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AVANT-PROPOS

Ce livre traite de la pratique de l’analyse technique sur différents marchés (actions, options, certificats, CFDs, trackers, futures, forex).

Il répond aux besoins des personnes connaissant déjà les notions de supports/résistances, de tendances, de figures techniques et d’indicateurs techniques développés dans mon précédent livre1 et qui souhaitent savoir comment les appliquer de manière sélective sur les différents marchés. Incontestablement, on n’aborde pas l’analyse technique de la même manière sur une action, une option ou un contrat à terme. L’utilisation de certains indicateurs techniques, comme l’ATR (Average True Range) prend tout son sens pour traiter des produits dérivés comme les Futures tandis qu’il est de peu d’utilité pour la gestion d’un portefeuille boursier classique.

Dans ce livre, j’ai souhaité vous décrire des méthodes de gestion de différents actifs, basées sur l’analyse technique, en insistant sur leurs principales caractéristiques et les outils les plus pertinents à appliquer au cas par cas.

Pour commencer, je vous proposerai au chapitre 1 une méthodologie pour mener une analyse technique de manière systématique sur un portefeuille de valeurs mobilières. C’est cette méthode que j’ai mise au point durant ces dernières années et que je vous propose d’appliquer régulièrement, car elle mène à de bons résultats, comme ne manqueront pas de le démontrer les analyses de performances menées au chapitre 2.

Au chapitre 3, vous apprendrez à vous servir des systèmes de trading qui permettent l’automatisation des transactions. Vous apprendrez à construire quelques systèmes simples, à optimiser leur performance et à protéger votre capital, grâce à des méthodes de gestion du capital.

Le chapitre 4 sera consacré aux Trackers encore appelés ETF qui permettent, dans le cadre d’un portefeuille classique de valeurs mobilières, de traiter des indices de marché, des indices de secteurs ou des indices de matières premières.

Les chapitres 5 et 6 détailleront les techniques spécifiques au maniement des options, des Warrants et des certificats. Ces techniques s’appuient sur les notions très importantes de volatilité et permettent la mise en œuvre de stratégies de couverture de portefeuilles.

Au chapitre 7, nous aborderons le marché des Futures (contrats à terme), qui est un marché à fort effet de levier pour lequel l’utilisation de l’analyse technique intraday prend tout son sens.

Le chapitre 8 sera consacré aux CFDs (Contract For Difference) qui sont des produits permettant de bénéficier d’un fort effet de levier sur des actions, indices ou matières premières et pour lesquels la mise en place d’un plan de trading rigoureux est indispensable, si l’on veut éviter le risque de ruine.

Au chapitre 9, nous verrons comment l’analyse technique peut également s’appliquer au marché des changes (Forex) avec des techniques qui lui sont propres.

Enfin, au Chapitre 10, j’effectuerai une revue des sites Internet gratuits les plus intéressants consacrés à l’analyse technique. Grâce à cette revue, vous pourrez notamment utiliser gratuitement des logiciels d’analyse technique très performants et appliquer immédiatement les conseils de ce livre.

Que vous soyez un débutant ou déjà un utilisateur averti de l’analyse technique, je vous souhaite une bonne lecture de cet ouvrage, et vous donne rendez-vous sur mon site Internet http://anatech2.free.fr. pour toute question ou commentaire que vous pourriez avoir à propos de ce livre.




1. Analyse Technique, les fondamentaux, Maxima, 2014.







CHAPITRE 1



    PRATIQUER L’ANALYSE TECHNIQUE

    SUR LE MARCHÉ DES ACTIONS

Dans ce chapitre, je vais vous présenter une méthodologie pour pratiquer l’analyse technique sur marchés d’actions, qui peut être utilisée pour la gestion d’un portefeuille boursier classique. Pour cela, j’utiliserai différents principes1 qui seront appliqués sélectivement suivant qu’il s’agit de l’analyse d’un indice, d’un secteur industriel ou d’un titre.

❐Le graphique d’abord

L’Analyse technique repose d’abord sur l’examen graphique de la courbe des cours et des volumes de transactions. Il est souvent tentant lorsqu’on possède un logiciel d’analyse technique performant de se lancer dans l’étude approfondie des indicateurs techniques et d’en faire une utilisation presque exclusive…

Cette manière de faire qui s’apparente un peu à la recherche de la pierre philosophale n’est pas celle que je recommande : l’analyse graphique est et doit rester le fondement de toute analyse technique. Il faut toujours commencer une analyse technique par l’analyse du graphique et donc des cours et des volumes. L’utilisation des indicateurs techniques vient dans un deuxième temps, comme complément.

❐Analyses périodiques et systématiques

Il est conseillé de mener des analyses graphiques et techniques de manière périodique et régulière. Je mène personnellement mes analyses à un rythme hebdomadaire, qui est un rythme bien adapté à la position investisseur. Lorsque je suis positionné sur des options ou des certificats (voir chapitres 5 et 6), j’effectue un suivi journalier des valeurs support correspondantes.

