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[l Les fonctions exercées sur les marchés

111 Front office

Sur les marchés financiers, les fonctions de front office sont celles
directement en contact avec les clients (“sales”) ou qui créent
des produits (ingénieur financier) ou qui font du trading pour
le compte des clients ou de linstitution financiére (traders). En
somme, tous ceux qui traitent/négocient des opérations sur les
marchés financiers.

On pourra trouver les différents postes (liste non exhaustive) :

1111 Trader

Le Trader est celui qui traite directement sur les marchés (ac-

tions, taux, matieres premiéres, dérivés...) les instruments finan-

ciers (actions, obligations, futures, options...).

Le trader a pour mission de :

_ fournir des prix aux commerciaux en relation avec la clientéle ;

_ traiter avec des contreparties interbancaires sur linstrument
financier sur lequel il est spécialisé.

Le trader pour compte propres (prises de positions a l'achat ou a la

vente sur les fonds propres de la banque afin de créer un profit) a

été fortement réduit aprés les différents scandales (Nick Leeson a

la Barings, Jérome Kerviel a la SG...).

Cas particulier du “market maker” : le market maker (teneur

de marché) est un trader qui s'engage a se porter contrepartie

sur un instrument financier donné. Il affiche en permanence une

fourchette de prix, bid/ask (achat/vente) sur laquelle il s'engage a

traiter pour un volume donné.

1112Vendeur (“sales”)

Les “sales” (vendeurs) assurent une fonction commerciale, a

destination de la clientéle de la salle de marchés (trésoriers

d'entreprise, investisseurs institutionnels...) auprés de laquelle il

s'agit de :

- placer des titres (optique investisseur)

- de commercialiser des instruments de couverture ou de finance-
ment (optique corporate)

- de “vendre” la recherche de la banque d'investissement (analyse
financiére, stratégie)

Un client professionnel sera enclin a traiter avec telle ou telle salle

de marché selon trois critéres principaux :

_ la qualité de l'exécution ;

_ la qualité de la recherche ;

- l'acces aux émetteurs (accés aux membres de direction des émet-
teurs et acceés aux émissions obligataires ou actions).

1113 Ingénieur financier
Lingénieur financier assure le montage d’opérations non stan-
dardisées (financements structurés, titrisation, obligations in-
dexées...) au profit d'une clientéle d’entreprises ou d'investisseurs.
Activité qui ne s'exerce pas en général dans la salle des marchés,
mais elle peut y étre rattachée dans le cadre de montages finan-
ciers complexes qui nécessitent la collaboration de spécialistes
sur des instruments financiers sophistiqués, par exemple a base
d'options.
- Exemple : le montage des produits structurés est en général
exécuté au sein de la salle des marchés produits dérivés.
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FAl Instruments monétaires

Le marché monétaire est le marché des capitaux a court terme
c'est-a-dire ayant une maturité généralement comprise en 1 jour
et un an. Ce marché se compose a la fois d'un marché réservé
aux banques (marché interbancaire) et d'un marché ouvert aux
agents non financiers qui peuvent échanger des Titres de Créances
Négociables (TCN).

211 Les taux de référence monétaires / Définitions
Euribor (Euro Interbank Offered Rate)
Littéralement “taux interbancaire offert en Euro”, le terme officiel
en Francais Tibeur est peu usité. LEuribor, qui remplace le Pibor
(TIOP) depuis le 1¢ janvier 1999, désigne la moyenne arithmétique
des taux offerts par un panel de 57 banques de référence opérant
en Europe, aprés élimination des taux extrémes (les 15 % les plus
élevées et les 15 % les plus bas).
Libor Euro
Concurrent de 'Euribor, ce taux est calculé a partir des taux offerts
a Londres par 16 banques de référence (élimination des 4 cota-
tions les plus élevées et des 4 cotations les plus basses).
€STR (Euro Short Term Rates)
UEster est un taux d'intérét interbancaire de référence, calculé
par la Banque centrale européenne. Selon le site de la Banque
de France, '€STR est le “taux a court terme en euros qui refléte
les codts d'emprunt au jour le jour en euros non garantis pour les
banques de la zone euro. L'€STR est calculé sous la forme d'une
moyenne de taux d'intérét pondérée par le volume de transactions
réalisées.”

