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Résumé 
 
L’articlé  dé montré qué lé ro lé du droit 
aupré s dés socié té s ouvértés ést plus 
vasté qué célui qué lui confé ré la thé o-
rié é conomiqué du droit, soit célui dé 
facilitatéur dé contrats. A  cét appui, 
l’actualité  financié ré ét lés dé bats dés 
organés lé gislatifs traitant dé Fannié 
Maé pré séntént dés téndancés diffé -
réntés éntré lé 7 séptémbré ét lé 3 oc-
tobré 2008. Né anmoins, l’actualité  fi-
nancié ré ést justémént abordé é au séin 
dé cés dé bats. Dé plus, lés procé s-
vérbaux du Comité  Banking, Housing 
and Urban Affairs rélatént qué M. Paul-
son ét M. Bérnanké ont récommandé  lé 
rachat d’actifs toxiqués gra cé au 
Trouble Asset Relief Program, léquél fait 
partié dé l’Emergency Economic Stabili-
zation Act. Céla sous-énténd uné placé 
é mérgénté pour l’actualité  financié ré 
au séin dés discussions officiéllés dés 
organés lé gislatifs ci-déssus méntion-
né s, pérméttant au droit dé palliér cér-
tains bésoins ad hoc d’uné socié té  pu-
bliqué ét du marché  dés capitaux.   
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cainés (9) ét lés titrés é taiént dé ténus 
mondialémént. 
 
Nul bésoin dé dé montrér au léctéur 
l’impact dé la crisé financié ré sur cés 
socié té s! Lés pértés Fannié Maé totali-
saiént pré s dé 1,4 millions dé dollars au 
troisié mé triméstré dé 2007 (10), alors 
qué céllés dé Fréddié Mac fro laiént lés 
2,03 millions dé dollars a  la fin dé cétté 
mé mé anné é (11). Lé dé partémént du 
Tré sor dés E tats-Unis (Tré sor) lés 
mandata d’accroî tré léur capital (12). 
Fannié Maé y parvint jusqu’a  concur-
réncé dé 7,4 milliards dé dollars, mais 
Fréddié Mac né put fairé dé mé mé (13). 
En mai 2008, lé Tré sor démanda au 
Congré s dé cré ér uné nouvéllé ré gula-
tion pour cés socié té s, léquél tarda a  
agir (14). Alors qué la préssion s’accrut 
sur cés socié té s, lé Tré sor ét la Ré sérvé 
Fé dé ralé dés E tats-Unis (Féd) annoncé -
rént qu’éllés pourraiént émpruntér 
aupré s du gouvérnémént si lé bésoin 
s’én faisait résséntir. La Féd s'éngagéa a  
léur donnér accé s a  un taux d’inté ré t 
ré duit ét lé Tré sor démanda au Congré s 
qu’il autorisé lé rachat léurs titrés (15).  

F 
annié Maé, ainsi qué son homo-
logué Fréddié Mac (1), socié té s 
fondé és par lé gouvérnémént 

amé ricain én 1938 ét 1970 réspéctivé-
mént (2) ét dont lés actions sont 
transigé és au NYSE dépuis 1968 ét 
1989 (3), sont déux actricés clé s dans lé 
marché  hypothé cairé dés E tats-Unis 
(4). Léur ro lé consisté ésséntiéllémént 
a  titrisér lés cré ancés hypothé cairés 
(5), c’ést-a -diré qu’éllés lés aché tént 
aux banqués pour lés révéndré aux 
invéstisséurs sous formé dé titrés 
financiérs (6). Sé faisant, éllés garantis-
sént lé rémboursémént du capital ét 
dés inté ré ts dés cré ancés (7). Cétté 
garantié ést ésséntiéllé a  la grandé 
diffusion dés titrés ét éllé pérmét aux 
banqués d’octroyér du cré dit supplé -
méntairé aux consommatéurs. Or, én 
procé dant a  uné téllé opé ration, cés 
socié té s doivént inscriré lés cré ancés 
hypothé cairés a  léur bilan ét én suppor-
tént dé s lors lé risqué (8). En 2008, 
Fannié Maé ét Fréddié Mac avaiént 
titrisé  énviron 40 % dés cré ancés 
hypothé cairés ré sidéntiéllés amé ri-
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C’ést dans cétté optiqué qué lé Housing and Economic Recove-
ry Act (16) fut adopté  lé 30 juillét 2008, ayant pour objéctif 
dé réstaurér la confiancé én Fannié Maé ét Fréddié Mac én 
rémplaçant léur organismé dé ré gulation (17). La Federal 
Housing Finance Agency (FHFA) sé fit octroyér lé pouvoir dé 
préndré contro lé dés socié té s (18). Cétté loi confé ra é galé-
mént au Tré sor lé pouvoir témporairé d’octroyér dés fonds 
aux socié té s én cas dé bésoin, via l’achat d’obligations ou dé 
titrés é mis par cés socié té s (19). 
 
