Jean-Pierre MEUNIER Chéatenay-Malabry, le 31 juillet 2008
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Objet :

Monsieur le Directeur Général
de la DGCCRF
139 rue de Bercy

75572 PARIS

Recommandée avec AR

Dépot de plainte du Collectif de Défense constitué relativement
au produit financier Doubl’O Monde des Caisses d’Epargne

Monsieur le Directeur Général,

Je vous écris au nom du collectif de défense cepns le nom déCollectif Doubl’© Monde
Lagardere” qui comprend aujourd’hui environ 500 épargnant$aderance entiére et dont le
nombre ne fait que s’accroitre de jour en jour.@dectif, formé depuis janvier 2008, est
animé par un groupe de bénévoles auquel jappargénont je me fais le porte-parole pour
vous soumettre la présente plainte.

L’objet de notre Collectif est de faire valoir ldmits et les intéréts de tous les souscripteurs
sans exceptioidont le nombre, difficile a établir, est estimére 50 000 et 200 000) d'un
produit financier trés contestable commercialisguilket 2001 a avril 2002 par le Groupe des
Caisses d’Epargne, en l'occurrence les six Fondsrmms de Placement (FCP) a formule
dénommés Doubl’O, Doubl’O Monde, et Doubl’® Mondé B, dont pas un seul n'a réalisé
I'objectif annoncé.

Notre Collectif, qui se veut totalement indépendamniste en paralléle et en complément de
divers groupes qui se sont constitués dans le nirhau sein de plusieurs associations de
défense des consommateurs, je fais référence toticyierement a I'’Association Francaise
des Usagers des Banques (AFUB), I'’Association S@#sPPorteurs et I'Association UFC
Que Choisir. Notre Collectif est concrétisé par site Internet public a l'adresse
http://doublo.monde.free.fét par un forum privé d’échange et de discussgalegnent mis
en place sur Internet.

Nous ne mettons pas en cause la conformité dutaésid la formule telle qu’elle se trouvait

définie dans les six notices validées en leur tepgrsla Commission des Opérations de
Bourse (aujourd’hui Autorité des Marchés Finangieconformité qui résulte seulement de

I'application mécanique d'un processus décrit dses moindres détails et qui ne peut étre
contestee.

En revanche, nous nous insurgeons catégoriguemamttrec les conditions de
commercialisation, jugées abusives et trompeusesceal produit financier des Caisses
d’Epargne, et nous considérons que la Banque @@t failli de ce point de vue a son
obligation d’information, de conseil et de misegande des souscripteurs. Nous voulons ainsi
dénoncer haut et fort la présentation fallacieusm@mpléte qui était faite de ce produit,
présentation focalisée exclusivement sur des agestaxtraordinaires dont nous savons
aujourd’hui qu'ils étaient fictifs dés I'originedtit spécialement le doublement en six ans
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“sans limitation de performancetiu capital inves}i La présentation mentionnait, il est vrai,
'existence d’'une garantie plancher qui permettitne pas récupérer, au terme du FCP,
moins que le capital initial amputé de droits etfidés d’'un montant de 3% a 8% selon le
mode de souscription retenu (compte titres, PESyrasice vie...). Cependant, au-dela de sa
négation de considérer que I'objectif d'un épargngnand il effectue un placement, est avant
tout de dégager un intérét, le Groupe des Caisggmne, au moment de la commercia-
lisation, passait totalement sous silence que langa minimale, donc le cas le plus
défavorable pour le souscripteur, constituait emlitéé l'issue la plus certaine du FCP a
I'expiration de celui-ci Le souscripteur, a I'échéance, perdait non seatéres frais qui lui
avaient été prélevés mais en plus, du fait de l'ofifisation de la somme durant six ans, la
totalité des intéréts d’'un placement sécurisé pe tsaditionnel durant ce temps.

Il y avait ainsi un décalage considérable entrael’'part_la publicité tapageuse faite a propos
d’'un avantage mirobolant qui était en réalité unre et d’autre part la dissimulation, sous la

forme d’'une garantie, d’'un risque majeur complétgnaeculté dont la réalisation était quasi

assurée et qui causait un dommage substantigbardjgant

Des dizaines de milliers d’épargnants entierementices et inexpérimentés en matiere
boursiére se sont ainsi laissé prendre a un déamgeclntensif et influencer par une
argumentation tendancieuse et déloyale pour dépiagdus souvent la totalité de leurs avoirs
sécurisés vers ce produit financier apparemmens s@al mais qui, des le départ, était
programmé pour ne rapporter aucun bénéfice.