Il est préférable de commencer l’analyse du marché par l’analyse détaillée de son indice phare : le CAC 40. On peut ainsi se faire une idée de la configuration technique globale du marché des actions, avant de passer à l’étude individuelle action par action.

Il est ensuite judicieux (mais pas obligatoire) d’effectuer une analyse des indices de secteur. Cette étude me permet de repérer les secteurs qui sont les mieux configurés techniquement et apporte donc une plus grande sélectivité à l’étude.

Ensuite vient l’analyse des valeurs individuelles. Je commence toujours par les valeurs sur lesquelles je suis positionné et je vérifie que ces valeurs se comportent convenablement. Dans le cas contraire, je prends les décisions nécessaires pour solder mes positions.

Finalement, je recherche sur l’ensemble du SRD de nouvelles opportunités pour acheter ou vendre à découvert. J’effectue cette recherche de manière systématique, grâce à des outils spécifiques comme le ProScreener de ProRealTime et j’affine cette recherche par une analyse plus fouillée des 20 premières valeurs affichées.

❐L’analyse du marché

Pour analyser le CAC 40 ou le SBF 250, j’utilise d’abord une représentation en Cours de clôture hebdomadaires sur une période d’un an et demi environ (moyen terme) sur laquelle je recherche :

‒la position de la courbe par rapport à la Moyenne Mobile 30 semaines (MM 30),

‒la position de la courbe par rapport à des supports et/ou des résistances récents,

‒la présence de figures graphiques,

‒la convergence ou la divergence entre l’indice et ses indicateurs techniques comme le RSI, la MACD ou le Momentum.
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Figure 1 : Courbes d’évolution du CAC 40

    et des indicateurs Volume, MACD, RSI et Momentum

Si je suis déjà positionné à l’achat, je vérifie :

‒que la Moyenne Mobile de l’indice est toujours haussière et sert de support à la croissance des cours : j’accepte des corrections momentanées de cours en dessous de la Moyenne Mobile à condition que les cours repassent rapidement à nouveau au dessus de la Moyenne Mobile. Lorsque la Moyenne Mobile commence à jouer un rôle de résistance (début de phase baissière), je vends toutes mes positions d’achat, indépendamment des configurations techniques des valeurs individuelles,

‒que l’indice n’entre pas en phase de consolidation avec apparition d’une zone de résistance. Si c’est le cas, j’analyse les convergences et les divergences du CAC 40 avec les principaux indicateurs techniques (ex. : RSI, MACD, Momentum…).

‒que des figures de baisse (tête et épaules, figures en M…) ne sont pas en train de se mettre en place sur le CAC 40. Si de telles figures se développent, je vends toutes mes positions, dès que les conditions de réalisation de la figure sont remplies. Au contraire, si je détecte des figures de continuation, je profite de ce mouvement de correction pour réinvestir (sur de nouvelles valeurs généralement).

‒que des divergences n’apparaissent pas entre l’indice CAC 40 et ses indicateurs techniques (RSI, MACD, Momentum…). Lorsqu’une divergence baissière apparaît sur le CAC 40 simultanément avec l’apparition d’une zone de résistance, je vends les valeurs qui sont dans une mauvaise configuration technique individuelle.

Si je ne suis pas encore positionné, je recherche la présence de signaux d’achat sur le CAC 40 :

‒traversée vers le haut de la Moyenne Mobile par les cours, et/ou première correction au voisinage de celle-ci,

‒franchissement d’une résistance importante et/ou correction au voisinage de celle-ci,

‒mise en place d’une figure haussière et des conditions de sa réalisation,

‒fin de divergence haussière entre l’indice et ses indicateurs techniques (RSI, MACD, Momentum…).

Si la configuration technique du CAC 40 est très mauvaise, j’étudie la possibilité de vendre à découvert ou d’acheter des Puts (voir chapitres 5 et 6). Pour prendre une position de vente à découvert, je dois rassembler au moins deux des conditions suivantes :

‒Moyenne Mobile baissière et jouant un rôle de résistance,

‒franchissement d’un support de bonne qualité qui devient une résistance,

‒mise en place d’une figure baissière fiable (tête et épaules par exemple),

‒fin de divergence baissière entre l’indice et ses indicateurs.

❐Analyse sur différentes échelles de temps

J’effectue ensuite le même type d’analyse à plus long terme (4 à 5 ans) pour voir si les analyses à moyen terme ne sont pas remises en question par des configurations techniques plus anciennes, par exemple :

‒une tendance haussière à moyen terme imbriquée dans une phase baissière à long terme,

‒la présence de supports/résistances anciens qui ne sont pas visibles à moyen terme,

‒une figure court terme haussière imbriquée dans une figure long terme baissière.

J’utilise pour cela, la même configuration que précédemment (représentation en cours de clôture hebdomadaires, MM à 30 semaines, MACD, RSI, Momentum).

