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Derniéerement, un négociateur de la Société Geénérale a perdu
7 milliards $ sur des transactions non autorisées. En 1995, le négociateur Nick
Leeson a perdu 1,4 milliard $, également sur des transactions non autorisées,
ce qui a entrainé la chute de la Banque Barings. En 1994, le trésorier du
comté d'Orange (Californie), Robert Citron, a précipité son gouvernement en
difficultés financiéres suite a une perte de marché de 1,5 milliard $. Tous ces
désastres financiers partagent un point en commun : ils impliquent des
opérations sur des produits dérivés.

Que sont ces produits dérivés? Comment peuvent-ils causer des pertes aussi
importantes? Sont-ils vraiment nocifs? Voici quelques faits les concernant.

Chomage 1. Ce sont des titres financiers : un produit dérivé est un contrat dont la
valeur est basée sur les mouvements de prix d'actifs sous-jacents, tel que
les matiéres premiéres, les devises, les taux d'intérét, les indices boursiers
et les dettes d’entreprises.

2. lls ne sont pas nouveaux : par exemple, des contrats a terme sur le blé
se transigeaient déja a la Bourse de Winnipeg en 1904.

3. lIs se transigent en volumes gigantesques : les volumes d’activité sur
Ipct les produits dérivés sont beaucoup plus grands que ceux des actions. Par
conséquent, la valeur boursiére du Groupe CME (premiére Bourse de
dérivés au monde) est de 28 milliards $ contre seulement 18 milliards $
pour NYSE Euronext, propriétaire de la Bourse de New York et plus
grande compagnie de Bourses d’actions au monde.

4. lls sont partout : par exemple, en date d'octobre 2007, la Banque Royale
du Canada déclarait des positions de produits dérivés hors bilan totalisant
4,8 billions $, soit environ huit fois ses actifs de 600 milliards $ inscrits au
bilan. A peu prés toutes les institutions financiéres et les grandes

PiB®
IPc®

PIB®

Chémage

o 2008 2008 entreprises ont des positions de produits dérivés.
Variation devise Dollars . . . " .
en % locale CA 5. lls se transigent en Bourse ou « au comptoir » : bien qu'il existe une
variété de produits dérivés (contrats a terme, options, swaps, etc.), ces
S&PITSX -4.3 -4.3 derniers peuvent se transiger a travers deux types de marché. Les dérivés
|S&P500 76 71 négociés en Bourse sont des contrats standardisés qui se transigent

Russell 75 69 anonymement dans le cadre d'un marché centralisé. Les dérivés « au
2000 o e comptoir » sont des contrats taillés sur mesure qui se transigent
directement entre deux entités.

Nikkei -11,0 -7,4 . , o s .
S&P 350 Passer en revue tous ces faits nous permet de réaliser a quel point les
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notre vie. Nos gouvernements, banques, compagnies d'assurance vie et
sociétés de services publics les utilisent tous de fagcon importante.

Dans notre prochaine parution, nous étudierons quelques autres de leurs
caractéristiques ainsi que certains de leurs usages bons et moins bons.
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