-=00%$00=-

Ce préalable étant posé, nous déposons plainteederGroupe des Caisses d’Epargne auprés
de la Direction Générale de la Concurrence, dedas@mmation et de la Répression des
Fraudes pour les motifs développés ci-apres :

v' Les multiples témoignages qui nous ont été appoméstrent que les obligations
déontologiques et les conditions réglementairedicgipes a la commercialisation de
produits financiers n'ont pas été respectées dansajorité des cas : défaut de remise de
la notice validée par la COB préalablement a lassgption et lors de la signature du
contrat ; incitation & signer des clauses contedletsi qui n’étaient pas respectées (non
fourniture de certains documents contractuelsgsgmtation des seuls avantages sans
aucune évocation des risques associés ; défawdldation de la situation personnelle de
I'épargnant pour s’assurer que le produit étaitps&lea ses besoins et a sa culture
financiére ; incitation a financer l'achat de titr®oubl’O Monde en souscrivant un
emprunt auprés de la Caisse d’Epargne ce qui rinéemmubler la perte finale ; absence
d’'information sur les possibilités réglementaires rétractation ; voire impossibilité de
faire jouer le délai de rétractation du fait deta@ieis cas de souscription a la derniére
minute, souvent a la suite d’'un démarchage téléghenavec régularisation a posteriori
et signature de documents antidateés...

v Des dépliants publicitaires accrocheurs ont éti€gdit largement diffusés par les agences,
congus et rédigés de toute évidence pour hamectnobkent et lui jeter de la poudre aux
yeux (voir les exemples joints) en faisant valaar ples formules choc en trés grosses
lettres (Le FCP haute performance pour doubler votre capia toute sérénit§”des
avantages inhabituels et particulierement attsa¢té doublement du capital en six ans
équivalait & une prime annuelle de 12,25%), avastagpsortis de garanties dont on ne
voyait pas de prime abord la raison et rédigéaema@ere ambigué. Une lecture rapide et
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peu critique pouvait en effet amener le souscripgewcroire que le doublement était
garanti (ce qui n'était pas le cas mais on ne pblaleviner gu’en suivant |'astérisque
pour aller lire une annotation énigmatique en daras minuscul@sDeés lors, la garantie
du capital hors les frais (renvoi également enataras minuscules pour ce dernier détail)
pouvait sembler incohérente ou superfétatoire pgpaort & la garantie supposée du
doublement. La formulation insidieuse de la gaeamtii capital hors les frais n’avait
d’autre intention que d’introduire, en le dissimtlgar un déguisement, le risque de ne
retrouver a I'échéance rien de plus que cette ¢garaminimale Or ce _risque de
performance négatiieompte tenu des frais) était bien réel et ménasioassuréle par la
construction méme de la formule. Cependant, niidtexce ni la guantification de ce
risquen’étaient explicitement exprimés dans les prospgeate qui aurait da étre le cas ne
serait-ce que par souci élémentaire d’équité. Leu@e des Caisses d’Epargne considérait
ainsi qu'il appartenait au souscripteur, par urorefpersonnel de déduction logique, de
trouver de lui-méme I'hypothese de cette éventtiddipplus préjudiciable pour lui.

La seule réserve au doublement du capital (reraoaptérisque et caracteres minuscules)
apparaissait sous la conditidn.si aucune des actions du panier n’'a enregistrée un
baisse de 40% ou plus par rapport & sa valeur aféti. Mais aucune précision n’était
apportée a ce libellé sibyllin sur la maniére ehportance dont se répercutait I'échec de
cette condition sur le rendement du FCP. La regincindiquée, minimisée dans sa
présentation pour passer inapercue, s'avérait deyper’'une importance capitale pour la
détermination du remboursement final a I'échéance

Il est important de savoir que ce type d’abus acktigement et formellement condamné
par la Cour de Cassation qui souligne dans som @tré40 du 24 juin 2008 relatif & une
plainte d’une cliente de la Caisse d’Epargne quaulgicité, méme en cas de remise de la
notice COB, doit“étre cohérente avec l'investissement proposé ettiovner le cas
échéant les caractéristiques les moins favorabldeserisques inhérents aux options qui
peuvent étre le corollaire des avantages énonddght bien précisé qu#obligation
d'information qui pese sur (le) professionnel netp&re considérée comme remplie par
la remise de la notice visée par la Commission d@érations de bourse lorsque la
publicité ne répond pas a ces exigencgsemier attendu de I'arrét susmentionné).

Il convient de remarquer a propos du style de témtade la notice d'information agréée
par la COB (et il ne serait pas étonnant que larQtm Cassation ait fait la méme
observation pour rédiger son attendu) qu’elle iitegize décrire en termes de spécialiste et
d'un seul point de vue mathématique, mécaniqueueempent formel, les tenants et
aboutissants d’'un calcul extrémement complexe. asaift, la notice n'apporte aucun
éclairage particulier sur I'esprit et la finalité de calcul(esprit et finalité pourtant bien
réels, voulus et structurés avec un objectif biegcis par la banque, seule et entiére
conceptrice de son produit). La simple lecture aenbtice, a supposer quelle soit
intelligible a I'investisseur, ne permet donc paseadernier d’avoir une appréhension
compléte et réaliste de I'existence et de la grandes risques encourus. Cette lecture lui
permet encore moins d’étre mis en garde contretithalité d’'une issue défavorable, cela
en raison non seulement du caractere techniquepleren et hautement spécialisé de
'énoncé de la formule mais encore et surtout eabsénce des éléments d'étude
préliminaires et décisifs, connus seulement deadaqbe et de ses ingénieurs, qui ont
présidé a la conception et a I'élaboration du nuamtinancier

Il résulte des observations précédentes que, pmar jde la réalité et de la qualité de
l'information donnée aux souscriptepiit convient dans la totalité de cet exposé de se
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référer_non pas a la notice technique visée p&QA8, dont en outre il n'est absolument
pas acquis quelle était systématiguement remiseoetmentée préalablement a la
signature, _mais uniquement au dépliant commercial &ait d'une part le support
privilégié pour servir de base a la négociatiomeeld vendeur et son client, et d’autre part
le seul document accessible a la compréhensicéplrgnant ordinaire

