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Erwan Le Saout

Chapitre 10
Rentabilité et Risque 
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L’estimation de la rentabilité
Estimations du taux de rentabilité

Exemple:

-3,45%-3,40%11,38
-3,34%-3,28%11,78

12,18
-2,26%-2,23%12,25

12,53
-1,33%-1,32%12,72

12,89
6,90%7,14%12,75
-4,92%-4,80%11,90

12,50
5,31%5,46%11,40

--10,81
ContinueDiscrète

RentabilitéCours
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L’estimation de la rentabilité
Estimations de la moyenne des taux de 
rentabilité

Moyenne arithmétique 

48,43

60,52

551

500

Rentabilité
continue

Rentabilité
discrète

CoursPériode
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L’estimation de la rentabilité
L’espérance de rentabilité
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-100%Somme

8,0%15%5

5,0%25%4

1,0%30%3

-2,0%20%2

-11,0%10%1

Pr*RRentabilitéProbabilitéScénario
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L’estimation de la rentabilité
La rentabilité d’un portefeuille

Exemple:

Renta.

65,753,958,513,2836,14T1

70,64,4558,310,2135,9T0

LAFIFGGECCGEACCDate
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L’estimation de la rentabilité
La rentabilité d’un portefeuille

Exemple:

Poids

35302225291520421795ValeurB

505005020050Nombre

Poids

21182225233230631795ValeurA

305004030050Nombre

LAFIFGGECCGEACCTitres
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L’estimation de la rentabilité
La rentabilité d’un portefeuille

Exemple:

-1,939%-2,199%0,080%4,909%0,096%B

-1,262%-2,384%0,069%7,986%0,104%A

SommeLAFIFGGECCGEACC
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RentabilitéT1T0
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L’estimation du risque
Le risque ex-post

SommeMoyenne

0,006%0,74%0,00%11,70

0,478%6,91%6,17%11,70

0,057%2,39%1,65%11,00

0,286%-5,35%-6,10%10,82

0,226%-4,75%-5,50%11,50

0,002%-0,40%-1,15%12,15

0,523%-7,23%-7,97%12,29

0,527%7,26%6,52%13,31

0,002%0,42%-0,32%12,47

---12,51

Écart ²ÉcartRentabilitéCours

On en déduit une 
variance égale à:
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L’estimation du risque
Le risque ex-post

Moyenne

0,000%0,00%11,70

0,381%6,17%11,70

0,027%1,65%11,00

0,371%-6,10%10,82

0,302%-5,50%11,50

0,013%-1,15%12,15

0,636%-7,97%12,29

0,425%6,52%13,31

0,001%-0,32%12,47

--12,51

Rentabilité²RentabilitéCours
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L’estimation du risque
Le risque ex-ante

Somme-Somme100%

0,58%7,60%0,80%8,00%10%

0,03%0,13%3,60%0,80%4,00%20%

0,00%0,00%0,40%1,00%40%

0,04%0,19%-4,40%-0,80%-4,00%20%

0,07%-8,40%-0,80%-8,00%10%

Pr*Écart²Écart²ÉcartPr*RRent.Prob.
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L’estimation du risque
Le risque ex-ante

Somme

0,06%0,80%8,00%10%

0,03%0,16%4,00%20%

0,40%0,01%1,00%40%

0,03%0,16%-4,00%20%

0,06%-0,80%-8,00%10%

P*R²P*RRent.²Rent.Prob.
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L’estimation du risque
La distribution normale
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L’estimation du risque
Le risque d’un portefeuille

--

-3,14%-6,84%144,2023,58

6,17%23,61%148,8025,25

139,9019,94

9,49%-20,68%132,5018,93

-4,07%-6,41%120,5023,28

125,5024,82

11,76%3,01%131,6032,38

-3,94%3,33%117,0031,42

121,7030,39

-2,53%-7,02%97,5031,09

17,44%-7,87%100,0033,35

13,35%2,44%84,0036,08

--73,5035,21

SIGOYERMERCIERSIGOYERMERCIER

RentabilitéCours
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L’estimation du risque
Le risque d’un portefeuille

Corrélation

Covariance

Écart-type

Variance

Rentabilité

SIGOYERMERCIER

Volatilité

Écart-type

Variance

Rentabilité

Composition

TotalSIGOYERMERCIER
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L’estimation du risque
Le risque d’un portefeuille

20,00%40,00%40,00%Composition

14,00%20,00%12,00%Ecart-type

-5,00%15,00%8,00%Rentabilité

CBA
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L’estimation du risque
Le risque d’un portefeuille

1,9600%0,8000%1,0000%C

0,8000%4,0000%1,2000%B

1,0000%1,2000%1,4400%A

CBA

Matrice de variance covariance
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L’estimation du risque
Le risque d’un portefeuille

0,0784%0,0640%0,0800%C

0,0640%0,6400%0,1920%B

0,0800%0,1920%0,2304%A

CBA

Matrice de variance covariance pondérée

=1% * 40% * 20%
=1,96% * 20% * 20%