Finalement, j’effectue une analyse à court terme (le dernier mois) en utilisant une représentation en chandeliers japonais journaliers, avec une moyenne journalière adaptée au comportement de la valeur étudiée, une MACD, un RSI et un MOMENTUM, sur laquelle j’effectue les mêmes études qu’à moyen terme.
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Figure 2 : Courbes d’évolution du CAC 40 et des indicateurs Volume, MACD, RSI et Momentum à court terme

J’essaye dans la mesure du possible de caractériser chacune des trois périodes d’analyse : le moyen terme, le long terme et le court terme. L’idéal est bien sûr d’avoir une configuration technique identique sur les trois périodes, mais ce n’est pas toujours le cas. Il est possible (et même fréquent) d’obtenir des résultats différents pour ces trois périodes, par exemple :

‒une configuration long terme baissière,

‒une configuration moyen terme haussière,

‒une configuration court terme baissière.

En fait, ces différentes configurations résultent des différents types d’investisseurs présents sur le marché : investisseurs à court terme, moyen terme et long terme. Ce sont ces différents profils qui font la diversité du marché et qui lui permettent un bon fonctionnement.

Lorsqu’il existe une divergence entre ces trois configurations, je privilégie le moyen terme car c’est celui qui correspond à mon profil d’investisseur : les configurations techniques qui m’intéressent sont celles qui vont générer des hausses supérieures à 10 % (hors frais de transactions).

Privilégier le moyen terme ne veut pas dire ignorer le court terme et le long terme. J’utilise les indications long terme et court terme de la manière suivante :

‒lorsqu’il y a une divergence entre le moyen terme et le long terme, j’essaye toujours de savoir si le long terme ne va pas m’empêcher de réaliser mon objectif à moyen terme qui est de 10 % minimum. Par exemple une vieille résistance supérieure de 20 % au cours actuel ne me gênera pas beaucoup pour prendre position à l’achat ;

‒lorsqu’il y a une divergence entre le moyen terme et le court terme, j’essaye de voir si le mouvement à court terme ne s’inscrit pas dans un mécanisme de correction (volumes faibles) dont je pourrai tirer profit pour acheter à bas prix. En fait, j’utilise l’analyse à court terme pour optimiser les moments d’achat et de vente : j’achèterai par exemple sur un niveau de support connu lors d’une phase de correction, ou encore j’essayerai de vendre sur un niveau de résistance connu (voir la section « SAVOIR ACHETER »).

❐L’analyse des secteurs industriels

L’analyse technique des secteurs industriels peut être simplifiée par rapport à celle sur le CAC 40. On pourra par exemple se contenter d’une étude à moyen terme sur laquelle on recherchera les signaux techniques classiques (franchissements de support/résistance, de Moyenne Mobile, constitution de figures graphiques…).

Elle doit être complétée par un examen de l’indicateur de Force Relative par rapport au CAC 40, qui permettra de déceler les secteurs les plus (ou les moins) performants.

Cette analyse complémentaire apportera à ceux qui l’utilisent une plus grande sélectivité dans le choix des valeurs et un moindre risque à l’achat : en choisissant des valeurs dans les secteurs les mieux configurés, l’investisseur s’affranchit du risque lié au secteur.

L’inconvénient de cette méthode est la possibilité de manquer éventuellement des opportunités sur des valeurs individuelles très bien configurées. C’est pourquoi je ne la retiens pas toujours pour procéder à des nouveaux achats.

Elle est par contre très utile à la vente. L’expérience montre en effet qu’il n’est pas conseillé de conserver trop longtemps une valeur dans un secteur mal configuré, même si celle-ci est bien configurée individuellement, car le secteur finit (presque) toujours par contaminer la valeur individuelle : dans un premier temps la valeur commence par consolider, ce qui au regard des autres actions baissières du secteur lui donne une Force Relative croissante. Puis sous l’effet d’attraction des autres actions du même secteur, elle commence à régresser, lentement d’abord, puis brutalement, cherchant à combler le retard de baisse qu’elle avait accumulé jusqu’alors.

❐L’analyse technique des valeurs

•Surveiller les positions actuelles

Comme je l’ai déjà indiqué, je commence toujours l’analyse technique des valeurs individuelles par celles sur lesquelles je suis positionné.

Pour cela, je choisis une représentation avec chandeliers hebdomadaires avec affichage de la Moyenne Mobile à 30 semaines et de l’indicateur de Force Relative.
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Figure 3 : L’analyse technique des valeurs commence par une vision à moyen terme

Pour chacune de ces valeurs je vérifie :

‒que la Moyenne Mobile est toujours haussière et sert de support à la croissance des cours : j’accepte des corrections momentanées de cours en dessous de la Moyenne Mobile à condition que les cours repassent rapidement (au bout de quelques jours) à nouveau au dessus de la Moyenne Mobile. Je vérifie que les corrections sur Moyenne Mobile s’effectuent dans de faibles volumes de transactions. Lorsque la Moyenne Mobile commence à jouer un rôle de résistance, je vends mes positions d’achat, indépendamment de la configuration technique du CAC 40.

