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Recommandations


Le swing trading et, a fortiori, le day trading sur les futures, sont conseillés aux traders avertis et aux praticiens affirmés qui connaissant et maîtrisent déjà parfaitement le swing trading sur actions.


Une expérience pratique probante et préalable de plusieurs années en tant que trader court terme sur les produits actions est absolument nécessaire afin de pouvoir aborder les futures sereinement, de même qu’une bonne connaissance de l’analyse graphique et technique, du mécanisme de l’effet de levier sur actions, des stops, ainsi que du money and risk management.


Même un trader expérimenté sur les marchés actions devra se préparer et s’adapter : en aucun cas, sa réussite sur les futures pourra être garantie a priori.


La réflexion stratégique préalable, la patience et la prudence


s’imposent tout particulièrement avant de risquer un seul cent sur les marchés dérivés : bien préparé, vos résultats pourront être plus que satisfaisants ; sans préparation sérieuse, votre capital courra rapidement les plus graves dangers !


Les futures peuvent être des produits financiers très gratifiants pour celui qui connaît parfaitement chaque contrat qu’il trade, qui prend un risque calculé, maîtrisé et qui suit au quotidien des stratégies précises et adaptées fondées sur un faisceau de probabilités hautement favorables.


Le double objectif de ce livre est donc à la fois d’initier les traders actions sur les futures mais aussi de permettre, tant aux particuliers, qu’aux entreprises (investisseurs institutionnels, trésoriers d’entreprises, traders en salle de marchés), de découvrir, redécouvrir, s’approprier des stratégies d’intervention court et très court terme efficaces à but exclusivement spéculatif1.




Cet ouvrage présente des outils et des méthodes que vous


pourrez être amenés à intégrer ultérieurement dans votre propre stratégie d’intervention sur des marchés financiers


particulièrement volatils, faisant entrer en jeu de très forts


effets de levier (5,10,20…).


Il ne contient en aucun cas des conseils d’achat ou de vente


sur quelque contrat que ce soit, vos décisions de trading relevant, en tout état de cause, de votre libre appréciation et de votre entière responsabilité.








1 Les autres techniques (hedging, straddle…) ne seront pas abordées ici ; historiquement, la première raison d’être des futures a été de permettre de compenser dans une certaine mesure les variations de prix des produits agricoles ; on était donc loin de la spéculation, quoique…




Présentation
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Illustration n° 1 - « La criée »





Swing trader les actions et les futures, day trader les futures, telle est ma tâche quotidienne.


Très tôt je me suis aperçu par la pratique que l’analyse technique était la clé pour permettre des profits réguliers substantiels (à condition d’être couplée avec des principes logiques de money and risk management appliqués rigoureusement).


J’ai décidé, en 2004, qu’il était temps de compiler progressivement mes méthodes, mes astuces et mon savoir-faire, afin de transmettre, dans un but pédagogique, ce que j’avais appris des marchés.


J’ai donc été l’auteur d’un premier livre2 consacré au swing trading sur actions paru en mars 2005.


J’ai également activement collaboré3 à un ouvrage d’initiation à la bourse, sous la direction d’Antoine Duprat, pour Prorealtime©, paru en janvier 2006.4


M’étant livré ainsi par deux fois au grand public par le passé, celui intéressé en premier lieu par les actions, la suite logique voulait que je sacrifie de nouveau certaines de mes matinées à reprendre «la plume » (ou plutôt le portable…) afin d’essayer de partager également avec vous mon expérience et savoir-faire accumulés en matière de contrats futures, comme j’avais tenté de le faire précédemment à propos des marchés actions.


Une part non négligeable de mes abonnés aux signaux (actions comme futures d’ailleurs…) me demandaient régulièrement par email quand j’allais enfin me décider à écrire ce livre, puis s’inquiétaient de l’état d’avancement de l’ouvrage et, enfin, de sa date de parution !


Ayant de nombreuses activités, engagements et projets par ailleurs, les choses n’ont pu avancer aussi vite que je le souhaitais ; je comprends donc leur impatience, les remercie pour tant d’enthousiasme et m’excuse auprès de celles et de ceux qui se seraient sentis négligés par ce retard totalement involontaire de ma part.


