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Introduction au Value Investing

Qu'est-ce que le Value Investing ?

Le value investing, ou investissement dans la valeur, est une stratégie d'investissement développée
par Benjamin Graham dans les années 1930. Cette approche consiste a identifier et acheter des
actions d'entreprises qui se négocient en dessous de leur valeur intrinséque réelle.

Les Principes Fondamentaux

1. La Marge de Sécurité

Concept central du value investing, la marge de sécurité consiste a acheter une action a un prix
significativement inférieur a sa valeur intrinséque. Cette différence protege I'investisseur contre les erreurs
d'évaluation et les fluctuations du marché.

2. Mr. Market

Graham a créé l'allégorie de "Mr. Market" pour illustrer les fluctuations irrationnelles des marchés. Ce
personnage imaginaire propose chaque jour d'acheter ou de vendre vos actions a des prix différents,
parfois trés éloignés de la valeur réelle de I'entreprise.

3. L'Analyse Fondamentale

Le value investing repose sur une analyse approfondie des fondamentaux de I'entreprise : bilans, comptes
de résultat, flux de trésorerie, position concurrentielle, qualité du management, et perspectives de
croissance.
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4. La Patience et la Discipline

Le value investing requiert une approche long terme. Il faut parfois attendre des années avant que le
marché reconnaisse la vraie valeur d'une entreprise. Cette patience est récompensée par des rendements
supérieurs a long terme.

Pourquoi le Value Investing Fonctionne-t-il ?

Les marchés financiers sont souvent irrationnels a court terme, créant des opportunités pour les
investisseurs patients. Le value investing exploite ces inefficiences en achetant quand les autres
vendent par peur, et en vendant quand I'optimisme fait grimper les prix.

Cette approche a fait ses preuves sur pres d'un siécle, avec des investisseurs légendaires comme
Warren Buffett générant des rendements exceptionnels sur le long terme.

Avertissement : Ce guide contient des liens d'affiliation Amazon. Si vous achetez un livre via ces liens, nous recevons
une petite commission sans frais supplémentaire pour vous.

Comment Utiliser ce Guide

Ce guide présente 20 livres essentiels, organisés par niveau de difficulté et thématique. Chaque livre est
accompagné d'une estimation du temps de lecture et d'un lien vers Amazon. Un parcours de lecture
structuré vous guidera dans votre apprentissage progressif du value investing.
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Les 20 Livres Essentiels

The Intelligent Investor

Benjamin Graham

Considéré comme la bible du value investing, ce livre établit les fondements de I'investissement intelligent
avec les concepts de marge de sécurité et Mr. Market.

Security Analysis
Benjamin Graham & David Dodd

L'ouvrage technique fondateur qui détaille les méthodes d'analyse financiere pour évaluer la valeur
intrinseque des titres.

Common Stocks and Uncommon Profits
Philip Fisher

Fisher introduit I'approche "growth at a reasonable price" et I'importance de la qualité du management,
influencant grandement Buffett.

Business Adventures
John Brooks

Recueil de récits d'entreprises recommandé par Bill Gates comme le meilleur livre business qu'il ait jamais
lu.
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Poor Charlie's Almanack
Charlie Munger

Compilation des discours et écrits de Charlie Munger sur l'investissement, la psychologie et les modeles
mentaux multidisciplinaires.

The Essays of Warren Buffett

Warren Buffett & Lawrence Cunningham

Compilation des lettres aux actionnaires de Berkshire Hathaway, révélant la philosophie d'investissement de
Buffett.

Beating the Street
Peter Lynch

Lynch partage ses stratégies pour identifier les entreprises prometteuses et battre les indices boursiers.

One Up On Wall Street
Peter Lynch

Guide accessible pour les investisseurs individuels, montrant comment utiliser ses connaissances
quotidiennes pour investir.
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Margin of Safety

Seth Klarman

Livre culte sur le value investing, malheureusement épuisé, qui approfondit les concepts de Graham avec
une approche moderne.

The Warren Buffett Way

Robert Hagstrom

Analyse détaillée des stratégies et décisions d'investissement de Warren Buffett avec des études de cas
concrets.

Buffett: The Making of an American Capitalist

Roger Lowenstein

Biographie autorisée de Warren Buffett, retracant son parcours et I'évolution de sa philosophie
d'investissement.

