[xamen de Rattrapage

. (Gestiont -Semestr® n o .

Matidre “: Gestion de portefeuille

Responsabla : Hassane BOUJETT ou

Durée ¢ 1 heure et 30 minutes ' __——__________________.__-—

Question : (6 points)

. Présenter les hypothdses duMEDAF?

CasN°1 (Tpoints)

_Un:investisseur- désire immuniser pendant 3. ans’ une somme placée de|-
. *2009.000.88 Dh dens T’ac :
i _types d’obligations n°1 etn°2. . . o i :
- = Les deux types d’obligations ont un nominal de 1000DH et sont

hat d’un portefeville d’obligation composé.de deux

- :remboursables in fine. - : s ,
. = le Taux actiiel sur le marché est 13 %, ' : . o

Les caractéristiques des obligations sont les suivantes :

Aunée unive rsitaire 2013-2014 }

L I

Ilo SRRt e s il ol " B _.. I ,' "’~ 7 i 5 R sk L. '- = . % ‘
.. . Mafurité, e cwgie e A :
‘= Une année aprés, le taux chute 3 12% . | o
"~ . Alafindela dguxiéme anne, le taux chute § 11%
CasN°2 (7 péints) | e
‘ N°2 (7 points) T _h@\",-s
Les donmées suivantes sont ’disé 'b]r - - ; C\Q)\P t
: = : disponibles ; ' ' ' =
bourmélre‘ de six portefeuilles au cours Fes‘ di; Céﬁnc_cfnant la performance . ' |
L : £ . Cieres annéeg - ! |
, |
‘ 12| |
,‘ |
|'
B =~ /
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Poriefeui’’s Taux e ren asment; Bcart-ty; & dn tanx Cosfficientds | E’

i ‘ «nnue! moyen i de rendement c_cirrélation avec le ﬂ%’;
: P : ay mzarché kit

15% - 208 1 0,60 * ;

0% % . | 0,20

28%: 36% ‘ 0,30 .

19% - 13% - 0,40

; - 8% 10% ., ., 0,70

. |Marché (M) - . 16% 1 17% ' T |

|Bons du Trésor &% : | —

A

Travail demsz: 16 .

"1 = Préstiier les . méthod-, d’évaluation des pertormances * des
portefeuilles. - }. ' ;

2 - (Massez, par ordre crois nt ces différents portefeuilies, en utilisant 1a

méthode de freynor. Te  “els.ont-connu ur, nerlmese s'érisure.A celle du

1.ar. 1€ se:on cette indice.? . e ' : Y

- .3 - Classez, par orare croissant cés différents portefeuille, en utilisant la -~ -

== ==slnéthodede.Sharpeliesc =1 ant conmu-tneperform .. o.:édeuead celledy . o

marché selon-cetin - °

.. 4)-Comclure +* . - i - T E o a
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Do Gréce a,ﬁx fqﬁd.é collectés 83000 000 de DH, la compagnje squscrit deux obhggﬁ\ons; in fmc
" e - Lesdeux types d’obligations ont un nominal de 100 000DH et sont remboursables in fine.

i Eesuddi
lm;figet de Gestian

Université ﬁbd;
s .de C
Ecole Nationale Tanger- =

Aﬁj ‘ ) . Txam

. i stre T):
2, ) Gﬂﬂan Seme
g | . : (@ |

Mitiare t Gestion de portefeuille | _ -
Responsable : Hassane BOUJETTOU i _
1 4 EoL

Durés t 2 heures '
-Cas N° 1 tﬁppinfs) T

: ¢ ) " ¢ en janvier 2007 2

Une compagnie d'assurance-vie (contrat de capitalisation ) prop O:En?é}.a?;fi 2$u3;1~2e3 :
clients des contrats dont les caractéristiques sont le§ suivantes - AT e 45 "ust'm‘é ‘e
rendement :,12% ; aucune autre somme n'est ni versée ni pergus par les assures jusq e

.Pé’c..h.éancc. * i 3 o . s

dorif les caractéristiques sont les suivantes : . '

~Taux:actuel sur le marché est 12 %.

