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La manipulation sur les marchés 
financiers : problème récurrent 



Jordan Belfort a fondé en 1989 une firme, Stratton 
Oakmont, qui a employé jusqu'à mille courtiers. La 
firme a été définitivement fermée en 1996 à la suite 
d'une longue enquête financière et d'un scandale sur 
des manipulations de cours boursiers qui a floué plus 
de 1500 spéculateurs privés (Jordan et Donnie gagnent 
leur argent de façon illégale, en employant la méthode 
du Pump and dump). 
 
Reconverti en consultant, Jordan Belfort enseigne 
désormais «l'art de la persuasion», mais «de manière 
éthique» après la publication de son ouvrage «Way of 
The wolf» («la voie du loup»). Il multiplie les 
conférences et aurait gagné 9 millions de dollars pour 
ses interventions entre 2013 et 2015.  



 
 
 
 
La veille de l’attentat, Sergev W. achète depuis le serveur internet 
de sa chambre d’hôtel 15 000 actions avec «put d’option» du club, 
lui permettant de spéculer sur une chute du cours du titre en 
Bourse  : le BVB est le seul club de Bunsdesliga à être coté en 
Bourse en octobre 2000. La transaction –  d’une valeur de 78 000 
euros  – est financée grâce à un crédit à la consommation. L’objectif 
de Sergev W. était de «tuer ou de blesser le plus grand nombre 
possible de joueurs», pour faire s’effondrer le cours du titre, et 
engranger jusqu’à 3,9 millions d’euros de bénéfices. L’action du 
Borussia-Dortmund, qui avait clôturé à 5,62 euros le 11 avril à la 
Bourse de Francfort, est montée à 5,71 euros le lendemain de 
l’attentat avant de retomber à 5,49 euros le 13 avril.  

Problème d’anticipations ! 



•  L’arrivée d’internet a « facilité » les 
manipulations de marché 
– Multiplication des supports média (chaine 

d’information en continue) 
– Réseaux sociaux : diffusion rapide d’une 

information « gratuite » 
– Twitter : message de « 140 caractères » 

dont les « impressions » sont rapidement 
diffusées, « likée », « retweetés »… 



Partie empirique de la présentation : 
manipulation des marchés et prix des actifs 

•  Influence	des	messages	de	Twi0er	sur	les	cours	
boursiers	(rendements	anormaux)	
– Une	augmenta:on	du	nombre	de	messages	sur	les	
réseaux	sociaux	(StockPromoter)	explique	
l’augmenta:on	des	prix	le	jour	de	«	l’événement	»	
suivie	d’une	chute	des	prix	les	jours	suivants	

–  Effet	néga:f	de	PumpTracker		
–  Effet	posi:f	du	tweet	sen2ment	

•  Peu	de	variance	expliquée	:	quels	pourraient-être	
les	autres	déterminants	des	rendements	
anormaux?	
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