_ Depuis le 02 octobre 2019, il remplace progressivement ['Eonia,
qui est l'ancien taux de référence des taux au jour le jour. Ce der-
nier est désormais calculé en ajoutant 0,085 %au taux €STR. A
linverse de ['Eonia dont le taux était calculé a partir des données
récoltées auprés d'un panel de banques, €STR repose sur des
données collectées par la banque centrale auprés des banques
mais aussi des fonds monétaires ou des fonds de pension. Le
calcul des contributions est considéré par transaction et non
plus par intervenant.

TABLEAU DE SYNTHESE
Euribor Libor Euro €STR

_ Euro Interbank - London Interbank  _ Euro Short

Définition Offered Rate Offered Rate on Euro  Term Rates
— Taux _ Taux interbancaire T
Traduction interbancaire offert en Euro court terme
offert en Euro a Londres
Duré — De 1 semaine — De 1 semaine — Au jour
urée N 5 R : .
a 12 mois a 12 mois le jour
Organisme - Ei?]i;aitr]eon _ British Bankers Calcul : BCE
de publication Européenne (FBE) Association (BBA)
Heure et lieu o N _AJ+1,
de publication - 11 h a Bruxelles - 11 h a Londres ah et oh
_ 57 banques _ Panel plus
3 _ 16 banques
Contributeurs (dont 47 de 3 Londres large que les

la zone Euro) seules banques

23 © ARNAUD FRANEL EDITIONS 2025 @~ WWW.ARNAUDFRANEL.COM




El MARCHES OBLIGATAIRES
s

EXl Définition 36
EF1 Réles dans I'économie 36
321 Financement 36
322 Investissement 36
323 Indicateur économique 36
324 Politique monétaire 36
EE] Les éléments clefs des obligations 36
331 Emetteur 36
332 Montant nominal 36
333 Taux coupon 37
334 Echéance 37
335 Rang de l'obligation/subordination 37
336 Clause de remboursement anticipé 37
331 Covenants 37
338 Type de garantie 37
X1 Les différents types d'obligations 37
341 Souverain/entreprise 37
342 Risque/notation 37
343 Les titres hybrides entre obligations et aCtions ... 38
344 Obligations a taux variable 39
345 Obligations Indexées sur I'Inflation 39
346 Obligations a taux fixe 39
341 0bligations a Zéro Coupon 39
348 Obligations Adossées a des Actifs (“Asset Backed Securities” ou ABS) ............ 39
349 Obligations Vertes ou “Green Bonds” 39
EH Prix et rendement dune obligation 39
351 Conventions de cotation des obligations 39
352 Calcul du Prix d'une obligation 40
353 Le taux de rendement actuariel 41
354 Le rendement courant 41
EXd Les différents risques obligataires 2
361 Risque de taux d'intérét ou risque de Marché ... 2
362 Risque de crédit ou risque de défaut 43
363 Les agences de notation #“
364 Le spread de crédit 45
365 Risque de liquidité 46
366 Risque de remboursement anticipé 46
361 Risque de réinvestissement 46
368 Risque de change 46
EH Cas particulier des produits structurés 46
311 Définition des produits structurés 46
312 Historique/Evolution 48
313 Avantages/inconvénients des produits StUCEUTES ...........wvercsnccnce 50
314 Valorisation en cours de vie 50

@~ WWW.ARNAUDFRANEL.COM © ARNAUD FRANEL EDITIONS 2025 EED

(3 MARCHES
OBLIGATAIRES



EX] Définition

Une obligation est une valeur mobiliére représentative d’une
fraction d'un emprunt a long terme, émise par une entreprise
ou un gouvernement, ou une autre entité qui souhaite emprun-
ter de 'argent. Lorsqu'un investisseur achéte une obligation, il
préte essentiellement de argent a l'entité émettrice en échange
de paiements d'intéréts périodiques, appelés coupons, et du
remboursement du capital a une date future convenue, appelée
échéance. Les obligations sont généralement assorties d'un taux
d'intérét fixe ou variable, qui détermine le montant des paiements
d'intéréts.