Ma soif d’exposer, d’expliquer, de former, de convaincre et transmettre ne pouvait me laisser séparé trop longtemps du vecteur de l’écriture et du plaisir d’écrire ; aussi, je franchis de nouveau le Rubicon avec ce nouveau livre…


Le professeur Gaudemet disait notamment : « Dans la vie, il y a trois choses importantes : le savoir, le savoir-faire et le faire-savoir » ; puis-je réunir un soupçon des trois à travers cet ouvrage et me rendre ainsi utile à mes lecteurs !


Je remercie toutes celles et tous ceux qui m’ont soutenu dans cette nouvelle aventure d’écriture, en premier lieu mes proches mais aussi certains de mes amis et relations qui se reconnaîtront.


Je remercie particulièrement Mikel Berrassategui de Visualchart pour son excellent logiciel et son flux temps réel de grande qualité, Philippe Gualino (hélas depuis disparu) mon fidèle éditeur ainsi que Didier Vitrac son directeur de collection, sans qui ce livre ne serait pas.


Par ailleurs, je rends hommage à maître Jean-Jacques Caussain, ancien membre du Conseil de l’Ordre des avocats du Barreau de Paris, ex-associé Clifford Chance, qui m’a inculqué ses méthodes de travail, tant utiles au quotidien ; je remercie aussi Monsieur Thierry Bonneau, Professeur à l’Université de droit de Paris II Panthéon-Assas (auprès de qui j’ai eu le privilège d’être jadis formé au droit des marchés financiers), ainsi que bien d’autres, et non des moindres, du milieu universitaire, du monde des affaires, des entreprises ou des administrations, qui m’excuseront de ne pas pouvoir tous les citer ici …


Ce livre synthétique sur les futures a un but pédagogique affirmé ambitieux : réunir en un minimum de pages l’essentiel de ce qu’il faut savoir sur les principaux futures « tradables » sur les marchés financiers (ES, NQ, YM, QM)5, sans oublier notre marché local6.


Ce livre peut être lu de trois façons, ce qui implique trois parcours différents possibles.


Dans le premier cas, vous êtes absolument novice sur tout marché financier et cet ouvrage sur les futures est le premier livre de finance de marchés que vous ayiez entre vos mains.


Si vous êtes dans ce cas, je vous souhaite la bienvenue mais je vous conseille fermement, à moins qu’il ne s’agisse d’une saine curiosité intellectuelle, de… le refermer immédiatement et de commencer par un livre d’initiation à la bourse sur les marchés actions ; c’est bien plus tard qu’il vous sera possible d’y revenir le moment venu lorsque vous serez prêt et d’opérer sur les contrats futures, à trop fort effet de levier, même pour un débutant plus intelligent que la moyenne, zélé et chevronné. Mais si votre but, à ce stade, est simplement d’acquérir une culture des marchés, alors continuons ensemble !


Dans le second cas, vous êtes déjà intervenu sur les marchés actions et, pour une raison personnelle, vous souhaitez vous informer sur les futures, produits financiers qui vous attirent a priori mais que vous ne connaissez pas ou seulement de façon parcellaire : ce livre est fait pour vous et doit si possible être lu en entier, afin de vous donner à la fois une vue d’ensemble et des informations très précises et pratiques sur la matière qui vous intéresse.


Dans le troisième et dernier cas, vous êtes un praticien des marchés, professionnel ou semi-professionnel, trader indépendant, trésorier d’entreprise ou trader opérant en salle de marchés : ce livre peut vous donner envie de vous intéresser à d’autres contrats, vous permettre de découvrir d’autres techniques de swing trading, day-swing trading, scalping, vous inspirer de nouvelles stratégies ; il vous sera cependant inutile de lire la première partie, mais les parties deux et trois s’adressent prioritairement à vous.


J’ai en effet choisi d’aborder avec vous les futures de manière progressive, afin de permettre à tout lecteur, quel que soit son niveau de connaissance des marchés financiers, d’appréhender la matière et d’avancer à son rythme sur le chemin de la découverte des futures et de trouver rapidement l’information dont il a besoin.