: e o s =

Les pa:actériétiques des obligations sontles suivantes: .~ %

1. Quelle est la duration des contrars de cag}irafisa?iozi ?

2, Quefle-es:t la stratégie possible cj_ui Dpermet d'

- X 12% sachant que le taux de marche est passé de 12% dép & 1 '
wEL e o : ut 2007 & '13% début

2008 et 14% début 2009 et 15% débur 207 0. Comme‘:arei. i é :

"

CCsN2@pone)

Vious disposez des séries chronologiques d
Pour simplifier, il 'y a que 12 dopnées mensuelle
données dans un cas réel, | : '

© rentabilités de dewx titres &t de I'ndice.
$; 1l serait nécessaire

___’_’_.//l | Amnée ||-1l'llﬁ'a.f'5i'mh'e 1012-2&]5 :

assurer une ren_z‘bb‘iliré minimym de|

utiliser davantage de. -

t .
A |
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_[Titre .2 Portefeuille du marché

0,040 , 0,031
0,024 . " 0,022
0,090. : .0,061,
0,053 . 0,035
0,080 0,086
. 0,023 0,061
-0,03 : 0,020
0,051 -0,021
0,088 ~ 0,063
0,020 0,092
0,055 - 0,088
0019 | . - 0008
0,033 | 0,019

0,099: 0,052 .-

002 | 0,002/
o9 [ 0095
0,09 0,056
002 | -~ 0,082

0,066 0,058 1
1006 | - 0,085 .
o DLlR o TOUET i 0"4( o

V?fﬂ PO, |G

Pariie [ . _ |
: Ouemonl

x 1-1- Estimer les parameﬁt:-s du modéle de marché pour chaque fitre par une regressmu

" avec Ja théthode des moindres carrés ordinaires (MCO).

2-2- Décamposéer le nsquc total de shaque. tire en: nsque systcmmquc et specxﬁqttc
Donner la part de chacun des risques dans le risque total.

- w 1-3-Quel avantage raprcscnte P'utilisation du modele de marché pour estimer la
rhatncc de variances - covariances lorsqu'on a n titres?

Parfze II ' '
Le taux de rgntab:lrté dﬂ I ’act:f sans rzsaue( ijesf esftme as /’
- Question 2 . 3
Présentez le MEDAF.
2 1 - Hypothéses.
2-2- Composantes du risque.’

F}

Quesuan 3 Do
.. Donnez une estimation’ = - 1 . y
3-1- du coefficient béta des T:rre.s AdetB o i
P dit rendement requis des titres AetB~ .. . \\5\&" \ S
Qﬁésﬂon 4 ik _ 1 - é@ . @@“
. : . : ; b _

N

5 i

\ = . { . Asda : .‘r:;
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ﬁ Les t‘cug!cﬁiams observés au cours des 20 derniers trirm

£ 5 3 dan
- Un investisseur X désir placer 4000 aﬁfcf;;_ le
* dh dans [e porrq'euf!fe suns risque. -
Question § tarx
) Un investisseur ¥ a ernprﬂnte'1jt30 000 dh r?ej'e:ﬂfé-
" dans I titre A. Calculer le béta déce 0 =

- Cas N°3 (8 poiats)

bons du Trésor et du portefeuille du marché sont indiqu

le P.Orf‘ef
Sbél'a dg gepa

siir de fagor a7 {a

estres, de deux SICAV (j{:}ggfy), dey:
és au tableau ci- ;ssous:. ;

uille de marché et6 000 09g
refeuille :

cer 1300 000 g

4

0,05 .

%043

2) Bvaluez la perfonianice des deut fonds of iy s o
o g . 4 et afarys
Ll_l}dlce d—c—s-ihiifﬁe Lequel des troig Poﬂ?-?euilles a._m%iﬁ??ii?ﬁll? du

indica?
o 'b) Evaluez la pérfomani:e'des-'déux fonds muthe
utilisant I'indice de Treynor, Lequel des it g
selon cet indice? - R csimm poElls
- ¢) Selon l'indice de Jens
«battre le marchéy? '

d) Comparez st analysez les résultats 7 .