‒que la valeur n’entre pas en phase de consolidation avec apparition d’une zone de résistance. Si c’est le cas, j’analyse l’indicateur de Force Relative de cette valeur par rapport au CAC 40. Si celui-ci est encore haussier, je reste positionné. Si ce n’est pas le cas, je vends mes positions d’achat, à des prix les plus proches possibles des valeurs de résistance. Je tiens compte également des résultats de l’analyse faite sur le CAC 40 pour prendre cette décision : si l’analyse pour l’indice est haussière je reste positionné, si elle est baissière je vends toutes mes positions, si elle est indéterminée je solde une partie de mes positions.

‒que des figures de baisse (tête et épaules, figures en M…) ne sont pas en train de se mettre en place pour la valeur étudiée. Si de telles figures se développent, je vends mes positions, dès que les conditions de réalisation de la figure sont remplies, indépendamment de la configuration technique du CAC 40. Au contraire, si je détecte des figures de continuation, je reste positionné.

‒que l’indicateur de Force Relative par rapport au CAC 40 n’est pas baissier. Si c’est le cas, je vends mes positions, sauf s’il s’agit d’une correction (volumes faibles, figure de continuation…). Il n’est en effet pas intéressant de rester positionné sur une valeur qui est moins performante que la moyenne du marché. Il est plus intéressant de rechercher des valeurs mieux configurées techniquement pour constituer un portefeuille performant.

•Savoir vendre

Si acheter une action est une décision délicate, trouver le moment où la vendre l’est encore davantage, car un investisseur manifeste toujours une certaine hésitation à se débarrasser d’un titre qui lui a apporté dans le passé de bonnes plus values, et qu’il affectionne particulièrement comme on affectionne un bon compagnon de route.

L’expérience m’a montré que beaucoup d’investisseurs sachant acheter, dégradaient considérablement la performance de leur gestion en vendant trop tard, parce qu’ils pensent que leur titre favori ne peut pas baisser. Voyant le cours de celui-ci chuter significativement, ils tardent à couper leur perte car ils ne veulent pas reconnaître qu’ils ont eu tort et ils s’enferment alors dans un processus d’autosuggestion de reprise, interprétant toute nouvelle hausse comme un démarrage de tendance haussière, alors qu’elle n’est généralement le fait que d’une simple phase de continuation (à la baisse).

L’analyse technique offre à l’investisseur qui l’utilise un moyen de se dégager de ce côté affectif de la décision en proposant des règles objectives de vente applicables à tout moment et à toute action, indépendamment de tout facteur subjectif.

Pour vendre une position d’achat existante, il suffit qu’une mauvaise configuration technique apparaisse sur le marché (CAC 40), sur l’indice de secteur, ou sur le titre lui-même.

•Vendre à découvert

Pour vendre à découvert, il est conseillé d’attendre qu’une configuration technique baissière apparaisse simultanément sur le CAC 40, sur l’indice de secteur et sur la valeur. On peut quelquefois se contenter d’une configuration technique baissière sur la valeur seule, à condition qu’elle soit d’une grande fiabilité, comme par exemple la traversée de la ligne de cou d’un Tête et Épaules. A noter qu’une Force Relative décroissante n’est pas à elle seule une condition de vente à découvert.

Le suivi d’une position de vente à découvert s’effectue de la même manière qu’une position d’achat. Pour rester positionné à la vente, il faut s’assurer :

‒que la Moyenne Mobile est toujours baissière et joue toujours le rôle de résistance. On peut accepter des traversées ponctuelles de Moyenne Mobile par la courbe des cours à condition que les cours repassent rapidement (au bout de quelques jours) à nouveau au dessous de la Moyenne Mobile. Lorsque la Moyenne Mobile commence à jouer un rôle de support, je solde mes positions de vente (je rachète la valeur), indépendamment de la configuration technique du CAC 40.

‒que la valeur n’entre pas en phase de fondation avec apparition d’une zone de support. Si c’est le cas, j’utilise les résultats de l’analyse sur le CAC 40 pour prendre ma décision : si l’analyse est baissière je reste positionné à la vente, en effectuant éventuellement des opérations de report, si l’analyse pour l’indice est haussière ou neutre je solde ma position de vente, si elle est indéterminée je solde une partie de mes positions.

‒que des figures de hausse (tête et épaules renversé, figures en W…) ne sont pas en train de se mettre en place pour la valeur étudiée. Si de telles figures se développent, je solde mes positions de vente, dès que les conditions de réalisation de la figure sont remplies, indépendamment de la configuration technique du CAC 40. Au contraire, si je détecte des figures de continuation, je reste positionné.

•Savoir acheter de nouvelles valeurs

Lorsque des signaux d’achat apparaissent sur le CAC 40, il faut immédiatement rechercher parmi les valeurs disponibles sur le marché, celles qui sont le mieux configurées techniquement en vue d’un achat en portefeuille. Pour cela, il convient d’effectuer une analyse sur un ensemble suffisant de valeurs, à la manière de celle menée sur le CAC 40. On pourra par exemple mener cette analyse sur toutes les valeurs du SRD ou plus généralement sur toute valeur qui présente une certaine liquidité. Il faut éviter de mener des analyses techniques sur des marchés ou valeurs peu liquides comme par exemple le marché libre, car le manque de liquidité nuit à la fiabilité des signaux techniques.