L’ouvrage est présenté en trois parties :


- la première permet de découvrir et de se familiariser avec le monde des futures, d’acquérir un vocabulaire, des définitions, de découvrir les différentes catégories de contrats, les contrats les plus utilisés, les divers horizons possibles pour intervenir, des stratégies de money and risk management (combien risquer ? quand et comment ?) adaptées à ce type de produit ;


- la seconde partie vous propose diverses méthodes (et non pas systèmes)7 d’intervention fondées sur l’analyse technique des cours de bourse ; parmi elles, certains retrouveront la méthode « Easy Swing™ » que les traders sur actions auront pu déjà rencontrer s’ils ont lu mon premier ouvrage sur les actions8. D’autres méthodes d’interventions sont présentées et j’espère qu’elles exciteront la curiosité de la communauté des traders actifs qui se passionne de plus en plus pour les contrats futures et pour les stratégies de trading fondées sur l’analyse technique.


Ces méthodes, proposées en premier lieu à titre d’exemple, vous permettront de comprendre comment il est possible d’intervenir avec l’analyse technique sur les contrats futures avec un bon timing grâce au chartisme, aux chandeliers japonais, aux indicateurs et oscillateurs mais aussi grâce à des outils moins connus et donc moins utilisés en Occident, comme les graphiques Renko.


Vous pourrez peut être, par la suite si vous le souhaitez, vous approprier ces méthodes en les adaptant à votre rythme et à votre propre personnalité.


Certains éléments ou règles de composition pourront aussi vous donner quelques idées pour réaliser ensuite vos propres « prototypes » ;


- la troisième partie sera encore davantage tournée vers la pratique puisque nous examinerons ensemble, en fonction de votre horizon d’intervention (quelques jours, heures, minutes) et de la configuration des marchés dérivés, comment j’interviens concrètement, tout cela étant bien entendu illustré de nombreux graphiques.


Je remercie vivement la dynamique société VISUALCHART, conceptrice de logiciels d’analyse technique et fournisseur de flux temps réel, de m’avoir permis de reproduire les nombreux graphes explicites qui illustrent mes propos tout au long de cet ouvrage et de me fournir gracieusement le flux en temps réel sur tous les marchés futures que je souhaite. Je salue également l’excellente réactivité et la grande compétence de leur support technique.


La finance de marché est, elle aussi, progressivement gagnée par des phénomènes de « mode » : ainsi, il y a quelques années, nous avons connu la mode des chandeliers japonais, la mode du day trading, puis celle du coaching, plus récemment celle du money management et du risk management.


Puisse ce livre apporter sa modeste contribution à l’analyse technique et au trading et permettre une meilleure connaissance des futures, produits « tendance » de l’année 20069 et des décennies à venir.


Si à la fin de cet ouvrage le lecteur a une vision plus claire des marchés futures et des stratégies possibles d’intervention, cette nouvelle mission (que j’ai acceptée…)10 d’ouverture des contrats futures au plus grand nombre des marchés aura été accomplie et l’existence de ce livre justifiée.


Vous pouvez me faire part de vos éventuels commentaires ou questions diverses via l’adresse électronique suivante : michelcataneo@gmail.com


Bonne lecture !


Michel Cataneo





2 Michel Cataneo « Swing trading, Easy swing : une méthode à la portée de tous », Coll. City & York, Gualino éditeur (2005).


3 En fait, j’ai rédigé 75% du manuscrit.


4 Antoine Duprat « L’analyse technique 100% pratique », Coll. Coté Finances, Gualino éditeur (2006) pour Porealtime©


5 Respectivement mini contrat sur l’indice US S&P 500, le Nasdaq 100, le Dow Jones, mini contrat sur le pétrole.


6 Il s’agit pour ma part du contrat future sur l’indice CAC 40 (France) FCE.


7 Pour une définition et comprendre le débat « discrétionnaires v. systématiques », se reporter par exemple à l’ouvrage d’Antoine Duprat Op. Cit. p 257 s. Il est déjà parlant de noter que 95% des traders actifs sont discrétionnaires…


8 Op. Cit.


9 En fait, la pratique des futures est maintenant bien ancrée, du moins chez les professionnels et certains indépendants très actifs, depuis une décennie.


10 Je vous rassure (ou m’en excuse le cas échéant…), ce livre ne s’autodétruira pas dans les 5 secondes… !




PREMIERE PARTIE


Ce que vous devez absolument savoir


avant de risquer le moindre cent


sur les marchés des futures


« By far the most significant event in finance during the past decade has been the extraordinary development and expansion of financial derivatives ».


