d’investissement peuvent mener à des 

pertes. Il faut notamment prendre en considération 

les répercussions du cycle de conjoncture sur 

l’évolution des cours des investissements. 

Compte tenu, entre autres, des évolutions de la 

conjoncture, des performances passées d’un 

instrument financier ne constituent pas une 

garantie de performance future dudit instrument. 

Des pertes de valeur, engendrant des pertes pour 

l’investisseur, sont toujours possibles. 

Dès lors, un investisseur doit constamment 

s’assurer que ses investissements sont appropriés 

au regard de la conjoncture économique et, le cas 

échéant, procéder aux réallocations nécessaires. 

2.1.2 Risque d’inflation 

L’investisseur est susceptible de subir des 

dommages pécuniaires en relation avec des 

investissements effectués suite à une perte de 

valeur de la monnaie. A cet égard, une telle perte 

de valeur peut avoir un impact sur la valeur réelle 

du patrimoine existant ainsi que le rendement réel 

qui devrait être obtenu au moyen de ce patrimoine. 

Il convient dès lors de s’orienter par rapport aux 

rendements réels, c’est-à-dire la différence entre le 

taux d'intérêt et le taux d’inflation pour les produits 

à taux fixe. 

Ainsi, lorsque le taux d’inflation excède le 

rendement généré par les instruments financiers 

(gains en capital et intérêts), cela conduira à une 

perte de la valeur du capital effectivement investi. 

2.1.3 Risque pays et risque de transfert 

Bien qu’étant solvable, il est possible qu’un débiteur 

étranger ne puisse pas effectuer les paiements des 

intérêts et de ses dettes à l’échéance ou même 

rester en défaut totalement à cause de capacités ou 

disponibilités de transfert inexistantes dans son 

pays d’origine dues par exemple à une instabilité 

économique, politique ou sociale dans le pays en 

question. 

Ainsi, des paiements auxquels l’investisseur a droit 

peuvent faire défaut en cas de manque de devises 

ou de limitations de transferts à l’étranger. En ce qui 

concerne les instruments financiers émis dans une 

monnaie étrangère, il se peut que l’investisseur 

reçoive les paiements en une devise qui n’est plus 

convertible en raison de limitations de change. 

Par ailleurs, même en l’absence de toute crise, 

l’interventionnisme étatique dans certains secteurs 

de l’économie (p. ex. nationalisation) peut avoir une 

influence sur la valeur des avoirs des investisseurs. 

Dans certains cas extrêmes, les avoirs des 

investisseurs peuvent parfois être confisqués ou 

gelés par les autorités locales ou les droits des 

investisseurs restreints. 

En principe, il n’y a pas de moyens pour se protéger 

contre de tels risques. Cependant, les notations par 



 
 

pays publiées dans la presse financière peuvent 

constituer des indications utiles pour les 

investisseurs à cet égard. 

Enfin, de manière plus générale, l’instabilité de la 

situation politique et/ou économique et/ou sociale 

de certains pays peut conduire à des fluctuations 

rapides des cours. 

2.1.4 Risque de change 

Les cours des devises fluctuant l'une par rapport à 

l'autre, il existe un risque de change lorsque les 

instruments financiers sont tenus dans une 

monnaie étrangère. En fonction des taux de change, 

un même investissement peut générer un profit ou 

entraîner des pertes. 

Par ailleurs, les activités des entreprises étant, de 

manière plus ou moins importante, liées aux taux de 

change, des évolutions de ces taux sont susceptibles 

d’affecter la valeur des instruments financiers 

qu’elles émettent. 

Les éléments essentiels influençant le cours des 

devises d’un pays sont notamment le taux 

d’inflation d’un pays, les différences des taux 

d’intérêts et de productivités par rapport à 

l’étranger, l’appréciation de l’évolution de la 

conjoncture, la situation politique mondiale et la 

sécurité des investissements. En outre, des 

événements d'ordre psychologique, tels que des 

crises de confiance dans les dirigeants politiques, 

sont susceptibles d’affaiblir la devise d’un pays. 