Comme pour le CAC 40, j’effectue d’abord une analyse à moyen terme (un an environ) sur l’ensemble des valeurs de ce marché.

Afin de m’aider à rechercher rapidement des valeurs qui sont bien configurées techniquement, j’utilise la fonction « ProScreener » de ProRealTime (décrit au chapitre 10). La fonction Proscreener permet d’afficher une liste de valeurs qui respectent certaines conditions définies par programmation. Voici le ProScreener2 que j’ai programmé qui me permet de déceler toutes les valeurs intéressantes à l’achat :

REM LA MOYENNE MOBILE A 50 doit être croissante

indicator1 = Average[50](close)

c1 = indicator1 >= indicator1[5]

REM Les cours doivent être supérieurs à la Moyenne Mobile

c2=Close>Average[50]

REM L’Écart avec la MM ne doit pas être trop important

indicator2=average[50](close)

EcartCM=ABS (close-indicator2)/close c3=EcartCM<0.01

criteria = CALL Vitesse

SCREENER[c1 AND c2 AND c3] (criteria AS “Vitesse”)

Ce ProScreener recherche toutes les valeurs dont :

‒la Moyenne Mobile à 50 jours est croissante,

‒les cours sont positionnés au-dessus de la Moyenne Mobile à 50 jours,

‒l’écart relatif par rapport à la Moyenne Mobile est inférieur à 1 %, ce qui me permet de sélectionner des valeurs qui sont en cours de correction au voisinage de leur Moyenne Mobile.

Ces valeurs sont ensuite affichées par ordre de vitesse décroissante : les valeurs dont la pente de la Moyenne Mobile est la plus forte sont affichées en premier :
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Figure 4 : Une première sélection de valeurs avec ProScreener

Cette méthode me permet de dégrossir mon travail de recherche et m’affiche une liste de 20 à 30 valeurs que j’analyse ensuite plus finement, sur différentes échelles de temps, en recherchant :

‒celles qui présentent une Force Relative croissante,

‒celles qui viennent de franchir des résistances sur de bons volumes de transactions,

‒celles qui présentent des figures techniques haussières,

‒celles pour lesquelles il existe une divergence haussière entre la valeur et ses principaux indicateurs (RSI, Momentum, MACD).

Exemple : sur la courbe à moyen terme de SAINT GOBAIN (Figure 5), listée par ProScreener, je note en mars 98, le franchissement d’une zone d’une résistance à 36, dans de bons volumes de transactions et le démarrage d’une tendance haussière, soutenue par une Moyenne Mobile à 14 semaines. La configuration technique à moyen terme est haussière.
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Figure 5 : Exemple de configuration technique haussière à moyen terme

À plus court terme (Figure 6), l’examen de SAINT GOBAIN sous forme de chandeliers japonais journaliers montre la mise en place d’une zone de consolidation après le franchissement de la résistance à 36. Cette zone de consolidation est délimitée entre un support à 37 (ancienne résistance long terme) et une résistance à 39.5. Le 22 Avril, le support à 37 est franchi vers le bas, ce qui est un signal baissier.
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Figure 6 : Exemple de configuration technique baissière à court terme

SAINT GOBAIN présente donc une configuration baissière à court terme et haussière à moyen terme. Ayant décidé de privilégier le moyen terme, je reste positionné à l’achat car le le support long terme à 36 et la Moyenne Mobile à 70 jours (ou 14 semaines) ne sont toujours pas franchis. J’analyse ce signal baissier à court terme comme une possible correction après la forte progression de la fin Mars. Cette analyse est confortée par le fait que les volumes sont faibles et décroissants pendant cette phase.

À la fin du mois d’avril, le rebond technique s’effectuera bien au voisinage de 36 qui est la valeur du nouveau support. Cette correction était une bonne opportunité pour réinvestir à un cours proche de 36.

•Savoir composer et diversifier son portefeuille

Après avoir appris à acheter et vendre des valeurs, il vous faudra apprendre à composer votre portefeuille et à le diversifier. La composition et la diversification du portefeuille doivent, de mon point de vue, répondre à deux objectifs :

‒permettre d’obtenir une meilleure performance que l’indice de marché (ici le CAC 40),

‒ne pas trop exposer le portefeuille au risque « valeurs » et au risque « secteur ».

Le premier objectif m’incite à ne pas trop diversifier mon portefeuille et à être très sélectif : si je suis trop diversifié en achetant un grand nombre de valeurs, je vais reproduire les performances de l’indice, ce qui n’est pas ce que je recherche. Pour faire mieux que le marché, je vais sélectionner grâce à l’indicateur de Force Relative, un nombre limité de valeurs (les plus performantes) et leur accorder une part équivalente dans le portefeuille. Si par exemple j’ai un portefeuille de 80 000 euros et que j’ai retenu 10 valeurs intéressantes, j’investirai 8 000 euros sur chacune des valeurs.