E¥1 Roles dans I'économie

321 Financement

Les entités émettrices utilisent les obligations comme moyen
de lever des fonds afin de financer leurs activités. Les gou-
vernements émettent des obligations pour couvrir leurs dépenses
publiques, tandis que les entreprises les émettent pour financer
des investissements, des acquisitions ou pour gérer leur dette
existante.

322 Investissement

Les investisseurs achétent des obligations pour diverses rai-
sons. Ils peuvent rechercher un revenu régulier grace au paiement
d'intéréts, une sécurité relative par rapport aux actions, ou une
diversification de leur portefeuille.

323 Indicateur économique

Les marchés obligataires fournissent des informations essen-
tielles sur l'état de l'économie. Les taux d'intérét sur les obliga-
tions peuvent indiquer les attentes du marché en matiére d'infla-
tion, de croissance économique et de stabilité financiére.

324 Politique monétaire

Les banques centrales, comme la Réserve fédérale aux Etats-Unis
ou la Banque centrale européenne, utilisent parfois la politique
monétaire pour influencer les taux d'intérét et stimuler ou ralentir
['économie. Les opérations sur le marché des obligations sont l'un
des outils utilisés a cette fin (“Quantitative Easing” par exemple).

EX Les éléments clefs des obligations

331 Emetteur

Il s'agit de l'entité ou de la société qui émet l'obligation.
L'émetteur est responsable du paiement des intéréts et du rem-
boursement du capital a l'échéance.

332 Montant nominal

Il est aussi appelé valeur nominale ou valeur faciale de l'obli-
gation. La valeur nominale de l'obligation, représente le mon-
tant unitaire emprunté par l'émetteur. Le remboursement de ce
montant a lieu a l'échéance de l'obligation sauf option de rem-
boursement anticipé. Ce montant est d'autant plus important a
connaitre que les investisseurs ne peuvent acheter qu'un nombre
entier d'obligations.
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[X] Définition et caractéristiques
d’une action

111 Qu'est-ce qu’une action ?

4111 Une définition “positive”

Une action est une valeur mobiliére négociable (sur un marché

boursier ou plus rarement de gré a gré), constitutive d'un titre

d'associé représentatif d'une fraction du capital social d'une socié-

té donnée. L'action confere a son détenteur des droits pécuniaires

et politiques.

Les droits pécuniaires sont :

- le droit aux dividendes ;

_ le droit aux distributions exceptionnelles de réserves ;

_ le droit préférentiel de souscription en cas d'augmentation de
capital ;

_ et, en cas de liquidation judiciaire, le droit au boni de liquidation
(lorsqu'il existe).

Les droits politiques sont :

_ un droit d'information ;

- un droit de vote aux Assemblées Générales Ordinaires et Extraor-
dinaires ;

- un intérét a agir lorsqu'il s'agit d’ester en justice (action en abus
de bien social, en abus de majorité...).

4112 Une définition “négative”

Elle consiste a qualifier le produit action par opposition au

produit obligataire. Ils différent au regard :

_ de leur nature juridique, l'action étant un titre d'associé tandis
que L'obligation est un titre de créance ;

—de leur rémunération, l'action confére un revenu éventuel et
aléatoire (le dividende) fonction du bénéfice, tandis que le re-
venu d'une obligation - fixe ou variable - est contractuellement
garanti ;

- du risque financier encouru, dans le cadre d'une liquidation judi-
ciaire, le créancier (quel que soit son rang) primera sur l'action-
naire, qui encourt a l'égard de cette procédure le risque de perte
maximum. En outre, le code pénal sanctionne le délit de distri-
bution de dividende fictif.