2.1.5 Risque de liquidité 

La liquidité, pour un investisseur, c’est la possibilité 

de pouvoir vendre les instruments financiers qu’il 

détient à tout moment à la valeur de marché. 

Dès lors, en cas de liquidité insuffisante du marché, 

l’investisseur risque de ne pas pouvoir vendre ses 

instruments financiers au prix du marché. En 

principe, il faut distinguer entre un défaut de 

liquidité résultant du jeu de l’offre et de la demande 

et un défaut de liquidité lié aux caractéristiques 

inhérentes à l’instrument financier ou aux usages 

du marché. 

Un défaut de liquidité résultant du jeu de l’offre et 

de la demande existe lorsqu’il y a exclusivement ou 

presque exclusivement de l’offre (cours vendeur) 

ou exclusivement ou presque exclusivement de la 

demande (cours acheteur) pour un instrument 

financier à un certain cours. Dans ces circonstances, 

l’exécution d’un contrat d’achat ou de vente n’est 

pas réalisable immédiatement et/ou seulement 

partiellement (exécution partielle) et/ou à des 

conditions défavorables. En outre, des coûts de 

transactions plus élevés sont susceptibles d'être 

appliqués. 

Un défaut de liquidité en raison des caractéristiques 

inhérentes à l’instrument financier ou aux usages 

du marché se présente, par exemple, en cas d’une 

longue procédure de transcription d'opérations sur 

actions nominatives, de délais d’exécution longs en 

raison des usages du marché ou d’autres limitations 

de commerce, d'un besoin de liquidité à court 

terme qui ne peut pas être couvert par la vente des 

instruments financiers ou de longues périodes 

d’annonce avant de pouvoir procéder à une 

transaction, notamment dans le cas des fonds 

alternatifs. 

2.1.6 Risques psychologiques 

Des facteurs irrationnels peuvent influencer 

l’évolution générale des cours, comme par exemple 

des tendances, des opinions ou des rumeurs 

susceptibles d’entraîner des diminutions 

considérables des cours, bien que la situation 

financière et les perspectives des entreprises 

concernées n’aient pas évolué défavorablement. 

2.1.7 Risque crédit 

Les achats d’instruments financiers financés au 

moyen de crédits contiennent plusieurs risques 

supplémentaires. D’une part, des garanties 

supplémentaires peuvent être exigées – parfois à 

très court terme - en cas d’un dépassement du 

crédit en raison de l’évolution du cours des avoirs 

nantis. Si l'investisseur n’est pas en mesure de se 

procurer de telles garanties, PREVAL S.A. peut être 

contrainte de vendre les instruments financiers à un 

moment défavorable. D’autre part, la perte subie 

lors d’une évolution du cours défavorable est 

susceptible d’être supérieure à l’investissement 

initial. Des fluctuations des cours des instruments 

financiers nantis peuvent en conséquence avoir une 

influence négative sur la capacité à rembourser les 

prêts. 



 
 

Il faut être attentif au fait que l’effet de levier 

provoqué par des achats d’instruments financiers à 

crédit génère une sensibilité plus importante aux 

fluctuations de cours proportionnellement et 

présente ainsi des chances de gains plus élevés mais 

aussi en même temps des risques de pertes plus 

importantes. Les risques liés à de tels achats 

augmentent avec l’importance de l’effet de levier. 

2.1.8 Risque lié aux taux d’intérêts 

De manière générale, une variation des taux 

d’intérêt, que ce soit à court ou long terme, peut 

avoir des conséquences négatives prononcées sur la 

valorisation des instruments financiers. 

2.1.9 Risque de solvabilité de l’émetteur ou du 

système de règlement-compensation 

L’insolvabilité de l’émetteur d’instruments 

financiers ou du système de règlement-

compensation sur lequel ces instruments sont 

négociés peut entraîner la perte partielle ou totale 

des fonds investis pour l’investisseur. 

