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Caractéristiques générales

• Véhicule d'échange: le "Forex" est l'échange d'une devise contre une autre  
– Au comptant ( spot )

– A terme ( Outright forward )

– Swap ( comptant + terme)

– Options 

• Les Acteurs du marché: 
– Banques centrales et commerciales  (Exportateurs / Importateurs)

– Sociétés financières /investisseurs privés

– Fonds de placements institutionnels ou privés

– Cambistes, les courtiers 

• Utilisation : 90% pour rééquilibrage de portefeuille 
– Spéculation

– Hedging (couverture de risque) 

• Générateur et régulateur des flux de devise mais non créateur de devise.

• Les variables influençant les cours de change :
– Macroéconomique ( différentiel de taux, croissance, inflation, déficit………

– Flux ( Banques Centrales, échanges internationaux………

– Analyse technique et les spéculations

• Accords institutions traités ou usance régissent le taux de change entre les pays

40 %



Le marché des Changes

• Le plus liquide et le plus efficient au monde a doublé en 10 ans

• Le plus volumineux échange quotidien > à 5 trillions d'USD en 2014  projection " 8 pour 2020"

(plus important que les obligations et les actions)  dont 43 % entre banques 

• Difficilement influençable par le nombre d'acteurs. 

Courtiers Brokers Traders Arbitragistes Dealers Gestionnaires de Fonds

• Les acteurs du marché : Vendeur // Acheteur définissent l'Offre et la Demande qui va

déterminer le "prix" des devises et leur parité = le Taux de change

• Un langage qui lui est propre:

Certain, Incertain, Figures, Pips, Spread, Long, Short, Spot // T/N // O//N // Outright, Cable, Code iso

• 24h / 24h Marché en continu



Avantages du trading devises

• Le Forex est ouvert 24H / 24 :

5 jours par semaine sans interruption du dimanche soir au vendredi soir Toutefois lors d'une journée la liquidité et la volatilité 

des différentes paires de devises évoluent en fonction de la période horaire. Certaines heures sont plus propices au 

trading que d'autres, car le volume et le nombre de cambistes actifs varient en fonctions des heures d'ouvertures et de 

fermetures des différentes places boursières dans le monde. 

• Le Forex est le marchés financier le plus liquide au monde :

La grande liquidité du marché des changes permet de convertir rapidement les transactions d'achats ou des ventes sans 

engendrer de grande variations des prix. Le slippage (décalage entre le prix de l'ordre et le prix effectivement exécuté) 

est donc fortement réduit.

• Les indicateurs économiques du forex sont faciles à comprendre :

Les fluctuations des parités de devises sur le Forex sont influencées par les indicateurs macro-économique.

Il n'y a pas de délit d'initier sur le forex (les indicateurs comme les taux d'intérêt des banques centrales, le taux de 

chômage, le taux d'inflation, le produit intérieur brut ou la politique fiscale sont connus de tous les traders à l'avance)

• L'effet de levier :

Il permet d'augmenter considérablement les possibilités de gains mais aussi de pertes.la fluctuation journalière moyenne 

des devises étant inférieure à 1% ( hors annonces inattendues). Les traders sur un capital en garanti peuvent effectuer 

des effets de 100:1 soit 100.000 Euros en dépôt = 1.000.000 position Fx open.  

• Tendances :

Les possibilités de gains ou de pertes sont possibles quelque soit la tendance car l'on peut traiter short ou long autrement 

dit à la baisse comme à la hausse 

• Les coûts de transactions sont très faibles

 pas de frais de transaction. rémunération par le biais de l'écart entre le prix d’achat et le prix le vente (le spread). 

 Pas de droits de garde 

 Pas d'imposition 

http://www.broker-forex.fr/volatilite-devises.php


Le marché électronique  

• La croissance des volumes est attribuable à une augmentation du trading électronique qui a lieu dans 

tous les aspects du marché FX.