112 Caractéristiques d’une action

4121Laction : une valeur mobiliére

Il faut entendre par action, les actions et autres titres donnant ou
pouvant donner accés, directement ou indirectement au capital
ou aux droits de vote. Tous les types d'actions (actions ordi-
naires, actions a dividende prioritaire sans droit de vote, actions
privilégiées, de priorité, préférentielles, a droits de vote double),
assimilées (certificats d'investissement), ou potentielles (bons de
souscription d'action émis de maniére autonome ou non).

4122 Laction : une valeur négociable

— Négociabilité de gré a gré pour les actions de sociétés non co-
tées.

- Négociabilité au cours boursier (ou a un cours proche de celui-
ci selon la technique des “blocs”) dans le cadre d'une société
cotée.
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[l Généralités

Les produits dérivés sont des instruments financiers dont la valeur
est dérivée d'un actif sous-jacent, tels que des actions, des obli-
gations, des devises, des taux d'intérét et bien d'autres sous-ja-
cents. Leur utilisation remonte au XVII® siécle avec les contrats a
terme sur les produits agricoles, mais c'est au cours des derniéres
décennies qu'ils ont pris une importance capitale dans les marchés
financiers mondiaux.

¥ Catégorisation et nature

4 grandes familles

Les dérivés se classent en quatre grandes catégories : les futures,

les options, les swaps, et les forwards.

— Futures : contrats standardisés pour acheter ou vendre un actif
a un prix fixé a une date future. Les marchés de futures sont trés
liquides, avec des volumes de trading quotidiens significatifs. Par
exemple, le Chicago Mercantile Exchange (CME) rapporte régulie-
rement des volumes de trading mensuels de futures dépassant
plusieurs milliards de contrats.

_ Forwards : accords de gré a gré pour acheter ou vendre un actif
a un prix convenu a une date future. Moins transparents que les
futures, les forwards sont largement utilisés dans les marchés des
devises et des matiéres premiéres.

— Swaps : échanges d'un flux de paiements futurs entre deux par-
ties. Les swaps de taux d'intérét, par exemple, sont un marché
énorme avec des encours notionnels dépassant les 300 000 mil-
liards de dollars, selon la Bank for International Settlements (BIS).

- Options : contrats qui donnent a l'acheteur le droit, mais non
l'obligation, d'acheter (call) ou de vendre (put) un actif & un
prix spécifié avant une certaine date. Le volume des options
négociées sur les bourses telles que le Chicago Board Options
Exchange (CBOE) refléte leur popularité croissante, avec des
volumes annuels se chiffrant en milliards de contrats.

E¥1 Différence Futures/Forwards

Les contrats a terme (“futures”) et les contrats de gré a gré

(“forwards”) sont deux types de produits dérivés qui per-

mettent aux parties de fixer le prix d'un actif pour un achat ou

une vente future. Ces deux instruments sont trés proches mais
bien que similaires dans leur objectif principal, ils présentent des
différences significatives en termes de structure, de marché, et de
risques associés. Voici un résumé de leurs principales différences :

Standardisation

— Futures : les contrats & terme sont standardisés en termes de
quantité, de qualité (pour les matieres premiéres), et de date
d'échéance. Cette standardisation facilite leur négociation sur
des bourses spécialisées.

