Négociateurs en baskets

exemptées de cette taxe ou assujetties a un taux inférieur. Sur le plan pratique, la
coordination et la coopération requises pour appliquer mondialement une telle taxe
présentent des difficultés innombrables et sans doute insurmontables.

La maitrise des marchés de produits dérivés '

Selon la Banque des réglements internationaux, les produits dérivés, méme s’il
est peu probable qu’ils déclenchent des changements brusques sur les marchés,
peuvent favoriser et peut-étre méme accentuer parfois la volatilité des marchés
financiers'®. Cependant, cela ne veut pasdire qu’il soit souhaitable, durant une période
de forte volatilité, d'imposer a la négociation des produits dérivés des restrictions plus
rigoureuses que celles qui sont déja prévues pour la plupart des bourses. De telles
restrictions. des opérations suivant. les variations des cours, qualifiées de
.coupe-circuits, visent a éviter'une surchauffe possible des marchés ou « surréaction »
aux événements et, en général, a diminuer la volatilité. Ni les études théoriques ni les
résultats empiriques ne montrent de facon probante que la limitation des.cours peut
réduire et réduit effectivement la volatilité attribuable a plus qu’une surréaction a trés
court terme résultant, par exemple, de la désinformation. Par conséquent, I'efficacité
de la limitation des cours demeure trés douteuse'’.

llest possible que les produits dérivés accentuent certains épisodes de volatilité,
mais ce n’est pas nécessairement le cas'2. En fait, les produits dérivés ont été créés
a l'origine pour. contrer la volatilité des marchés financiers qui est apparue depuis
I"'augmentation’ des flux internationaux de capitaux a la fin des années 60 et s'est
maintenue en raison de I’échec du systéme de Bretton Wdoods et des taux d’inflation
élevés et fluctuants durant les années 70. || est'incorrect de penser que les produits
dérivés ont uniquement pour effet d'accroitre la volatilité. Comme .nous I'avons
expligué précédemment, les’ produits dérivés sont’ généralement utilisés comme
instruments de gestion- du ‘risque. lls peuvent donc atténuer la tendance 3 la

° Voir Banque des réglements internationaux, Macroeconomic and Monetary Policy Issues'Raised
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2 En fait, Kuprianov fait état d’une étude de 1993 par le conseil d’administration du Federal
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