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1 OBJET DU DOCUMENT

Ce document présente I'Aide relative a la Gestion des SPREAD dans FinwinValor 1.4.

2 REFERENCES DOCUMENTAIRES

Aide en ligne.

3 LA GESTION DES SPREAD

3.1 Principe

La Gestion de Spread a été mise en place dans FinwinValor de fagon a appréhender le Risque de

Crédit (ou risque de Signature)
Nous pouvons appréhender le risque de signature a différents niveaux :

* Nous calculons un Spread d’acquisition a la saisie de la transaction dans le Journal,

* Nous permettons de valoriser un portefeuille en se basant sur le spread de signature du titre

3.2 Instruments concernés

Les classes d'instruments concernées par le calcul de spread dans FinwinValor sont les
Obligations (hors Obligations taux variables et taux révisables), les Titres de Créances

Négociables Assimilés et les Obligations Indexées.

3.3 Nouvelles Variables

3.3.1 Présentation

De nouvelles variables ont été créées et sont disponibles au sein des masques de visualisation

suivants :

Dans le Journal des Transactions, nous trouvons les variables :
Spread acquisition
Taux interpolé

Libellé courbe de taux

Dans les résultats des analyses de Valorisation, Risques & Couverture de taux, Analyse
Structurelle Compléte, Amortissement des primes et Action, nous trouvons les variables :

Spread
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- Taux interpolé

- Libellé courbe de taux

Pour gérer I'affichage des variables se reporter a I'Aide en ligne \ Masques d’affichage.

3.3.2 Définition des variables

3.3.2.1 Libellé CDT ou « Courbe de Taux »

C'est le libellé du Groupe de Référence a partir duguel est déterminé le taux interpolé.

3.3.2.2 Taux interpolé (ou au plus proche)
Le taux interpolé est déterminé de la fagon linéaire : c’est le taux issu des 2 titres de référence qui

encadrent en vie moyenne le titre saisi ou analysé.

Il est calculé par FinwinValor a partir de I'échantillon composant le Groupe de référence et ce en

date de négociation.

3.3.2.3 Spread

Le spread se définit comme I'écart entre le taux actuariel du titre saisi ou analysé et le taux

interpolé ou au plus proche issu de la courbe de taux. Il est calculé par FinwinValor.

Le spread est donné en pourcentage.

3.4 Gestion des Analyses : Paramétrage

3.4.1 Présentation

Trois types de valorisation sont maintenant disponibles dans FinwinValor pour les Obligations. lls

sont rappelés ci-dessous par priorité décroissante dans l'algorithme de valorisation :

» sivous avez forcé dans VF le cours de l'obligation, ou son spread par rapport a un benchmark,
ou son spread par rapport a une courbe de référence (méthode nouvelle), la donnée ainsi

forcée est prioritaire pour valoriser ce titre.

* sivous avez bati au moins un scénario de valorisation CDT (fondé sur la notion de spread par
tranche de maturité et par signature), et coché la case Valorisation CDT lors de la demande
d'analyse, les cours indicatifs issus de ce scénario prennent le pas sur les cours de bourse ou
de market-makers. Cette méthode était déja disponible dans les versions précédentes de

FinwinValor pour le Monétaire non coté, mais pas pour les Obligations.

* sinon, la valorisation se fera sur le type de cours demandé lors de l'analyse, récupéré dans

I'historique de cours du titre sur la source (marché ou contributeur) privilégiée pour ce titre.
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FININTFO

Les méthodes de valorisation n'ont pas changé pour les autres types d'instruments.

3.4.2 Paramétrage

Le choix « Valorisation CDT » est matérialisé par une case a cocher.
jiNouvelle analyse . x|
—Paramétres generauy

* Flattante : |Date du jour

Lo

Date de calcul

" Fize: W s Annuler |
Partefeuile/Multi-Partefevilles l (k] - MULTI GLOBAL ;I
Mazque I.-'-‘-.SIZ ;I
Dievize pivat I ELIR j

I Consolidation PAMP

=" alonzation
¢ Couponincluz © Pied de coupan
[T ExDividende
Cours bourse IF'remier ;I
Cours contribution |I:Ir'|:i.= ll

</D-éeﬂ|ag€ﬁ§[e de réglement |I_|$ue| ‘_\:I\

S o

B
"Walo monétaire non cote | _LI g‘

— Autres traiternents

Amortizzement - |

Fériode du Béta CAC40 |3 moiz __!

tode d'évaluation du delta des convertibles IStandard TI __!
Scenano de couverture I _I _I

