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Contexte et contenu du document

Le groupe Socomore est un fournisseur d'équipements pour le secteur des transports. Il
fabrique des solutions chimiques pour le traitement des surfaces dans l'aéronautique.

A ce titre, le groupe et ses filiales vendent et achètent en dollars US, en dollar canadien et en
livre sterling en lien avec plusieurs contrats. Le groupe Socomore est ainsi exposé aux
fluctuations des devises à la fois sur des facturations internes et externes en devises non
fonctionnelles et sur des financements intragroupe en devises.

Les couvertures de change existantes sont réalisées au niveau de Socomore Groupe et
utilisées pour fournir la contrevaleur en devise fonctionnelles aux filiales, en échanges de
leurs devises non fonctionnelles. Ce principe de fonctionnement allie une forme de cash pool
et un service de couverture de change auprès des filiales.

Le présent document préconise des stratégies de couverture après une analyse des trois
natures de flux financiers et opérationnels présentant des risques de change pour le groupe
(financements intragroupe, flux commerciaux et management fees / royalties / trade names).
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Résumé des analyses et recommandations

Sujets analysés:
• Risques de change liés aux flux opérationnels, intragroupe ou externes (facturations clients,

managements fees etc.)
• Risques de change liés aux flux financiers et alternatives aux couvertures de change (classification des

comptes courants en long terme) et cash pooling renforcé
• Principes de cash pooling et garanties de change intragroupe.

Recommandations:
Risques financiers :
Pas de couverture à mettre en place à ce stade suite à la décision d’enregistrer l’essentiel des
financements intragroupe en « long terme », ce qui a pour conséquence d’enregistrer les variations de
change en capitaux propres et non en résultat financier.
Le solde restant en « court terme » ne nécessite pas de couverture à ce jour car non significatif.

Risques opérationnels :
• Couvertures des facturations prévisionnelles intragroupe et externes (commerciales, managements

fees etc.). Ces expositions seront révisées trimestriellement.
• Horizon de couverture : horizon budgétaire
• Cours budgets calé sur les cours moyen des couvertures mises en place
• Montant à couvrir en fin de processus budgétaire: 50 à 75% des montants budgétés
• Principe comptable: « comptabilité de couverture »
• Contrôles et reporting : séparation des tâches et rapports utiles à la comptabilité, back et middle-office

et réglementaire (auditeurs)
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Synthèse des flux opérationnels 
en devises

Filliales Exposition USD Exposition GBP Exposition CAD Exposition EUR

Dysol 100 000 100 000

Clients externes 100 000 100 000

Groupe Socomore 450 000 75 000 30 000

Dysol 450 000

Socomore Canada 30 000

Socomore UK 75 000

Socomore Canada 800 000

Clients externes 1 600 000

Fournisseurs externes -800 000

Socomore France -550 000 550 000 300 000

Clients externes 1 000 000

Dysol 550 000

Fournisseurs externes -2 100 000

Socomore Canada 300 000

Socomore UK 550 000

Socomore Ireland 1 400 000 2 350 000

Clients externes 1 500 000 2 000 000

Fournisseurs externes -100 000

Socomore UK 350 000

Total général 2 100 000 2 975 000 430 000 100 000

Expositions qui peuvent être couvertes de manière mutualisée
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❑ Objectif de couverture: Réduire les risques opérationnels

• Réduire autant que possible l’impact des fluctuations des devises sur le résultat d’exploitation du
groupe, et stabiliser les marges du groupe.

• Pas de spéculation: les couvertures doivent être affectées (adossées) à des facturations
prévisionnelles.

➢Les gains/pertes réalisés sur les couvertures doivent compenser des pertes/gains d’opportunité
sur les éléments couverts.

❑ Principe de comptabilité de couverture (normes françaises):

➢Comptabilisation des gains ou pertes de change en résultat opérationnel lors de la période de
reconnaissance de la facturation sous-jacente.

