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Structures acceptables pour opérations mixtes du condor position
acheteur et opérations mixtes du condor de fer position vendeur

Le présent avis a été préparé en vue d’offrir des indications complémentaires concernant
les couvertures prescrites et la structure possible de deux opérations mixtes complexes
d’options récemment reconnues : I’opération mixte du condor position acheteur et
I’opération mixte du condor de fer position vendeur.

Apercu et interprétation

L’opération mixte du condor position acheteur et I’opération mixte du condor de fer
position vendeur ont été reconnues comme nouvelles stratégies complexes de
compensation d’options par I’ACCOVAM en date du 13 ao(it 2007. Selon la définition
donnée aux alinéas 9(f)(ix), 10(f)(ix) et 10(f)(xi) du Reglement 100, chacune de ces
opérations mixtes représente une position dans quatre séries d’options distinctes, dont les
prix de levée notamment sont séparés par le méme intervalle. Nous avons établi que, pour
satisfaire a ce critere, il suffit que I’intervalle entre le 1% et le 2° prix de levée soit le
méme que celui entre le 3° et le 4° prix de levée. Autrement dit, si I’intervalle entre les
prix de levée des opérations mixtes composant I’opération mixte complexe d’options doit
étre le méme, il n’est pas nécessaire d’avoir le méme intervalle entre les options position
vendeur. Le tableau 1 qui suit donne des exemples de ces structures acceptables.

La présente interprétation traduit notre intention d’exiger le minimum de capital et de
couverture qui correspond au risque associé a ces stratégies. Elle respecte également les
récentes interprétations des organismes de réglementation des E.-U., comme la CBOE,
dans sa circulaire Regulatory Circular RGO07-43
(http://www.cboe.org/publish/RegCir/RG07-043.pdf).
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Tableau 1: Exemples de structures acceptables pour opérations mixtes du condor
position acheteur et opérations mixtes du condor de fer position vendeur.

Stratégies

Structure acceptable
(mémes intervalles
entre prix de levée)

Structure acceptable
(Méme intervalle
entre le 1*" et le 2°

prix de levée et entre

le 3° et le 4° prix de
levée)

Opération mixte du
condor position
acheteur

Options d’achat (de vente)
position acheteur Fév 50

Options d’achat (de vente)
position vendeur Fév 55

Options d’achat (de vente)
position vendeur Fév 60

Options d’achat (de vente)
position acheteur Fév 65

Options d’achat (de vente)
position acheteur Fév 50

Options d’achat (de vente)
position vendeur Fév 55

Options d’achat (de vente)
position vendeur Fév 65

Options d’achat (de vente)
position acheteur Fév 70

Opération mixte du
condor de fer position
vendeur

Options de vente position
acheteur Fév 50

Options de vente position
vendeur Fév 55

Options d’achat position
vendeur Fév 60

Options d’achat position
acheteur Fév 65

Options de vente position
acheteur Fév 50

Options de vente position
vendeur Fév 55

Options d’achat position
vendeur Fév 65

Options d’achat position
acheteur Fév 70