• Les innovations de l'industrie du Forex attirent de plus en plus les traders particuliers, il touche 

désormais un public plus large. Le potentiel de croissance du marché provient principalement de la 

diversité des nouveaux acteurs, de l'adoption continue du trading électronique et de l'amélioration de 

la transparence.

• Le trading électronique a permis aux participants d'obtenir des prix serrés, cela a également entraîné 

une augmentation de la concurrence entre les brokers Forex et donc une baisse des marges de 

trading FX qui a été atténuée par l'augmentation des volumes même si celle ci n'est pas homogène, 

le marché connait des périodes de faibles activités qui sont suivies de pics d'activités.

• Le développement d'annonceurs performants et innovants : Six, Bloomberg, Reuters

• Le développement de plateforme d'accès ou d'applications indépendantes : IPhone tablettes ..

• Les volumes ont connu une croissance soutenue grâce aux swaps de devises suivi de près par les 

opérations au comptant 

* Le trading sur le forex n'est plus le privilège de 

grandes institutions financières.

* Les volumes de trading au détail représentent 

désormais 3,5 % du chiffre d'affaires total et 3,8 % 

du spot forex. Les montants négociés au Japon et 

aux États-Unis sont en tête du secteur.



Plateforme de trading    

No Dealing Desk : 

c'est un fournisseur d'accès 

direct au marché interbancaire 

il ne prend pas de position et il 

n'y a pas de recotation sur les 

ordres. Les spreads sont 

réduits mais peuvent varier 

selon la volatilité des marchés.  

STP - Straight Through Processing :

En mode STP les transactions sont entièrement 

informatisées et immédiatement exécutées sur 

le marché interbancaire sans aucune 

intervention du broker.

Dealing Desk :

c'est un Market Maker " teneur de 

marché" il prend des positions Les 

markets makers proposent 

généralement des spreads fixes et 

peuvent décider de coter en dehors des 

prix réels du marché à tout moment et 

se rémunère avec les spreads.

Il peut se couvrir ou pas face à des 

fournisseurs de liquidités.
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Forward

A Terme    

Au-delà date du comptant 

Overnight – Tom / next
Avant la date du comptant 

Aujourd'hui / Lendemain                              Lendemain / Surlendemain 

SPOT

Au Comptant                              

2 jours ouvrables                                  

Achat au comptant                     Swap Vente à terme 

Vente au comptant                                                          Achat à terme  

Echange de devises à deux jours de valeur différentes 

0 j                        1j                              2j                           3j                      4j+

Outright   
À un jour de valeur donné                                       

Achat & Vente

SPOT 48H

aujourd'hui                       lendemain                          surlendemain                        à 3 jours           date ultérieure

Overnight Tom next

Après la date au comptantAvant la date au comptant

Spot next

Les notions de temps: Le jour de Valeur



Lexique 

• Bid: = Offre prix auquel il est possible de vendre

• Ask = Demande prix auquel il est possible d'Acheter

• Spread = Ecart entre le Bid et le Ask plus un marché est liquide plus le Spread est étroit

• Short : Sens de la position lorsque l'on pense qu'un couple de devise va baisser

• Long : Sens de la position lorsque l'on pense qu'un couple de devise va monter

• Breakeven : Sortie de position qui s'effectue au point mort c'est-à-dire sans plus ni moins value 

• Breakout :  passage du cours au dessus d'un niveau de résistance. De la même manière on parle

de Breakdown pour parler de la cassure par le bas d'un support.

• Broker : société qui agit comme intermédiaire qui se rémunère sur le Spread ou les commissions

• Carry trade : stratégie consistant à dégager de la plus value en profitant du décalage de taux 

d'intérêts entre deux devises d'une parité .  