Alors qué cétté loi avait pour objéctif dé réstaurér la con-
fiancé én cés socié té s considé ré és commé « trop importantés 
pour fairé faillité » (20), l’éffét contrairé sé produisit (21), car 
lés invéstisséurs éurént péur qu’uné prisé dé contro lé 
éntraî né la pérté dé touté é quité  (22).  
 
Jamés B. Lockhart, diréctéur dé la FHFA, annonça la misé 
sous tutéllé volontairé dés socié té s lé 7 séptémbré 2008 
(23). Ellés poursuivirént léurs activité s dé s lé lundi 8 sép-
témbré, sous la supérvision dés agénts dé la FHFA ét Fannié 
Maé sé vit rétirér lé droit dé dé clarér dés dividéndés én cé 
mé mé jour (24). Son PDG fut rémplacé  (25) ét Philip A. 
Laskawy én fut nommé  pré sidént lé 16 séptémbré (26). Au 
momént dé la misé sous tutéllé, lés pértés néttés dés déux 
socié té s totalisaiént 33,1 milliards dé dollars (27). 
 
Lé Trouble Asset Relief Program (TARP) fut adopté  lé 3 
octobré 2008 (28) a  mé mé l’Emergency Economic Stabiliza-
tion Act (EESA) (29) pérméttant lé rachat d’actifs toxiqués 
jusqu’a  concurréncé dé 700 milliards dé dollars dans lé but 
dé fairé facé aux pértés colossalés annoncé és dués aux 
cré ancés ét dé ré pondré aux problé més dé réfinancémént du 
systé mé bancairé, léquél ro lé é tait jusqu’alors partiéllémént 
assumé  par lés opé rations dé titrisation dé Fannié Maé ét 
Fréddié Mac. 
 
Sélon la thé orié é conomiqué du droit, cé dérniér né dévrait 
pas jouér un ro lé coércitif au séin dé la gouvérnancé dés 
socié té s ouvértés. Il a pluto t pour ro lé dé facilitér la forma-
tion dé contrats, én é nonçant dés ré glés supplé tivés d’appli-
cation ét én assurant léur éxé cution (30). Or, lé pré sént 
articlé a pour but dé dé montrér qué lé ro lé du droit aupré s 
dés socié té s ayant fait appél public a  l’é pargné né s’y limité 
point. En éffét, célui-ci péut ré pondré aux bésoins ad hoc 
d’uné socié té  publiqué ét du marché  dés capitaux. 
 
Cétté dé monstration aura liéu a  l’aidé d’uné réchérché 
émpiriqué bi-disciplinairé conjuguant lé droit ét la financé, 
dans laquéllé nous analysérons l’intérrélation éntré l’é volu-
tion dé l’uné dés socié té s pré cé démmént méntionné és, én 
l'occurréncé Fannié Maé, ét l’adoption dé l’EESA. Apré s avoir 
dé taillé  notré dévis mé thodologiqué (partié 1), nous én 
pré séntérons l’analysé dés ré sultats (partié 2). Pour cé fairé, 
nous nous inté réssérons aux liéns éntré l’actualité  financié ré 
traitant dé Fannié Maé (31), lés discussions ét rapports du 
Sé nat ét dé la Chambré dés répré séntants ét dé léurs comité s 
réspéctifs pré alablémént a  l’adoption dé la loi (séction 2.1) ét 

aux rélations éntré la fluctuation dé la valéur dé l’action dé 
Fannié Maé ét lésdités discussions pour cétté mé mé pé riodé 
(séction 2.2).  
 