Lorsque la case a cocher « Valorisation CDT » est cochée, le menu déroulant associé au choix
Valorisation CBT est dégrisé : l'utilisateur peut sélectionner le scénario Spread CBT pour la
valorisation (Cf. Paragraphe 3.5).
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MNouvelle analyse x|

— Paramétres généravis
Walider
* Flattarte : IDate dujour |
Date de calcul Al
" Fixe:: /¢ nnuier |

Portefeuilletd ulbi-Paortefeilles I (k] - MULTI GLOBAL j
Mazque I-"-"-Sl: j
Devize pivat I ELR j

[T Consolidation PARMP

— W alorization
£+ Couponinclus ¢ Pied de coupon
[T ExDividends
Cours bourse I Fremier j
Cours contribution I Oifre

[
Décalage date de réglement ILlsuel j

I¥ “/alorization COT SPREAD

)}

4

Yalo monétaire non coté I |

— Autres tratements

Amortizzement = |

Périnde du Béta CACD |3 mois

L

Mode d'évaluation du delta des convertibles | Standard

(v}

Scénario de couverture I vI

Le bouton QI permet de visualiser le détail du scénario choisi.
Remarque : La sélection d'un scénario de valorisation CDT n’est pas obligatoire.

Si l'utilisateur ne paramétre pas de Scénario SPREAD CDT alors la valorisation du titre sera
uniguement basée sur un taux linéairement interpolé déduit de la courbe de taux. Aucun SPREAD

n'apparaitra a I'écran.

3.4.3 Exemple

Soit un portefeuille Global dans lequel sont présentes les catégories d’instruments suivantes :

- Obligations (Indexées, Taux fixe, Taux Variable, Taux Révisable)
- Action

- OPCVM

- Convertibles

- Titres participatifs

- TCN assimilés

- TCN perso
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FI'NINTFO

Le gérant souhaite valoriser son portefeuille en tenant compte d’'un scénario SPREAD fonction de

la Vie moyenne du titre et de la Signature Emetteur. Comme il posséde des catégories

d’instruments différentes dans son portefeuille nous lui recommandons de :

1. Sélectionner un Cours Bourse

=>pour valoriser les Actions, OPCVM, les obligations a taux révisables et a taux variables.

2. Cocher Valorisation CBT et sélectionner un scénario SPREAD.

=>pour valoriser les Obligations Taux fixes, les Obligations indexées, les TP, les TCN assimlés.

3. Sélectionner un Scénario de Valorisation Monétaire

=>pour valoriser les TCN perso.

Pour valider son ASC, il faudra par ailleurs qu’il définisse un scénario d’Amortissement des Primes

et sélectionne un scénario de Couverture.

Mouvelle analyse

— Paramétres générauy

% Flattarte : IDate dujour 7|

|/

Date de calcul

Fine:

Portefeuille M ulb-Portefeuilles I (k] - MULTI GLOBAL j

Masque |asc |
Devise pivat IELIFE j
[T Consolidation PAMP
— % alonization

f* Couponincluz © Pied de coupon

[T ExDividende

IDernier j
| Ofre =l
=

Décalage date de réglement ILlsueI ~
W Valorisation CDT [sPREADT |

|vaLD1 =l

Cours bourse

Cours contribution

4

4

Walo monétaire non coté

0l
]

— Autres tratements

Amortizzement - |

Période du Béta CACAD  [3 mois =l

Mode d'évaluation du delta des convertibles IStandard "I QI

Scénario de couverture

Couy. zensibilité

X

Annuler |
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FI'NINTFO

3.4.4 Résultat d’Analyse

Les résultats d’analyse sont visualisés dans VA.

Pour visualiser les nouvelles variables « Spread », « Taux interpolé » et « Libellé CDT » il suffit de

créer un nouveau masque ou de dupliquer un masque standard Fininfo.

Les variables sont disponibles au sein de l'onglet « Variables sélectionnées ». Cf. Aide en ligne \

Masques d’affichage \ Onglet Variables sélectionnées.

Les instruments valorisés par rapport a un courbe de taux sont ceux pour lesquels est calculé et

affiché un taux interpolé.

3.5 Parametre : Scénario Valorisation Courbe detau  x

Le principe est le méme que celui décrit dans I'aid e en ligne pour la Saisie des Parametres de

Valorisation Monétaire.

3.5.1 Pré-requis : paramétrage des Signhatures Emett eur

Pour pouvoir paramétrer un Scénario de valorisation par rapport & une courbe de taux, vous devez

définir des Regles de Signature.