Lexique 

• Over the counter : OTC marché de gré à gré la négociation est directe entre les intervenants en 

opposition aux places de bourse

• Pip : "Price Interest Point" c'est la plus petite variation d'une paire de devise

• Résistance : Niveau plus élevé que les cours ont du mal à franchir 

• Support : Niveau le plus bas d'une parité qui a du mal à franchir

• Swap : Combinaison d'une opération spot avec une opération à terme inverse

• Roll Over : Action de rouler une position 

• Stop-loss : action de placer un ordre pour limiter une perte  

• Take -profit :  action de placer un ordre pour acquérir un bénéfice

• Trend : Tendance Evolution à la baisse ou à la hausse  



Composition d'une devise 

Notation des devises: code à 3 lettres ISO

JPY  = YEN = 392             EUR = EUR = 001

USD = Dollar US = 840     GBP = Livre Sterling = 826

Idem pour les métaux

XAG = Argent = 961    XPT = Platine = 962    XAU = Or = 959

Le symbole d'un taux de change adopte la forme A/B

1 EUR = 1.2569 à 1.2572 USD 

1 EUR = 1.2007 à 1.2010 CHF

Principalement coté contre USD ou EUR adopte 4 décimales



Cours Spot Composition

BID 78.45 =  78  Handle    ASK  78.46    78   Handle 

45 Pips                                    46 Pips

Cours USD/JPY 78.45 // 46
1 USD = 78.45 à 78.46 JPY

Spread 1Pip



Cours Spot Composition : cours croisé

Calcul d'un cours croisé :  AUD / NOK

Cours USD/AUD 1.0296 // 01

BID ASK

USD / NOK = 5.7947 5.7981

USD / AUD = 1.0296 1.0301

AUD  /  NOK = (?)

Cours USD//NOK 5.7947 // 81

BID ASK

AUD  /  NOK =        5.7947 / 1.0301    5.7981 / 1.0296

5.6254 5.6314

5.6254 // 14

Calcul d'un cours croisé :  NOK / AUD =     0.1775 // 0.1778

( 100 / 5.6254 = Ask et  100/ 5.6314 = Bid )



Cours Spot Composition



Position de Change 

Un client A souhaite acheter 1.000.000 EUR // USD                        

tarification 2 pips de convention

Position en USD 

Vente Achat

Position en EUR

Vente Achat

0 - 1.000.000+1.296.400 0

Solde             +1.296.400 Solde           - 1.000.000 

Cours 1.2957 // 1.2962

1.2962 + 0.0002

1.2964



Position de Change 

Un client B souhaite vendre 500.000 EUR // USD            

tarification 5 pips de convention

Position en USD 

Vente Achat

Position en EUR

Vente Achat

0 - 1.000.000+1.296.400 0

Solde             +648.800 Solde           - 500.000 

Cours 1.2957 // 1.2962

500.000- 647.600 1.2957 - 0.0005

1.2964

1.2976



Position de Change 

on décide de solder la position = Achat de EUR 500.000 // USD

Position en USD 

Vente Achat

Position en EUR

Vente Achat

0 - 1.000.000+1.296.400 0

Solde             +700 Solde            0 

Cours 1.2957 // 1.2962

500.000- 647.600

500.000

1.2952

- 648.100

1.2964

1.2962



Types d'ordres FX:  Ordres non liés

Ordre au Marché :  "Market Order" Ordre à exécution immédiate

1. Ordre d'achat "Long" sera effectué à l'ASK (demande) c'est-à-

dire pour EUR/USD 1.2945 // 1.2949 la cote sera 1.2949

2. Ordre de vente "Short" sera effectué au BID (offre) c'est-à-dire 

pour EUR/USD 1.2945 // 1.2949 la cote sera 1.2945

Ordre limité :  "limit Order" Ordre à exécution ou non exécution retardée

1. Ordre Limite d'achat "BUY Limit" sera effectué à l'ASK demandé si 

celui-ci est "touché"  pour EUR/USD 1.2945 // 1.2949 la limite pourra 

se placer à 1.2930. Dès que le ASK atteindra ce niveau l'ordre limite 

sera exécuté. 

2. Ordre Limite de vente "SELL Limit" sera effectué au BID demandé si 

celui-ci est "touché" pour EUR/USD 1.2945 // 1.2949 la limite pourra 

se placer à 1.2965. Dès que le BID atteindra ce niveau l'ordre limite 

sera exécuté.