La publicité introduisait une autre confusion entteine part le panier virtuel de
12 actions servant seulement de base a I'applicaiola formule de référence, et d’autre
part le portefeuille physique des valeurs finaresésur lesquelles les capitaux collectés
étaient réellement investis. Cette confusion étaibduite par des mentions outrancieres
telles que :“Pour constituer un panier d’'actions dynamique, lesperts de la Caisse
d’Epargne ont sélectionné 12 valeurs internatiosgleésentant un potentiel exceptionnel
de croissance’La quasi totalité des souscripteurs étaient docua de ce que le panier
d’'actions évoqué dans la publicité et le portefeyihysique du FCP représentaient une
seule et méme entité. Rien ne permettait de cordpeean effet que le rendement du FCP
était totalement dissocié de celui du portefeyiligsique d’actions sur lequel les capitaux
apportés par les souscripteurs étaient invéstigefeuille dont le contenu et son évolution
restent, jusqu’a présent, totalement inconnus),qoe est pourtant la caractéristique
fondamentale d’'un fonds a formule.

Les souscripteurs ne pouvaient savoir par conséquen la performance a I'échéance
n'avait aucun lien avec la bonne ou mauvaise gestio portefeuille physique du FCP
(gestion absolument passive et sans effet pouorgpte des investisseurs), mais qu'elle
était déterminée uniquement par le comportementitpgement aléatoire (mais en réalité
pronostiqué a I'avance) de certaines actions désgarmi les douze du panier a cause de
leur prédisposition a la baisse (Ford, Allianz,re&a Telecom, Ahold, NTT Docomo...).
Tout laisse penser que la formule et les actiong/ gotervenaient étaient étudiées, d’'un
point de vue probabiliste, sur la base d’analysentieres et statistiques sophistiquées
visant a atteindre non pas I'objectif le plus falde aux intéréts des investisseurs mais au
contraire celui le plus favorable aux intéréts a@danque, I'antagonisme de ces intéréts
respectifs ne faisant aucun daute

On peut approfondir le mode d’élaboration d’unrteintage. En faisant abstraction des
contraintes économiques, technologiques, commes;iaktructurelles, internes ou
externes, notoires ou cachées qui déterminent edittmnnent la prospérité d'une
entreprise, la valeur liquidative & un horizon detge ans (premiére date de constatation
de I'évolution du panier) d’'une action prise indivellement peut apparaitre & premiere
vue comme une donnée foncierement aléatoire.

Mais si I'on prend en compte les paramétres quemesur I'économie de I'entreprise,
donc sur la cote boursiére de son action, commmigations technologiques connues ou
prévisibles, la mondialisation et les évolutionada@ncielles des marchés de biens de
consommation, la raréfaction et le renchérissendentertaines matieres premieres, la
répercussion de certaines évolutions de la Iégslat bien d’autres contraintes parmi
celles évoquées ci-dessus... cet ensemble de fatiemrsonnus des analystes financiers
leur permet d’évaluer la santé et la valeur d’'ungeprise a un moment donné, et d’en
projeter I'évolution dans un avenir a plus ou moinsg terme avec une fiabilité
dépendant a la fois du degré d'asservissement &amsaintes et de la qualité de la
prévision d’évolution de celles-ci.

Quand on considere un panier comprenant plusietieng, des observations statistiques
peuvent aussi mettre en évidence des corrélatiortes interdépendances plus ou moins
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marquées entre certaines d’entre elles. Un chaségermet alors de constituer un panier
d’actions dont le comportement n’est plus aléatoire

Enfin, si la Caisse d’Epargne peut se vanter danpublicité de posséder des experts
financiers capables de faireine sélection rigoureuse de 12 valeurs présentant
exceptionnel potentiel de croissanceglle ne peut nier que ces mémes experts sont
pareillement aptes a trouver des actions caraét&is I'inverse par un exceptionnel
potentiel de décroissancactions propres par exemple a causer I'échecedformule de
doublement dans un FCP, sachant que la formule IBdhionde stipulait que la baisse
de -40% d’une seule action parmi les douze sutfésprovoquer cet échec

Des études probabilistes ad hoc et des analysawcféres fouillées rendent donc possible
la constitution de paniers d’actions spécialeméatta¥és dans I'objectif de la réalisation
d’un scénario voulu avec une probabilité donnée.

Il va de soi que la détection de tous biais, @g8i orientations cachées... dans la formule
spécifiée était strictement hors de portée du sipiear particulier étant donné qu’il n'a
ni la culture scientifique requise, ni 'accés anformations stratégiques, ni les moyens
techniques d’effectuer des calculs portant suvdésmes considérables de données.

