Exercice 2

Le taux de rendement espéré et le coefficient bêta de 5 actions sont indiqués au tableau ci-dessous :

	Titre
	Rendement espéré
	Coefficient bêta

	A
	10 % 
	1

	B
	14 %
	0,70

	C
	18 % 
	2

	D
	22 %
	1

	E
	30 %
	1,80


Sachant que le taux de rendement des bons du Trésor est de 8 % et que le taux de rendement espéré du marché pour la période à venir s’élève à 15 %, quel(s) titre(s) est (sont) surévalué(s) ?

Données

Rf = 8%

E(Rm) = 15%

Équation
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A
E(Ra) = 8% + [15% - 8%] x 1

          = 15%

puisque 15% > 10%, -> sous-évalué.

B
E(Rb) = 8% + [15% - 8%] x 0.70

          = 12.9%
puisque 12.9% ˂ 14%, -> surévalué.
C
E(Rc) = 8% + [15% - 8%] x 2

          = 22%

puisque 22% > 18%, -> sous-évalué.

D
E(Rd) = 8% + [15% - 8%] x 1

          = 15%

puisque 15% ˂ 22%, -> surévalué.
E
E(Re) = 8% + [15% - 8%] x 1.80

          = 20.6%

puisque 20.6% ˂ 30%, -> surévalué.          =>         Donc, les titres qui sont surévalués sont B, D et E.
Exercice 3

Votre courtier, à l’emploi de la firme de courtage XIP, vous recommande fortement d’acheter des actions des compagnies EXL et PEP. Pour l’an prochain, les analystes de la firme de courtage XIP ont effectué les prévisions suivantes :

	État de la conjoncture (k)
	Pk
	Prix de l’action de EXL dans un an
	Prix de l’action de PEP dans un an

	1
	0,15
	8$
	14$

	2
	0,35
	10
	20

	3
	0,30
	14
	26

	4
	0,20
	18
	34


Sur les marchés boursiers, les actions de la compagnie EXL se transigent actuellement à 10 $ l’unité et celles de PEP à 20 $ l’unité. De plus, la plupart des analystes s’attendent à ce que chacune de ces deux compagnies distribue un dividende de 0,50 $ par action en fin d’année.

Suite au décès de votre oncle, vous venez de recevoir un héritage de 10 000 $ que vous êtes prêt à investir à la Bourse.

	État de la conjoncture (k)
	Pk
	Prix de l’action de EXL dans un an (Rendement%)
	Prix de l’action de PEP dans un an
(Rendement%)

	1
	0,15
	0.50 + (8-10) / 10 = -0.15
	0.50 + (14-20) / 20 = -0.275

	2
	0,35
	0.50 + (10-10) / 10 = 0.05
	0.50 + (20-20) / 20 = 0.025

	3
	0,30
	0.50 + (14-10) / 10 = 0.45
	0.50 + (26-20) / 20 = 0.325

	4
	0,20
	0.50 + (18-10) / 10 = 0.85
	0.50 + (34-20) / 20 = 0.725


a) Quel est le rendement espéré de l’action de la compagnie EXL ?
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E(REXL) = (-0.15 x 0,15) + (0.05 x 0,35) + (0.45 x 0,30) + (0.85 x 0,20)

          = 0.3

          = 30%
b) 
Quel est le rendement espéré de l’action de la compagnie PEP ?
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E(RPEP) = (-0.275 x 0,15) + (0.025 x 0,35) + (0.325 x 0,30) + (0.725 x 0,20)

          = 0.21

          = 21%
c) Quel est l’écart-type du taux de rendement de l’action de la compagnie EXL ?
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σ2 = [(-0.15-0.3)2 x 0.15] + [(0.05-0.3)2 x 0.35] + [(0.45-0.3)2 x 0.3] + [(0.85-0.3)2 x 0.2]

    = 0.030375 + 0.021875 + 0.00675 + 0.0605

    = 0.1195

σ  = 0.34568772 -> 34.57%
d) Quel est l’écart-type du taux de rendement de l’action de la compagnie PEP ?
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σ2 = [(-0.275-0.21)2 x 0.15] + [(0.025-0.21)2 x 0.35] + [(0.325-0.21)2 x 0.3] + [(0.725-0.21)2 x 0.2]

    = 0.03528375 + 0.01197875 + 0.0039675 + 0.053045

    = 0.104275

σ  = 0.3228 -> 32.28%
e) Quel est le coefficient de corrélation entre les rendements des actions des compagnies EXL et PEP?
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σ1,2 = [(-0.15-0.3) (-0.275-0.21) x 0.15] + [(0.05-0.3)(0.025-0.21) x 0.35] + [(0.45-0.3)(0.325-0.21) x 0.3] + [(0.85-0.3) (0.725-0.21) x 0.2]

      = 0.0327375 + 0.0161875 + 0.005175 + 0.05665

      = 0.11075 -> 11.08%
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-> Égal environ à 1, donc parfaitement corrélé, lorsqu'un des deux titres change de X, l'autre                     







titre change dans la même proportion et dans 








le même sens de valeur X
f) 
Complétez le tableau suivant :

	Montant investi dans EXL
	Montant investi dans PEP
	Rendement espéré du portefeuille
	Risque du portefeuille

	
	   [E(Rp)]
	[σ(Rp)]
	

	10 000$
	0$
	(1) 30%
	(2) 34.57%

	7 500
	2 500
	(3) 27.75%
	(4) 33.95%

	5 000
	5 000
	(5) 25.5%
	(6) 33.4%


1) E(Rp) = 1 x .3 = .3 ->30%
2) σp2 = [12 x .1195] + [02x.1042] + 2[1x0x.1108] = .1195

σp = 0.3457 -> 34.57%
3) E(Rp) = [.75 x .3] + [.25 x .21] = .2775 -> 27.75%
4) σp2 = [.752 x .1195] + [.252 x .1042] + 2[.75 x .25 x .1108] 

      = 0.06721875 + 0.0065125 + 2(0.020775)
      = .11528
σp  = .3395 -> 33.95%
5) E(Rp) = [.5 x .3] + [.5 x .21] = .255 -> 25.5%
6) σp2 = [.52 x .1195] + [.52 x .1042] + 2[.5 x .5 x .1108] 

      = .1113
σp    = .334 -> 33.4 %
� EMBED Equation.3 ���
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