T BT By Boas v Tokeor or;efeqﬂ!e du I.narc‘he_ |
1 0,070 0,08 | -0021 0,81
p) 0,02- 0,034 | . 008 0.00)
3 -0,030 0,082 0,021 e
4 0,031 0,062 | - -0017 i ‘ g
5 0,053 0,071 005 o Gl
6 | 004 | o0m | 0005 . 0,044 . &
7 A6 B0 0,018 -0,010 r
e Q010 L 0O Lo Lo 007 - T
2 | 0033 gon 0019 - |- S 001 ) Ty e
|10 60717 | 0,068 0,021 0,06 A
L 10055 | 00 0,022 0,055 -
. g . g&f -S,é)}g .- 0,620 '. 001 ‘-
b ! _ 0,036 0,021 0,04
14| 0,078 0,076 0,019 0,022
15 10,00 0,004 0,018 0,003
o L 16 0,032 004 | . 0019 . 0.
s T I O 0,063 0,018 o
- 187170048 | 0,05t 1. 0013 T
19 .- 0.071 0,026 0,05 .03
20 [ 0,069 0,042 0,020 2071
T : 0,044 .

ure performance seioncet-. . ...

1: ®t du portefeuille du marché en -
*connu 1a meilleure performance -

les gostionna; | - ‘
e, gfzsuon-lmres_ des fondg mutuels X et'Y.ont-ils féussi a

3j3 - .I
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Unwerqlte Abdclmnlek Essaiciz
Ecole Nationale de Commerce et de Gestion

-Tanger-

Année universitdire 2011-2012 '
~ Examen ’ "
_ (Gestion -Semestre 7).

' Fis Matiere : Gestion de portefeuille
144 1 . Responsable’ Hassane BOUJETTOU
Durée . 22 heures - : | . .o

o

| PR EE‘U'ESTION‘S (4 pomts-t—ﬁpomts) . E

IR 17’1 emse- 13 \,onceot de emmcncc des marchcs ImanCIB"S
;e ‘ 1

o a e ams s N - 'f

IL Cin mvesuSSPur ale chmx enire: deux titres Ty et T 11 a égalemcnt la possibilité .

.de constituer un portcfcmlle Pen. repamssanf la somme qu il desn:e: entre ies
: 1d=_u:x titres. :

=1 LPre,cls"“r les variables d’ antlt;lpatlon :
e .memrmlazekaaanﬂnaenkes pmp@momzdurcapmkaemvesmﬁm

—3. Préciser la relation-entre Risque du portefeuille et la Cor-clahon entre les titres
4. Analyser les avantages de la dw-*rsxﬁcauon

‘ 5 _Evaluer la contribution de chaq\.e tltl'eé. la rentabilité du portefeullle au risque.
du Dortcfa\_ﬂls ;

I [ﬂ CAS (10 po.nts)

Vous d1spcsez des séries chronologiques des rentabilités de, dcux portcfemllcs et de

I'indice. Pour simplifier, il n'y a que 12 données mensuelles; il serazt nécessaire dutiliser
davantagc de donnees dans’un cas reel

Mois “TPortefeuills A _Portefeuille B Portefeuille du marcheé -
e 0,020 < | 0016 0,061
| 2o 0,012 - - 0,024 - .0012
i 3 -0,030 0,062 .- 0,071
N 0,041 0,042 |- . 0035
5 0,033 0,041 0,036
.6 004 | - 0043 . . 0,031.
7 -1 0031 0,07 . -0,020
‘8 0,070 -0,021 -0,021
.9 0,042 0,061 0,033
10° 0031 . |-  0.022 0,022
[ 11 "1 0044 0,082 | 0,028
[ 12 | 0036 - [~ 0039 | 0,009
172
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IPartie & ! | feuille par une
g 1l :
¢ e porte e ;
- Question] : ndéle de marché pour chady = $ 5
L B s 1-1- Estimer les paramatres du modele arrés ordinaires tématique et spécifique.

indres ¢ el
régression avec la méthode des moindr e titre en TSqUe. sys . ' L
‘22 Dicompuse It atil S SUANE L el e o
34 | Donner la part de chacun des nfql.lésmon du modéle de marché P .
S 1-3- | avantage représente l'utilis ires?
' ' matriS: av:ilc vari angf':ca - covariances 101'3‘1’71'011 ann

g s 29 timé d 5%
; o] . sque( Ry est estun
‘Partie IT Le taux de rentabilité de | ’actfzf sans rsg; o s

Question 2 )

Présentez le MEDAF. - :
2-1-Hypothdses. © . i
2-2 — Composaates du risqgc.