Etant établi que le Groupe des Caisses d’Epargposiit quant a lui de tous les moyens
techniques et humains pour réaliser de telles étudae ce Groupe était seul concepteur
du montage financier et qu’il avait toute latitualessi bien dans le choix de la formule du
FCP, des parametres a y introduire et de la madigmeils agissaient ; qu'il était partie
prenante et intéressé aux gains; que les intéi@tssouscripteurs et les siens propres
étaient notoirement antagonistes ; que l'intérétadBanque était de maximiser le profit
tiré du portefeuille de valeurs financiéres constihu moyen des capitaux apportés par les
souscripteurs ; que son intérét était tout autanvetser a ces mémes souscripteurs une
rémunération minimale, voire nulle ou négative e geette éventuelle rémunération
résultait uniqguement de I'application d’'une formdient le Groupe des Caisses d’Epargne
détenait toutes les clés ; que cette éventuelleménation, par construction, était de plus
entierement dissociée du profit non connu réalsdgpBanque ;

toutes ces conditions étant avérées, rien ne peailtaebir I'assurance que le montage
financier était élaboré de maniére impartiale, darstrict respect de I'équité et au mieux
des intéréts des investisseurs, avec la finalitheal'juste répartition des probabilités de
profits ou de pertes entre la Banque et les épatgna

Un tel montage apparait au contraire comme une imaéhperdre, un pari de dupes ou un
jeu de pronostic vicié entre deux antagonistesGreupe des Caisses d’Epargne d’un
c6té, 'ensemble des souscripteurs de I'autre c@éhant gu'il ne pouvait y avoir gu’un
seul gagnant Le pari reposait sur le pronostic qu’aucune detoms du panier
n'atteindrait le seuil de -40% a la premiere éclkéade la quatrieme année. Or c'est
justement I'issue qui a été observée pour chacsrsidd=CP sans exception.

Par la présentation qui était faite dans les doatsngrand public et confirmée par le
discours des vendeurs, le Groupe des Caisses ditparompait les souscripteurs par
omission de trois fagons :

1°/ en dissimulant la vraie nature de ce placerfieancier, car on laissait croire aux
souscripteurs (ou on ne les détrompait pas a af)sgjie leur rémunération serait en
proportion des bénéfices réalisés avec le placedetdurs capitaux, alors qu'il n’y avait
aucune relation entre ces deux résultats et qo®igage était en réalité un pari truqué ou
les chances de gagner étaient totalement et @fifiment déséquilibrées en la seule
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faveur de la Banque.

2°/ en laissant supposer aux souscripteurs querngue gérait le FCP dans le souci entier
de leurs intérétsalors que les intéréts des souscripteurs et deula Banque étaient
fondamentalement opposés ce qui revenait, dareulelg¢ pronostic énoncé plus haut, a
pousser les souscripteurs a faire un pronosticenznt improbable alors que la Banque
faisait en secret le pronostic inverse.

3°/ en n’indiquant aucune quantification de la pdobté associée au doublement
annoncé procédé contraire aux principes élémentairesuitécet dont la conséquence
était de maintenir les souscripteurs dans lignoeata plus totale de leurs chances
(infinitésimales) de gagner le pari ci-dessus, tétw@éré que la Banque, tout a la fois
conceptrice de la formule et intéressée a I'échedaliblement, avait mis délibérément et
secretement tous les atouts de son coté.

Il convient de remarquer que la construction delmtontage est strictement la méme que
pour un jeu de pronostic basé par exemple sukdtats d’'un match de football, d’'une
course hippique, ou du tirage d'une loterie ou doto... ou les parieurs apportent en
connaissance de cause une somme d’argent misés stwénement aléatoire, mise qui
représente leur risque maximal de perte. Le gaantéel est déterminé uniqguement en
fonction de la réalisation ou de la non réalisatlercet événement sur lequel les parties se
sont mises d’accord.

C'est bien le cas des FCP a formule, puisque le espéré ne dépend pas du produit réel
des capitaux investis mais uniquement d'un évenefogur fixé a 'avance (mais du seul
arbitrage de la banque)a principale différence avec les exemples csde®st que les
souscripteurs ignoraient totalement gu'ils achetaén fait un billet de loterieDe plus,
dans les exemples précédents, les risques sontligaslc'est-a-dire que les pertes des
uns financent les gains des autres. Dans le caBodbl’® Monde au contraire, les
souscripteurs étaient tous perdants ou tous gagnBans cette derniere éventualité le
Groupe des Caisse d’Epargne, qui faisait officeazkmaker, se mettait dans I'obligation
de rembourser le double de I'apport des souscrigt&iant donné la faible probabilité de
pouvoir financer ce doublement par le produit desirees investies (ce qui revenait a
doubler la valeur du portefeuille physique d'acian six ans), il fallait que la Banque,
pour ne pas avoir & subir une lourde perte, se ymé&se avec toutes les garanties
possibles contre ce risque, ce qui conduisait ®oém une formule telle que le
doublement échoue dans tous les cas.

L’événement futur qui déterminait la réussite axchliec du pronostic était le constat de la
baisse d’au moins 40% d'une seule des 12 actionpatier a la premiére date de
vérification de la quatrieme année. Par définitienpanier d’actions, du début jusqu’au
terme de la période de six années, était choishdeiere définitive et irrévocable. La
baisse éventuelle d’'au moins 40% d’'une des actionganier ne dépendait donc de rien
d’autre gque le sortComme on I'a vu plus haut, ce sort était néanmpi@visible. Nous
supposerons qu’il n'existait a aucun moment aucwyen pour la banque d'influer
volontairement et artificiellement sur le cours degions tout au long de la période,
possibilité qui constituerait alors une fraude caasée.