Il serait tentant de ne retenir que la meilleure valeur et d’investir les 80 000 euros sur celle-ci pour obtenir la meilleure performance possible. Cette stratégie doit néanmoins être exclue, car la performance du placement serait uniquement dépendante de la performance d’une valeur, qui peut toujours être sujette à de brusques corrections baissières (en cas d’un événement extérieur défavorable par exemple). Une stratégie convenable consiste à diversifier son portefeuille, de la manière suivante :

‒portefeuille de moins de 30000 euros : 8 valeurs,

‒portefeuille entre 30000 et 100000 euros : 10 valeurs,

‒portefeuille de plus de 100000 euros : 15 valeurs.

Cette diversification permet de limiter le risque « valeurs » tout en optimisant la recherche de performances.

Je conseille également de ne pas choisir toutes ces valeurs dans le même secteur industriel afin de ne pas trop exposer le portefeuille à un éventuel retournement de ce secteur. Je recommande, pour cela, la stratégie de diversification suivante :

‒portefeuille de moins de 30000 euros : 3 à 5 secteurs différents,

‒portefeuille entre 30000 et 100000 euros : 5 à 6 secteurs différents,

‒portefeuille de plus de 100 000 euros : 6 à 7 secteurs différents.

Comme je l’ai expliqué précédemment, je ne cherche pas nécessairement les meilleurs secteurs pour diversifier mon portefeuille mais les meilleures valeurs (celles dont la Force Relative est croissante). J’exclus par contre les valeurs qui sont dans des secteurs à Force Relative baissière.

•Avoir la bonne attitude face aux événements extérieurs

Il existe un grand nombre d’événements susceptibles d’impacter un marché, un secteur industriel ou une valeur : conflits armés, attentats, conflits sociaux, rumeurs d’OPA, nouveaux marchés ou nouvelles technologies, publications de bons résultats…

Ces événements ne peuvent être ignorés par un investisseur responsable, surtout si ceux-ci font l’objet d’une couverture médiatique importante.

Il faut toutefois savoir pondérer ces événements et les restituer dans le contexte psychologique du moment : l’effet d’une mauvaise nouvelle survenant dans une tendance haussière bien établie où il y a un fort consensus haussier risque peut-être de conduire simplement à une correction baissière mineure qui ne remettra pas en question la tendance établie.

Un bon exemple de ce type de situation peut se retrouver sur la courbe du CAC 40, lors des attentats de Londres le 7 juillet 2005. Dès l’annonce de cet attentat, les marchés actions mondiaux connaissent une brusque baisse et le CAC 40 passe en quelques minutes de 4300 à 4100 (soit une baisse de ‒ 5 % par rapport à son cours d’ouverture). Au cours de la séance (Figure 7), la tendance baissière s’inverse et une reprise s’effectue avec la constitution d’une figure haussière en chandeliers japonais (marteau), la baisse finale en fin de séance n’étant plus que de 1 %.
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Figure 7 : Effets des attentats de Londres sur le CAC 40

Un investisseur classique aurait vraisemblablement interprété cet événement comme un risque de retournement de marché et aurait liquidé ses positions d’achat, dans la crainte que s’établisse un traumatisme semblable à celui causé lors des attentats du 11 septembre 2001.

L’analyste technique, grâce à l’analyse de ses graphes, interprète l’événement différemment :

‒il s’aperçoit que le consensus haussier est intact, le cours de clôture s’établissant au dessus de sa Moyenne Mobile, celle-ci jouant toujours le rôle d’un support haussier,

‒il mesure la force de ce consensus en constatant qu’un événement gravissime ne le remet pas en question et qu’il est le fait, au contraire, d’une figure haussière à court terme (marteau).

Pour l’analyste technique, la réaction du marché face à cet événement renforce ses convictions haussières : il renforce ses positions (au lieu de les liquider).

De même une bonne nouvelle, dans une tendance baissière bien établie, peut faire simplement l’objet d’une reprise haussière passagère, sans remettre en question la tendance baissière établie.

Un exemple de ce type de situation peut se retrouver sur France Telecom (Figure 8) qui évolue dans une tendance baissière bien établie depuis septembre 2005. Le 14 février 2006, le groupe publie un résultat net de 5.7 milliards d’euros, meilleur que celui attendu.
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Figure 8 : publication de bons résultats sur France Telecom, le 14 février 2006

Cette bonne nouvelle est saluée par une hausse de 18.6 à 19.1 euros, mais le cours de l’action reste sous sa Moyenne Mobile baissière, confirmant le consensus baissier. Dans les jours qui suivront cette nouvelle, l’action entamera une baisse jusqu’à 17.9 euros.

On voit dans les deux exemples précédents l’intérêt de l’analyse technique qui permet de mesurer l’impact d’une nouvelle sur un consensus établi.