Se reporter a I'Aide en ligne \ Parametres \ Regles  d’affectation des Signatures

3.5.2 Saisie des parametres

1) Pour ouvrir la boite « Saisie des Parametres de Valorisation CBT », appelez la commande du

menu :

Parameétre / Valorisation CBT / Saisie des Parameétre s
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F IN I

Saisie des paramétres de valorisation monétaire

Ham I‘-J'alu:u zpread? ﬂ E Partage [

N F O
Xl
Walider |
_ drnuer_|

Annuler
& CODT FINIMFO Standard " CDT Forcée EUR_ETAT ﬂ
| Wie Mavenne [en année] | Spread de Signature
Ilin Il excellent honne Moy Enne mauvais médiocrenC ﬂ

| ﬂJ
Wiz, Sighatures | Wiz, CBT Supprimer |

2) Dans la boite Saisie des Paramétres de Valorisation CBT, sélectionnez dans la zone de liste la

police du scénario de Valorisation CDT que vous souhaitez définir ou modifier :

Mo I‘Jalu:u gpread? j

T _Al__ Walo zpread?

Si vous souhaitez définir une nouvelle police :

Cliquez _I la fenétre de paramétrage du nom du scénario apparait a I'écran :

x

SPREAD
Walo Spread? Mouveau

S UpErimeEr

fid mdifier

L

[ uiitker

:

. Mouveau | .. , . . .
Cliquez sur et saisissez le nom du nouveau scénario puis quittez.
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Partage [

3) Cochez la case si vous souhaitez partager le scénario de valorisation CBT avec

d’autres utilisateurs.

4) Par défaut le Scénario de valorisation CBT est basé sur la courbe de taux usuelle du titre.

Saisie des parameétres de valorisation monétaire Xl

Mam I'\-‘alu:u Spread 2 j | Partage [ Annuler |

QEDT FININFO Stanmp " COT Forcée EUR_ETAT |

| Yie Moyenne [en annee| | Spread de Signature

i Mz excelernt bonne MOy ENnE MaLyais mediocrerC ﬂ

| LH
Wizu, Signatures | Wizu CBT Supprimer |

Les instruments éligibles a la valorisation courbe de taux utiliseront le scénario _ retenu par
l'utilisateur _ et ce dernier sera appliqué sur la courbe de taux standard FININFO

correspondante.

Remarque : Fininfo propose pour tous les instruments obligataires une courbe de taux

correspondante a son segment de marché.

Pour définir un scénario de valorisation spread appliqué sur la méme Courbe de taux pour tout le

portefeuille, il suffit de :

. . & CDT Farcée EUR_ETAT -
- Cliquer sur CDT forcée I = J

- et de sélectionner le Groupe de référence

10
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Saisie des parameétres de valorisation monétaire

x|

Maom I‘vfalu:u Spread 2 j _I Partage [

Annuler
" COT FINIMFO Standard &+ CDT Forcée IELIFE_ETAT j
| Wie Movenne [en annég] | Spread de Signw
in =¥ excellent honne mayenne EEi‘E{ET ocreMc

L[

FRA_ETAT_BTAM
FRA_ETAT_DAT

GER_ETAT

GRD_ETAT

IRL_ETAT

ITa_ETAT

JPR_ETAT

LU= _ETAT

RLD_ETAT

MNOR_ETHAT hd

< | ﬂ_l
Wisw, Signatures | Wisw, CBT | Supprimer |

Wiz, CBT

Cliquer sur le bouton | pour ouvrir la boite de « Visualisation des courbes de taux ».

Cette boite permet de visualiser rapidement les valeurs de la courbe de taux de référence

sélectionnée, par défaut a la date du jour.

Yigu, Signatures

Cliquer sur le bouton pour accéder a la boite de « Visualisation des Signatures ».

Cette boite permet de renommer, créer ou supprimer des signatures.

5) Saisissez dans la colonne | ¥ieMayenne [en année] les tranches de Vie Moyenne (Bornes

Min et Max en Années)

La vie moyenne est le critere de durée a partir duguel sera déterminé le ou les titres a partir

desquels sera issu le taux de référence (taux interpolé ou au plus proche).

6) Saisissez dans la colonne 3pread de Sighature un spread qui sera fonction de la

signature préalablement déterminée et de la vie moyenne paramétrée.

C’est en fonction de la vie moyenne et de la signature du titre qu’on appliquera tel ou tel spread au

taux de référence (déterminé par interpolation linéaire ou au plus proche).

Le spread est interprété comme un spread en pourcentage.

11
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_F ;
FININTFO

. Yalid . s . -
7) Cliquez sur le bouton pour valider le scénario et fermer la boite « Saisie des

parametres de valorisation CDT ».