Types d'ordres FX:  Ordres non liés

Ordre Stop loss :  

Ordre à exécution conditionnelle Utilisé 

lorsque l'on détient une position pour 

limite sa perte 

1. Ordre d'achat "Long" sera effectué à 

l'ASK (demande) c'est-à-dire pour 

EUR/USD 1.2945 // 1.2949 mais la limite 

sera placé au dessus du ASK 1.2965 Des 

que le ASK atteindra ce niveau l'ordre 

limite sera exécuté pour couper une 

position Short = Perte

2. Ordre de vente "Short" sera effectué au 

BID (offre) c'est-à-dire pour EUR/USD 

1.2945 // 1.2949 la cote sera 1.2945 mais la 

limite sera placé en dessous du Bid 

1.2925 Des que le Bid atteindra ce niveau 

l'ordre limite sera exécuté pour couper 

une position Long = Perte

Ordre Take profit :  

Ordre à exécution conditionnelle Utilisé 

lorsque l'on détient une position pour 

Assurer un gain

1. Ordre d'achat "Long" sera effectué à 

l'ASK (demande) c'est-à-dire pour 

EUR/USD 1.2945 // 1.2949 mais la limite 

sera placé en dessous du ASK 1.2925

Des que le ASK atteindra ce niveau l'ordre 

limite sera exécuté pour couper position 

Short = Gain

2. Ordre de vente "Short" sera effectué au 

BID (offre) c'est-à-dire pour EUR/USD 

1.2945 // 1.2949 la cote sera 1.2945 mais la 

limite sera placé au dessus du Bid 1.2965

Des que le Bid atteindra ce niveau l'ordre 

limite sera exécuté pour couper une 

position Long = Gain



Types d'ordres FX:  Ordres liés

Ordre d'achat ou de vente limite "If done" Ordre Stop loss

Initialisation d'un ordre d'achat ou de vente limité selon le trend du marché que l'on espère 

lié avec un ordre de réduction des pertes soit un Stop loss. 

Ainsi dés que le premier ordre d'achat ou de vente est activé en touchant sa limite 

automatiquement l'ordre Stoploss devient actif = Limite la perte

Ordre d'achat ou de vente limite "If done" Ordre Take profit 

Initialisation d'un ordre d'achat ou de vente limité selon le trend du marché que l'on espère, 

lié avec un ordre de réduction de gains soit un Take Profit. 

Ainsi dés que le premier ordre d'achat ou de vente est activé en touchant sa limite 

automatiquement l'ordre Take profil devient actif = Limite du Gain

Ordre d'achat ou de vente limite "If done" Ordre Take profit et Stop Loss

Initialisation d'un ordre d'achat ou de vente limité selon le trend du marché que l'on espère, 

lié avec un ordre de réduction de gains ou des pertes soit un Take Profit et/ou un Stop loss. 

Ainsi dés que le premier ordre d'achat ou de vente est activé en touchant sa limite 

automatiquement l'ordre Take profil et l'ordre Stop loss deviennent actif = Limite le Gain

ou la perte       " l'un ou l'autre est touché l'autre s'annule"



Types d'ordres FX

Ordre Stop loss suiveur : Trailing Stop  

Ordre à exécution conditionnelle Utilisé lorsque l'on détient une position pour limite sa perte 

Contrairement à un ordre Stop loss classique il va suivre l'évolution du marché à distance et sera 

définit en Pip : exemple 20 C'est-à-dire pour chaque évolution de 20 pips du marché dans le sens 

inverse du Stoploss celui-ci se déplacera d'autant en revanche si le marché se rapproche de 

lui il ne bougera pas jusqu'à son exécution.   

Ordre GTC ou à date précise :

Tous les ordres limites quelques soient leur nature et ou leur spécificité ont une durée de vie 

dans le temps on parle de la "VALIDATION" d'un ordre. 