➢Comptabilisation possible des valeurs temps d’options et points de swap des ventes à terme
(report/déport) en résultat financier car constitutif d’un coût de portage de la couverture

➢Les réévaluations intermédiaires des couvertures (mark to market / hors points de swap) sont
enregistrées en hors bilan (affichées dans les annexes) en attendant d’être recyclées en résultat
opérationnel simultanément à l’élément couvert.

Politique de couverture
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❑ Elément couvert / relation couverture:

• L’exposition à couvrir est la somme des facturations prévisionnelles nettes (ventes - achats) en
USD, CAD et GBP: ventes intragroupe et externes, royalties et management fees.
➢ Couvertures à réserver aux montants annuels significatifs (EUR/USD, EUR/GBP et USD/CAD

à ce stade)

❑ Horizon de couverture:
• Horizon budgétaire, avec possibilité de commencer les couvertures avant finalisation du processus

budgétaire pour sécuriser les montants prévisionnels hautement probables

❑ Montants à couvrir
• Flux certains (Factures émises/reçues) : 100%
• Flux futurs hautement probable : 50 à 75% couverts en fin de processus budgétaire et

augmentation au fil de l’eau pour compléter les couvertures à 100%

Politique de couverture
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❑ Mode opératoire :

• Le cours budget sera construit de la manière suivante:

• Pour les expositions couvertes :moyenne pondérée des couvertures mises en place au plus
tard au moment du processus budgétaire.

• Sur cette base (avec couvertures mises en place sur les cours du 25/11/2020), les cours
budget 2021 seraient: EUR/USD: 1,185 EUR/GBP: 0,89 USD/CAD: 1,295

• Pour les expositions non couvertes: couvertures à terme qui pourraient être réalisées au
moment du budget

• Le cours budget pourra être répercuté aux filiales pour leurs flux respectifs couverts de manière
centrale.

• Revue trimestrielle des prévisions de facturations nettes en USD, GBP et CAD par année et
réajustement des niveaux de couverture si besoin.

• Les couvertures, affectées aux facturations prévisionnelles d’une année donnée, auront une
échéance calée sur les dates de paiement prévisionnelles estimées ou au minimum une échéance
trimestrielle. Ces échéances peuvent être rapprochées ou repoussées pour les faire coïncider avec
les encaissements.

Politique de couverture
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❑ Instruments autorisés

• Couvertures à terme

• Couvertures par achat d’options.

• Couvertures par combinaison d’options achetées et vendues (tunnels qui permettent d’encadrer un
cours de vente de devises).

Les produits de couverture autorisés qualifient aux principes de « comptabilité de couverture » IFRS.

❑ Contrôles et reporting

• La validation de la politique de couverture (principes et objectifs) fera l'objet d'un point annuel.

• Choix des couvertures: Directeur Financier

• Exécution des couvertures: Responsable financier.

• Suivi de marché et des couvertures: Responsable financier

• Reporting (mensuel et après chaque couverture):

✓ Valorisation des couvertures en vie

✓ Echéancier des couvertures

✓ Ratios de couverture par année, cours de couverture (par année, couvertures en vie / échues),
analyse de performance, analyse de sensibilité résiduelle, indicateurs-clés d’aide à la décision, calcul
des gains/pertes liés aux couvertures par rapport au cours budget (voir extraits annexe d’un
reporting permettant la comptabilité de couverture), allocation des couvertures par filiale

Des exemples de rapports à but comptable, back et middle-office et réglementaires sont présentés ci-après.