Question 3 g 0

Donnez une estimation. - :

3-1- du coefficient béta des Portefeuilles A et B - -

J : “3-2-du rendement requis des Portefeuilles A et B : ' ;
* 2 g . ] - ! 55 s y -
mm@uﬁtfmé.mmw« ._._ il .-.__.-._..... T ; _.-..-_.. ....._v.-. == ha-.’--«-' S
= - Un investisseur X désir placer 8 000 000 dh dans e portefeuille de ma;;h;_-et 6000000 »
. dhdans le titre sans risque. ; Calculer le béta de ce portefeuille. = " - 2

Question 5 I . e R v g
Un-investisseur Y 4 emprunté 400 000 dh au faux sir de fagon & placer 1300 000 dk

* dans ‘e portefenille T Caleuler e bata de ce portefenille, : : e
Question 6 T ' . E oy N VR
Montrez qu'il est possible dé constituer & partir du portefeuille-de marché et du itre

. plrwn portefeuille dont ie Bétd est cquivalent & celui dy. portefeuille A mais dont Je

“.. - rendement espéré est plus élevé. - g, ' e & w8 _

:Parrie'EI_ v 4 . ox . T e
- * Question 7- : =8
'Z¥1,‘E'v.ra]uclz la pérforﬁ'téu_:lce des deux fonds et du portsfenills
Vindice de Sharpe, Lequel des trois portefoy; :

selon cet indice? . | ' ;

_ QU marché en utilisant = -
llesa °omt la mejlleyre performance

7-2 Bvaltiez Ja performance des, deux fonds mutyes et d rtefeui :
‘utilisant I'indice de Treynor. Lequel des &Gis'portéfeum;ioiufmmc PR
performance selon cet indice? S _ mnt la meilleure

7-3 Bvaluez [a pérféruiancc des deux fonds If;.ut-ucls.’ - ; W e
5 Cls et 5 I

utilisant la méthode de Tensen. Lequel des trojg porte?ﬁ'ei};]gsﬂ‘?fcmlle du marché ep

performance selon cet indice? . . +00nnu 1a meijlenre

. “1-4 Comparez et analysez les résultats 7

T~
N

T w .
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Eeole Madonaie de Commerce et de Gestion

s, f i
L ange l."l- - -

Annce universitaire 2010-2011

Examen

(Gestlon -Semestre7) - |

1
Matitre : Gestion de portefeuille !
Responsable : Hassane BOUJETTOU
Durée t 2 heures

i
. .

Cas N° 1 (6 points)
On veut investir 100 miliions de DH et ‘on vous-demande I;cl‘aicl_er A définir une-politique de
placement. Le coefficient d’ aversion av risque est fixé & 2./ Plusieurs banques proposent des

fonds de placement quélles commercialisent. La lecture (trés attentive) des prospectus a
permis de déterminer les caractéristiques de rentabilités att¢ndues et de risques des différents

fonds proposés.

¥ [ 3 5 L' -. 1]
| Fonds [ 41 B | C D | E
| Rentabilité attendue % . | 157 | 14~ [ 20 21 | 25
| Ecart type % v | 10, _l‘. - [ 15 _:415. 30

Supposons d'abord que I’on soubaite investir dans un seul de ces fonds communs.

4 ey —— 5
- T e 5 R T ST o

T P TI Sin 3 m UTT AT m m TT DT W Rl ekttt * TV TS ST

1- Donnez la définition d'um portefeuille efﬁcig/ni. Idmtiﬁ}?z les fonds communs proposés qui
ont cette propriété. _J | ; ~ ,

-

4" 2- Supposons rhaintenant que le taux dintérét sans risque up vigueur sur le marché soit de 6.%
- et qu'on souhaite prendre un risque de 12% sur son poftefeuille. Quel conseil devriez vous
donner. , o : :

Envisageons maintenant le cas ol on envisagerait de répartir le placement entre les fonds A
et E dont on sait que igurs rentabilités ont une corrélation €gale 2 0.

3- Calculez la rentabilité attendue et le risque de soni portefeuilles pour les proportions
investies dans le fonds A de 25%, 50%et 75% .

R 4-Compte tenu du taux d'intérét de 7%, quelle politique dé; placement vous suggéreriez .

1, - / -.'.-!!""-'

'

CasN°2 (7 points) .