1. Méthodologie 
 
1.1 Présentation de Bloomberg 
 
En plus d’é tré uné agéncé dé préssé, lé groupé Bloombérg 
fournit dés sérvicés, dont Bloomberg Professional (32). Il 
s’agit d’uné platéformé pérméttant d’analysér én témps ré él 
lés donné és dés marché s financiérs. Lés donné és né cés-
sairés au pré sént travail furént colligé és a  l’aidé dés séc-
tions News ét Equity Share dé ladité platéformé. La prémié ré 
séction pérmit dé récénsér dés communiqué s dé préssé dé 
naturé financié ré. Son intérfacé ést analogué a  céllé d’uné 
banqué dé donné és juridiqué, c’ést-a -diré qu’on péut y 
saisir dés contraintés dé réchérché, téllés uné pé riodé ou 
dés mots clé s. La sécondé pérmit dé rélévér divérsés 
informations financié rés pour uné socié té , commé la plus 
hauté valéur ou la valéur moyénné qu’a attéint l’action au 
cours dé la journé é, sous formé dé tabléau ou dé graphiqué.  
 
1.2 Collecte des données 
 
Nous avons dé limité  la pé riodé éntré lé 7 séptémbré ét lé 3 
octobré 2008 pour l’énsémblé dés donné és récuéilliés. La 
prémié ré daté corréspond a  la misé sous tutéllé dé Fannié 
Maé (33) ét la sécondé, au jour dé l’adoption dé l’EESA.  
 
1.2.1 … à l’aide de l’outil Bloomberg Professional 
 
Communiqués de presse traitant de Fannie Mae 
 
Nous avons saisi lés contraintés suivantés sur l’é cran dé 
réchérché :  
 

 Company : FNMA US Equity 
 Relevance : Medium 
 Language : English (34) 
 Documents from Bloomberg only 

 
La réchérché pré cé démmént dé taillé é éngéndra 1039 
communiqué s dé préssé. Nous avons rétiré  céux sous 
format audio ou vidé o pour dés raisons téchniqués, pour un 
total dé 826 ré sultats (35). 
 
Valeur de l’action de FNMA US Equity 
 
Nous avons rélévé  lé prix dé l’action dé FNMA US Equity a  la 
férméturé dés marché s éntré lé 7 séptémbré ét lé 3 octobré 
2008. Puisqué cétté socié té  s’ést vu rétirér lé droit dé 
dé clarér dés dividéndés dé s lé 8 séptémbré 2008 (36), 
prémiér lundi dé la pé riodé ciblé, nous avons séulémént 
éxtrait la valéur dé l’action sans dividéndé dé Bloomberg 
Professional. Dé plus, par simplé curiosité , nous avons 
é galémént noté  la valéur dé l’action lors du dérniér    
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véndrédi pré cé dént la misé sous tutéllé dé la socié té , soit lé 5 
séptémbré (37). 
 
1.2.2 ... relatives au Sénat et la Chambre des représen-
tants des États-Unis  
 
Afin dé rétracér l'historiqué dé l’adoption dé l’EESA au séin 
dé la pé riodé ciblé, nous avons d’abord répé ré  lés Daily 
Digest pértinénts a  l’aidé dé l’outil The Library of Congress 
(Thomas) pour la pé riodé ciblé dé términé é (38). Chaqué 
Daily Digest constitué un sommairé quotidién dés activité s 
du Sé nat, dé la Chambré dés communés ét dé léurs comité s 
réspéctifs. Dé s lors qu’un Daily Digest faisait méntion dé 
Fannié Maé, nous avons consulté  la séction complé té corrés-
pondanté dans lés procé s vérbaux ou lés rapports dés éntité s 
pré cé démmént méntionné és (39).  
 
1.3 Traitement conféré à ces données  
 
Communiqués de presse traitant de Fannie Mae 
 
Lés communiqué s dé préssé issus dé Bloombérg furént 
é tudié s pour én dé gagér lés téndancés. Pour y parvénir, nous 
avons émployé  un systé mé dé codagé, én vértu duquél 
chaqué é lé mént ré curant sé voyait attribuér un nombré 
sélon l’ordré dans léquél il fut dé couvért. Consé quémmént, 
chaqué communiqué  dé préssé fut annoté  a  l’aidé dé cés 
nombrés. Lés misés-a -jour (updates) dés communiqué s, dans 
la mésuré ou éllés furént publié és indé péndammént du 
communiqué  principal, ont é té  considé ré és distinctémént. Lé 
séuil dé términant choisi pour concluré a  uné téndancé fut 
d’au minimum 10 % dés communiqué s dé la journé é (40). 
 