Le Groupe des Caisses d’Epargne ne peut arguegitdguie I'investissement initial (hors
les frais) était remboursé a coup sar pour réflateimilitude avec un tel jeu de hasard. En
effet, la mise apportée par les souscripteursgpegia leur insu, n’'était pas représentée
par le montant de la souscription mais par le muntkes intéréts de la méme somme
placée durant six ans au taux sans risque, intéx@mentés des frais prélevés par la
banque, ce qui représentait bien le risque maxit@aderte.
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On ne peut que constater combien il est injus&iéméme abusif d’assimiler & un
placement financier un tel jeu de hasard, en padana seule raison que I'événement
aléatoire support du pronostic est un événemeanier

Ce jeu de hasard, auquel on avait fait participerdpargnants a leur insu, était de plus
gravement biaisé en leur défaveur du simple fait lgubanque en avait déterminé seule
tous les rouages, gu’elle avait les moyens de jréigsue du pronostic, et qu'elle en
ramassait entierement les bénéfices.

La banque abusait de la confiance de ses clientsuerfaisant miroitefla probabilité
réelle d’un doublement du capitafans apporter aucune précision sur la quantificate
cette probabilité, Il s’agit d’'un argument éminenmnéllacieux et illusoire puisqu’une
probabilité de un sur un milliard par exemple s probabilitébien réellemais qui n'a
aucune chance de séduire un investiséauf si le gain espéré est en rapport inverse ave
la valeur de la probabilité comme dans le produiioBMillions de la Frangaise des Jeux).
Etant établi que le produit financier en questishassimilable a un pur jeu de hasard (a la
différence d'autres produits financiers dont la u@ération est en proportion du produit
des capitaux investis et dans lesquels les intéi€tla banque et des investisseurs sont
convergents), il est indispensable que les ausociénpétentes de I'Etat se prononcent sur
la conformité d’un tel produit & la Iégislation rfiaise sur les jeux de hasard et d’argnt

y a lieu en outre de juger si, dans le cadre de cg@me Iégislation, le Groupe des Caisses
d’Epargne est ddment habilité & commercialiseetejéux de hasard

Cette analyse du fonctionnement du FCP est pleinemaroborée par la teneur des
courriers des Services Relations Clientele et duidMéur en réponse aux nombreuses
lettres de réclamation des souscripteurs mécont@rspeut y lire textuellement, en
référence a la garantie minimaliste du capitaldahhors les frais, quda contrepartie a
cette absence totale d’aléas consiste dans la pdored’'un rendement complémentaire
éventuel limité et partiellement décorrélé des é@wmhs du marché en cas de croissdnce
Cette formulation gratuite et bien tardive, lancde maniére péremptoire, sans
justification et au mépris de toute considératian ld clientéle, revient de maniére
constante dans les courriers évoqueés.

Un déni de responsabilité aussi flagrant est djper la révélation du double langage de
la Banqueet du changement radical de ton entre le momena @@mmercialisation et
celui de I'annonce de I'échec du doublement. Mag®istitue surtout I'aveu implicite du
caractére vicié de la formul®ire que le rendement du FCP était prédétermands d
certaines de ses caractéristiques (sa limitatiem)ent a reconnaitre que les parametres de
calcul du rendement versé aux souscripteurs éthiaiges Comment était-il concevable
en effet, sans attendre I'échéance, d’annoncénltation du rendement alors que celui-Ci
dépendait exclusivement (selon la stricte définitile la formule consignée dans la notice
validée par la COB) du comportement supposé imgitdei a un horizon éloigné de
quatre a six ande 12 actions sélectionnées du seul arbitrage @@alsse d’Epargne et
sans aucun recadrage possible durant la vie du?FCP

La seule explication a ce paradoxe est que, justeroe comportement n’était nullement
imprévisible et que la Banque, dés l'origine, avaibnostigué gu'une des actions au
moins de la formule franchirait le seuil des -40%n pleine possession de cette
information qui déterminait I'issue la plus préjcidble aux souscripteurs, le Groupe des
Caisses d’Epargne s’était bien gardé de la divulgliecommettait ainsi un délit a
caractére frauduleux en introduisant délibérémantice caché dans le contrat qui le liait
aux souscripteur<Ce vice, consistant en la prise en compte d'ofegmation privilégiée
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portant sur I'avenir, peut étre assimilé a un d#lititié car il faussait I'égalité des chances
entre les parties contractantes.