KERIUS Finance peut accompagner Socomore dans la gestion récurrente des couvertures (prestation proposée ci-
après)

Politique de couverture



EXTRAITS de RAPPORTS KERIUS FINANCE 

Global Hedge Position
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Hedging Performance

Hedging Summary
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EURUSD - Historical & Planned

Illustration avec des données simulées
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EURGBP - Synthesis
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EURGBP - 21-Vte GBP-EUR
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EURUSD - Synthesis
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EURUSD - 21-Vte USD-EUR
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Sensitivity EURUSD

Illustration avec des 
données autres que celles 

de SOCOMORE

Total réévalué au Spot
Couvertures existantes 

au Spot

Couvertures optionnelles 

au Spot

Couvertures fermes 

au Spot

1.0000 1.0971 1.1422 1.1422

1.0500 1.1139 1.1422 1.1422

1.1000 1.1297 1.1422 1.1422

1.1500 1.1445 1.1422 1.1422

1.2000 1.1584 1.1422 1.1422

1.2500 1.1715 1.1422 1.1422

1.3000 1.1838 1.1422 1.1422
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/ affectation / année 



EXTRAITS de RAPPORTS KERIUS FINANCE 

Reporting internes de suivi des allocations 

de couvertures
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Hedging Performance

EURUSD
Hedge 

Reference

Hedged 

notional
Exposure (USD) Hedge Rate Budget  2020 Hedge Rate Hedging performance

Groupe Socomore 2021 200 000     450 000     44% 1,185 1,10       13 042                        

Socomore Ireland 2021 300 000     1 400 000  21% 1,185 1,10       19 563                        

Socomore France 2021 550 000 -    0% 1,185

Total 2021 500 000     1 300 000  38% 1,185 1,10       32 605                        

EURGBP
Hedge 

Reference

Hedged 

notional
Exposure (GBP) Hedge Rate Budget  2020 Hedge Rate Hedging performance

Socomore France 2021 200 000     550 000     36% 0,890 0,863 7 138                          

Socomore Ireland 2021 600 000     2 350 000  26% 0,890 0,863 21 414                        

Total 2021 800 000     2 900 000  28% 0,890 0,863 28 552                        

USDCAD
Hedge 

Reference

Hedged 

notional
Exposure (USD) Hedge Rate Budget  2020 Hedge Rate Hedging performance

Socomore CAD 2021 800 000     0% 0,890

Total 2021 -              800 000     0% 0,890 0,000
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EURUSD - Synthesis
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EURUSD – Socomore France
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EURUSD – Socomore Ireland



22

EURGBP - Synthesis
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EURGBP – Socomore Ireland
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EURGBP – Socomore France
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Rapport de valorisation

Barrier

2016 139-D 695 WU 19-Jan-16 26-Feb-16 BUY SPOT EUR 16 718 956.41     SELL SPOT USD -20 250 000.00     EURUSD 1.2112 -  

2016 151-D 445 SG 01-Apr-15 26-Feb-16 BUY FORWARD EUR 9 227 646.03       SELL FORWARD USD -10 000 000.00     EURUSD 1.0837 -  

2016 133-D 595 LCL 13-Oct-15 25-Feb-16 29-Feb-16 BUY CALL EUR 7 722 007.72       BUY PUT USD -10 000 000.00     EURUSD 1.2950 -  

2016 133-D 596 LCL 13-Oct-15 25-Feb-16 29-Feb-16 SELL PUT EUR 8 163 265.31       SELL CALL USD -10 000 000.00     EURUSD 1.2250 -  

2016 133-D 597 LCL 13-Oct-15 25-Feb-16 29-Feb-16 SELL PUT EUR 8 007 687.38       SELL CALL USD -10 000 000.00     EURUSD 1.2488 1.2250 -  

Trade Type CounternotionalValue Date Position Trade TypeHedge Reference Trade DateStrategy ID Trade ID Counterparty Premium Expiry Date Notional StrikePosition

Intrinsic V alue T ime V alue

1.0920 -                     -                     -                     -                   Exercice + Proro (Trade 389)

1.0920 1.0926 75 159.14           75 159.14           75 159.14           -                   New Hedge

1.0920 1.0927 0.00                   -                     0.00                 Restructuration Trade 363