2.1.10 Risques additionnels sur les marchés 

émergents 

Les marchés émergents sont les marchés des pays 

présentant un revenu par habitant moyen ou faible 

conformément à la définition de la Banque 

Mondiale. De manière plus concrète, il s’agit de 

marchés établis dans des pays qui présentent un 

certain degré d’instabilité politique, dont les 

marchés et la croissance économique sont 

relativement incertains, dont le marché financier 

est toujours en cours de développement et dont 

l’économie n’est pas prospère. Sont visés par cette 

définition, un grand nombre de marchés 

d’Amérique Latine, d’Europe de l’Est et quelques 

pays asiatiques. 

De manière générale, sur ces marchés, les risques 

exposés ci-dessus sont amplifiés. 

Ainsi, des changements politiques ou économiques 

(p. ex. inflation, taux de change) auront plus 

d’influence sur la valeur des investissements sur des 

marchés émergents que dans les autres pays. De 

même, les marchés émergents réagissent souvent 

plus fortement et de manière plus durable en cas de 

catastrophe naturelle ou acte de guerre. 

De plus, les marchés émergents ont souvent des 

règles moins élaborées en matière de liquidation ou 

de compensation des transactions de sorte que des 

erreurs de comptabilisation ou des défauts de 

livraison des instruments peuvent plus souvent se 

produire. 

Enfin, le contrôle prudentiel exercé sur ces marchés 

et les règles de protection des investisseurs sont 

souvent faibles. 

2.1.11 Autres risques de base 

Risques liés à l’information 

Ce risque correspond en fait au risque de 

faire des choix d’investissement inopportuns 

en raison d’un manque d’informations, 

d’informations incomplètes ou incorrectes. 

Cela peut être lié au recours, par 

l’investisseur, à des sources peu fiables, à 

une mauvaise compréhension, par ce 

dernier, des informations qui lui ont été 

fournies ou encore peut être lié à des erreurs 

de communication. 

Risques de transmission 

En passant un ordre, l’investisseur doit 

fournir certaines informations nécessaires à 

son exécution à PREVAL S.A. (instrument, 

type d’ordre, volume, date d’exécution, 

etc…). Plus l’ordre donné sera précis, plus le 

risque d’une erreur de transmission sera 

minimisé. 

Risques liés aux coûts de transaction 

PREVAL S.A. mais également d’autres 

intermédiaires nationaux ou étrangers 

peuvent être impliqués dans l’exécution 

d’un ordre (p. ex. courtiers), auquel cas les 

frais et commissions de ces personnes seront 

imputés à l’investisseur. 

Un investissement ne devient rentable 

qu’une fois que tous ces coûts ont été 

couverts. 

2.2 Risques spécifiques relatifs aux 

investissements 

2.2.1 Les obligations 

Les obligations sont des titres négociables, 

nominatifs ou au porteur, émis par une société 

commerciale ou une collectivité publique à 



 
 

destination de ceux qui lui prêtent des capitaux et 

dont la valeur nominale, lors de l’émission, 

correspond à une division du montant global de 

l’emprunt. Il y a des obligations soit à intérêts fixes, 

soit à intérêts variables. La durée ainsi que le mode 

de remboursement sont préétablis. 

L’acheteur d’une obligation (le créancier) est 

titulaire d’un droit de créance à l’égard de 

l’émetteur (le débiteur). 

(i) Caractéristiques : 

• Rendement : paiements d’intérêts, 

augmentations de valeur possibles 

(différence entre le prix d’achat/émission 

et le prix de vente/liquidation) ; 

• Durée : à court terme (< à 4 ans), à 

moyen terme (4-8 ans) ou à long terme (> 

à 8 ans) ; 

• Monnaie : devise nationale de 

l’investisseur ou devise étrangère. Il peut 

être prévu que le remboursement du 

principal et le paiement des intérêts se 

feront dans des devises différentes. Dans 

ce cas, l’obligation peut être assortie 

d’une option pour limiter le risque de 

change ; 

• Forme : titres individuels avec une valeur 

nominale déterminée (qui peuvent être 

remis aux investisseurs) ou représentés 

collectivement par un certificat global 

déposé auprès d’une banque 

dépositaire ; 