Toutefois certains ordres peuvent ne pas s'inscrire dans le temps on parle d'ordre GTC 

« Good Til Cancel " . Cette ordre restera valable sur le marché tant qu'il ne sera pas exécuté 

ou denoncé par le donneur d'ordre.



Cours Terme ou Outright

Les opérations de change à terme ont pour fonction de couvrir des risques de négoce ou 

des risques liés aux opérations financières mais elles peuvent aussi relever un caractère 

purement spéculatif .

La composition combine une cotation spot sur laquelle est appliquée des points de termes :

Déport ou Report qui tiennent compte du différentiel des taux d'intérêts 

Report :

est une quantité déterminée de 

pips positifs qui s'ajoutent au 

comptant. La valeur future 

devant donc supérieure à la 

valeur présente  

Déport :

est une quantité déterminée de 

pips négatif qui s''enlèvent au 

comptant. La valeur future 

devant donc inférieure à la 

valeur présente  

Report & Déport sont calculés par différentiel des taux d'intérêts entre deux devises.

ils indiquent en termes de flux le rapport entre l'emprunt d'une devise et le prêt de l'autre 



Cours Terme ou Outright

Exemple : un client souhaite acheter 1.000.000 EUR// USD à 3 mois 

Cours marché 1.2645 // 48      Taux 3 mois EUR  2.25 % à 2.35 % Taux 3 mois USD 1.75 % à 1.95 % 

Méthode de Calcul :

Spot * ( 1 + (TXB * n/360))

Points de terme = ________________________ - Spot

(1 + (TXA* n/360))

TXA = Taux de la monnaie de base

TXB = Taux de la monnaie échangée

Cours spot 1.2648 

TXA = 2.25  % en effet on ne livrera les EUR qu'à l'échéance donc nous pouvons les placer

TXB = 1.95 %  on ne recevra les USD qu'à l'échéance donc nous devons les emprunter



Cours Terme ou Outright

Exemple : un client souhaite acheter 1.000.000 EUR// USD à 3 mois 

Cours marché 1.2645 // 48 Taux 3 mois EUR  2.25 % à 2.35 % Taux 3 mois USD 1.75 % à 1.95 %

3 mois = 90 jours

Méthode de Calcul :

1.2648 * ( 1 + (0.0195 * 90/360))

Points de terme = ________________________       - 1.2648

(1 + (0.0225 * 90/360))

1.2648 * 1.004875   

Points de terme = ________________________ - 1.2648

1.005625

Points de terme  = 1.263856 – 1.2648 = - 0.000943 = Déport

Cours à terme EUR/USD 3 mois 1.2648 – 0.000943  = 1.263856



Cours Terme ou Outright

Exemple : un client souhaite acheter 1.000.000 EUR// USD à 3 mois 

Cours marché 1.2645 // 48 Taux 3 mois EUR  2.25 % à 2.35 % Taux 3 mois USD 1.75 % à 1.95 %

3 mois = 90 jours

Placement EUR 3 mois:  2.25 %

(1.000.000 * 90 * 2.25 )/36.000 =

5.625 d'intérêts 

Nous recevrons à l'échéance 

1.000.000 + 5.625 = 1.005.625 EUR

Emprunt USD 3 mois:  1.95 %

(1.264.800 * 90 * 1.95 )/36.000 = 

6.165.90 d'intérêts 

Nous payerons à l'échéance 

1.264.800 + 6.165.90 = 1.270.965.90 USD

Cours 1.2648

1.270.965.90 /  1.005.625

1.263856



FX Terme Points



FX Terme Composition



Forecast

C'est la prévision qui peut être envisagée dans l'évolution d'une parité de devises