Vous disposez des séries chronologiques des rentibilités de deyx titres et de ['indice.
Pour simplifier, il n'y 2 que }21données mensuelles; il setait nécessaire: d'utiliser davantage de
données dans un cas féel. : i

‘

1/3
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5

- g Port I

Mois Titre L [Titre-é 0‘061 i it
(1 i, op0 | 006 | ,
T ]
— 0030 | 0,042 0035
—t 0,051 0,042 0,036
— 0,013 0,041 0,031

g 0,014 0,023 0,010

7 0021 | 0,04 0020
% 20,030 4,051 0,093
I 0,042 0,061 0.022.
10 0,031 0,02 5038

12 0,016 0,019 e

3 0.03 0,026 0,05

12 0028 | 0,036 ——Ohes

15 -0,002 20,02 -0,002

16 0,082 0,14 0,005

17 0,046 0,048 0,056

18 0.038 0,031 0,042

19 0,041 0,036 0.058
L 20 0,06 0,06 | 0,055

T i S e e sl

Sl e, —

- = Y. -— oo R | - o f*:,':: WL B (I e
" Partie I 5 - v‘M& R =P SR ,ﬁq?qi
- I' '

Question] " -

1-1- Estimer les paramétres du modéle de marché pour chaque titre par une régression
avec la méthode des n;aoind.res carrés ordinaires MCO). " R =aq & s e

2-2- Décomposer letisque total de cha

: que titre en Fisqu
Donner 1a part de chacun des risques i :

Le tawx de rentabilits de | ‘actif sang i . "
Question2 . =~ . o I1Sque( R) &SI estimé g 5 % .
Présentez le MEDAF. . i

2-1 - Hypothéses.

2-2 - Composantes dy risque,
Ouestion 3

Donnez une estimation :

3-1- du coefficient .béta
3-2- du rendement requ

ffe-f Titres 4 ¢4 B
is des titres 4 ¢¢ g
Cuestion 4 .

Un investisseur X désir placer ) 000
dh dans le portefeuille $ans risgye.

:
' E‘_( ?’@b :F:r_‘{‘}‘s % E{? t'&{ﬂ\ - ﬂ:.} FFg
b T Bereen TR .

90 ah cigyy! - '

C'afcu!e{‘ fin;éiz'l ot y2uille de marché ei6 0 000

la de ce portefeyille, - ’

273
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Question 5

Un investisseur Y aemprunté 400 000 dh au tau:x sir de fagon & Placer 1300 000 4
dans e titre A, Caleuley o béra de ce portefeuille,
Question § | - .

Montrez qu'il st possible de constityer 4 partir du portefeuille de marché ¢ o4, titre

SUr un portefzuille dont le Béta est équivalent & celui \du titre A mais dont le rendement
“espéréest  plus éleve, L

Cas N° 3 (7 points)

Les rendements observés au cours cies 20 demiers trimestres, de deux SICAV (X etY), des
bons du Trésor et du portefeville du marché sont indiqués au tables}u ci-dessous:

Lrimestre SICAVX SICAV Y IBons da Trésor ortefeuille du marché |
] 0,030 0,036 0,021 0,041 ]
2 0,012 - 0014 | 0,018 - 0,012 :’
3 -0,030 0,042 0,021 0,011
4 0,051 0,032 0,017 - 0.035
5 10,023 0,041 0,015 0,056
6 0,014 0,023 0,016 '~ 0,031
T -0{021 . +0,034 « 0,018 . -0,010
8 ~(,030 ° -0,051 0.017 * -0,021 N
9 0,042 0,061 0,019 0,043, o
10 0,031 _1,_.0,038. )e0,029 0,052
o T 10035 0,042 . 0,022 T 0,038
12 . -0,015 -0,019 . [ 0,020 ° 0,004
13 0.023° 0,026 0,021 . 0,039
14 0,028 0,036 0,010 - 0,052
N 15 = -0,002 -0,014 0,018 -0,002
16 0,082 0,104 . 0,019 0,085
17 - 0,046 0,048 - 0,018 - |- 0,056
18 0.038 0,031 0,019 0,042
19 " 0,041 - 0,036 0,015 0,058
|20 0039 0,042 ] 0,020 0,041 j

ki m
b) Evaluez la performance des deux fonds mutuels ef du portefeuille du marché en

uellisant l'indice de Treyuor. Lequel des trois portefeuilles a connu Ia meilleure performance
selon cet indice? : . ‘ :