1.0920 1.0927 -988 644.23        -988 474.87        -169.36            Restructuration Trade 363

1.0920 -155 505.94        -                     -155 505.94      Restructuration Trade 363

-1 144 150.17     

Comment

Valuation

EUR
Spot Rate Forward Rate

Fair V alue

Identification des couvertures (trade ID et relation de couverture « hedge
référence »), chaînage (strategy ID)

2016 139-D 695

2016 151-D 445

2016 133-D 595

2016 133-D 596

2016 133-D 597

Les calculs de points de report / déport initiaux peuvent être extraits pour 
comptabilisation

Illustration avec des 
données autres que celles 

de SOCOMORE
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Valorisation de portefeuille

Intrinsic Value T ime Value

2013-14 S1 31-D 31 HSBC 12-Mar-13 26-Sep-13 30-Sep-13 BUY PUT EUR -521 636.04        BUY CALL GBP 440 000.00       EURGBP 0.8435 0.8747 749.58            -                   749.58        

2013-14 S1 10-D 10 CDN 30-Nov-12 05-Dec-13 SELL FORWARD EUR -245 911.72        BUY FORWARD GBP 200 000.00       EURGBP 0.8133 0.8747 -17 542.17      -17 542.17       -             

2013-14 S1 16-D 16 CDN 25-Jan-13 30-Dec-13 SELL FORWARD EUR -293 083.24        BUY FORWARD GBP 250 000.00       EURGBP 0.8530 0.8747 -7 711.13        -7 711.13         -             

2013-14 S1 17-D 17 HSBC 01-Feb-13 30-Dec-13 SELL FORWARD EUR -229 805.81        BUY FORWARD GBP 200 000.00       EURGBP 0.8703 0.8747 -1 512.35        -1 512.35         -             

2013-14 S1 29-D 29 CDN 20-Feb-13 30-Dec-13 SELL FORWARD EUR -227 972.19        BUY FORWARD GBP 200 000.00       EURGBP 0.8773 0.8747 319.62            319.62              -             

-3 642 922.61     3 050 000.00    0.8372 -140 986.05    -141 735.63     749.58        

2013-14 S2 34-D 34 CDN 12-Mar-13 28-Feb-14 SELL FORWARD EUR -2 278 423.33     BUY FORWARD GBP 2 000 000.00    EURGBP 0.8778 0.8747 3 350.16         3 350.16           -             

2013-14 S2 32-D 32 HSBC 12-Mar-13 27-Mar-14 31-Mar-14 BUY PUT EUR -791 962.17        BUY CALL GBP 670 000.00       EURGBP 0.8460 0.8747 7 852.84         -                   7 852.84     

2013-14 S2 23-D 23 HSBC 25-Jan-13 30-Jun-14 SELL FORWARD EUR -574 443.14        BUY FORWARD GBP 490 000.00       EURGBP 0.8530 0.8747 -16 059.01      -16 059.01       -             

2013-14 S2 24-D 24 HSBC 01-Feb-13 30-Jun-14 SELL FORWARD EUR -287 026.41        BUY FORWARD GBP 250 000.00       EURGBP 0.8710 0.8747 -2 150.15        -2 150.15         -             

2013-14 S2 30-D 30 CDN 20-Feb-13 30-Jun-14 SELL FORWARD EUR -284 608.38        BUY FORWARD GBP 250 000.00       EURGBP 0.8784 0.8747 262.44            262.44              -             

2013-14 S2 49-D 49 CDN 19-Apr-13 30-Jun-14 SELL FORWARD EUR -708 972.57        BUY FORWARD GBP 610 000.00       EURGBP 0.8604 0.8747 -13 855.12      -13 855.12       -             

-4 925 436.00     4 270 000.00    0.8669 -20 598.85      -28 451.68       7 852.84     