• Valeur d’émission : au pair (100% de la 

valeur nominale), inférieure au pair (prix 

d’émission inférieur à la valeur nominale) 

ou supérieure au pair (prix d’émission 

supérieur à la valeur nominale) ; 

• Lieu d’émission : il peut s’agir du marché 

domestique de l’investisseur mais 

également d’un marché étranger ; 

• Paiement à des dates prédéterminées : 

sauf dispositions contraires ou 

insolvabilité de l’émetteur, les emprunts 

sont remboursés soit à l'échéance de 

l'obligation, soit par annuités (en général 

après une période de blocage), soit à des 

dates différentes par tirage au sort (en 

général après une période de blocage) ; 

• Paiement à des dates indéterminées : 

l’émetteur peut se réserver le droit de 

procéder au remboursement à une date 

qu’il déterminera discrétionnairement 

ultérieurement ; 

• Intérêts : les intérêts dépendent des 

modalités de l’emprunt ; par exemple, 

des intérêts fixes pour la durée totale ou 

des intérêts variables qui s’orientent 

souvent par rapport aux taux des 

marchés financiers (p. ex. LIBOR ou 

EURIBOR). Dans ce dernier cas, un taux 

minimum et/ou maximum peuvent être 

prévus ; 

• Caractéristiques propres (p. ex. relations 

entre l’émetteur et l’investisseur) : fixées 

dans les conditions d’émission de 

l’obligation concernée. 

(ii) Avantages : 

En fonction des conditions de marché, ces 

produits peuvent générer des rendements 

plus intéressants que les autres produits à 

rendement fixe. 

(iii) Risques : 

(a) Risque d’insolvabilité 

L’émetteur risque d'être temporairement ou 

définitivement insolvable, entraînant son 

incapacité à payer les intérêts et/ou à 

rembourser l’emprunt. La solvabilité d’un 

émetteur peut changer suite à l'évolution de 

certains facteurs pendant la durée de 

l’emprunt. Ceci peut être dû notamment à 

des changements conjoncturels, à des 

changements relatifs à l’entreprise, au 

secteur d'activité de l’émetteur et/ou au 

pays concerné ainsi qu’à des évolutions 

politiques engendrant des conséquences 

économiques importantes. 

Ce risque est plus ou moins important selon 

que les obligations sont émises par une 

collectivité publique ou une institution 

privée. Le risque est également fonction de 

la nationalité de l’entité publique émettrice 



 
 

ou du type et du secteur d’activité de 

l’institution privée ayant émis les obligations 

(banque, entreprise industrielle, etc…) ainsi 

que, de manière plus générale, de la solidité 

financière de cette dernière. 

Ce risque est plus limité si des garanties sont 

associées aux obligations. Cependant, dans 

ce cas de figure, la protection 

supplémentaire dont bénéficie l’investisseur 

sera fonction du statut et de la solvabilité du 

garant. 

A cet égard, on note que, de manière 

générale, les obligations émises par des 

entités considérées comme sûres offrent en 

principe des rendements moins élevés. 

Cependant, le risque de perte totale de 

l’investissement est corrélativement plus 

faible. 

Une détérioration de la solvabilité de 

l’émetteur a également des répercussions 

défavorables sur l’évolution du cours des 

instruments financiers concernés. 

(b) Risque de taux 

L’incertitude relative à l'évolution des taux 

d'intérêt fait que l’acheteur d’un instrument 

financier à taux fixe est soumis à un risque de 

chute des cours, si les taux d’intérêt 

augmentent. La sensibilité des obligations à 

une évolution des taux dépend notamment 

de la durée restant à courir et du niveau 

nominal des intérêts. 

(c) Risque de remboursement anticipé 

L’émetteur d’une obligation a la possibilité 

de prévoir à son profit un droit de 

remboursement anticipé auquel il pourra 

avoir recours notamment en cas de 

diminution du niveau des taux d'intérêt sur 

le marché. Un tel remboursement anticipé 

peut affecter le rendement attendu par 

l’investisseur. 

