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La vente d’'options d’achat couvertes

e Détenir ou acheter les titres
e Vendre une option d’achat

« Anticipation d’'un marché stable et Iégerement
naussier

« La prime recue offre une protection contre une faible
paisse du titre sous-jacent

* Permet d’obtenir un revenu supplémentaire sur les
titres

 Equivaut a se faire payer pour vendre ses actions
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—



La vente d’'options d’achat couvertes

 Un exemple avec BCE
= BCE=29,80%

= BCE AOU 30 Call=0,78 %



La vente d’'options d’achat couvertes
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La vente d’'options d’achat couvertes
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La vente d’options d’

achat couvertes

IS Strategy Graph [BCE Inc]

(=] B s
Aug-2010 S

Violatility T|[E
Strategy Performance by Underlying
200 : -
100 L. O S 1 S S
; ool
0 : :
moaon Lo i ]
3 I ;
| I} (} [ PFRREERRR R .................................................................................................
SO SR PEEREP AR R ................................................................................................
400 Fooo Rl ]
-500 + | i g g i ’ i i i
24 26 28 30 32 34 36
Underlying
| Current-Return 4 Cursor Total |
Show Positions | Show StdDev Auto Scale Imvert Colors | Stock Price = 29.78 (-0.07 %), Profit/Loss = 75.92 (5.38 %), Prob = 4571 %

Vous avez l'obligation de vendre 100 actions de BCE

au prix de levée de 30 $ jus
d’aout

gu'a I'échéance du mois
TM E:ol:'lr:fégr ﬁll




La vente d’'options d’achat couvertes
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La vente d’options d’achat couvertes

BCE BCEAOU30C

Prix $ 29.80 $ 0.78

Prix de levée S 30.00

Quantité 100 -1

. . . Prix BCE Profit sur .
Echéance Prix BCE Profit sur BCE Profits total
AOU 30C BCEAOU30C

S 20.00 S (980) S S 78 S (902)
S 22.00 S (780) S S 78 S (702)
S 24.00 S (580) S S 78 S (502)
S 26.00 S (380) S S 78 S (302)
$ 28.00 $ (180) S S 78 S (102)
S 30.00 S 20 S - S 78 S 98
S 32.00 S 220 S 2.00 S (122) S 98
S 34.00 S 420 S 4.00 S (322) S 98
S 36.00 S 620 S 6.00 S (522) S 98
S 38.00 S 820 S 800 S (722) S 98
S 40.00 S 1,020 S 10.00 S (922) S 98
S 42.00 S 1,220 S 12.00 S (1,122) S 98
S 44.00 S 1,420 S 14.00 S (1,322) S 98
S 46.00 S 1,620 S 16.00 S (1,522) S 98
S 48.00 S 1,820 S 18.00 S (1,722) S 98
S 50.00 S 2,020 S 20.00 S (1,922) S 98
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La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

« Pas différent de la construction d’un portefeuille
standard.

e Facteurs a considérer dans la prise de decision :
= Analyse
e Technique
 Fondamentale

= Approche globale des marchés (Top-down)
= Approche analytique des marchés (Bottom-up)

TMX | foumsete Ryl



La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

« Analyse fondamentale
= Approche globale des marches (Top-down)
* Tendance de I’économie

e Analyse de l'industrie
* Analyse de la compagnie



La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

* Analyse fondamentale

= Approche analytigue des marchés (Bottom-up)
* Analyse des compagnies d’abord peu importe I'état de
I’économie
= L'approche valeur de Warren Buffett

1. Rendement sur capitaux propres (revenu net /
avoir des actionnaires)

2. Dette (dette totale / avoir des actionnaires)
3. Marge bénéficiaire, etc...

= L'approche CANSLIM de William O’Neil
1. Croissance des bénéfices
2. Performance relative
3. Liquidité
4. Direction des marchés Tw&

Bourse de
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La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

Diversification
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La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

|| faut bien choisir les titres sur lesquels nous
désirons effectuer la vente d’options d’achat
couvertes.

* Les titres doivent correspondre aux qualités des
titres que nous voulons détenir car nous
sommes exposeés a des pertes si le titre baisse
alors gue notre potentiel de profit est limité en
cas de hausse.

TMX | foumsete Ryl



La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

* Obijectifs de la vente d’options d’achat couvertes
= Pour générer des revenus

= Pour vendre ses actions



La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

e Pour genérer des revenus

= La grande majorité des investisseurs utilisent
cette stratégie pour générer des revenus
supplémentaires sur leurs titres.

= Meilleure performance en cas de baisse suite
a I'encaissement de la prime.