2014-15 S1 35-D 35 HSBC 12-Mar-13 29-Aug-14 SELL FORWARD EUR -1 309 794.99     BUY FORWARD GBP 1 150 000.00    EURGBP 0.8780 0.8747 -239.02           -239.02            -             

2014-15 S1 50-D 50 CDN 19-Apr-13 31-Oct-14 SELL FORWARD EUR -446 998.72        BUY FORWARD GBP 385 000.00       EURGBP 0.8613 0.8747 -8 858.26        -8 858.26         -             

2014-15 S1 52-D 52 HSBC 19-Apr-13 29-Oct-14 31-Oct-14 BUY PUT EUR -464 527.03        BUY CALL GBP 385 000.00       EURGBP 0.8288 0.8747 5 684.78         -                   5 684.78     

-2 221 320.74     1 920 000.00    0.8644 -3 412.51        -9 097.29         5 684.78     

2014-15 S2 36-D 36 HSBC 12-Mar-13 27-Feb-15 SELL FORWARD EUR -597 337.58        BUY FORWARD GBP 525 000.00       EURGBP 0.8789 0.8747 -494.59           -494.59            -             

2014-15 S2 51-D 51 CDN 19-Apr-13 30-Apr-15 SELL FORWARD EUR -458 130.36        BUY FORWARD GBP 395 000.00       EURGBP 0.8622 0.8747 -9 338.79        -9 338.79         -             

2014-15 S2 53-D 53 HSBC 19-Apr-13 28-Apr-15 30-Apr-15 BUY PUT EUR -475 846.28        BUY CALL GBP 395 000.00       EURGBP 0.8301 0.8747 8 552.24         -                   8 552.24     

-1 531 314.23     1 315 000.00    0.8587 -1 281.15        -9 833.38         8 552.24     

TOTAL EURGBP -12 320 993.58   10 555 000.00  0.8567 -166 278.56    -189 117.99     22 839.43   

Expiry Date Notional StrikePosition Trade Type CounternotionalValue Date Position Trade Type
Hedge 

Reference
Trade DateStrategy IDTrade IDCommentCounterparty

Valuation

EURSpot 

Rate F air Value

Rapports personnalisables (par année, par projet, par produit, par 
devise, par banque etc….)

Illustration avec des 
données autres que celles 

de SOCOMORE
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Rapport de valorisation spot contre spot

Illustration avec des 
données autres que celles 

de SOCOMORE
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Prestations de conseil: 
• Annuellement : mise à jour ou ajustements de la politique de couverture;
• Au moment du budget : Simulations pour construire le cours budget et proposition de stratégies de couverture
• Point mensuel ou bimensuel: planification des compléments de couverture sur les mois suivants, montants à lever sur les couvertures

pour les flux du mois et compléments d’achats au comptant en fonction des évolutions des flux opérationnels; réflexions sur les
besoins de couverture à plus long terme et notamment l’année N+1 avant le processus budgétaire si les cours sont favorables.

• Suivi des principes de « garanties » de change internes
• Analyse des propositions des banques (avantages/inconvénients/coûts);
• Echanges avec les auditeurs si besoin pour la comptabilité de couverture ;

Assistance salle des marchés / gestion courante

Suivi des marchés financiers: suivi des cours, alertes ponctuelles, informations de marché quotidiennes et hebdomadaires, lettre de
marché mensuelle;

Gestion des couvertures et contrôle des marges bancaires:
• Suivi et cotations des livraisons/levées des couvertures pour les aligner les sur encaissements/décaissements; prorogations des

couvertures non utilisées en totalité lorsque nécessaire ;
• Cotations de nouvelles couvertures à mettre en place en ligne avec la politique et les expositions prévisionnelles mises à jour ;
• Assistance salle des marchés et pour la relation bancaire : par exemple négociations des prix des couvertures ou lignes de risques ;

revue des contrats cadres et documentation contractuelle/réglementaire;

Reporting (à chaque fin de mois et à chaque couverture ou révision budgétaire qui modifie le portefeuille):
• Saisie des confirmations dans la base de données KERIUS Finance
• Rapport de valorisation des couvertures par devise / année et échéanciers (back-office);
• Rapports d’analyse de performance et de suivi:

- Montants couverts par affectation, ratios de couverture, cours moyen de couverture (total, échu, en vie);
- Analyse des écarts de change: cours moyen de couverture vs cours budget par devise;
- Analyse de sensibilité aux variations des cours de change.