L’analyse technique est également particulièrement utile pour détecter des anticipations : très souvent les bons (ou mauvais) résultats d’une société sont anticipées par des analystes qui prennent position à la hausse (ou la baisse) bien avant que les résultats soient publiés. Quelquefois, les résultats ne correspondent pas aux prévisions et il arrive d’avoir une hausse sur une (moins) mauvaise nouvelle ou une baisse sur une (moins) bonne nouvelle. C’est pourquoi l’analyste technique évitera généralement de se positionner sur une valeur peu de temps avant la publication de résultats car il n’a aucun moyen de savoir si la nouvelle ira dans son sens. L’analyste technique, accompagnera par contre les consensus (haussiers ou baissiers) résultant des prévisions, bien avant la date de publication des résultats.

•Savoir se remettre en question

L’analyse technique n’est pas une science exacte et il lui arrive quelquefois de se tromper. Un franchissement de résistance, même dans de bons volumes de transactions, ne conduit pas toujours à la mise en place d’un consensus haussier, supporté par une Moyenne Mobile haussière. Un franchissement d’une ligne de cou d’un tête et épaules ne conduit pas toujours à une baisse des cours.

Il est important, lorsqu’on prend une position (à l’achat ou à la vente), de savoir à l’avance les seuils au-delà desquels le signal (d’achat ou de vente) sera invalidé. Il faut également savoir reconnaître, lorsque ces seuils sont atteints, que l’on s’est trompé et savoir assumer ses pertes.

Cette discipline n’est pas toujours facile à respecter car beaucoup d’investisseurs ont du mal à assumer leur échec et à réaliser leurs pertes. Cela provient souvent de la haute estime qu’ils ont d’eux-mêmes et de leur méthode de gestion. Ils acceptent difficilement d’être battus par le marché et considèrent que tant que l’action n’est pas vendue, ils n’ont rien perdu.

Cette manière de penser peut mener à de vraies catastrophes, car des signaux techniques invalidés génèrent bien souvent des mouvements de grande amplitude dans la direction opposée à celle préconisée initialement. Les pertes, si elles ne sont pas coupées rapidement, peuvent rapidement conduire à une dégradation brutale des performances du portefeuille.

Pour éviter cette situation, posez vous toujours la question suivante au moment où vous prenez position : à quel endroit devrais je sortir de ma position si le marché va contre moi ?

Utilisez pour cela les outils offerts par l’analyse technique : si vous prenez position à l’achat après le franchissement de plus de 3 % d’une résistance dans de bons volumes de transactions, et que les cours refluent sous cette résistance -3 %, alors soldez votre position et prenez la position inverse. Vous aurez perdu 6 %, mais cette perte sera certainement plus faible que celle que vous pourriez avoir si une tendance baissière se mettait en place durablement sur cette valeur.

Au moment où le signal est invalidé, respectez la règle d’invalidation que vous vous êtes fixée au préalable. Si votre règle d’invalidation n’est pas fixée au départ ou si elle est mal définie, vous aurez tendance à retarder la décision de couper vos pertes, en cherchant tous les arguments possibles (y compris techniques) pour rester sur votre position initiale. Une bonne méthode pour mettre ce principe en application est de placer des symboles (croix, flèches, segments de ligne, texte…) directement sur les graphiques aux points d’invalidation, avant même d’entrer en position, méthode que l’on peut résumer par « écrire ce que l’on fait et faire ce que l’on écrit ».

La Figure 9 nous montre par exemple un faux signal d’achat sur France TELECOM le 26 mars 2002, alors que le cours franchit sa Moyenne Mobile (MM50) de plus de 3 % sur de bons volumes de transactions. Malheureusement, ce signal n’est pas validé, car le 23 avril, FRANCE TELECOM refranchit à la baisse sa Moyenne Mobile. L’investisseur utilisant ces signaux techniques aura perdu 6 % sur cette transaction, mais cette remise en question lui aura permis d’éviter une perte qui aurait été encore plus importante (‒ 100 %), s’il avait gardé cette valeur sur les 4 mois suivants.
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Figure 9 : Faux signal d’achat sur France Telecom

•Mieux contrôler ses émotions avec l’analyse technique

Incontestablement, la psychologie joue un grand rôle dans le trading. Qui n’a pas été confronté une fois dans sa vie à un échec cuisant concernant un investissement boursier ? Qui n’a pas été refroidi par une perte significative sur une valeur, au point qu’un dégoût de jouer en bourse s’installe durablement ?

Qui au contraire n’a pas ressenti l’euphorie de voir une valeur récemment mise en portefeuilles s’envoler sous l’effet d’une rumeur d’OPA ? et manifesté l’envie de s’en vanter auprès de son entourage proche ?

Le fait de subir négativement les échecs et d’euphoriser les réussites est une des caractéristiques humaines les plus universelles et immuables. L’analyste technique n’y échappe pas, comme la plupart des investisseurs présents sur les marchés financiers.