= Moins bonne performance en cas de forte
hausse.

= Approche systématique de vente.
TMX | foumsete 21k
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La construction d'un portefeuille de

vente d’'options d’achat couvertes
e Pour vendre ses actions

= Cholisir un prix de levée qui correspond au
prix ou nous sommes préts a vendre nos
titres en cas de hausse.

= Equivaut a se faire payer pour vendre ses
actions.

= Nous devons étre préts a garder les actions
en cas de baisse.

TMX | foumsete



La construction d'un portefeuille de

vente d’'options d’achat couvertes
* Les types de vente d’'options d’achat couvertes

= \Veno
= Vend

= Veno

Prix
Prix de levée
Quantité

Prix
Prix de levée
Quantité

re G
re G

re G

BCE
S

BCE

es options o
es options ¢
es options d

29.80

100

29.80

100

ac
'‘ac

'‘ac

BCEAOU28C

S
S

2.00
28.00
-1

BCEAOU32C

S
S

0.22
32.00
-1

nat en jeu
nat a parité
nat hors jeu

BCE BCEAOU30C
Prix $ 29.80 $ 0.78
Prix de levée S 30.00
Quantité 100 -1

Bourse de
Montréal
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La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

Vente d'options d'achat couvertes

$4.00

$2.00

$20 $22 524 $#$30 $32 $34 536 $38 $40 S42 S44 $S46 S48 S50 $52
-$2.00 //
-$4.00

-$6.00

-$8.00

-$10.00

-$12.00

== \/ente options d'achat couvertes enjeu === Vente options d'achat couvertes a parité

Vente options d'achat couvertes hors jeu
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La construction d'un portefeuille de

vente d’'options d’achat couvertes
 Rendement

= Investissement requis
= Rendement si exerce
= Rendement statique
= Seuil de rentabilité

e Pourcentage de protection



La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

= Investissement requis

T y& L eomnis
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La construction d'un portefeuille de

vente d’'options d’achat couvertes
* |Investissement requis

= Coult des actions

= Moins la prime recue

BCE BCEAOQU28C BCE BCEAOU30C
Prix $ 29.80 $ 2.00 Prix S 29.80 S 0.78
Quantité 100 1 Quantité 100 1
Investissement requis Options d'achat en jeu Investissement requis Options d'achat a parité
Co(t des actions S 2,980 Co(t des actions S 2,980
Moins prime regue S (200) Moins prime regue S (78)
Investissement net S 2,780 Investissement net S 2,902
BCE BCEAOU32C

Prix S 29.80 S 0.22

Quantité 100 1

Investissement requis Options d'achat hors jeu

Co(it des actions S 2,980

Moins prime recue S (22)

Investissement net S 2,958 Tﬂ

Bourse de
Montréal ﬂ] I



La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

= Rendement si exercé
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La construction d'un portefeuille de

vente d’'options d’achat couvertes
 Rendement si exercées

= Vente des actions
= Moins Investissement

BCE BCEAQOU 28C BCE BCEAOU30C
Prix S 29.80 S 2.00 Prix S 29.80 S 0.78
Quantité 100 1 Quantité 100 1
Rendement si exercées Options d'achat en jeu Rendement si exercées Options d'achat a parité
Vente des actions au prix de levée S 2,800 Vente des actions au prix de levée  $ 3,000
Moins investissement S (2,780) Moins investissement S (2,902)
Profit S 20 Profit S 98
Rendement 0.7% Rendement 3.4%
BCE BCEAOU32C
Prix S 29.80 S 0.22
Quantité 100 1
Rendement si exercées Options d'achat hors jeu
Vente des actions au prix de levée S 3,200
Moins investissement S (2,958)
Proft s 242 TMX | Souese 4
Rendement 8.2%



La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

Rendement statique

T y& L eomnis
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La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

 Rendement statique

= Vente des actions ou valeur des actions au

prix d’achat

= Moins Investissement

BCE BCEAOU28C

Prix S 29.80 S 2.00
Quantité 100 1
Rendement statique Options d'achat en jeu
Vente des actions au prix de levée S 2,800
Moins investissement S (2,780)
Profit S 20
Rendement 0.7%
BCE
Prix S
Quantité

Rendement statique

Valeur des actions au prix d'achat
Moins investissement

Profit

Rendement

BCE BCEAOU30C
Prix S 29.80 $ 0.78
Quantité 100 1
Rendement statique Options d'achat a parité
Valeur des actions au prix d'achat ~ $ 2,980
Moins investissement S (2,902)
Profit S 78
Rendement 2.7%
BCEAOU32C
29.80 $ 0.22
100 1