• Rapports personnalisés : positions de couvertures par entité juridique (interne)
• Réglementaire pour les auditeurs (comptabilité de couverture).

Etape suivante:
Prestation possible de KERIUS Finance

en accompagnement annuel
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Annexes

• Cartographie et synthèse des flux opérationnels 
• Synthèse des flux financiers intragroupe en devises
• Principes de garantie de change intragroupe
• Expositions détaillées
• Synthèse des couvertures en vie
• Données de marché et cotations
• Organigramme juridique
• Fiches techniques: différents types de couvertures
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Questions

DYSOL

SOCOMORE 
FRANCE

Holding = GROUPE 
SOCOMORE SAS

Flux opérationnels en devises
Cartographie

Flux en devises - IG

Redevance & Royalties

SOCOMORE 
IRELAND

SOCOMORE 
CANADA

Clients externes

150K USD

Management fees

30K CAD450K USD

SOCOMORE 
UK

75K GBP

300K CAD

50K CAD

500K GBP50K GBP

1’500K USD

2’000K GBP

350K GBP

100K CAD

100K EUR

Fournisseurs externes

50K 
CAD

100K USD

1’000K 
USD

Flux en devises - Ext

1’600K USD

150K USD

600K USD redevance

1’500K USD

800K USD

550K USD
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Synthèse des flux opérationnels 
en devises

Filliales Exposition USD Exposition GBP Exposition CAD Exposition EUR

Dysol 100 000 100 000

Clients externes 100 000 100 000

Marchandises 100 000 100 000

Groupe Socomore 450 000 75 000 30 000

Dysol 450 000

Management fees 450 000

Socomore Canada 30 000

Management fees 30 000

Socomore UK 75 000

Management fees 75 000

Socomore Canada 800 000

Clients externes 1 600 000

Marchandises 1 600 000

Fournisseurs externes -800 000

Marchandises -800 000

Socomore France -550 000 550 000 300 000

Clients externes 1 000 000

Marchandises 1 000 000

Dysol 550 000

Trade name 550 000

Fournisseurs externes -2 100 000

Marchandises -1 500 000

Redevance -600 000

Socomore Canada 300 000

Trade name 300 000

Socomore UK 550 000

Marchandises 500 000

Trade name 50 000

Socomore Ireland 1 400 000 2 350 000

Clients externes 1 500 000 2 000 000

Marchandises 1 500 000 2 000 000

Fournisseurs externes -100 000

Marchandises -100 000

Socomore UK 350 000

Marchandises 350 000

Total général 2 100 000 2 975 000 430 000 100 000
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Synthèse des risques de 
change financiers (extrait rapport Socomore)

• 12’087’138 USD se trouvent désormais dans des comptes courants qualifiés de long terme ne nécessitant
aucune couverture.

• 1’018’858 USD se trouvent désormais dans des comptes courants qualifiés de court terme. Ces comptes
courants à CT vont tomber à 200/300K dans les prochaines semaines et ne nécessitent donc pas de
couverture pour l’instant.
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Prêt intragroupe et CC 
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Principe de garantie de change intragroupe 
(au cas où cette organisation soit plus 

avantageuse que l’organisation actuelle)

Objectif :
Centraliser la gestion des risques et couvertures au niveau de Socomore Groupe autant que possible
pour permettre aux filiales d’être couvertes sans mettre en place d’équipe dédiée localement ou de
procédure complexe.

