
Physique & Papier ! 

D’après la Cote de Paris 18.05.1990 : Eurotunnel. 

L’Acheteur est haussier, le Vendeur est baissier (position prise). 

Les opérations sont toutes à Terme (crédit). Mais : 

- on négocie soit des biens Réels, soit des biens Dérivés (artificiels) ;

- les engagements peuvent être Fermes, ou Conditionnels (latitude de l’acheteur).

________ 

Ma Combinaison. 

Je suis Acheteur Ferme. Donc fondamentalement haussier sur Eurotunnel. Par 

prudence, j’achète aussi une Option de Vente, comme prime d’assurance contre un repli 

brutal du cours d’Eurotunnel. Je verse pour cela un dédit à ma contrepartie (le vendeur de 

l’Option de Vente). Mon achat ferme étant protégé, je suis affranchi du dépôt de la 

couverture de 20 % du cours (et autres appels de marge éventuels). 

Pour que ma combinaison remplisse son rôle, il faut que les 2 opérations portent sur le 

même titre, avec même quantité et même échéance. Je choisis fin juin, alors que sont 

proposés aussi fin sept. et fin déc. En outre, alors que l’action cote  100  (ferme), je 

choisis un cours de référence de l’Option identique (il s’en présente un exactement), alors 

qu’existent 80, 120 et 140. On dit que ce Prix d’Exercice (P.E.) normalisé de l’option est, 

dans ce cas, « à la monnaie », en bref : « AT ». Le dédit (Premium) de l’option de vente fin 

juin d’Eurotunnel au prix de 100, vaut  5 , qu’on me débite. J’ai un mois devant moi à ce 

prix, pour voir mon anticipation de hausse du titre se réaliser (valeur-temps…). 

Je me borne à la Technique pure, abstraction faite des FRAIS du Marché, et des 

IMPOTS sur les gains de l’État. Détails qui comptent ! 

– 04.2011
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