(d) Risque des obligations à lots 

Des emprunts amortissables par tirage au 

sort, dont la durée est difficilement 

déterminable, peuvent mener à des 

changements imprévisibles dans le 

rendement attendu de l’obligation 

correspondante. 

(e) Risque lié au pays d’émission 

Si l’obligation est émise sur un marché 

étranger, elle sera en principe soumise à la 

loi du pays d’émission. Il convient donc que 

l’investisseur s’informe sur l’impact que peut 

avoir l’application de cette loi étrangère sur 

ses droits. 

(f) Risques spécifiques à certaines obligations 

En ce qui concerne certains types 

d’obligations, des risques supplémentaires 

peuvent exister : par exemple, floating rate 

notes, reverse floating rate notes, zero 

bonds, obligations en monnaie étrangère, 

obligations convertibles, obligations sur 

indices ou options, obligations « 

subordonnées » etc… 

Concernant ces types d’obligations, 

l’investisseur est invité à s’informer des 

risques énoncés dans le prospectus 

d’émission et à ne pas acquérir de tels titres 

avant d'avoir mesuré tous les risques. 

Les développements ci-dessous ne 

fournissent qu’un aperçu des risques 

supplémentaires encourus par l’investisseur 

en relation avec ces obligations particulières. 

Obligations de type floating rate 

Les obligations de type floating rate peuvent 

prendre plusieurs formes, telles que par 

exemple : 

• les obligations floor floater sont des 

obligations pour lesquelles un taux 

d’intérêt minimum est garanti. Ainsi, si la 

somme du taux de référence avec la 

marge est inférieure à un certain niveau, 

l’investisseur recevra des intérêts au 

moins égaux au taux minimum fixé. 

Corrélativement, dans le cas 

d’obligations cap floaters, les intérêts 

que peut recevoir l’investisseur sont 

limités à un taux maximum 

prédéterminé. 

Pour ces obligations, il est impossible de 

prévoir, dès l’émission, le rendement 



 
 

effectif de l’investissement puisque celui-

ci est fonction de l’évolution des taux de 

marché ; 

• pour certaines obligations à taux 

variable, il peut aussi être prévu que le 

taux d’intérêt varie en sens contraire des 

taux du marché (obligations reverse 

floating rate). Pour ces obligations à 

moyen ou long-terme, le taux d’intérêt à 

payer à l’investisseur est calculé sur base 

de la différence entre un taux fixe et un 

taux de référence (p. ex. 16% moins 

LIBOR). Cela signifie que les montants 

payés à l’investisseur augmentent quand 

le taux de référence baisse. La valeur de 

ces obligations est en général sujette à 

une plus grande volatilité que les 

obligations à taux fixe ayant la même 

échéance ; 

• il existe également des obligations 

convertible floating rate qui donnent à 

l’investisseur ou à l’émetteur (en 

fonction des conditions d’émission des 

obligations), le droit de convertir 

l’obligation en une obligation à taux fixe 

classique. Si ce droit est réservé à 

l’émetteur, le rendement de l’obligation 

peut être inférieur à celui anticipé par 

l’investisseur. 

Obligations de type zero bond 

Les obligations de type zero bond ne sont 

assorties d’aucun coupon. Au lieu des intérêts 

périodiques, l’investisseur reçoit la différence 

entre le prix de liquidation et le prix d’émission 

(en sus du remboursement du capital). De telles 

obligations sont en général émises à une valeur 

inférieure au pair et remboursées au pair. La 

taille de la remise ainsi accordée à l’investisseur 

est fonction de l’échéance de l’obligation, de la 

solvabilité de l’emprunteur et des taux 

généralement applicables sur les marchés. 

Ainsi, de telles obligations confèrent un droit au 

paiement d’un montant unique à une date 

future si l’obligation est conservée jusqu’à son 

échéance (ce qui peut avoir des conséquences 

au niveau fiscal variables selon les pays). Par 

contre, en cas de vente avant l’échéance, 

l’investisseur ne recevra paiement que du prix 

de vente des obligations. 