En plus dé cés téndancés, nous avons rélévé  lés communi-
qué s isolé s révé tant uné importancé particulié ré pour la 
socié té  Fannié Maé. 
 
Indé péndammént dé l’analysé pré cé dénté, nous avons 
dé términé  si pour chaqué journé é donné é, lés communiqué s 
dé préssé publié s é taiént favorablés, dé favorablés a  Fannié 
Maé ou s’il é tait impossiblé d’én tirér uné téllé conclusion 
(41). Nous avons a  nouvéau appliqué  un séuil dé 10 %, 
puisqu’un grand nombré dé communiqué s é taiént néutrés a  
la socié té . Quatré ré sultats sont donc possiblés : (a) minima-
lémént 10 % dés communiqué s sont clairémént favorablés a  
la socié té , sans par ailléurs qué 10 % lui soiént clairémént 
dé favorablés, (b) minimalémént 10 % dés communiqué s 
sont clairémént dé favorablés a  la socié té , sans par ailléurs 
qué 10 % lui soiént clairémént favorablés, (c) minimalémént 
10 % dés communiqué s sont clairémént favorablés a  la 
socié té  ét minimalémént 10 % lui sont clairémént dé favo-
rablés; c’ést donc diré qu’au moins 20 % dés communiqué s 
né sont pas néutrés, (d) lé séuil dé communiqué s non-
néutrés ést én déça  dé 10 %, tant pour lés communiqué s 
favorablés qué dé favorablés. 
 
 

Valeur de l’action de FNMA US Equity 
 
Nous n’avons apporté  aucun traitémént a  la valéur dés 
actions sans dividéndé a  la férméturé dés marché s dé FNMA 
US Equity, mis a  part l’uniformisation a  déux dé cimalés 
apré s la virgulé dés nombrés obténus (42). 
 
Daily Digests, procès-verbaux et rapports 
 
Compté ténu du pétit nombré dé documénts récuéillis ét dés 
multiplés organés dont ils é manént, nous avons choisi dé né 
pas lés régroupér. Pour cés mé més raisons, nous avons 
é galémént dé cidé  dé né pas én dé gagér dés téndancés, mais 
pluto t dé rélévér lés é lé ménts importants au séin dé chacun.  
 
2. Analyse 
 
2.1 Relation entre les discussions du Sénat, la Chambre 
des représentants et les communiqués de presse 
Bloomberg  
 
2.1.1 Inadéquation entre l’actualité financière et les 
débats législatifs  
 
D’uné part, conformé mént au séuil dé codagé pré é tabli pour 
lés communiqué s dé préssé Bloombérg ét a  la pé riodé 
pré dé finié (43), nous constatons qu’a  comptér du 10 
séptémbré, au moins 10 % dés communiqué s rélataiént lé 
rachat d’obligations par la socié té  avant léur é ché ancé. Pour 
cértainés journé és, cétté proportion dé passé la barré dés  
50 % (44).  
 
D’autré part, bién qué plusiéurs téndancés aiént é té  obsér-
vé és, lé séuil dé 10 % fut réncontré  uniquémént a  quatré 
autrés réprisés (45): 
 

 En daté du 7 ét 8 séptémbré, énviron 20 % (46) ét   
11 % (47) dés communiqué s traitaiént dé l’impact dé 
la misé sous tutéllé dé Fannié Maé sur lés dévisés 
é trangé rés, lés bonds ét lés mé taux. 

 
 Pour cés mé més datés, 24 % (48) ét 11 % (49) dés 

communiqué s rélataiént uné pércéption positivé dé 
la misé sous tutéllé dé Fannié Maé. 

 
 En daté du 29 séptémbré, 17 % (50) dés communi-

qué s méntionnaiént l’un dés déux organés du pou-
voir lé gislatif amé ricain. Cétté daté corréspond au 
réjét dés modifications du Sé nat a  l’EESA par la 
Chambré dés répré séntants. 

 
 En daté du 2 octobré, 17 % (51) dés communiqué s 

traitaiént dé l’impact dé Fannié Maé sur lés taux 
hypothé cairés du marché  amé ricain. 

 
Nonobstant lés quatré pé riodés méntionné és pré cé dém-
mént, uné forté concéntration dé cés é lé ménts a pu é tré 
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rélévé é pour d’autrés journé és. A  titré d’éxémplé, citons lé 9 
séptémbré ou  énviron 8 % (52) dés communiqué s appor-
taiént un traitémént positif a  la misé sous tutéllé dé Fannié 
Maé ét lé 3 octobré ou  9 % (53) dés communiqué s rélataiént 
lé voté dé la Chambré dés répré séntant én favéur du plan dé 
sauvétagé. 
 