Quand il allegue le prétendu principe d'un rendeméventuel et limité,_en totale
contradiction avec le discours commercial de I'égoopais allant de pair, sans que cela
soit démontré, avec la garantie du capital hordrigs, le Groupe des Caisses d’Epargne
doit reconnaitre que le doublement promis (ni &enthi limité dans la publicité qui en
était faite) en devenait irréalisable. Or, danmplrte lequel des prospectus commerciaux
remis aux souscripteurs de méme que dans la o@d de référence, rien ne permettait
de quantifier la probabilité d'échec du doublemantupposer encore que cette éventualité
fat évoquée comme possible. Bien au contraireclesgés de vente, quand ils étaient
interrogés a ce sujet, répondaient que cet événan@ait aucunement réaliste car il était
exclu gu’'une seule des 12 actions du panier pliaiseser de plus de 40% du simple fait
gu’elles avaient été au contralirigoureusement sélectionnées par les experts fireas

de la Caisse d’Epargne pour leur potentiel excepta de croissance”

En dissimulant tout a la fois cette option fondataknet avérée (de I'aveu méme de la
Banque) de la limitation structurelle du rendemenia quasi certitude de sa mise en
oeuvre, le Groupe des Caisses d’Epargne causéiicda réfléchie un tort extréme a ses
clients_en les incitant & accepter dans un codeatconditions désavantageuses sur |a foi
d’une information tendancieuse et incompléte. Hge’ [a de la définition d'un dol,
manceuvre frauduleuse punie par la loi et qui emri nullité du contrat.

Il est prouvé par des documents internes aux Gai&gpargne et diffusés a I'époque au
personnel commercial, documents édités par laldilcureuil Gestion sous le titre :
“Points clés pour vendre Doubl’O Monde”que cette politique volontariste de
démarchage intensif et incitatif aupres de la tdilenétait organisée depuis le sommet de
la hiérarchie. Ces documents mettaient I'accentuswr liste d’arguments propices a la
vente qu'il fallait présenter a la clientéle, stiihdiquaient les réponses qu'il fallait donner
aux éventuelles objections.

On vy trouvait de plus des résultats de simulatiprmpres a abuser jusgu’aux vendeurs
eux-mémeset a les induire & mal conseiller leurs clientsisgue Ecureuil Gestion y
faisait état de pourcentages de réussite du doebleailant de 85% des cas (Points clés
Doubl’O© Monde) & 100% des cas (Points clés DoulMéhde 3) Mais on s’apercoit que
les simulations étaient appliquées a des obsengatlatant pour certaines de plus de vingt
ans sans aucune extrapolation raisonnablement pesaila période de vie du FCP. Les
échantillons étudiés ne pouvaient d’aucune facon @&insidérés comme représentatifs et
la simulation en devenait scientifiquement absurde.

Le passé n'ayant connu, par définition, qu'un sba@min alors que la prédiction de
'avenir passe par I'évaluation d’'une infinité deemins potentiellement favorables ou
défavorables, le promoteur avait toute possibilgéchoisir une formule qui lui permettait
d'afficher des résultats fictifs sur le passé paligrement flatteurs

On ne peut s’empécher de relever la perfidie destsimulations sur le passé, certes non
communiquées au public mais qui, détenues pardedeurs, ont forcément été mises sur
la table lors de la négociation.

Dans les‘Points clés pour vendre Doubl’d Monde 3tes experts d’Ecureuil Gestion
présentaient aux vendeurs un exposé de la prétendtieode permettant d’atteindre le
doublement du capital : pour un titre de 150 €, soimme de 116 € était bloquée sur de
I'obligataire a 4,25% de maniére a obtenir au lmusix ans les 150 € de la garantie du
capital. Il restait donc 34 € disponibles destiaé&tre placés en Bourse afin de produire a
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'échéance les autres 150 € du doublement proinsagdissait alors de faire plus que
guadrupler I'investissement (coefficient de 4,41luourendement moyen de 28,1% par an
pendant six ans). Si I'on accepte de passer suidieule de la méthode, digne d’'un
probléme pour I'examen de passage du BEPC, il njueune difficulté a comprendre
gu’un tel montage était totalement utopique etlguévait aucune chance de réussir.

A supposer encore, contre toute probabilité, quecéeario ait pu se réaliser, il n’en serait
résulté aucun effet sur le rendement versé auxcepteurs puisque celui-ci, par
définition, était totalement dissocié de la gestiarportefeuille

Toujours est-il que cette information était a laspdisition des vendeurs et que les
souscripteurs pouvaient en avoir connaissance deéneorale par ces derniers.

Il est intéressant d’ajouter a tout ce qui précgde les*Points Clés” a l'intention des
vendeurs des Caisses d’Epargne ne comportaieevanahe aucune recommandation sur
le devoir d’information, de conseil et de mise eardg des souscripteurs, ni sur
I'obligation de s’assurer que le produit vendu espondait bien a la demande, aux
besoins et a la situation personnelle de chagastcli

-=00%$00=-

Le résultat de cette conjonction d’irrégularitésyipne pas dire d’infractions, est que, au vu de
la publicité, a I'écoute des arguments dévelop@édgs vendeurs et méme a la lecture de la
notice visée par la COB quand ils en avaient conication, les investisseurs avaient une
perception totalement illusoire du fonctionnemetel rdu FCP et ils pouvaient s'imaginer a
raison que le doublement promis était assuré, cexqlique leur profonde déception et leur
sentiment justifié d’avoir été trompés.

Aux informations qui précédent, purement factuedfesbjectives, prouvées par les documents
en notre possession, hous voulons ajouter d’aéléements qui viennent renforcer tout a la
fois notre conviction de la légitimité de notreiactet notre détermination a obtenir gain de
cause pour que le Groupe des Caisses d’Epargrsasaiionné :

v' Dans une publication de décembre 2004 du Syndio#téJ UNSA du Groupe Caisse
d’Epargne (Le Trait d’'Union Magazine — Supplémeh86), nous découvrons la synthése
édifiante d'une _enquéte interne menée auprées dsompeel chargé de ['activité
commerciale de I'entreprisenquéte dont on ne peut mettre en doute I'hoténélie fait
méme qu’on ne peut accuser un organe attaché sRtsdu personnel de vouloir causer
du tort & celui-ci en publiant de fausses infororaide nature a dégrader I'image de leur
employeur.