Dès lors, en cas de chute des taux de marché, la 

valeur de ces obligations chute de manière plus 

importante que pour les obligations identiques 

ayant la même échéance. De plus, si ces 

obligations sont libellées dans une devise 

étrangère, le risque de change est accru 

puisqu’il n’y a pas paiement d’intérêts à 

intervalles réguliers mais paiement d’une 

somme unique à une date future 

prédéterminée. 

Obligations de type combined-interest bonds 

ou step-up bonds 

Pour les obligations dites combined-interest 

bonds ou step-up bonds, l’investisseur ne reçoit 

pas des paiements d’intérêts à un taux unique 

pendant toute la durée de vie de l’obligation. 

Cependant, de telles obligations s’apparentent à 

des obligations à taux fixe dans la mesure où le 

taux d’intérêt est prédéterminé dès l’émission 

et n’est pas fonction des fluctuations des taux 

des marchés. Au contraire, le taux d’intérêt ne 

change au cours de la vie de l’obligation que 

selon un schéma déterminé au moment de 

l’émission. 

Ainsi, pour les combined-interest bonds, il est 

convenu qu’il n’y aura pas de droit au paiement 

des intérêts pendant les premières années de la 

vie de l’obligation mais que l’investisseur aura 

par la suite droit au paiement d’intérêts à un 

taux supérieur à la moyenne pour les années 

restantes. Ces obligations sont en général 

émises et remboursées au pair. 

Pour les step-up bonds, des intérêts 

relativement faibles sont payés initialement et 

des intérêts à un taux élevé sont ensuite payés à 

l’investisseur pour les années suivantes. Ces 

obligations sont en général émises et 

remboursées au pair. 

Obligations de type phased interest rate 

Ces obligations sont en fait une combinaison 

entre des obligations à taux fixe et des 

obligations à taux variable. Elles ont en général 

une durée de vie de 10 ans et donnent droit au 

paiement d’intérêts à taux fixe pour les 



 
 

premières années. Ensuite, pendant les 

quelques années suivantes, l’investisseur reçoit 

des intérêts calculés selon un taux variable 

fonction des taux de marché. Pendant les 

dernières années de la vie de l’obligation, 

l’investisseur reçoit à nouveau paiement 

d’intérêts calculés sur base d’un taux fixe. 

Obligations de type index-linked 

Pour ces obligations, le prix de remboursement 

et/ou les intérêts sont déterminés en fonction 

du niveau d’un indice ou d’un compte géré 

prédéterminé - au moment du remboursement 

ou du paiement des intérêts - et ne sont donc 

pas fixes. Ces obligations sont souvent des 

obligations de type zéro coupon. 

En général, de telles obligations sont émises en 

deux tranches : bull bonds (obligations dont la 

valeur s’apprécie en cas de hausse de l’indice) 

and bear bonds (obligations dont la valeur 

s’apprécie en cas de baisse de l’indice). Le risque 

pour l’investisseur est dès lors de voir la valeur 

de son obligation chuter en cas de baisse de 

valeur de l’indice (bull bonds) ou en cas de 

hausse de l’indice (bear bonds). 

Obligations « subordonnées » 

Pour ces obligations, les investisseurs ont intérêt 

à s’informer du rang de l’obligation par rapport 

aux autres obligations de l’émetteur, parce 

qu’en cas de faillite de celui-ci, ces obligations 

ne pourront être remboursées qu’après le 

paiement de tous les créanciers bénéficiant d’un 

rang supérieur (obligations préférentielles et 

pari passu). 

Cependant, en général, plus l’investisseur a une 

position favorable en cas de faillite, moins le 

rendement de l’obligation sera élevé. 

Obligations convertible/ avec warrant 

Dans ce cas, l’investisseur se voit accorder le 

droit d’échanger ses obligations, à une certaine 

date ou durant une certaine période, contre des 

actions de l’émetteur à un taux prédéterminé. Il 

existe en général une période minimale de 

blocage durant laquelle l’investisseur ne peut 

pas exercer son droit de conversion. En cas de 

non-exercice du droit de conversion, les 

obligations resteront des obligations à taux fixe, 

remboursables au pair à l’échéance. 