Cés téndancés divérgént grandémént dés é vé néménts 
dé gagé s dé la lécturé dés Daily Digests ét dés procé s vérbaux 
du Sé nat, dé la Chambré dés répré séntants ét dé léurs 
comité s réspéctifs. Faisant fi dés déux votés dé la Chambré 
dés répré séntants én daté du 29 séptémbré ét du 3 octobré, 
trois é vé néménts majéurs ont réténu notré atténtion : 
 

 L’audiéncé du Comité  Banking, Housing and Urban 
Affairs du Sé nat én daté du 23 séptémbré portant sur 
lés turbuléncés du marché  du cré dit a  la lumié ré dés 
mésurés ré céntés dés socié té s commandité és par lé 
gouvérnémént, lés banqués d’invéstissémént ét lés 

autrés institutions financié rés ou  Méssiéurs Hénry M. 
Paulson, Bén S. Bérnanké, Christophér Cox ét Jamés 
B. Lockhart ont é té  énténdus. 

 
 L’audiéncé du Comité  Financial Services dé la 

Chambré dés répré séntants én daté du 24 séptémbré 
portant sur lé futur dés sérvicés financiérs. 

 
 L’audiéncé dé cé dérniér comité  én daté du 25 

séptémbré portant sur lés ré céntés actions du Tré sor 
ét dé la FHFA concérnant lés socié té s commandité és 
par lé gouvérnémént œuvrant dans lé domainé 
ré sidéntiél. 

 
La pré cé dénté discussion péut é tré sché matisé é commé 
suit :  
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Nous rémarquons dé s lors déux é vé néménts isolé s ayant éu 
liéu au séin du Sé nat (dont l’un ést la rémisé d’uné audiéncé 
a  uné daté ulté riéuré) (54), uné forté concéntration dés 
activité s dé la Chambré dés répré séntants ét sés comité s vérs 
la fin dé la pé riodé ciblé, ainsi qué dés é vé néménts ponctuéls 
é pars au séin dé l’actualité  financié ré.  
 
2.1.2 Utilisation juste, mais trop peu fréquente, de 
l’information financière par les entités législatives 
américaines 
 
Bién qué l’adé quation soit tré s faiblé éntré lés téndancés 
dé gagé és du gé ant dé l’information financié ré ét dés organés 
lé gislatifs amé ricains, nous soulévons qué l’actualité  finan-
cié ré fut au cœur dés é vé néménts méntionné és pré cé dém-
mént (55). 
 
A  titré d’éxémplé, citons Monsiéur Hénry M. Paulson qui a 
rappélé  au Comité  Banking, Housing and Urban Affairs qué 
l’un dés objéctifs dé la loi én causé ést dé réstaurér la con-
fiancé dans lé marché  (56). Apré s avoir é voqué  qué jus-
qu’alors, lé Tré sor a fonctionné  au cas par cas én analysant 
lés problé més dé Fannié Maé ét Fréddié Mac ou én pré parant 
lés divérs intérvénants a  la faillité dé Léhman Brothérs,        
M. Paulson a démandé  au Comité  dé fairé un pas dé plus 
(57). Lorsqué lé systé mé financiér ést affécté , lés é conomiés 
dés mé nagés, lés capacité s dé financémént ét d’invéstissé-
mént dés particuliérs ét dés éntréprisés ét la cré ation 
d’émploi sont ménacé és. La solution a  tous cés problé més 
ré sidé dans lé rachat d’actifs toxiqués gra cé au TARP, instau-
ré  par l’EESA (58), dit-il. Méntionnant lé consénsus bi-
partisan quant a  l’urgéncé dé méttré én placé uné nouvéllé 
solution lé gislativé, lé locutéur a récommandé  l’adoption 
rapidé dé cétté loi (59). 
 