_ Forwards : les contrats de gré a gré sont des accords privés entre
deux parties. Ils sont entiérement personnalisables en termes de
quantité, de qualité, de date d’échéance, etc., en fonction des
besoins spécifiques des parties concernées.
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[X] Généralités

6110rigine des marchés de matiéres premiéres
L'émergence des marchés de matiéres premiéres est liée a la
notion de risque climatique. Dés 1850, quelques marchands ont
essayé de se protéger contre les risques liés a la météorologie en
créant des Bourses de commerce. En fixant des régles de fonc-
tionnement et en standardisant leurs produits, ces marchés sont
devenus des marchés a terme spécialisés d'envergure (le CBOT pour
les céréales, le NYBOT de New York pour le sucre et le café etc.).

612 Définition des matiéres premiéres

ou “commodities”

Le terme “matiéres premiéres” fait référence a l'état brut d'un

produit. Sa traduction en anglais par le terme “commodities”,

désigne moins le produit que le marché sur lequel il se négocie.

— Une commodité se définit comme “un produit, un service, ou un
instrument banalisé et fongible sur lequel ne joue aucune diffé-
rentiation majeure technologique ou commerciale, dont le prix se
forme sur un marché soumis G la stricte logique de [ajustement
instantané de loffre et de la demande a laquelle se trouvent sou-
mis producteurs et consommateurs. La nature méme dun mar-
ché de commodités entraine son instabilité.” (P. Chalmin &
A. el Alaoui, “Matiéres premiéres et commodités”, Economica 1990).

613 Principales catégories de produits traités

_ Céréales (blé, mais), oléoprotéagineux, riz,

GRAINS ET : ; 5 ; e (At
viandes, fruits et légumes, laits et produits laitiers,
AGRICULTURE pomme de terre, coton, tabac, laine.
_ Café, sucre, cacao, poivre et épices, fruits secs,
PRODUITS bananes, thé, ananas, agrumes, huile de palme,
TROPICAUX caoutchouc, sisal et fibres dures, bois du Nord,
bois tropicaux, soie.
PRODUITS :
DE LA MER _ Produits de la mer.
ENERGIE _Pétrole, produits pétroliers, gaz, charbon,

électricité, nucléaire, uranium.

GRANDS MARCHES - Chimie, automobiles, engrais, textiles,
INDUSTRIELS pate a papier et papier, semi-conducteurs.

_ Minerai de fer et acier.

_Les grands métaux non ferreux : aluminium,
cuivre, zinc, plomb, nickel, étain.

_ Les petits minerais, métaux et alliages : antimoine,

MINERAIS bismuth, cadmium, chrome, cobalt, germanium,

ET METAUX indium, lithium, magnésium, manganése, mercure,
molybdéne, sélénium, silicium, tantale, terres rares,
titane, tungsténe, vanadium, zirconium.

_Les métaux et produits précieux : or, argent,
platine, diamants, palladium.
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Les matiéres premiéres sont également appelées “commodi-
ties”. Elles peuvent également étre regardées de la maniére
suivante :

TYPES DE MATIERES PREMIERES

Hard Pétrole / gaz ~ Métaux Métaux
Commodities et dérivés précieux industriels
Soft Produits

Commodities  agricoles

Energies Pierres
alternatives  précieuses

Produits

moins liquides Fer Charbon

614 Fiches techniques : poids et mesures
6.14.1Généralités
~ 1ounce (once) =0z =28,35¢
_ 1 pound (livre) = b = 0,4536 kg = 16 ounces (0z)
1 tonne longue (Commonwealth) =2 240 lb=1,0161 tonne
_ 1 tonne courte (USA) =2 000 b =0,9072 tonne

=2 205 b, soit un peu moins

— 1 tonne métrique quune tonne longue

- 1 gallon (USA) = 3,785 litres

_ 1 gallon (Commonwealth) = 4,546 litres

6142 Produits agricoles
- 1sac de café vert =60 kg
- 1 balle de coton =217,7 kg ou 480 lb
1 balle de laine =135 kg ou 300 lb