[A. Greenspan, Florida (USA) 19.03.1999]


(L’événement de loin le plus important dans la finance au cours de la décennie écoulée a été l’extraordinaire développement et l’expansion des marchés de produits dérivés).
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Illustration n° 2 - « Sir Alan Greenspan »
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Illustration n° 3 - « Une des toutes dernières criées sur les marchés dérivés


américains »


Cette première partie a pour principal objectif de faire découvrir l’univers des futures aux traders sur actions qui désirent obtenir une information synthétique et si possible assez exhaustive sur le sujet.


Si vous êtes déjà un trader actif bien informé concernant les produits dérivés, vous pouvez, si vous le souhaitez, sauter le chapitre 1 de cette première partie et vous rendre directement au second chapitre.


Les chapitres 2 et 3 concernent le money management et le risk management adaptés aux futures.


Novice des futures ou praticien avancé11, je vous conseille de lire par contre (dans les deux cas) les deux chapitres suivants, car il serait impensable et même suicidaire pour la santé de votre portefeuille, particulièrement sur les marchés à terme, de vous positionner sans avoir préalablement élaboré une stratégie complète d’intervention, qui passe aussi, bien entendu, par l’intégration de principes de money & risk management.12


Le trader actif sur futures trouvera également là l’occasion de réviser ses bases, de peaufiner, de compléter son savoir-faire en matière de gestion de portefeuille de futures13.


Ceux qui s’estimeront prêts sans aucune hésitation sur tous ces points pourront alors « zapper » (mais en leur âme et conscience…) l’intégralité de cette première partie et se rendre directement à la seconde partie, qui expose dans le détail plusieurs méthodes d’intervention sur les futures, tandis que la troisième partie met tout ce qui a été précédemment évoqué en dynamique, en fonction de votre horizon de travail et de l’évolution des marchés.


Le titre de cette première partie a été choisi afin de bien vous informer que, plus encore qu’avec tout autre produit financier, opérer sur les futures ne s’improvise pas.


Il faut que vous sachiez exactement ce que vous faites, où vous mettez les pieds, quand vous le faites et verrouiller chaque nouvelle opération d’ α à ω14.


Avant d’entrer vous devez savoir dans quel sens, à quel niveau, où est le stop et le niveau minimal théorique de prise de gains, si les probabilités sont suffisamment favorables15 pour y aller maintenant, si le risque vaut la chandelle, s’il n’est pas trop grand compte tenu de la taille de votre portefeuille, quel va être le nombre de lots/contrats sur lesquels vous allez vous positionner…si et seulement si toutes les réponses à ce véritable protocole sont positives et satisfaisantes alors vous pourrez tenter l’opération, sinon vous resterez tranquillement sur la touche à l’affût d’un moment ou d’un contrat plus favorable au regard de votre horizon de trading.


Le bon trader est aussi celui qui sait quand trader et quand s’abstenir : c’est à l’opposé de l’image d’Epinal du « scalper fou »16 qui clique avec sa souris à longueur de journée sur tout ce qui bouge.


Selon la méthode entonnoir17, je vous propose de nous interroger en premier lieu sur ce que sont précisément les futures, comment les marchés de futures sont organisés, quelles sont les catégories de contrats et les plus importants d’entre elles, les différents points de vue par lesquels vous pouvez les appréhender.


Ensuite, les bases de la gestion du capital adaptée aux futures seront abordées, afin de vous permettre d’évaluer les risques, de savoir quand et comment entrer sur les marchés.


Une fois (et seulement une fois) ces bases assimilées ou remémorées, nous pourrons aller plus loin ensemble dans les deux autres parties et découvrir certaines méthodes d’interventions fondées sur l’analyse technique et voir comment il est possible de les utiliser, selon les conditions de marché (qui évoluent sans cesse) et en fonction de votre horizon d’intervention.





11 A moins, bien entendu, que vous ayiez déjà élaboré une solide stratégie de money & risk management…


12 Le money & risk management n’est pas non plus la panacée, contrairement à ce que l’on peut lire parfois, mais un ensemble de règles rigoureuses vous permettant de survivre en milieu hostile et de maximiser vos opérations gagnantes, à condition, bien entendu, que vos méthodes de trading soient performantes (l’un ne pouvant se substituer à l’autre).