The Little Book of Value Investing
Christopher H. Browne

Introduction concise et pratique aux principes du value investing, parfait pour les débutants.
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The Dhandho Investor
Mohnish Pabrai

Approche du value investing inspirée des entrepreneurs indiens, axée sur les investissements a faible risque
et fort rendement.

You Can Be a Stock Market Genius
Joel Greenblatt

Stratégies d'investissement dans les situations spéciales : spin-offs, fusions, restructurations et autres
opportunités.

The Little Book That Beats the Market
Joel Greenblatt

Présentation de la "formule magique" de Greenblatt pour identifier les actions sous-évaluées de qualité.

Quality Investing

Cunningham, Eide, Hargreaves

Focus sur l'investissement dans des entreprises de qualité exceptionnelle avec des avantages concurrentiels
durables.
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Value Investing: From Graham to Buffett and Beyond

Bruce Greenwald

Approche académique moderne du value investing avec des méthodes d'évaluation actualisées.

The Outsiders
William Thorndike

Etude de huit PDG exceptionnels qui ont créé de la valeur par une allocation de capital intelligente.

Thinking, Fast and Slow

Daniel Kahneman

Exploration des biais cognitifs qui affectent nos décisions d'investissement, essentiel pour comprendre la
psychologie des marchés.

The Psychology of Money

Morgan Housel

Exploration des aspects psychologiques et comportementaux de la gestion d'argent et des décisions
financieres.

Temps Total de Lecture

L'ensemble de ces 20 livres représente environ 200 heures de lecture. En consacrant 1 heure par jour a la
lecture, vous pourrez parcourir cette bibliotheque en moins de 7 mois.
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Parcours de Lecture Structure

¥ Niveau Débutant (0-6 mois)

Objectif : Comprendre les fondamentaux et développer les bonnes habitudes mentales.

Ordre de lecture recommandeé :

1. The Little Book of Value Investing (#12) - 4h

Une introduction accessible et concise aux principes fondamentaux du value investing.

2. The Psychology of Money (#20) - 6h

Comprendre les aspects psychologiques de I'argent avant de se lancer dans l'investissement.

3. One Up On Wall Street (#8) - 8h

Peter Lynch explique comment utiliser vos connaissances quotidiennes pour investir.

4. The Intelligent Investor (#1) - 12h

La bible du value investing, avec les concepts fondamentaux de Graham.

Points clés a retenir :

o La différence entre prix et valeur

e Le concept de marge de sécurité

e L'importance de la patience et de la discipline

e Comment éviter les pieges psychologiques

e L'approche "acheter ce que vous connaissez"
Temps total : 30 heures de lecture

Focus principal : Construire des bases solides et une mentalité d'investisseur
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£7 Niveau Intermédiaire (6-18 mois)

Objectif : Approfondir I'analyse et découvrir différentes approches du value investing.

Ordre de lecture recommandé :

5. The Essays of Warren Buffett (#6) - 70h

Découvrir la philosophie de Buffett a travers ses lettres aux actionnaires.

6. Common Stocks and Uncommon Profits (#3) - 8h

L'approche de Philip Fisher sur la croissance et la qualité.

7. The Warren Buffett Way (#10) - 9h

Analyse détaillée des méthodes et décisions de Buffett.

8. The Little Book That Beats the Market (#15) - 4h
La formule magique de Greenblatt pour identifier les bonnes affaires.

9. Beating the Street (#7) - 9h

Les stratégies de Lynch pour battre le marché.

Compétences a développer :

Analyse qualitative des entreprises
Evaluation de la qualité du management
Identification des avantages concurrentiels
Compréhension des ratios financiers clés
Développement d'une stratégie personnelle
Temps total : 40 heures de lecture

Focus principal : Analyse qualitative et quantitative des entreprises
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@ Niveau Avancé (18+ mois)

Objectif : Maitriser les techniques avancées et les situations complexes.

Ordre de lecture recommandé :

10. Poor Charlie's Almanack (#5) - 15h
Les modeles mentaux multidisciplinaires de Charlie Munger.

11. Margin of Safety (#9) - 17h
L'approche moderne du value investing par Seth Klarman.

12. Value Investing: From Graham to Buffett (#17) - 12h

Approche académique avec méthodes d'évaluation actualisées.