En raison de l’existence d’un droit de 

conversion, ce type d’obligations donne droit au 

paiement d’intérêts à un taux inférieur au 

rendement des obligations ordinaires. La valeur 

de ces obligations est principalement fonction 

de la valeur des actions sous-jacentes. Ainsi, si le 

prix des actions chute, la valeur de l’obligation 

chute également. Le risque de perte de valeur 

de l’obligation est donc plus important que pour 

des obligations sans droit de conversion (mais 

en général inférieur au risque de perte associé à 

un investissement direct dans les actions 

concernées). 

Il existe également des obligations qui confèrent 

à l’investisseur un droit de souscrire des actions 

de l’émetteur, en sus de l’obligation et non 

comme une alternative. Le droit de souscription 

de l’investisseur est matérialisé par un certificat 

(warrant) détachable de l’obligation. Ce 

certificat peut être négocié séparément. 

L’investisseur peut souscrire des actions de 

l’émetteur de l’obligation sur remise de ce 

certificat, selon des conditions prédéterminées. 

L’investisseur conserve, en sus, l’obligation 

jusqu’à son échéance. Comme pour les 

obligations avec droit de conversion, les 

paiements d’intérêts périodiques sont en 

général faibles. Par ailleurs, la valeur de telles 

obligations, si elles sont assorties du certificat, 

est également fonction de la valeur des actions 

sous-jacentes. Si les obligations ne sont pas 

assorties du certificat, il s’agit d’une obligation 

classique et donc sa valeur est principalement 

fonction des taux de marché. 

Certaines variantes des obligations décrites 

dans le paragraphe précédent donnent le droit 

au titulaire du certificat d’acheter ou de vendre 

une autre obligation prédéterminée à un prix 

fixe. 

2.2.2 Actions 

L’action est un titre délivré à l’actionnaire pour 

constater ses droits dans une société et qui peut 

être nominatif ou au porteur. L’action se présente 

comme une fraction du capital social d’une société 

dite de capitaux. 



 
 

(i) Caractéristiques : 

• Rendement : dividendes et 

augmentations de cours sont possibles ; 

• Droits de l’actionnaire : droits 

pécuniaires et de participation ; ces 

droits sont déterminés par la loi et les 

statuts de la société émettrice ; 

• Cession d’actions : sauf disposition légale 

contraire, la cession des actions au 

porteur s’opère, en principe, sans 

formalités spécifiques alors qu’il existe 

souvent des limitations concernant les 

actions nominatives. 

(ii) Avantages : 

En principe, l’investisseur bénéficie de droits 

de vote et participe aux profits de 

l’entreprise. Il peut bénéficier également de 

rendements plus élevés que pour des 

investissements en dépôts à terme ou en 

obligations. 

(iii) Risques : 

a) Risque d’entreprise 

L’acquéreur d’actions n’est pas un créancier 

mais un apporteur de capital et devient ainsi 

copropriétaire de la société de capitaux. Il 

participe par conséquent à l’évolution de la 

société ainsi qu’aux chances et risques y 

relatifs, ce qui peut entraîner des évolutions 

inattendues de la valeur de l’investissement. 

Le cas extrême consiste en la faillite de la 

société émettrice susceptible d’entraîner la 

perte totale des sommes investies. 

b) Risque de cours 

Les cours des actions peuvent être soumis à 

des fluctuations imprévisibles entraînant des 

risques de perte. Des augmentations ou 

diminutions des cours à court, moyen ou 

long terme alternent sans qu’il soit possible 

de définir la durée de ces cycles. 

En principe, il faut distinguer entre le risque 

général de marché et le risque spécifique 

attaché à l’entreprise elle-même. Ces deux 

risques influencent l’évolution du cours des 

actions. 

c) Risque de dividendes 

Le dividende d’une action est principalement 

déterminé par le bénéfice réalisé par la 

société émettrice. Ainsi, en cas de faibles 

bénéfices ou en cas de pertes, il est possible 

que le dividende soit réduit ou qu'aucun 

dividende ne soit distribué. 