13 Qu’il soit de 10 000 ou de 10 000 000 de $, voire beaucoup plus.


14 D’alpha à oméga, de A à Z.


15 On recherchera même des probabilités optimales, en fonction des informations techniques disponibles.


16 Je n’ai rien contre les scalpers, pratiquant moi-même le scalping à l’occasion et à bon escient…


17 Méthode progressive, allant du général au particulier, des notions larges aux points précis, plus pratiques, exactement adaptée au niveau de progression du lecteur dans son apprentissage de la matière étudiée.




CHAPITRE 1


Vous avez dit futures ?


Les futures font souvent rêver 18 : sur les actions, les traders actifs passent de nombreux ordres par mois et interviennent sur l’horizon court terme.


Mais il est souvent difficile de tirer son épingle du jeu, notamment sur les marchés européens (volatilité souvent insuffisante, frais élevés et inadaptés, impôt de bourse) ; c’est pourquoi, la plupart des swing traders et day traders sur actions se retrouvent sur les valeurs appartenant à l’indice Nasdaq 100, titres les plus liquides de la planète.
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Illustration n° 4 - «Futures : le nouveau rêve américain ? »





Parallèlement, s’est développé un trading actif sur les dérivés, notamment les futures. Ce véritable phénomène croit à vive allure d’année en année.


Opérer sur les marchés à terme peut être très lucratif pour ceux qui agissent en tant que (ou comme les) professionnels. Qui n’a jamais imaginé devenir riche en quelques années par la spéculation ?


Si cela est très difficile, pour la plupart, sur les marchés actions, ce rêve peut devenir réalité avec les futures pour ceux qui sont sérieusement préparés et bien informés. C’est pourquoi ce qui va suivre peut vous aider à changer le cours de votre vie.


Vous comprenez bien les mécanismes de la bourse mais vous estimez ne pas être payés en retour au juste prix comparativement à vos efforts fournis depuis des années sur les marchés actions ?


Vous ne voulez pas intervenir, pour autant, sur des marchés où vos analyses techniques et votre savoir-faire de trader sur actions ne suffiront pas pour tirer votre épingle du jeu ?19


Il est donc peut être temps pour vous de vous intéresser sérieusement aux futures et d’envisager d’intégrer progressivement certains contrats à terme ferme dans votre portefeuille boursier.


Section 1 : Que sont les futures ?


Commençons par le commencement. Il convient de définir ab initio ce que sont ces fameux « futures », de vous familiariser avec le vocabulaire typique de ces marchés, de vous faire un bref historique des marchés futures, avant d’aborder la question de leur mode de fonctionnement et de leur utilité.


Φ 1 : Définitions (et vocabulaire) des futures


A. Définitions


Ce passage est assez « technique » mais utile afin de bien comprendre ce que sont ces produits, quelle est leur place et comment ils sont appréhendés dans le microcosme juridique et financier. J’essayerai d’être, encore une fois, le plus clair et le plus synthétique possible pour le confort du lecteur.


• Définition juridique


La loi s’intéresse depuis longtemps (au moins depuis 1885 en France) aux marchés et produits dérivés.


Ces produits dérivés peuvent être définis comme des contrats dont la valeur est fonction d’un actif ou d’un indice extérieur (appelé sous-jacent) ; la valeur de ces contrats « dérive » donc de celle de leur « sous-jacent » (d’où le terme « produits dérivés »).


Parmi les instruments financiers définis à l’article L. 211-1 du Code monétaire et financier, nous trouvons dans la liste (au 4° du paragraphe I de cet article) les instruments financiers à terme.


Ces derniers sont ensuite énumérés (notamment au 1° du paragraphe II du même article) :


« Les contrats financiers à terme sur tous effets, valeurs mobilières, indices ou devises, y compris les instruments équivalents donnant lieu à un règlement en espèces ».


Ensuite, les 2° à 5° mentionnent « les contrats à terme sur taux d’intérêt », « les contrats d’échange », les contrats à terme sur toutes marchandises ou quotas d’émission de gaz à effet de serre », « les contrats d’options d’achat ou de vente d’instruments financiers » et « tous autres instruments de marché à terme ».