= 35,24 litres, mesure de capacité dont

~ Lihoisseall le poids dépend du produit contenu

- 1 boisseau de blé = 27,2 kg

_ 1 boisseau de mais = 25,4 kg

6.14.3 Métaux
~lcarat =0,20¢g
—1oncetroy =31,103 g

6144 Energie

_ 1baril =158,9 litres = 42 gallons (USA)
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La Gestion dite Collective représente le fait d"investir dans un
“portefeuille” commun a plusieurs personnes. En pratique et
de maniéere plus précise juridiqguement, il va s'agir de “Gestion
sous Mandat” dans des mandats prédéfinis ou “d'Organismes de
Placement Collectifs”.

iX] Le mandat de gestion

D'aprés le site de VAMF : “Le mandat de gestion est un contrat
écrit sur papier ou autre support durable, par lequel un client (le
mandant) donne pouvoir a un gérant (le mandataire) de gérer un
portefeuille incluant un ou plusieurs instruments financiers (actions,
obligations, fonds et sicav...), en fonction de ses objectifs d'inves-
tissement, y compris sa tolérance au risque, de ses connaissances et
son expérience et de sa situation financiére, y compris sa capacité
a subir des pertes.”

- Fin 2021, d'aprés UAFG, le total des encours des fonds sous man-

dats en France, représentaient 1 740 Mds €.

[ Les 2 grandes familles d'organismes
de placement collectif (financier) :
les OPCVM et les FIA

Fin T1 2023, les investissements via des OPC des frangais représen-
teraient, d'apres la Banque de France, 1 824 Mds € et d'aprés UAFG,
fin 2021 les encours des OPC frangais (détenus par des francais ou
non, dépassaient les 2 200 Mds €).

121Les Organismes de Placement Collectifs

en Valeurs Mobilieres (OPCYM)

Autrement appelés en droit européen des “UCITS” les OPCVM
sont des fonds qui peuvent librement étre proposés dans le diffé-
rents Etats de U'Union Européenne. Ils sont alors dits “passepor-
tables”. Ils remplissent des conditions de conformité, de taille et
de surveillance qui sont la norme et sont agréés par une Autorité
d'un des Etats Européens.

122 Les Fonds d'Investissement Alternatifs (FIA)
Autrement appelés en droit européen des “AIFM Funds” les FIA
sont des fonds qui relévent bien d'une réglementation européenne,
moins contraignante que celle des OPCVM. Ils peuvent étre agréés
par une Autorité d'un des Etats Européens sans pour autant que
cela leur confere un droit de “passeport” automatique dans les
autres Etats de ['Union. Les Autorités locales peuvent en effet
ajouter des contraintes et restrictions en matiére de distribution
des FIA sur leur sol.
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Le terme de crypto actifs fait référence a des jetons numériques,

aussi appelés Tokens et a des Coins ou piéces en francais.

_Mis en lumiére depuis 2008 avec l'apparition du Bitcoin, ils
existent de longue date. Dés les premiers jeux vidéo en ligne et
multi-joueurs, on peut a a fois considérer que jetons et Metavers
ont existé de facon rependue.

_ Mais maintenant clairement sortis de cet univers particulier, les
Tokens sont utilisés pour différentes raisons et projets. Il en
existe donc de différentes sortes fongibles (interchangeables et
comparables) ou non fongibles (uniques).

Parmi les actifs numériques on distingue les Tokens ou Jetons

des Coins.

_Ils sont tout d’abord émis pour les Tokens ou “Minés” pour les
Coins c'est-a-dire produits, avant d'étre échangés. Lenregistre-
ment de leur existence et de qui en est le propriétaire se fait en
utilisant une Blockchain.

[X] Qu'est-ce que la Blockchain ?

A la différence d'un systéme tel quil existe couramment d’enre-
gistrement de la propriété qui est encore généralement centralisé
en 1 point ou 1 registre unique méme si dupliqué, la logique de
Blockchain fait appelle a la notion de “Registres Distribués”, aussi
appelé DLT (Distributed Ledger Technologies). Il s'agit de partager
['information de l'existence, la mutation et la propriété entre de
nombreux ordinateurs.