Inquiété par les aberrations et les dérives du gemant commercial impulsé en haut lieu
par les dirigeants du Groupe, le syndicat tiraisdanette d’alarme avec la révélation de
témoignages particulierement accablants :

“ Trop de produits inadaptés aux besoins des céient

“ Présence envahissante de certains produits etiqaier liés a la bourse ”

“ Une quasi-unanimité apparait pour dénoncer lesH-€t les fonds a promesse. (Ces
produits) ne sont pas appropriés a I'image de lasSa d’épargne ”

“...d’autant que les objectifs a atteindre en matieee=€CP sont généralement considérés
comme trop importants ”

“ (un conseiller) a surtout I'impression d’étre diolté par sa hiérarchie pour vendre
n’'importe quoi a n'importe qui”

“...une personne de 87 ans a qui on a ouvert un PEAaildeux ans pour y mettre du
FCP Doublo sur 6 ans.”
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“ Vous pensez bien que les deux derniers joursusuFCP, lorsque le contingent n’est

pas atteint, on est bien loin de la méthode deevpat la découverte du client ”

“ Lors des challenges ou lorsque notre chef nousspe a vendre certains produits... le
besoin du client est mis de c6té ”

“ On ne saurait évoquer l'activité commerciale ansdu réseau des Caisses d’épargne
sans parler de ce placement qui demande a chagueneocial des efforts considérables

de persuasion auprés de la clientele : les Fondsi@ans de Placement.”

“ Trop souvent, les derniers jours accordés pour gides contingents sont vécus au sein
du réseau avec un stress sans nom.”

“ Mais personne n'est dupe. Tous les FCP a promessd pas été vendus dans le

respect scrupuleux de I'éthique du vendeur irrépedie, contingent démesuré oblige !”

“ Qu'allez-vous chercher la et de quoi vous mélemss ? vont nous rétorquer nos

dirigeants : Faites du FCP encore et toujours dlliaut faire du PNB !”

Nous avons pu faire une premiére analyse de I'igte d’évolution des actions, en petit
nombre, qui ont causé a elles seules I'échec dbldment. Cette analyse montre que les
actions fautives (Ford, France Télécom, Ahold...)efilacaractérisées par une tendance
baissiere observable pour certaines d’entre elgmiid plusieurs mois avant la date de
démarrage des FCP. Cette tendance n’a pas mangeepideirsuivre, voire de s'accélérer
par la suite, et le seuil des -40% était francknkavant la premiere date de constatation.
L’échec n’avait dés lors rien de surprenant.

En revanche, nous sommes profondément interpefiedepcas tres particulier du FCP
Doubl’® Monde 4, lancé le 28 mars 2002, arrivé @ntele 28 mars 2008, avec une
premiére date de constatation du panier le 213006. Jusque quelques semaines avant la
date fatidique, aucune des 12 actions du paniefit'dranchi le seuil de -40%, ce qui
pouvait présager d'une possible réussite du dowdsen®©n peut dés lors s’interroger sur
le comportement pour le moins étrange de I'actibpeP durant la période de deux mois
centrée sur le 21 juin 2006. L’action chute au dessles -40% pour repasser au dessus
quelgues jours apres. Il serait judicieux d’analyse détail la nature, I'origine et le
volume des transactions au cours de cette périodegpmprendre quels mécanismes ont
permis cette évolution providentielle au regard idéréts de la Caisse d’Epargidous
vous laissons le soin de juger de I'opportunit&eite enquéte dont nous n'avons pas les
moyens.

Nous vous laissons également apprécier dans quoedleure un contrbéle intégral et
exhaustif de toutes les phases constitutives destance d’'un FCP a formule (en prenant
comme sujet d’étude I'un des Doubl'® Monde) ne isgras intéressant, voire nécessaire
pour s'assurer que toutes les dispositions lIégedegementaires et comptables sont bien
respectées dans ce type de placement. Ce contiikrat sur toute la durée de vie du
produit, depuis la période préliminaire de colledés souscriptions jusqu’aux opérations
multiples et variées de création du portefeuille, @bnclusion et de suivi du contrat
d’échange, de transactions de Bourse, de contnfdene de l'intégrité de la société de
gestion, pour arriver finalement a la réalisati@s dctifs et & la restitution des avoirs aux
souscripteurs.

Le 11 avril 2007, Monsieur Nicolas Sarkozy, aloendidat a I'élection présidentielle,
écrivait a I'’Association SOS Petits Porteurs paursignifier sans aucune ambiguité son
engagement formel a moraliser les pratigues degugsnen matiere financiere (lettre
publiée sur le site de I'association) :

“Comme vous le savez, je veux étre le Président Sefforcera de moraliser le
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capitalisme, parce que je ne crois pas a la sudiien capitalisme sans morale et sans
éthique.