Nous constatons que la loi appréhende les produits dérivés, instruments financiers à terme, en trois catégories :


- les contrats à terme (futures) sur effets, valeurs mobilières, indices, devises, marchandises ou instruments équivalents (c’est cette catégorie qui va nous intéresser tout au long de cet ouvrage) ;


- les contrats d’échange (les fameux swaps) ;


- les contrats d’options.


Les contrats futures se négocient sur des marchés organisés (et non pas de gré à gré) et font l’objet de clauses standardisées destinées à faciliter leur échange, car identifiables, reconnues et acceptées par tous.


Les marchés organisés ou règlementés (c’est synonyme) se caractérisent par l’intervention d’une autorité de marché ; les relations ne sont donc pas directement bilatérales20 entre les opérateurs.


Dans le cadre des contrats futures, la livraison21 du contrat est prévue à une échéance précise (à terme ferme), lorsque le terme échoit. Dans la pratique, la compensation peut intervenir à tout moment avant l’échéance, avant le terme initialement prévu au contrat, par simple débouclage de la position par la volonté de l’opérateur concerné.


C’est pourquoi leur dénomination à terme « ferme » peut parfois induire en erreur voire dérouter le novice ; nous ne sommes pas obligés d’entrer le premier jour de validité du contrat ni de sortir le jour de l’échéance : il est tout à fait possible de prendre le train en marche et d’en redescendre avant le terminus22 ; de même, et dans une certaine mesure, le nombre de contrats sur lesquels vous souhaitez vous positionner est également laissé à votre libre appréciation23.


Une chambre de compensation s’interpose pour toute transaction sur les marchés règlementés que sont les marchés futures ; in fine cela donne une très grande transparence et une grande sécurité aux opérations se déroulant sur ces marchés, comparativement aux marchés de gré à gré, ce qui explique en partie le succès sans cesse croissant des contrats futures.


• Définition financière


L’appréhension par la finance de marché est complémentaire de l’approche juridique ; c’est ce point de vue que nous rencontrerons le plus souvent ; toutefois, s’appuyant sur les mêmes textes à la base, il est normal que le raisonnement soit, sur bien des points, similaire !


Ce sera l’occasion pour le novice de mieux comprendre cette nouvelle matière en observant un point de vue complémentaire.


Il s’agit sans nul doute du dernier point de l’ouvrage que le lecteur pourrait trouver « rébarbatif » ; mais c’est au prix de cet effort que vous maîtriserez, dès le début, votre matière et aurez une vision claire et complète de ce que sont ces produits complexes ; ce qui aura pour effet de vous rendre plus performant, car les choses se passent évidemment sous de meilleurs auspices lorsque l’on sait exactement ce que l’on fait et où l’on va24.


Les futures sont des contrats financiers à terme ferme ; cela signifie qu’ils sont un «pari » sur le prix d’un produit (appelé sous-jacent) - par exemple un indice boursier, le cours du pétrole - à une date future (d’où le mot futures et l’expression «à terme ») ; voilà pour le principe.


Le terme est certain (par exemple, troisième vendredi du mois de décembre, 16h), le prix à l’échéance du contrat, lui, est incertain (et même inconnu) durant toute la période de validité du contrat. Cela permet, entre autre, de spéculer durant le laps de temps convenu (un mois, trois mois…) jusqu’à la date butoir25.


Ce sont aussi des contrats standardisés afin que chacun soit un bien fongible, strictement équivalent en tout point et donc automatiquement échangeable, car reconnu et accepté en toute confiance par l’ensemble des opérateurs du marché considéré.


Celui qui pense, pour une raison ou pour une autre, que la valeur du sous jacent va croître achètera un ou plusieurs contrats (dits aussi lots dans cet ouvrage, afin de ne pas confondre les contrats eux-mêmes avec les quantités) ; celui pour qui la valeur du sous jacent doit baisser vendra au contraire un ou plusieurs lots dudit contrat.


Ainsi, nous retrouvons le principe de la « vente à découvert » que nous avons déjà rencontrée à propos des actions, notamment cotées sur Euronext, mais cette fois sans liste limitative.


Un autre aspect « technique » similaire au marché de titres éligibles au SRD (Euronext), précisément au moment de la liquidation pour les actions, est l’appel de marge, dans le cadre des futures.