Principe:
Permettre à la filiale de convertir ses devises durant l’année à un cours unique annuel auprès de
Socomore Groupe

Pour pouvoir garantir ce cours, Socomore Groupe doit se couvrir auprès de ses banques sur la base des
échéanciers prévisionnels de devises à acheter ou vendre pour couvrir ses propres risques et ceux de ses
filiales.

Modalités pratiques:

• Des conventions de centralisation de trésorerie et de garantie de change (à conditions de marché)
sont à établir avec les filiales.

• A chaque livraison de devises au cours garanti, la contrevaleur sera débitée/créditée en compte
courant (c/c) dans la devise de la filiale (GBP, USD, CAD).

➢ Socomore Groupe va pouvoir se couvrir contre EUR (condition nécessaire à la comptabilité de
couverture) pour les deux flux (devises à approvisionner et contrevaleur en devise locale).
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Budget 2021
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Synthèse des couvertures en vie

Contrepartie Object Nature Société Devise Montant en devise Taux Trade date Maturity date Clôturé

CIC Achat à terme Exploitation Groupe Socomore GBP 1 250 000                0.8585 11/12/2019 14/01/2021 Non

CIC Vente à terme Exploitation Groupe Socomore GBP 800 000                   0.8626 22/10/2020 31/12/2021 Non

CIC Achat à terme Exploitation Groupe Socomore USD 500 000                   1.1446 17/07/2020 29/12/2020 Non

CIC Vente à terme Exploitation Groupe Socomore USD 2 000 000                1.0945 26/03/2020 29/12/2020 Non
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Cours de marché: historique et projeté 
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Cotations de marché : Forward et Option (put)

Spot de référence USDCAD 1,3183

Dates Cours à terme Points de terme

27.04.2021 1,3176 -7,160

27.10.2021 1,3175 -8,120

27.10.2022 1,3185 2,310

27.10.2023 1,3215 32,020

Dates

27.10.2021

Achat à terme

Option d'achat de CAD contre USD : 

Prime en fonction du cours de 

protection

Protection : Cours à terme 

(prix en % USD)

2,79%

Spot de référence EURCAD 1,5572

Dates Cours à terme Points de terme

27.04.2021 1,5627 55,550

27.10.2021 1,5689 117,620

27.10.2022 1,5835 263,310

27.10.2023 1,6025 453,670

Dates

27.10.2021

Vente à terme

Option de vente d'USD contre EUR : 

Prime en fonction du cours de protection

Protection : Cours à terme 

(prix en % EUR)

2,94%

Spot de référence EURGBP 0,90731

Dates Cours à terme Points de terme

27.04.2021 0,9100 27,240

27.10.2021 0,9129 55,500

27.10.2022 0,9189 115,670

27.10.2023 0,9258 184,450

Dates

27.10.2021

Vente à terme

Option de vente d'USD contre EUR : 

Prime en fonction du cours de 

Protection : Cours à terme

 (prix en % EUR)

3,30%

Spot de référence EURUSD 1,1810

Dates Cours à terme Points de terme

27.04.2021 1,1859 49,460

27.10.2021 1,1908 98,230

27.10.2022 1,2016 205,950

27.10.2023 1,2136 326,350

Dates

27.10.2021

Vente à terme

Option de vente d'USD contre EUR : Prime 

en fonction du cours de protection

Protection : Cours à terme 

(prix en % EUR)

2,81%
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Organigramme
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Organigramme
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Différents types de couvertures

Couverture à terme: Engagement ferme d’acheter ou vendre une devise contre une autre à une date et un cours
prédéterminés.

Avantages:

• Coût nul (pas de prime à payer)

• Flexibilité pour modifier la date d’échéance (avec variation du cours de couverture au prorata du différentiel
de taux d’intérêts entre les deux devises).