13. Security Analysis (#2) - 20h
L'ouvrage technique fondateur de Graham et Dodd.

Expertise a acquérir :

Evaluation complexe d'entreprises

Analyse de situations spéciales

Modeles mentaux multidisciplinaires

Gestion de portefeuille avancée

Compréhension approfondie des cycles économiques
Temps total : 58 heures de lecture

Focus principal : Maitrise technique et pensée multidisciplinaire
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Lectures Complémentaires et Spécialisées

Pour Approfondir des Thématiques Spécifiques

[ Situations Spéciales

You Can Be a Stock Market Genius (#14) - Joel Greenblatt
Explorez les opportunités dans les spin-offs, restructurations et autres situations particulieres qui créent des

inefficiences de marché exploitables.

@ Approche Internationale

The Dhandho Investor (#13) - Mohnish Pabrai
Découvrez comment appliquer les principes du value investing avec une perspective globale, inspirée des
entrepreneurs indiens.

Leadership et Allocation de Capital

The Outsiders (#18) - William Thorndike
Etudiez comment les meilleurs PDG créent de la valeur exceptionnelle pour les actionnaires.

& Histoire et Culture d'Entreprise

Business Adventures (#4) - John Brooks
Buffett: The Making of an American Capitalist (#11) - Roger Lowenstein
Comprenez I'évolution du monde des affaires et le parcours des grands investisseurs.

@ Psychologie et Comportement

Thinking, Fast and Slow (#19) - Daniel Kahneman
Maitrisez les biais cognitifs pour prendre de meilleures décisions d'investissement.

@ Qualité et Excellence

Quality Investing (#16) - Cunningham, Eide, Hargreaves
Focalisez-vous sur les entreprises exceptionnelles avec des avantages durables.
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Les Fondamentaux du Value Investing

@ Les 5 Piliers du Value Investing

1. Marge de sécurité : Achetez toujours en dessous de la valeur intrinseque

2. Avantage concurrentiel : Privilégiez les entreprises avec des "douves économiques”
3. Management de qualité : L'équipe dirigeante fait la différence

4. Stabilité financiére : Evitez les entreprises trop endettées

5. Vision long terme : Pensez en décennies, pas en trimestres

Les Principes de Benjamin Graham

Benjamin Graham, le pere du value investing, a établi des principes fondamentaux qui restent d'actualité.
Sa méthode repose sur I'analyse rigoureuse des fondamentaux et la recherche d'entreprises sous-évaluées
par le marché.

L'investisseur intelligent doit distinguer entre spéculation et investissement. L'investissement véritable
requiert une analyse approfondie, la préservation du capital et un rendement satisfaisant. Tout le reste n'est

que spéculation.

Criteres de sélection de Graham :

J Ratio cours/bénéfice inférieur a 15
Ratio cours/valeur comptable inférieur a 1,5
Croissance des bénéfices stable sur 10 ans

Dividendes ininterrompus depuis 20 ans

N SN K L

Capitalisation boursiére supérieure a 2 milliards
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De Graham a Buffett : L'Evolution du
Value Investing

Warren Buffett, éléve de Graham, a fait évoluer le value investing en intégrant la notion de qualité. Plutot
que de chercher uniquement des entreprises bon marché, il préfere "acheter des entreprises merveilleuses
a des prix corrects”.

La Philosophie de Berkshire Hathaway

Buffett et Munger ont développé une approche qui combine analyse quantitative et qualitative. lls
recherchent des entreprises avec des avantages concurrentiels durables, capables de générer des
rendements élevés sur le capital investi pendant des décennies.

Les 4 Filtres de Buffett

1. Comprendre I'entreprise : N'investir que dans son cercle de compétence

2. Perspectives favorables a long terme : L'entreprise sera-t-elle la dans 20 ans ?

3. Management honnéte et compétent : Les dirigeants sont-ils des partenaires fiables ?

4. Prix attractif : Y a-t-il une marge de sécurité suffisante ?

L'Importance du Cercle de Compétence

Buffett insiste sur I'importance de rester dans son cercle de compétence. Il vaut mieux exceller dans un
domaine limité que d'étre médiocre dans plusieurs. Cette discipline permet d'éviter les erreurs coliteuses et
d'améliorer ses décisions d'investissement.