Saisie des paramétres d

Nam | SPREADT

i

Patage [

" COT FININFO Standard

+ CDT Forcée

W alider

U

Annuler

EUR_ETAT

-

| “Wie Maoyenne [en annég) Spread de Signature
hin flax excellent honne moyenne mauvyais mediocrehlC ﬂ
0000000 2.500000 0.000000 0250000 0.550000 0.500000 1.000000
2.500000 5.000000 0.250000 0.500000 0.850000 1.000000 1.500000
5000000 10000000 0.750000 1.000000 1. 500000 2.000000 3.000000
10000000 20000000 2.000000 3.000000 5000000 T.000000 10.000000
20000000 95 0000ag 5.000000 5500000 5000000 10.000000 15.000000
98 Q0000o 200000000 10.000000 0.0000aa 0000000 0.000000 0.000000
200.000000
-
K1 »
Wizu, Signatures | Wisu, CET Supprimer |

3.5.3 Remarques

3.5.3.1 Renommer le Scénario de valorisation CDT

Se reporter a I'aide en Ligne Paramétre \ Section 2 Valorisation Monétaire \ Saisie des parametres

3.5.3.2 Visualisation des Courbes

Se reporter a I'aide en Ligne Paramétre \ Section 2 Valorisation Monétaire \ Visualisation des Courbes

12
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3.6 Fonctions Satellites : Valeurs Forcées

3.6.1 Principe

Cette fonctionnalité permet :

- De forcer les variables de valorisation : Cours, Taux, Spread

- De forcer les variables de risques.
La nouveauté est de donner la possibilité a l'utilisateur de forcer un SPREAD par rapport a une

Courbe de Taux.

Remarqgue : Il faut savoir que toute valeur forcée est prioritaire dans I'analyse.
Si vous valorisez un instrument pour lequel vous avez forcé une variable (valorisation / risques)

c'est cette derniére qui est prise en compte dans les calculs.

3.6.2 Rechercher un titre

Pour ouvrir la fenétre Valeur Forcée :

Cliquez sur |E‘

Ou
Appelez la commande du menu : Fonctionnalités \ Valeurs Forcées
Dans la fenétre Valeurs Forcées, les instruments sont regroupés par grandes classes d’actifs.

Pour accéder a un instrument il suffit de double cliquer sur le libellé de la classe dactif

correspondant a l'instrument recherché.

Dans la fenétre de droite « Grille d’affichage », vous avez la liste exhaustive des instruments

présents en base de données FinwinValor pour une classe donnée.

13
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E"lll'ariahles forcées 1 - Obligation

(x| @@ x| [maE| 1]z2]:]]5]m @

ﬁ bligation Libells Cours Taux
(-2 Action saisi saisi

(L] OPCYM
-7 Convertible
- (2] Titres participatif FRE” 54445555 BTAM 4.75% 12.I'I:II-'.I'I:IIIr
I:I TCM perso FRO10¢ g

|:| TCH assimilé FRO1 DETED'HE BTAM 3% 12/07108

-2 Future FRO106541387 BTAM 3.50% 12/07/09

FROOOO186413 OATT 3.40% 25/07129
FROOOO1E83013 OATei 3% 25/071 2
FROOOO1E23759 OATe 3.15% 25007732

FROOOO133955 OATT 2.50% 25/071 3
FROOOO4532010 REG PROWI 4.10% 2970910 *EUR vI
[

5 _

Au sein d'une classe d’actif (Cliquez sur (+) ou double cliquez sur le dossier), vous avez une sous

répartition par place de cotation, ce qui permet d’affiner la recherche.

B variables forcées 1 - Obligation I ]
}(l &l%lnl _I I_Ell 1 | 2 | i | 4 | 5 | ﬂl [ ||¥alewrs Forcées (MatursiCode) j
=45 Cbligation Libellé Cours Taux g
----- (3 AsE BONDS saisi  saisi
----- [ BC MaRroC

----- (3 BC TUNISIE
_____ (L3 BNPPARIE ARBITRAGE FRO104446556 BTAN 4.75% 12/07/07

..... I;[E CALYORN FRO105427795 20108
..... I;@ o FRO105760112 EITP-.N 3% 12107508
----- rﬂi DRESDMER. BE FRF FRO10624128T BTAM 3.50% 12/07504
----- (3] EURONEXT AMSTERD:
----- (] EUROMEXT PARIS

----- (3 FRANCFORT

----- (] GARVIN INFORMATIO

Jd |

FREIEIEIEH 86413 OATT 3.40% 25/07129

FROOOO1E83013 OATe) 3% 25/071 2

FRONNMART AN CATRI 3 15% 2AMTIRY _ILI
[

Ou encore directement en passant par I'onglet ‘Critéres de filtrage’ au sein du masque (Cf. Aide en
ligne « Masques d’affichage Section 3 Onglet Critéres de filtrage »).

