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LES
ACCUMULATEURS

DE CHANGE

(face a ces produits FX)

Et solutions !
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ACCU / TARGET :

Ces produits combinent couverture a terme, options
vendues et clauses "KO" faisant disparaitre la protection
qguand elle est largement profitable.

B Sile cours évolue en ma faveur...
Je dois acheter plus de devises que prévu/besoin a un cours défavorable.

B Sl évolue contre moi...
La protection gagnante disparait.

Avec la volatilité actuelle, cC'est perdant pour les acheteurs et vendeurs de devises !
Nous voyons des probléemes remonter depuis la parité EUR/USD a 1,18.

RESULTAT

Un risque asymétrique souvent mal
compris. Ce qui semble couvrir... peut
en réalité amplifier I'exposition.

Nous avons des solutions !
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POURQUOI

CES PRODUITS
SE RETROUVENT
DANS DES PME ?

Un discours bancaire séduisant...

Q Un cours de change bonifié

Q Plus besoin de gérer le timing des flux

Or trop souvent, les

societés dépassent € Epicerie sur les flux
leur exposition €9 Couverture qui disparait
avec les leviers & Risque illimité

et se retrouver €9 Accumulation des marges bancaires
in fine avec : /




LES AVANTAGES
AFFICHES SONT EN
FAIT BIEN MOINS
FAVORABLES QU’AVEC
DES PRODUITS
SIMPLES BIEN GERES...

DONT LA FLEXIBILITE
EST SOUVENT MAL
CONNUE DES DAF.
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A LA CLEF,
RESTRUCTURATION
COUTEUSE, EFFET
BOULE DE NEIGE

ET AGGRAVATION
DES RISQUES...

...pouvant conduire

certaines entreprises a dej
graves difficultés financieres,
voire a des faillites.

Comme en 2022, V aa
avec |'EURUSD a 0,95. / ,




Montant couvert garanti.

Accumulateur typique souscrit en 2024 :
si le montant accumulé 1 couvre 100 % du besoin,

aujourd’hui I'effet de levier force des achats au-dela
du nécessaire, a un cours dégrade.

Zone de perte maximale — Zone de perte ou de manque a gagner élevé

Montant accumulé 2

e 4z . . (entre 2x et 5x) au prix d'exercice.
Produit désactivé, qui

disparait définitivement :

plus aucune protection 3 000 000
au pire moment. @1,15
Il n'y a plus de cours
garanti.
Montant accumulé 1
au prix d'exercice. 2 000 000
@1,15
Aucun montant accumulé.
Pas de cours garanti.

Pour les accumulateurs , le produit
serait totalement désactivé, laissant la société

entierement exposée a la baisse du dollar.




UN SUJET A NE PAS
LAISSER SENVENIMER,
DANS UN CONTEXTE
OU LE DOLLAREST
CLAIREMENT ORIENTE
A LA BAISSE.

Pour rappel pendant le premier mandat Trump,
'EURUSD avait glissé jusqu'a 1,25!
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UN PLAN D'ACTION
CONCRET POUR
DETOXIFIER SON
PORTEFEUILLE DE
PRODUITS |
STRUCTURES

Les portefeuilles intégrant des accumulateurs de
change, TARF, TARGET ou autres produits
exotiques peuvent créer une pression quotidienne
et un manque de visibilité budgétaire.

Nous proposons des
approches concretes.
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Transformer et rééchelonner les
montants accumulés

Isoler les parties problématiques pour mieux
les traiter

Passer au microscope chaque position afin
d’'assainir progressivement le portefeuille

Retrouver de la flexibilité dans la gestion
et preparer le terrain pour de nouvelles
opportunites.
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VOUS ETES
CONCERNES ?

—Z

Sébastien Rouzaire | s.rouzaire@kerius-finance.com

// Solal Huard | s.huard@kerius-finance.com
// ' Marion Dondin | m.dondin@kerius-finance.com
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