"Le risque vient de ne pas savoir ce que l'on fait" - cette maxime de Buffett résume I'importance de la
compréhension profonde des entreprises dans lesquelles on investit.
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Charlie Munger et les Modeles Mentaux

Charlie Munger, partenaire de Warren Buffett, a révolutionné I'approche du value investing en introduisant
le concept de modeles mentaux multidisciplinaires. Sa philosophie : utiliser les grandes idées de toutes les
disciplines pour prendre de meilleures décisions.

Le Treillis de Modeles Mentaux

Munger recommande de construire un "treillis" de modéles mentaux provenant de diverses disciplines :
psychologie, économie, mathématiques, physique, biologie, histoire. Cette approche permet d'analyser les
problémes sous plusieurs angles.

Modeles Mentaux Essentiels :

Inversion : Résoudre les problemes a |'envers

Incitations : Comprendre ce qui motive les comportements
Biais psychologiques : Reconnaitre les erreurs de jugement
Effet de levier : Identifier les points de bascule

Probabilités : Penser en termes de chances et de paris

N N

Coiit d'opportunité : Evaluer les alternatives

La Checklist de Munger

Munger utilise des checklists pour éviter les erreurs stupides. Cette approche systématique permet de
s'assurer que tous les aspects importants d'un investissement ont été considérés avant de prendre une
décision.

"Acquérir la sagesse est un devoir moral. Ce n'est pas quelque chose que vous faites juste pour progresser
dans la vie."

- Charlie Munger
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Mise en Pratique du Value Investing

Construire Votre Portefeuille Value

La construction d'un portefeuille value nécessite patience et discipline. Commencez par définir vos
objectifs, votre horizon temporel et votre tolérance au risque. Le value investing n'est pas une stratégie de
gains rapides mais de création de richesse a long terme.

Etapes Pratiques :

1. Education continue : Lisez les rapports annuels, les livres recommandés et suivez les grands
investisseurs

2. Analyse fondamentale : Maitrisez la lecture des états financiers et |'évaluation des entreprises
3. Patience : Attendez les bonnes opportunités, méme si cela prend des mois
4. Conviction : Investissez significativement quand vous trouvez une excellente opportunité

5. Suivi : Surveillez vos théses d'investissement sans sur-réagir aux fluctuations court terme

Ressources pour Continuer

Rapports annuels : Berkshire Hathaway, Markel, Fairfax
Sites web : SEC EDGAR, Morningstar, GuruFocus

Forums : Corner of Berkshire and Fairfax, ValuelnvestorsClub
Podcasts : The Investors Podcast, The Acquirers Podcast

Le value investing est un voyage, pas une destination. Chaque erreur est une legon, chaque succés une
validation de la méthode. Restez humble, curieux et discipliné.
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Conclusion : Votre Parcours d’'Investisseur
Value

Ce guide vous a présenté les 20 livres fondamentaux du value investing, une stratégie d'investissement
éprouvée qui a fait ses preuves pendant pres d'un siecle. De Benjamin Graham a Warren Buffett, en passant
par Charlie Munger et Peter Lynch, vous avez découvert les principes et méthodes des plus grands
investisseurs de I'histoire.

Les Lecons Essentielles

L'investissement dans la valeur n'est pas qu'une technique financiére, c'est une philosophie qui demande
patience, discipline et rigueur intellectuelle. Les livres présentés dans ce guide vous donneront les bases
théoriques nécessaires, mais c'est par la pratique et I'expérience que vous développerez votre expertise.

Principes a Retenir :

La marge de securité est votre meilleure protection

Comprendre ce que vous possédez est fondamental

Le temps est I'ami des bonnes entreprises

Les émotions sont I'ennemi de I'investisseur

La simplicité I'emporte sur la complexité

“L'investissement intelligent est plus une question de caractere mental que d'intelligence pure."

- Benjamin Graham

Nous espérons que ce guide vous accompagnera dans votre parcours d'apprentissage et vous aidera a
développer une approche rationnelle et profitable de l'investissement. N'hésitez pas a revisiter ces livres
régulierement, car leur richesse se révele souvent davantage a chaque lecture.

Avertissement : Ce guide est fourni a titre informatif et éducatif uniquement. Il ne constitue pas un
conseil en investissement personnalisé.
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