3.6.3 Forcer une variable de valorisation « SPREAD // Courbe de taux »

1) Cliquez dans la grille d’affichage sur l'instrument pour lequel vous souhaitez forcer la variable
de valorisation Spread.

2) Cliquez sur pour ouvrir la boite « Valeurs Forcées »,

Ou,

14
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F
Utiliser la commande du menu : Edition \ Modifier

Ou,

Utiliser le raccourci clavier ALT E + M

Ou,

Double cliquez directement sur la ligne de I'instrument.

x
— Inztrurnent

Agence ISIN Code XS0173290148
G5ACHS G 4.25% 04/0810 *EUR DF'ti':'”I "I Annuler |
Place IISM;.\ j Contributewr IEnurse j

Chgt place |
[~ Forcer le prig [~ Forcer les ratios

Chgt code
% Cours 4'
 Taux Sensitilte | Beta |
) Spread

— Référence du zpread
—(%! Titre FEF

Soence | SICON &R j Code Chercher |

Flace

|

[EUR_ETAT =] COT SPREAD]

[ Farcer e prix

3) Cocher la case a cocher , les zones Cours / Taux / Spread deviennent actives :

v Forcer le prix

f* Courz
£ Taux
" Spread

Par défaut, le radio bouton Cours est coché.

¥ Forcer le prix

" Cours
= Taux

. : {* Spread .
4) Cliquez sur le radio bouton Spread P , la zone de « Référence du

spread » devient active :

15
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—Référence du spread
~* Titre REF

Agence | SICOWAM j Code I Ehercherl

Flace :

- DT

EUR_ETAT j CoT SF'F!E.-’-'-.Dl

Saisissez un Spread puis paramétrez la « Référence du Spread ».

Deux choix se présentent alors :
o0 Forcer un Spread par rapport a une obligation de référence « Titre REF »,

o Forcer un Spread par rapport a une Courbe de taux « CDT ».
i.  Forcer un Spread par rapport & une obligation de référence « Titre REF »

- Saisissez le code du titre de référencel

— Référence du spread
~* Titre REF
Agence  |[ISIM j Code |FROODO1S7023 Ehercherl
[SIN DAT 5,502 251040

Flace : EUROMERT P

SP:atd  |BCA: Aza  ADEF: Add

- DT

EUR_ETAT j CLT SP'FEE.-'l'-.Dl

- Saisissez le Spread qui sera appliqué au taux de référence du titre saisi dans la partie

« Forcer le Prix » si ce dernier n'a pas encore été saisi.

. W alid . . .
- Cliquez sur pour sauvegarder le paramétrage et fermer la boite de dialogue.

Remarque : A I'analyse de I'instrument, le cours de valorisation sera déterminé a partir du Taux de

référence + Spread paramétrés.

1 Ce titre doit étre une obligation référencée dans la base de données FinwinValor. Il n’est pas utile de
préciser I'agence d’identification, le systéme s’en occupe.

16
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ii.  Forcer un Spread par rapport & une Courbe de Taux « CDT »

BT -

- Cliquez sur le radio bouton = , la zone de liste des Groupes de référence et le bouton

de visualisation des Courbes de taux deviennent actifs.

Par défaut, la zone de liste propose sur le Groupe de référence usuel du titre.

—Référence du spread

~(" Tie REF
Sgence [ISIR j LCode I Ehercherl
Flace
EUR_ETAT j COT SF'FEE.-’-‘-.D'

- Pour modifier le Groupe de Référence usuel, il suffit d’ouvrir la zone de liste et sélectionner un

autre groupe.

& DT
ELIR ETAT

FIN_ETAT
FRA_BTF
FRA_ETAT

FRA_ETAT_BTAN

FRA_ETAT_0AT

GBR_ETAT

GRD_ETAT

IRL_ETAT
ITé ETAT |

Pour visualiser le contenu d’'un Groupe de référence, cliquez sur COT SPREAD

- Saisissez le Spread qui sera appliqué dans la partie « Forcer le Prix » si ce dernier n'a pas

encore été saisi.

. W alid . . .
- Cliquez sur pour sauvegarder le paramétrage et fermer la boite de dialogue.

Remarque : A I'analyse de l'instrument, le cours de valorisation sera déterminé a partir d’'un Taux

issu du Groupe de référence? + Spread paramétrés.

2 e Taux issu du Groupe de Référence est un taux interpolé ou au plus proche déterminé a partir des titres
de I'échantillon de référence qui encadrent I'instrument en vie moyenne.
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