En particulier, jestime qu’il appartient aux pouv® publics de garantir un
fonctionnement transparent des marchés financ@éesy assurer la régulation, et d’éviter
que les incidents que vous évoquez ne se reprodluise

Je veillerai donc a ce que les instances de rémguiatxistantes, et notamment I'Autorité
des Marchés Financiers (AMF), disposent des moyetessaires a leurs missions.
L’AMF doit pouvoir mener a bien, dans le respect s statut d'organisme public
indépendant, ses taches de protection de I'épaimyestie dans les instruments financiers
et tous autres placements donnant lieu a I'appdilipua I'épargne, d’information des
investisseurs et de veérification du bon fonctioneemdes marchés d’instruments
financiers.”

Nous voulons croire que I'engagement de MonsieuPrésident de la République ne
manquera pas d’'étre honoré.

-=00%$00=-

Au terme de cet exposé, nous déposons plaintescien@roupe des Caisses d’Epargne auprés
de la Direction Générale de la Concurrence, dedas@mmation et de la Répression des
Fraudes pour les motifs suivants :

» Infractions a la réglementation et a la déontolagpelicables a la commercialisation de
produits financiers.

» Publicitt mensongére ou de nature délibérément peose visant, dans un but
commercial, & promouvoir les avantages fictifs dpmduit tout en en dissimulant les
inconvénients réels.

» Fraude assimilable a un délit d'initié par I'intraddion volontaire d’'un vice caché dans le
contrat qui le liait aux souscripteurs, vice cot@sis a exploiter une information
privilégiée portant sur I'avenir et qui lui pernmagttde prédéterminer l'issue du FCP.

= Délit de dol en incitant le souscripteur a accemdans un contrat des conditions
désavantageuses sur la foi d’'une information tecidase et incomplete.

» Présomption d'infraction a la législation francame les jeux de hasard et d’argent en
commercialisant sans aucun agrément un produinéable a un jeu de pur hasard, jeu
qui était de plus faussé au détriment des sousaript

Nous faisons appel a la Direction Générale de lacGoence, de la Consommation et de la
Répression des Fraudes pour qu’elle se pronondea Rgitimité de notre plainte, pour qu’elle
fasse une enquéte et pour qu’elle intervienne augeeMonsieur le Directeur du Groupe des
Caisses d’Epargne a fin de lui faire part de nosfget lui demander quelle suite il compte y
donner. De nombreuses réclamations, dont MonsieubDitecteur du Groupe des Caisses
d’Epargne est parfaitement au courant, ont déjadéposées a titre individuel auprés des
Directeurs Régionaux et du Médiateur. La positidopgée jusqu’a présent par le Groupe dans
son ensemble est strictement négative ou minimadisielle ne permet pas de compenser le
préjudice subi par les souscripteurs des FCP DOullonde. De ce fait, la quasi-totalité des
réponses ont été jugées inacceptables par lesn&pasgeses.

Nous sommes disposés a accepter un reglement angdabte litige et nous ne demandons
rien de plus que la Caisse d’Epargne reconnaisstods et ses erreurs et qu'elle dédommage
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a titre individuel et transactionnel chacun, satception et sans discussjales souscripteurs
de ce produit financier entaché de vices dés seeption, de maniére a effacer l'intégralité
des pertes subiemmprenant tous les frais et intéréts des somme®bilisées durant six ans,
en partant du principe gu’elles n'auraient jamdisgditter les supports sécurisés ou elles se
trouvaient & I'origine

A défaut d’obtenir satisfaction sur 'ensemble @s conditions, nous sommes déterminés a
porter I'affaire devant la Justice et a engageplesédures qui seront nécessaires, auquel cas
nos prétentions seront bien supérieures.

Il nest pas possible dans une lettre comme célldéa abondamment fournie, de donner
I'intégralité des détails de nos arguments. Nousrses a votre disposition pour vous apporter
les précisions et preuves qui vous seraient utiles.

Nous vous informons d'ores et déja que tous lesimients cités a I'appui de la présente lettre
mais aussi beaucoup d’autres sont publiés et #gehbles librement sur le site public de
notre Collectif & I'adresse http://doublo.mondeeffé et nous vous invitons a vous y reporter.
Ce site comporte des liens vers les nombreux astiet commentaires parus dans la presse et
les médias qui se sont immédiatement et massivemelitisés pour relayer I'information sur
'ensemble du territoire national, ne manquantlidais pas de faire le parallele avec I'affaire
Bénéfic de la Banque Postale qui avait défrayétarique en son temps.

Nous adressons dans le méme temps une plaintaiserdl I'Autorité des Marchés Financiers
(AMF), étant donné que la plupart des irrégulariiée nous portons a votre connaissance
relevent également de sa compétence.

Nous transmettons également une copie de ces aeusiers a Madame Christine Lagarde,
Ministre de I'Economie, de I'Industrie et de I'Enoplpour son information.

En vous remerciant par avance de I'attention ques woudrez bien accorder a cet exposé, et
dans l'attente de connaitre la suite que vous ceanptapporter, nous vous prions d'agréer,
Monsieur le Directeur Général, I'expression de ebiaute considération.

Pour le Collectif DO\OJI’O Monde Lagardeére

)

b

Jedzpfpi/jre Meunier
Membre du Comité de Coordination

PJ: Exemples de prospectus publicitaires