Monsiéur Bén S. Bérnanké, pré sidént du Conséil dés Gouvér-
néurs dé la Féd, s’ést adréssé  au mé mé Comité  én ré ité rant la 
position qué ladité banqué céntralé privilé gié gé né ralémént : 
lés difficulté s financié rés doivént é tré ré solués gra cé a  dés 
énténtés privé és ét l’aidé gouvérnéméntalé doit é tré oc-
troyé é uniquémént lorsqué la stabilité  du systé mé financiér 
ést én dangér (60). Cépéndant, dans lé cas dé Fannié Maé ét 
Fréddié Mac, la lévé é dé capitaux suffisants paraissait 
impossiblé ét léur statut dé socié té  commandité é par lé 
gouvérnémént proscrivait uné fusion/acquisition avéc uné 
tiércé socié té  (61). Uné éxcéption s’imposait donc ét la Féd a 
éxcéptionnéllémént appuyé  lé rachat d’actifs toxiqués par 
procéssus lé gislatif dans lé but d’injéctér dés liquidité s dans 
lé marché  ét dé rétirér cés actifs dés bilans dé cés institu-
tions financié rés d’énvérguré (62). 
 
2.1.3 Impossibilité de conclure quant à la qualité et la 
quantité de l’information à caractère juridique reprise 
par les outils d’analyse financière 
 
Uné lécturé atténtivé dés donné és issués dé Bloombérg nous 
apprénd qué lé Sé nat ou la Chambré dés répré séntants né 

furént méntionné s qu’a  12 réprisés sur un total dé 826 
communiqué s é tudié s. Nous nous abstiéndrons dé tirér dés 
conclusions sur un tél point, car notré réchérché fut éfféc-
tué é a  l’aidé dé l’éxpréssion « FNMA US Equity ». Uné 
réchérché a  l’aidé dés mots clé s tiré s d’uné loi pourrait 
éngéndrér dés ré sultats diffé rénts. 
 
Né anmoins, nous né pouvons tairé qué l'audiéncé du Comité  
Banking, Housing and Urban Affairs du 16 séptémbré sur lés 
ré céntés mésurés ré gléméntairés concérnant Fannié Maé ét 
Fréddié Mac fut annoncé é par lés communiqué s dé préssé 
Bloombérg (63). Or, lé réport dé céllé-ci né fut jamais 
publié , bién qué cétté information soit facilémént accéssiblé 
(64). 
 
2.2 Relation entre les discussions du Sénat, la Chambre 
des représentants, leurs comités respectifs et la valeur 
de l’action de Fannie Mae 
 
Nous n’avons ni la pré téntion dé pouvoir dé términér si lés 
communiqué s dé préssé ont influéncé  la valéur dé l’action, 
ou vicé-vérsa, ni l’objéctif dé dissértér sur lés thé oriés dé 
l’éfficiéncé dés marché s. Pour ré pondré a  la prémié ré 
quéstion, il aurait fallu sé pré valoir dé tésts dé causalité  
(65) ét téllé n’ést pas notré inténtion, tandis qué la sécondé 
rélé vé strictémént du domainé financiér (66). 
 
Cépéndant, nous souhaitons pré séntér un éxtrait dé discus-
sions ou  la valéur dé l’action sérvit a  éxémplifiér lé propos 
dé M. Garrétt, léquél réprochait au Comité  Financial Services 
dé s’é tré péu pénché  sur lés quéstions d’ordré financié ré. En 
éffét, célui-ci affirma :  
 

[U]nfortunatély, this is réally thé first héaring this 
committéé has héld with a diréct focus on récént 
markét conditions following thé bailout of Béar 
Stéarns in March of this yéar.  [...] By thé timé wé 
finally héld our first héaring, Fannié and Fréddié 
stocks wéré alréady in a fréé fall and thé rést is now 
récént history. Oné would havé to think if wé hadn’t 
waitéd so long to discuss thé saféty of thé financial 
markéts aftér Béar Stéarns, maybé wé wouldn’t bé 
sitting héré today. Maybé wé would not havé thréé 
moré companiés bailéd out. Maybé wé would not bé 
héré asking for $700 billion (67). 

 
Lés propos dé M. Garrétt concérnant la valéur dé l’action dé 
Fannié Maé sont justés. Céllé-ci chuta dé 7,04 $ én daté du 5 
séptémbré 2008 a  0,73 $ a  l’ouvérturé dés marché s posté -
riéurémént a  l’annoncé dé la misé sous tutéllé dé la socié té . 
Cépéndant, lé vé ritablé inté ré t dé cé propos ré sidé dans 
l’idé é sous-jacénté améné é par lé répré séntant. Si lés 
quéstions d’ordré financiér avaiént é té  considé ré és plus to t 
par lés organés lé gislatifs, lés marché s né séraiént pas dans 
uné situation téllé. 
 
