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N.B. Les étudiants doivent présenter tous les détails de calcul

Exercice 1 (3 points)
1. Est-il possible de diversifier tout le risque du portefeuille en augmentant naivement le nombre
de titres dans le portefeuille ? Justifiez votre réponse. (1,5 points)
2. Expliquez les différences et les similitudes entre la CML et la SML. (1,5 points)
Exercice 2 (4 points)
Soient deux individus ayant les fonctions d’utilités suivantes :
Us(x) = - exp (-0,5x) Uy(x) = x—3/2x*

Considérons les deux titres A et B caractérisés par les taux de rendements équiprobables suivants :

Ra Rg
-0,25 0,08
0,13 0,25
0,30 -0,09

1. Déterminer le choix de chaque individu selon le critére de I'espérance mathématique des gains

et le critere de I'espérance de I'utilité. (2 points)

2. Calculer pour chaque individu I'indice d’aversion absolu et relative pour le risque. Commenter

vos résultats. (2 points)

Exercice 3 (7 points)
Soit la matrice variance covariance des deux actifs A et B et du portefeuille de marché :
A B Marché
A 0,150 0,030 0,070
B 0,095 0,045
Marché 0,060

Le rendement espéré du portefeuille de marché est de 20% et le taux d’intérét sans risque est de 4%.

Considérons un investisseur qui a décidé de construire un portefeuille P composé de 60% du titre A

et 40% du titre B.

1. Calculer les bétas des titres A et B et du portefeuille P. (1,5 points)

2. Calculer la variance du portefeuille P. (0,75 point)




3. Calculer les rendements espérés des titres A et B. En déduire le rendement espéré du
portefeuille P? (1,5 points)

4. P est-il un portefeuille efficient? Justifier votre réponse. (1 point)

5. Quelles sont les proportions de votre richesse a investir dans les titres A et B afin d'obtenir un
portefeuille a risque minimum? (1 points)

6. Calculer le rendement espéré du portefeuille a risque minimum. (0,5 point)

7. Calculer la variance du portefeuille a risque minimum. (0,75 point)

Exercice 4 (3 points)

Le marché financier est parfait et a I'équilibre au sens de Sharpe Lintner. Soit trois titres cotés sur ce

marché et présentant les caractéristiques suivantes :

. Rendement = Variance
1ire espéré SN Sine ke résiduelle

A 0,15 ? 2 0,10

B ? 0,25 0,75 0,04

C 0,09 0,42 % 0,17

Le taux sans risque s’éléve a 0,07.

1. Calculer le taux de rendement espéré du portefeuille de marché. (0,5 point)

2. Compléter le tableau ci-dessus. (2,5 points)

Exercice 5 (3 points)

Supposons que les rendements mensuels de trois fonds communs de placement présentent les

caractéristiques suivantes :

Py P2 P3
F s X 2,75 6 1,65
a(R,) 6,25 14,5 8
o(e,) 0,5 8 i
B 7 ? 1

Sachant que R, —R, représente la prime de risque moyenne, o(R,) est I'écart type de

rendement, o(&,) est I'écart type des résidus de la régression du rendement du fond sur celui du

marché et 3, est le risque systématique.

3.

Sachant que le portefeuille P; représente le portefeuille de marché et est coté a son prix
d’équilibre, on vous demande de déterminer I'écart type des résidus qui lui est associé.
(0,5 point)

Déterminer les bétas des portefeuilles P et P,. (1 point)

Ces portefeuilles sont-ils cotés a leurs prix d’équilibre? Commenter votre résultat en précisant

quel doit étre le comportement de tout investisseur rationnel. (1,5 point)

BONNE CHANCE




Corrigé d’examen de gestion de portefeuille
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