L’analyste technique se distingue néanmoins des autres analystes par le fait que son analyse ne repose pas sur son avis personnel, mais sur l’avis d’un groupe (celui des investisseurs présents sur le marché). L’analyste technique recherche en effet l’établissement ou la modification de consensus. Il ne porte pas de jugement de valeur sur ce consensus, et cette distance par rapport à son propre jugement personnel, le rend incontestablement moins exposé aux émotions qu’un analyste classique.

En prenant position sur un marché, ce n’est pas son propre avis qu’il prend en compte, mais celui d’une majorité d’investisseurs. Son amour propre est donc nettement moins exposé qu’un analyste traditionnel. Si le marché se retourne et va contre lui, il saura, sans état d’âme, prendre les corrections qui s’imposent et limiter ses pertes au minimum.

Cette situation est par exemple tout à fait différente pour un analyste pratiquant l’analyse des fondamentaux : si ce dernier recommande une valeur donnée à l’achat et que celle-ci se met à baisser, il recommandera d’en acheter encore plus… même si la valeur baisse de 20 %. Peut être aura-t-il raison à long terme, mais entre-temps il aura perdu une partie de son capital, qu’il aurait mieux fait de placer sur des valeurs faisant l’objet de consensus haussier réel, plutôt que de consensus à venir. Et si son erreur perdure, celle-ci sera vécue comme traumatisante, car dans cette affaire, c’est sa propre analyse qui était fausse.

Autre type d’émotion qui joue un rôle important sur nos décisions d’investissement : la peur. J’ai souvent été confronté dans les séminaires que j’organise à des questions du type : « l’analyse technique pouvait elle prévoir le krach de 1987 ? » ou encore « que peut faire l’analyse technique face à des événements comme celui du 11 septembre 2001 ? ». Les personnes qui me posaient ces questions avaient la plupart du temps subi de lourdes pertes au cours de ces périodes troubles et avaient vécu ces événements comme traumatisants.

Ce sont en général ces événements traumatisants que le grand public garde (longtemps) en mémoire et qui confèrent aux placements en bourse une image de placement à haut risque. La peur du risque qui fait appel à cette « mémoire du marché » est nuisible à l’obtention de bonnes performances en bourse car elle ne permet pas d’intervenir de manière optimale sur les marchés : les meilleures opportunités en bourse ne se font pas lorsque tous les indicateurs économiques se mettent au vert et que cette situation est relayée par les médias, mais au contraire, à l’issue de périodes économiques noires.

Les adeptes de l’analyse technique ont une approche différente du grand public par rapport au risque. Ils connaissent bien sûr le risque inhérent aux placements boursiers et savent que ce sont des marchés volatils. Mais ce risque, ils sont capables de l’appréhender en le mesurant (volatilité), en le gérant et en l’optimisant (en se fixant notamment des points d’invalidation au cas où le marché irait contre eux). Les analystes techniques ont une approche du risque plus rationnel qu’émotionnel (voir à ce sujet le chapitre 7 sur le Risk Management), ce qui les rend plus aptes à intervenir au bon moment sur les marchés, que les autres investisseurs. Ils savent également que les krachs boursiers ne se font pas du jour au lendemain et que les baisses brutales ne sont, bien souvent, que le fait d’une accélération d’un processus baissier déjà établi, qu’ils ont déjà pris en compte.

À l’inverse, une trop grande confiance en soi est également nuisible à l’obtention d’une bonne performance en bourse : le fait d’obtenir de bonnes performances sur une valeur conduit à un sentiment euphorique qui quelquefois amène l’investisseur à surinvestir son capital sur un nombre limité de valeurs, en lui faisant oublier les règles de base de diversification. Ce comportement se rencontre notamment lorsque les bonnes performances de cette valeur font l’objet d’une couverture médiatique et que l’investisseur se sent « reconnu » comme un bon analyste. L’investisseur a alors la sensation qu’il « maîtrise » le marché, de la même manière qu’un gros joueur de casinos a l’impression qu’il maîtrise le hasard.

L’analyste technique n’a pas cette sensation de maîtriser le marché, mais est, au contraire, constamment à son écoute. L’analyste technique sait qu’il n’est pas plus fort que le marché, mais que c’est le marché, qui, en dernier ressort, a raison. Il utilise peu ses émotions (même positives) pour réinvestir sur une valeur, et n’accorde que peu d’attention au sentiment euphorique qui prédomine dans les médias à un instant donné. Pour réinvestir sur une valeur, il va au contraire analyser si cette valeur ne fait pas l’objet d’un surachat (grâce notamment à l’utilisation des oscillateurs). Si c’est le cas, il attendra qu’elle corrige au voisinage de sa Moyenne Mobile ce qui lui permettra de réinvestir en optimisant son risque.





1. Voir mon livre Analyse Technique, les fondamentaux, Maxima, 2014.




2. Pour faire fonctionner ce ProScreener, vous devez avoir créé au préalable l’indicateur « Vitesse », décrit au chapitre 5 de Analyse Technique, les fondamentaux, Maxima, Paris, également disponible sur mon site internet http://anatech2.free.fr
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