Sans tirér aucuné conclusion dé téls faits, il ést inté réssant 
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dé notér qu’au jour ou  lé Comité  Banking, Housing and Urban 
Affairs a ténu sa prémié ré audition sur la socié té , la valéur dé 
l’action franchit dé nouvéau la barré du 1 $, pour continuér 
la séulé haussé qu’éllé connut au cours dé la pé riodé é tudié é. 
Cétté augméntation dé valéur sé poursuivit jusqu’au 25 
séptémbré, dérniér jour d’audition, ou  l’action attéint son 
sommét, soit 1,94 $, commé illustré  par lé graphiqué sui-
vant :  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Conclusion 
 
D’uné part, cétté é tudé émpiriqué mariant a  la fois lé droit ét 
la financé nous pérmis d’é tablir qué, pour la pé riodé du 7 
séptémbré au 3 octobré 2008, l’actualité  financié ré ét lés 
dé bats dés organés lé gislatifs amé ricains traitant dé Fannié 
Maé pré séntént dés téndancés diffé réntés. Né anmoins, 
lorsqué l’actualité  financié ré ést abordé é au séin dé cés 
dé bats, trop péu souvént a  notré avis, céla ést fait dé façon 
justé. Il én ést dé mé mé pour lé rapport dé l’é volution dé la 
valéur dé l’action dé la socié té  lors dé cés mé més dé bats. 
Céla sous-énténd donc uné placé é mérgénté, mais limité é, 
pour l’actualité  financié ré au séin dés discussions officiéllés 
dés organés méntionné s pré cé démmént. Rappélons au 
léctéur qué la mé thodé émployé é né nous pérmét pas dé 
mésurér la pré séncé ou l’importancé dé l’actualité  financié ré 
én margé dés forums officiéls du Sé nat ét dé la Chambré dés 
répré séntants. L’é volution dé la misé sous tutéllé dé Fannié 
Maé aurait donc pu influéncér cés discussions officiéusés, 
lésquéllés ont sans douté forgé  la pénsé é dés intérvénants au 
procéssus lé gislatif amé ricain, ét nous n’avons pas é té  én 
mésuré d’én saisir la porté é. En dé pit dé céla, nous ré ité rons 
qué M. Hénry M. Paulson a fait allusion a  un consénsus bi-
partisan quant a  l’urgéncé dé méttré én placé uné nouvéllé 
solution lé gislativé pour rétirér lés actifs toxiqués du mar-
ché . Lés propos dé M. Bén S. Bérnanké, au nom dé la Ré sérvé 
Fé dé ralé, réjoignént cétté idé é. Nous avons péu dé péiné a  
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affirmér qu’il s’agit la  d’uné ouvérturé pour uné fonction 
nouvéllé du droit aupré s dés socié té s ouvértés ét du marché  
dés capitaux. 
 
D’autré part, moins dé 2 % (68) dés communiqué s dé préssé 
dé Bloomberg Professional qué nous avons é tudié s traitaiént 
dé l’actualité  lé gislativé. Cépéndant, nous rappélons au 
léctéur qué notré quéstion dé réchérché n’é tait point formu-
lé é pour obténir dé téls ré sultats ét nous lé méttons én gardé 
contré touté conclusion qu’il pourrait tirér a  cét é gard. 
 
Aurions-nous souhaité  qu’uné plus grandé placé soit accor-
dé é a  l’actualité  financié ré au séin du procéssus d’adoption 
dé la loi ? Bién su r. Aurions-nous pré fé ré  qué lés ré sultats dé 
notré réchérché dé notént qué la totalité  dés alé as du procés-
sus lé gislatif éut é té  transmisé aux proféssionnéls dé la 
financé utilisant la platéformé Bloombérg ? Sans douté. 
Cépéndant, nous sommés héuréux dé constatér qué lé ro lé 
du droit aupré s dés socié té s ayant fait appél public a  
l’é pargné n’ést point confiné  a  la placé stricté qué lui imputé 
la thé orié é conomiqué. Lé droit péut donc palliér un bésoin 
ad hoc d’uné socié té  ét du marché , én l’éspé cé lé rétrait dés 
actifs toxiqués du marché  amé ricain. Nous sommés é galé-
mént ravis d’ouvrir la porté a  dé nouvéaux travaux dé 
réchérché s’inscrivant dans cé courant.   
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