2.2.3 Obligations de jouissance 

Les obligations de jouissance représentent des 

droits patrimoniaux tels que définis dans les 

conditions d’émission de ces obligations. 

(i) Caractéristiques : 

Il s’agit généralement de créances d’une 

valeur nominale donnant droit au bénéfice. 

En principe, il faut distinguer entre les 

obligations de jouissance à distribution fixe 

ou variable et les obligations de jouissance 

avec droit d’option ou de conversion. 

(ii) Risques : 

a) Risque de non-distribution ou de 

réduction du remboursement 

En cas de pertes subies par la société 

émettrice, il existe le risque d’une 

absence de distribution d'intérêts 

lorsqu’aucun intérêt minimal n’a été 

prévu ainsi que le risque d’une réduction 

du remboursement du principal. 

b) Risque d’insolvabilité 

Le risque d’une perte totale du montant 

investi existe en cas de faillite de la 

société émettrice. 

2.2.4 Fonds d'investissement 

Un fonds d’investissement est une société ou une 

indivision organisée qui collecte l’argent d’un 

certain nombre d’investisseurs dans le but de le 

placer en divers avoirs suivant le principe de la 

répartition des risques et de faire bénéficier leurs 

actionnaires ou participants des résultats de la 

gestion de leurs actifs. 

(i) Caractéristiques : 

• Fonds ouverts : dans un fonds ouvert, le 

nombre des parts et, par conséquent, des 

participants n’est a priori pas 



 
 

déterminable. Le fonds pourra émettre 

des parts nouvelles ou racheter des parts 

déjà émises. A l’égard de l’investisseur, le 

fonds est obligé de racheter, à charge du 

fonds, les parts au prix de rachat convenu 

et conformément aux dispositions 

contractuelles ; 

• Fonds fermés : dans un fonds fermé, 

l’émission est limitée à un nombre 

déterminé de parts. Contrairement aux 

fonds ouverts, il n’y a pas d’obligation 

pour le fonds de racheter les parts. Les 

parts peuvent seulement être vendues à 

des tiers ou, le cas échéant, sur un 

marché. Le prix obtenu se détermine en 

fonction du jeu de l’offre et de la 

demande. 

(ii) Avantages : 

Le titulaire de parts reçoit une partie des 

revenus du fonds. 

La diversification au niveau des 

investissements sous-jacents effectués par 

le fonds permet d’augmenter la probabilité 

de gains ou pour le moins de limiter le risque 

de pertes. 

Pour les investissements qu’il effectue, le 

fonds bénéficie en principe de conditions 

plus favorables (notamment de coûts) que 

celles dont pourrait bénéficier l’investisseur 

s’il investissait directement dans les mêmes 

produits. 

(iii) Risques : 

(a) Risque de gestion 

Etant donné que le rendement des 

investissements d’un fonds 

d'investissement dépend, entre autres, 

des aptitudes des gérants et de la qualité 

de leurs décisions, des erreurs 

d'appréciation dans la gestion du fonds 

peuvent mener à des pertes ou moins-

values. 

(b) Risque de chute du prix des parts 

Les parts des fonds d’investissement sont 

soumises au risque de baisse de leur 

cours, ces diminutions reflétant une 

baisse de valeur correspondante des 

titres ou devises composant les avoirs du 

fonds, toutes autres choses restant 

égales. Plus la diversification des 

investissements est grande, moins les 

risques de pertes seront théoriquement 

importants. A l’inverse, les risques sont 

plus importants en présence 

d'investissements plus spécialisés et 

moins diversifiés du fonds. Il faut donc 

être attentif aux risques généraux et 

spécifiques qui sont attachés aux 

instruments financiers et aux devises 

contenues dans les fonds. 

L’investisseur doit s’informer des risques 

spécifiques à chaque fonds en consultant 

notamment le prospectus y relatif. 

 

Le client déclare avoir reçu le document général 

d’information sur les risques et déclare en avoir 

pris connaissance 
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