Options d'achat hors jeu

$ 2,980

S (2,958) w, Bourse de

s 22 T M Montréal
0.7%
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La construction d'un portefeuille de
vente d’'options d’achat couvertes

= Seuil de rentabilité

e Pourcentage de protection

T M L onis
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La construction d’un portefeuille de
vente d’options d’achat couvertes

Seuil de rentabilité

= Pourcentage de protection

BCE

Prix S 29.80
Quantité 100
Seuil de rentabilité Options d'achat en jeu

Co(it des actions S 2,980
Moins prime recue S (200)
Investissement net S 2,780
Divisé par le nombre d'actions 100
Seuil de rentabilité S 27.80
Prix d'achat des actions S 29.80
moins le seuil de rentabilité S 27.80
Protection IrS 2.00
Divisé par le prix d'achat des actions $ 29.80
Pourcentage de protection 6.7%

BCE
Prix S 29.80
Quantité 100
Seuil de rentabilité Options d'achat a parité
Co(it des actions S 2,980
Moins prime recue S (78)
Investissement net S 2,902
Divisé par le nombre d'actions 100
Seuil de rentabilité S 29.02
Prix d'achat des actions S 29.80
moins le seuil de rentabilité S 29.02
Protection 'S 0.78
Divisé par le prix d'achat des actions S 29.80
Pourcentage de protection 2.6%
BCE
Prix S 29.80
Quantité 100
Seuil de rentabilité Options d'achat hors jeu
Colit des actions S 2,980
Moins prime regue S (22)
Investissement net S 2,958
Divisé par le nombre d'actions 100
Seuil de rentabilité S 29.58
Prix d'achat des actions S 29.80
moins le seuil de rentabilité S 29.58
Protection i 0.22
Divisé par le prix d'achat des actions S 29.80
Pourcentage de protection 0.7%
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La construction d'un portefeuille de

vente d’'options d’achat couvertes

e Choix du type de vente d’options d’achat
couvertes

= Fonction du rendement
= Fonction de la protection

= Diversification des prix de levée



La construction d'un portefeuille de

vente d’'options d’achat couvertes
 Diversification des prix de levee

En jeu
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La construction d'un portefeuille de

vente d’'options d’achat couvertes

« Gestion dynamique

= Si le titre descend (roulement a la baisse)
* Racheter I'option d’achat vendue

* Vendre une autre option d’achat avec un prix de levée
plus bas et ayant la méme echéeance, ou une echéance
plus lointaine

= Si le titre augmente (roulement a la hausse)

 Laisser le titre se faire assigner et réaliser le
rendement, ou

« Racheter I'option d’achat vendue et vendre une autre
option avec un prix de leveée plus elevé et ayant la
méme échéance, ou une échéance plus lointaine

se de

Bour
Montréal ﬂ | I
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Conclusion

 La vente d’options d’achat couverte

= Détenir ou acheter les titres
= Vendre une option d’achat

= Anticipation d’'un marché stable et léegerement
haussier

= La prime recue offre une protection contre une faible
baisse du titre sous-jacent

= Pour générer des revenus

* Permet d’obtenir un revenu supplémentaire sur les
titres

= Pour vendre ses actions
» Equivaut a se faire payer pour vendre ses actions

Bourse de
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Conclusion

» La vente d’'options d’achat couverte
= Facteurs a considerer
e Analyse
= Technique
= Fondamentale
» Approche globale des marchés (Top-down)
» Approche analytique des marches (Bottom-up)

* Les types de vente d’options d’achat couvertes
= Vendre des options d’achat en jeu
= Vendre des options d’achat a parité
= Vendre des options d’achat hors jeu

TMXK | soumsede 21k
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Conclusion

 La vente d’options d’achat couverte

= Choix du type de vente d’options d’achat couvertes
e Fonction du rendement
* Fonction de la protection
 Diversification des prix de levée

= Gestion dynamique
 Si le titre descend (roulement a la baisse)
* Si le titre augmente (roulement a la hausse)

= Ne faire cette stratégie gque si nous sommes préts a
accepter les risques de détention du titre

TMXK | soumsede 21k
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Nous vous remercions d’'avolr
participé a ce webinaire.

Pour soumettre vos commentaires sur ce webinaire, cliquez icl.

Prochain webinaire
Date : 28 avril 2010, de 16 h15a 17 h
Titre ;: Le choix du prix de levée dans I'achat des

options

Pour étre avisé des prochains webinaires, cliquez ici.

Consultez le blogue de la Bourse sur
les options.
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