Mais au lieu que cette liquidation ait lieu seulement une fois par mois, pour les contrats futures l’appel de marge a lieu tous les jours à heure fixe durant la période « intraday »26. Il est donc particulièrement important de bien connaître ces heures pour les contrats que l’on trade habituellement, notamment lorsque l’on est day trader ou swing trader, afin de se positionner sur un nombre de contrats et une durée compatibles avec votre stratégie, votre horizon d’intervention et votre timing.


Chaque jour, à l’heure de l’appel de marge,27 les comptes sont arrêtés : sont crédités les comptes ayant généré des plus-values lors de la journée sur les positions longues ou short, tandis que sont débités les comptes dans le rouge, ceux qui ont généré des moins-values.


Attention : si vous n’avez pas débouclé vous-même vos positions à cette heure, celles-ci seront maintenues automatiquement pour la cession du soir, pour l’overnight (jusqu’au lendemain), à la condition que vous ayiez satisfait aux règles de l’appel de marge en présentant suffisamment de deposit28.


Un swing trader sera donc ainsi très souvent amené à conserver ses positions overnight plusieurs jours de bourse successifs, jusqu’à ce qu’il soit stoppé soit par son stop loss (stop initial de protection) soit par son win stop (stop de gain) ; nous y reviendrons.


Il est donc important de bien connaître ces mécanismes avant toute prise de position sur les marchés futures, afin d’éviter toute mauvaise surprise, tout débouclage non volontaire…tout scénario non prévu et donc trop risqué pour le portefeuille vu l’importance des leviers financiers.


Cela passe par l’élaboration d’une véritable stratégie d’intervention, une stratégie complète, faisant appel tant à l’analyse technique, qu’à la connaissance du produit et des mécanismes des futures, qu’à l’élaboration d’une stratégie de money & risk management adaptée, un protocole complet d’entrée et de sortie à suivre sereinement29 à chaque fois que l’on désire de nouveau se positionner sur les marchés de futures.


Il existe aussi une opération équivalente au report des positions sur le SRD, mais qui a lieu à l’échéance (au terme) de chaque contrat pour les futures : c’est le roulement.


Le roulement pour les futures vous sera surtout utile si vous êtes en opération de swing trading particulièrement profitable ou initiée juste avant la fin de période de validité du contrat en cours et que vous souhaitez maintenir la position le jour de l’échéance du contrat en basculant sur le contrat suivant (par exemple, passer du FCE de juin 2006 au FCE de septembre 2006).


Le principe est simple : vous sortez du marché le jour de l’échéance du contrat en cours, à l’heure butoir, puis vous rentrez aussitôt après, lorsque le nouveau contrat commence sa période de validité avec le plus faible écart de prix possible.


C’est une sorte d’overnight mais qui se fait cette fois manuellement par vos soins chaque mois, le cas échéant, en fait tous les trois mois maintenant30. C’est donc ni difficile, ni insolite ; avec l’habitude, cette opération deviendra routinière et ne vous prendra pas plus de deux minutes de votre temps, même pour plusieurs roulements de positions relatifs à différents contrats futures sur divers exchanges .



B. Historique


Voici un bref historique des marchés futures en Occident ; si vous n’avez jamais étudié ce point, ces quelques lignes vous permettront, de façon un peu ludique, de parfaire votre culture générale sur les marchés à terme et… de briller ainsi dans les dîners avec beau-papa !




[image: ]


Illustration n° 5 - « Champs de pétrole à la fin du XIXème siècle aux USA »





Le ChicagoBoard of Trade (CBOT) a été créé dès 1848 ; le Chicago Mercantile Exchange (CME) a ouvert ses portes cinquante ans plus tard en 1898 : il n’avait pas encore son nom actuel (acquis en 1919) puisque sa dénomination originelle était…« Chicago Butter & Egg ».


En fait, ce n’est qu’à partir du dernier tiers du XXème siècle (1972) que les marchés dérivés ont connu un véritable développement mondial sous l’impulsion des Etats-Unis d’Amérique ; à cette date, le CME crée le premier contrat future basé sur les monnaies (auparavant, il n’y avait que les produits agricoles) ; il s’agit d’une conséquence directe de la décision américaine de l’administration Nixon de laisser le dollar fluctuer librement : le phénomène des futures n’a depuis lors cessé de croître… !!!
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