
 La valorisation en montant de prime est d’environ 1,4% du fonds soit 340 000 € ;
 La valorisation de ces options en delta est d’environ de 9% du fonds soit 2 550 000 € ;
 La valeur nominale des options ou la valeur en équivalent « contrat future  » au strike est de 87,5 M€ (montant calculé en
prenant le prix d’exercice de l’option multiplié par le nombre  de lots), à comparer à un encours de 27 M€.

La stratégie mise en œuvre sur les options (achats de puts en dehors de la monnaie sur indices) a depuis le depuis le début du
mouvement de baisse (19 février 2020) rapporté au fonds Finaltis Titans près de +4%, alors que le « budget » annuel d’achat de
primes d’options est d’environ 1,5% .
 
Même si des profits ont régulièrement été cristallisés sur le portefeuille d’options, le fonds achète et reste toujours investi sur
des options en dehors de la monnaie, conformément à son mandat. Plus précisément, une stratégie dynamique de «  put
spreads » a été mise en œuvre tout au long de la baisse : vente des puts qui se rapprochent de la monnaie pour réinvestir une
partie des profits sur des puts plus éloignés de la monnaie.
 
A ce matin, la position optionnelle du FCP Finaltis Titans se compose ainsi :
38 000 puts Euro Stoxx 50 (3 800 lots de 10) et 30 000 puts S&P 500 (600 lots de 50) avec des échéances entre avril et juin 2020
et des prix d’exercice entre 25% et 50% sous les cours actuels.
 
La valorisation de ces options peut se décomposer de la manière suivante :
 

 
Cette position optionnelle est de nature à protéger fortement le fonds si la dislocation des marchés devait continuer ou si nous
devions revivre des évènements de type « flash krach » (6 mai 2010 : baisse de -9,2 % du Dow Jones en 10 minutes).
 
Pour mémoire, notre stratégie acheteuse structurelle de puts (« Long Put ») est une « assurance de portefeuille  » et peut être
représentée par le schéma ci-dessous : la perte maximale est limitée au montant de la prime optionnelle alors que le gain est
théoriquement illimité.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Avec les incertitudes actuelles et en tenant compte du positionnement du portefeuille d’options, nous n’avons pas l’intention
de prendre de profits à court terme.
 
L’exposition nette aux marchés d’actions (delta) de Finaltis Titans est de 80% : 90% par des actions Titans et -10% short par le
biais des options.
 
Enfin, et ce rappel mérite d’être fait alors que le marché du crédit corporate est chahuté, les entreprises qui composent le
portefeuille du FCP Finaltis Titans sont toutes notées «  Investment Grade » (S&P) ou, lorsqu’elles ne sont pas notées, n’ont tout
simplement pas besoin de recourir à des financements. Par exemple, Beiersdorf n’est pas notée et dispose de 4 Md€ de
trésorerie.
 
 

Achevé de rédiger le jeudi 12 mars 2020 à 12h30 CET.

BRUNO BERNSTEIN
DIRECTEUR GÉNÉRAL
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Le message ci-dessus est présenté à titre d’information uniquement. Toutes les opinions, informations, estimations de performance futures ou événements mentionnés le sont sur la base
d’informations dont le rédacteur et Finaltis ont connaissance à ce jour, et sont susceptibles d’évoluer. Ce message n’est pas une offre de vente ou une sollicitation pour acheter ou souscrire
à un produit d’investissement, ni une offre de service d’investissement de la part du rédacteur de cet article ni de Finaltis. Une telle offre, de même que toute opération de souscription, ne
pourra être réalisée que sur la base d’une demande formelle auprès de Finaltis et après remise de la documentation idoine.
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Depuis plus de quinze ans, Finaltis découvre des solutions d’investissement
originales et durables, adaptées aux enjeux de demain et aux besoins des
investisseurs institutionnels et privés.
 
Finaltis ancre ses relations dans le partage et la transparence : ses clients
bénéficient de l’expérience, de la curiosité, de l’agilité et des idées d’une
équipe unique et passionnée. Finaltis met ses gestions en œuvre avec une
rigueur reconnue par ses clients. Elle est fidèle à ses convictions, en
particulier l’analyse précise des risques. 
 
Cette philosophie est au cœur de toutes ses propositions, qu'elles soient
exclusivement en actions, ou multi-actifs autour d'un cœur en actions.
 

Explorer. Partager. Investir.
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