[¥1Quels types de plateformes ?

Pour autant certains néophytes peuvent alors ne pas com-

prendre pourquoi on parle alors d'échanges de crypto via des

plateformes DEX (plateformes d’échanges décentralisées) ou

CEX (plateformes centralisées).

- Pour faire simple et comprendre la logique dans le cas des pla-
teformes DEX, 'échange des actifs se fait de pair a pair (de celui
qui vend a celui qui achéte). Alors que dans le cas d'une plate-
forme CEX, un opérateur défini gére la mutation de l'actif, bien
que lenregistrement de cet acte reste dans un systéme DLT/
Blockchain.

_Sur une plateforme DEX vous devez acheter le Token “natif”
de la plateforme qui vous servira ensuite de monnaie pour les
échanges d'autres Tokens.
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Xl U'analyse technique

Il s'agit d'un ensemble de méthodes et outils, utilisés pour
comprendre et anticiper les évolutions d’un marché ou du cours
d'un titre coté.

— Ce “type” d'analyse peut également étre utilisé dans un marché
d'offre et demande fluide. Cependant 'analyse technique portant
sur les actifs financiers cotés est certainement la plus détaillée
et la plus aboutie. Elle va se fonder sur les données passées des
prix et des volumes de transactions.

_ Plutot que de se concentrer sur les aspects économiques ou
financiers sous-jacents d’une entreprise ou d'un marché (i.e.
analyse fondamentale), l'analyse technique se concentre unique-
ment sur les graphiques et les tendances de prix.

Lanalyse technique est souvent critiquée dans le monde

académique, car elle repose sur des principes qui peuvent étre

considérés comme non scientifiques. Cependant, quelques fon-
dements académiques peuvent étre identifiés :

911 Hypothése des marchés non efficients

- Contrairement a hypothése des marchés efficients (HME), qui
stipule que toutes les informations disponibles sont déja inté-
grées dans les prix, l'analyse technique suppose que les prix
peuvent parfois é&tre influencés par des facteurs irrationnels
(émotions, erreurs de jugement), créant ainsi des opportunités
de profit.

912 Comportementalisme financier

- Ce domaine de la finance étudie comment les biais cognitifs
et les émotions des investisseurs influencent les prix des
actifs. Lanalyse technique s'appuie sur cette idée en supposant
que les modeéles de prix récurrents sont le reflet de ces compor-
tements.

913 Théorie du chaos et fractales

_ Certains théoriciens affirment que les marchés financiers sont
chaotiques, mais qu'ils montrent des schémas répétés a diffé-
rentes échelles, ce qui pourrait étre interprété a travers lanalyse
technique.

La plupart des graphiques et des synthéses portant sur le com-

portement des investisseurs proviennent de l'analyse technique.

L'analyse technique va permettre de déterminer des tendances

haussiéres ou baissiéres ; des paliers ou supports de résistance,

voire didentifier des schémas de marché.

914 Le chartisme

L'analyse par les graphiques est appelée “chartisme”. Plusieurs
situations visuellement identifiables sont supposées permettre de
se positionner et de comprendre '‘évolution prochaine d'un titre
ou d'un marché.

Parmi les figures les plus connues, on note :

_ La téte-épaule : c'est peut-étre le plus connu des graphiques.
Il est formé de 3 pics et 2 creux. Qutre la tendance qui peut se
comprendre d'un graphique en formation, selon le niveau des 1°
et 3° pics, on peut percevoir une tendance plus longue, haus-
siére ou baissiere.

_Le Diamant : sous ce nom attrayant, se cache un graphique
de téte épaule, formé de 2 triangles “symétriques juxtaposés”
enchassant le graphique “téte-épaule”. Le Diamant est supposé
étre un marqueur de fin de tendance haussiére ou baissiére.
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