Inconvénients:

• Aucune opportunité de profiter de mouvements favorables du sous-jacent

• Risque de perte illimitée en cas de débouclement (revente au cours du jour des devises achetées à terme)

➢ Produit simple mais risqué en cas d’évènement imprévu sur le sous-jacent (réduction d’exposition par exemple) ou de
débouclement de la couverture (perte potentielle illimitée / valorisation négative).

Cours figé de la 
couverture à terme

Cours flottant du 
sous-jacent non 

couvert

A réserver à la partie incompressible de l’exposition (risque de valorisation négative)
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Achat d’options: Droit (sans obligation) d’acheter une devise contre une autre à une date et un cours prédéterminés.

Avantages:

• Opportunité de profiter de mouvements favorables du sous-jacent;

• Flexibilité totale pour annuler ou modifier la couverture en cas de modification du sous-jacent;

• Aucun risque de perte au delà de la prime payée.

Inconvénients:

• Prime à payer: dépend des caractéristiques de l’option (montant, durée, cours d’exercice plus ou moins
favorable...)

Différents types de couvertures

Cours minimum garanti 
par l’option

Bénéfice lié à la 
saisie de 

mouvements 
favorables
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Tunnels / collars d’options:

• Techniquement, le tunnel/collar est un mix d’options achetées et vendues.

• En termes de profil de risque, le tunnel/collar a un risque similaire aux couvertures à terme (à estimer
selon les caractéristiques du tunnel, notamment l’écart entre les “branches”).

• Risque de perte illimitée en cas de débouclement.

Différents types de couvertures

Cours minimum de 
vente des euros 

(plancher)

Bénéfice (limité) lié à 
la saisie de 

mouvements 
favorables

Tunnel sans prime

A réserver à la partie incompressible de l’exposition.
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AVERTISSEMENT - DISCLAIMER

Ce document a été préparé à l’usage des services financiers du Client. Ce document ou son contenu ne doivent pas être
communiqués ou diffusés en externe sans l’accord préalable écrit de KERIUS FINANCE .

Pour ce document, KERIUS FINANCE a été amenée à utiliser des informations et données chiffrées fournies par le Client. KERIUS
FINANCE a pris ces données en compte sans réaliser de procédure d’audit et n’émettra en conséquence aucune opinion sur leur
fiabilité. Ce document ne constitue pas une documentation contractuelle des transactions éventuellement décrites, ni une
recommandation ou une sollicitation de mettre en place les transactions décrites. Tout Client intéressé par ce type de
transactions ou procédure doit mener ses propres analyses pour vérifier l’adéquation à ses besoins, ainsi que les conséquences,
notamment fiscales et comptables. Il lui appartient également de prendre les dispositions nécessaires à la mise en œuvre des
décisions qu’il aura prises.

Ni KERIUS FINANCE ou ses administrateurs ou employés ne pourront être tenus responsables des conséquences de l’utilisation de
ce document ou de la mise en place, totale ou partielle, par le client, des idées ou opérations décrites.

This document has been prepared for the Finance department of the Client. It must not be communicated or published
externally without prior written consent of KERIUS FINANCE

For this document, KERIUS FINANCE used information and data provided by the Client. The Client agrees that KERIUS FINANCE
took this information into account without auditing them or checking their accuracy and, as a consequence, without producing
any opinion on their reliability. Please note that this document does not constitute a contractual documentation of the
transactions or processes that may be described, nor a recommendation or solicitation to enter into the transactions or processes
described herein. If the Client is interested in setting up this type of transactions or processes, the Client should conduct his own
analysis of the suitability to his needs. The Client must also verify the consequences of his decisions, including accounting and
fiscal aspects. The Client is also responsible for the implementation of his decisions.

Neither KERIUS FINANCE nor its directors and employees accept liability for any loss or damage resulting from the use of this
document and expressly excludes all liability in respect of any implication of the described ideas or transactions on the Client’s
own specific particulars.

2013-01-01