L]

|

&
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] 4 =, DCESS /FACG . , - [
> T 5 ©© Examen 4
i C t[ . ) . l . s l.
l!" : 1' S ) I y ' Actifs Flnanciers
. Eprewe . .:Gestion de portefeuille d’Ac
£ Gk 2 s e A b
. .. Durée : 2 heures s . 1.
i 1 i

" CasN°l (Spoints)

S ¢ de 2000.000.00: Dh daris Paghat s
_ Un investisseur désire immuniser pendant Sd?nlt‘;l.}mt:i Sﬁ:’r‘::i’ g:ff; e R 1
- portefeuille d’obligation composé de deux typesd’obligatio : : sables in fine.
© - Les deux types d’obli gations ont un nominal de 1000DH et sont remb?ursab]e '
- . - le Taux actuel sur le marché est 13 %. .
Les caractéristiques des obligations sont les suivantes : |

LY

CRRTNA BI
RS

==

€37 obligations i v
; Taux nominal
.. Maturité

5
- Une année aprés; letaux chute 3 12%
- Alafin de la deuxiéme éumée,,_ le taux chute 3 11%
iy CasN°2(6points) . - : , . : T
W, 7% Soit deux titres A et B, dont les rendements passés sont Jes suivants ;
: ' 1 2 % 43 4

2
0.10
0.05

1 A 1005[-010  [0.10 . [0.18
le BE_f010]-014  [-003 ooz
i
b

- Tm-yat'f demandé

i 7 1 -Quelestle rendement du titre A
"~ = 2 -Quelle est la covariance entre
3 - Quel est le coefficient de corrs

§ . A elldcmcnts de
jor j - Suppfasant‘que vous investissez 10 000 DHS dans Jes tiree f: tlh’es‘ A .et B? , "
A ans B. Déterminez 1'espérance et le risque de ce portefenijge. * ©t B 4 raison de 60% dans Alet 40%
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._l-q é

. Cas 3 (6 p,.{)it_l?s")'

|
,; Les donnges suivantes sont d;spomhles concernant la performance boursiére de six portefcmllas au cours des

3.,_: dix derniéres années :

Taux de rendement

X7 Purtefemlle Ecart-type du taux de |  *Coefficient de
: - annuel moyen rendement corrélation avec le
o ' marché
A 16% 30% 0,60 -
B L 4% 12% 0,20
C - 25% 36% 0,30
D 19% . 28% " 0,40
E 8% 14% 0,70
Marché (‘VI) 12% 18% 1
‘| Bons du '[‘resor % | e e

M(
Lt
i .'.'..-.

e i ¢

a5 i;@"*'—-\

=

3 4"5CQ?_1CEIH‘8
i gl

i, st

Travail démande

I Pre.fenrer Ies méthodes d’évaluation des;nerformances des portefeuilles.

= Classez, par ordre croissant ces dgﬂ"ﬂererzts por!efeu:!fes en unhsam la méthade de
Lesquefs om connu une perfomance supérieure & ceHe du marche selon cette indice ?

3. Cfassez par ordre c:ro:ssant ces différents portefeuille, en utilisant. la méthode de Sharpe.
"ﬂﬁr cormu ‘tne perfo; ‘mance supéneure a ceHe dit marché selon cette indice ?

Treynor

Lesquel:
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~Tanger-

Année wniveryitiirs 290,

| Examen
(Gestion ~Semestre 7

-
Matidre : Gestion de portefeuilic . o B 7b

Responsabie : Hassane NOUWJETTOU
Darés 2 heures

zercice 1 : (4points)
Une Cempagnie d'assurance-vie propose ‘4 “ses clients des contrats dont les caracteristiques sont 1.-

suivantes : maturité : 8 ans; taux de rendement : 5% ; aucune autre somme n'est ni versée ni pergue par les asgy .

il | >

_ é°La compagnie d'assurance désire replacer Jes @oupons au taux du marché au for et 4 mesure