currency pair current 3-month 6-month 12-month

3-month 

change

6-month 

change

12-month 

change 3-m forward 6-m forward 12-m forward

EURGBP EUR GBP 0.7984 0.79 0.79 0.79 - 1.3 % - 1.6 % - 1.3 % 0.7994 0.8004 0.8024

EURAUD EUR AUD 1.2257 1.30 1.29 1.28 + 6.1 % + 5.6 % + 4.1 % 1.2357 1.2446 1.2632

EURNZD EUR NZD 1.5642 1.63 1.62 1.60 + 3.9 % + 3.4 % + 2.0 % 1.5745 1.5838 1.6041

EURUSD EUR USD 1.2788 1.30 1.32 1.34 + 1.7 % + 3.2 % + 4.8 % 1.2800 1.2812 1.2840

EURCAD EUR CAD 1.2771 1.22 1.24 1.23 - 4.3 % - 2.8 % - 3.5 % 1.2805 1.2835 1.2908

EURCHF EUR CHF 1.2060 1.21 1.21 1.23 + 0.3 % + 0.3 % + 2.0 % 1.2054 1.2046 1.2023

EURJPY EUR JPY 101.70 104 108 115 + 2.3 % + 6.4 % + 13.3 % 101.70 101.70 101.68



Volatilité

C'est la mesure de l'amplitude des cours et peut être un critère de sélection des parités à traiter



Swap

c'est une double opération de change simultanée l'une au comptant et l'autre à terme dans 

le sens contraire  

ces deux opérations étant réalisées de façon simultanée appliquent le même change au 

comptant ou spot de référence   

On réalise donc une opération à la fois bilan et Hors bilan.    

Exemple :  Un client vend 1.000.000 EUR/USD Spot et le rachète à 3 mois    

Cours marché 1.2645 // 48 Taux 3 mois EUR  2.25 % à 2.35 % Taux 3 mois USD 1.75 % à 1.95 %

3 mois = 90 jours

Jambe 1 : Vente 1.000.000 EUR/USD à 1.2645  spot

Jambe 2 : Achat 1.000.000 EUR/USD à 1.2645 + points de Déport ou report  à 3 mois 

Il est à noter que comme un change à terme sec la Jambe 2 du swap peut être clôturée à tout 

moment pour encaisser un gain ou couper une perte.



Swap

Vente EUR Achat EUR

aujourd'hui valeur SPOT   -------------------------------------- aujourd'hui valeur FORWARD

Achat USD Vente USD

Dans 3 mois à son échéance nous pourrons faire un swap roll over pour prolonger le terme

Il est a noter que comme un change à terme sec la Jambe 2 du swap peut être clôturée à tout               

moment pour encaisser un gain ou couper une perte.



Option FX principes



Option FX ACHAT 

Options CALL PUT

Motivation Assurance contre la hausse Assurance contre la baisse

ACHETEUR DROIT D'ACHETER DROIT DE VENDRE

Acquiert un DROIT Paye la Prime Paye la prime 

Conséquence possible

Si le cours du USD est  plus HAUT que 

le cours convenu  "Strike " il achète
du USD au cours convenu à la 

souscription

Si le cours du USD est  plus BAS que 

le cours convenu  "Strike " il vend du 

USD au cours convenu à la 

souscription



Option FX VENTE

Options CALL PUT

Motivation Assurance contre la hausse Assurance contre la baisse

VENDEUR OBLIGATION : VENDRE OBLIGATION : ACHETER

S'attache une OBLIGATION Encaisse la Prime Encaisse la prime 

Encourt un risque 

Si le cours du USD est  plus haut que 

le cours convenu  "Strike " il a 

l'Obligation de Vendre du USD 

au cours convenu à la souscription.

Si La contrepartie fait usage de son 

DROIT

Si le cours du USD est  plus bas que le 

cours convenu  "Strike " il a

l'Obligation d'Acheter du USD au 

cours convenu à la souscription 

Si la contrepatrie fait usage de son  

DROIT



Option FX Synthèse

Options CALL PUT

ACHETEUR
Paye la prime 

DROIT  // ACHAT DROIT // VENTE

VENDEUR 
Encaisse la prime

OBLIGATION  //  VENTE OBLIGATION // ACHAT

Gain illimité // Perte limitée au coût de la prime 

Perte illimitée // Gain limité a l'encaissement de la prime 



Options FX Stratégies 



Options FX Stratégies 