Duis revendre leg ;)bl:gatlons dans huit ans, Quel est fe tauy de rendement global de cette opération -
* @) si l'on suppose que le taux d'ntérét passe & 5% avant [e vers ht d ier m- 1po 2

niveau pendant les'3 prochaines années ? - ol t:me.:nt i prem1fr " G il
b) i I'on suppose que le faux d'intérét passe 4 7% avant le versem i 3

nivean pendant Jes 8 prochaines années ? Commentez, " toa ' e Promier coupon et reste 3 or

i

qu'elle les percoiz,

Exercice 2 ¥ 4p0_in’ts) T Fy _ ,

__ Considézons un marché financier efficient et notops -

&; le rendement aléatoire d’un portefenille efficient 75

R lerendement du titre saps Tisque, supposé unique et constant;
3 le rendement aléatoire du portefeuille de marché s

E() et of*) respectivement les opérateurs espérance mathématj
Sechant que : B(R,)=20 %, R, =5%; E(R,)=15% e o(R,) 520
. . M) i
1% Quel est le bétz dy portefeuille efficient ; 9 Calculey Q{E{: );l‘ écartl ' ;
Caleulez le coefficient de corzélation - noté p jm = enfre le rendeﬁméc{ P dg rendement du PRk
- de marchs ' ‘ U Portefeulle ; ot 1, rendement du portefeuills
_2° En plus des Hdmmées du 1°, considérong Maintenant une . G ;
:E[R,,) =25% et Var (R,t) =52%o0u R, estle rendement aléatoirg ga 1-;?;;10“ k dont les caractéristiques somt :
tre k et quel est son tisque spécifique ? Commentes, - o o0 K. Quel est 1 risque systématique ¢
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Une analyse financigre de trois titres A, B et C a conduit aux évaluations suivantes de leurs caractéristiques ;

R

e TR T T
A |- 0,58 Cov(ea, £) i
B | 0098 21% Cov(ey, £0). '
e.l 1312 - 30% - . Cov(ep, ec) - . | ~0.04322

Le taux d’intérét de l'actif sans risque est de 12 Y, Le taux de rentabilité du portefeuille de marché a e
espérance de 20 % et un écart type de 26 %. On construit un portefenille partagé également entre les trois titres,
-1° Caleulez I’espérance du taux de rentabilité de ce portefeuille. '
2° Calculer son risque irréductible.
3° Caleuler son risque spécifique ou réductible.

4° Calculer son risque total,
EXERCICE 4 ( 8points) . .
g . . = - Ak
Les séries chronologiques des taux de rendement des titres A et B sont disponibles pour les [z derniéres années:
Années Titre A Titre B ~ | Indice de’Marché
1996 - 10% 34% ) 10%
1997 - 10% 20% : 10%
1998 | 5% |~ 5% | 20%
1999 17% - C20%. f 17%
2000 . 10 % -10%. ¢ 10%
2001 . 20% 35% g -5%
2002 10% 5% 10%
. - 2003 .| 25%- - 40%- 10%

2004 0% 20% - - - 0%
2005. - 1% . 18%: 3%
2006 " 11% " 30% 10%
2007 5% . . 15% 9%
2008 - 0% 7% 5%
2009 . -3% 2% : 0%

Duestion 1. . ‘ )
a) Calculer la moyenne et 1'écart-type de chaque série, ainsi que la covariance entre les deux séries.

b) Ces informations peuvent-elles dider I'investissetra construire son portefeuille de valeurs mobiliéres?
. . . ey / . g

-

Question 2 ' _ A TP
Un investisseur a le choix entre deux titres Tl et T2 il a égalernent la possibilité de constituer un portefenille P en
sépartissant la somme qu'il désire investir entre les deux titres. P

) Analyser les avantages de la diversification. - - ¥ ‘ :

b) Application aux titres A et B, L'investisseur acquiert 100 titres A au prix unitiire 2 o

e : - L unitaire de 800 Dh et 50 titres B au
prix unitaire de 400 Dh. Quelles seront les proportions XA et XB investies daan)Iclhaque titre?

. Calculer le rendement et le risque du portéfenille obtepu: e

{duestion 3 . .

2) Donner une estimation du béta de ci']aqme titre

b) Estimer le bétadu portefeuille de Pinvestisseur. - | . L

€) g/‘-}ﬂ_es.t le taux de rentabilité requis par lés investisseurs si Te taux de rendemient des bons de trésor est de

o. ) '
d) Les actions A et B sont elles sous —Svaluées,
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