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Introduction

o Définitions:
— Le marché financier
— Un actif financier
— Un portefeullle financier
— La gestion de portefeuille
— L’allocation d’actifs

* Les débats actuels en matiere de gestion de
nortefeuille

e Plan de cours
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e marcheé financier

e Trois fonctions :
— Valorisation des actifs financiers
— Financement des entreprises et des organismes publics.
— Protection des épargnants

o Alternative au financement bancaire :
— Arbitrage des bilans
— Désintermédiation
— Transfert de risques
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Des actifs financiers simples :

e Les actions
— Titre de propriéte
— Tallle de capitalisation
— Situation géographique, sectorielle
e Les emprunts
— Titre de créances
— Type : Etat, agences, entreprises privees
— Notation, situation géographique
e Les liquidités
— Certificats de déepdts et bons du trésor
e Les OPCVM
— Les OPCVM traditionnels
— Les OPCVM spéecialisés

Master Gestion d’actifs - Sélection de gérants et stratégies d’investissement



Aux produits sophistiqués

e Les futures ou contrats a terme
e Les options

e Les Swaps

e Les produits structurés

e Les devises
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Le marché financier francais

Rapport AMF 2006 — Evolution marche financier francais

Principales évolutions du marché financier francais

2001 2002 2003 2004 2005
Emissions (en milliards d’euros)
de titres de capital'” (sociétés cotées) 9,2 15,1 22,8 10,6 14,0
de titres de créance 85,6 91.4 122,7 103,1 109,8
Etat 52,5 53,4 672 76,6 76,3
Autres emetteurs? 33,1 38 55,5 26,5 33,5
Marchés boursiers des valeurs francaises
Capitalisation (données fin d’année,
e e = e e 21141 1745,8 1 884,0 1 960,9 2 349.,5
Actions (sociétés cotées sur Eurolist) 1319 927.8 1 075,0 11470 1 490,9
Obligations 795,1 818,0 809,0 813,9 858,6
Transactions (en milliards d'euros)¥ 1118,5 1 009.4 884.1 1 001.,2 1 108,7
Actions (societés cotées sur Eurolist) 1111 1 002.4 877.8 993,9 1103,3
Obligations, Euronext-Paris®® 7,5 7.0 6,3 7.3 5,4
Mombre de sociétés cotées sur Eurolist 936 873 817 787 749
Placements collectifs (SICAV +FCP)#
Actifs gérés au 31 décembre
(en milliards d’euros)® 800,2 802,0 909,4 1 006,55 1 155,1
Mombre de Sicav et FCP au 31 décembre 7 603 7 791 7 906 7 908 7 758

Source : AMF-Euronext Paris
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Industrie européenne de la gestion

Industrie européenne de la gestion financiére des fonds d'investissement

6 566 milliards deuros 2 fin décembre 2005 e Plus de 10 000 valeurs

/_ \ + Plus de 20 000 Fonds
( e Encours: 6 600 Mia €
. — / ‘» <mﬁ'f§“-”.“"' )

e PIB:9200 Mia€
\S,I]'.'.Eelgiqqe : nee 8,2 %
\S:E!I EIJIESFi_ spagne 5.6 % Italie 87 % /

“Estimations & partir des données du CSSE ® F ran Ce 1er g estl O n O P CV M

Industrie européenne : places de domiciliation des fonds d'investissement

6 566 milliards d’euros  fin décembre 2005 — Plus de 2000 valeurs
(.lunr&i

Source : EFAMA

Saurce : EFAMA
|

Alemagne 14,7 % —m PIUS de 11 000 fOI’ldS

— Encours : 2200 Mia €
— PIB: 1700 Mia €

Irlande 8,9 %

-~ Royaume-Uni 2,7 % -
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Définition
La gestion pour compte de tiers en France en 2006

—— , , , Situation au 31/12/2006
Actifs geres pour compte de tiers sur le marche frangais
{en milliards d'euros) Nombre de sociétés de gestion portefeuille (SGP) 500
7500 - f“lﬁ,ﬂ; Nombre de prestataires de services d'investissement [PSI) Plus de 400
B OFC\Mfrangais 2: ;ag
Mt (rors OFC) 1900 5 OPCVM de droit frangais
2000 | . ,
1665 ' 'ﬁ] Nombre total "OPCVM existants Prés de 12 000
|j05 1447 1482 HZ%] M Nombre d'OPCVM a vocation générale Plus de 7 300
1500 - 1 242 etz (o 2 Nombre d*OPCVM d'épargne salariale Plus de 2 300
w7 VR Nombre d*OPCVM de capital investissement Plus de 700
1000 J g13 1254 Nombre d'OPCVM agréés créés en 2006 Plus de 1200
D Nombre de transformations Flus de & 700
511
0 = B [ OPCVM de droit étranger
Nombre d'OPCVM* autorises a la commercialization en Prés de 4 000
0+t : : France
L a2 aM 2020 Nombre d*OPCVM* autorisés en 2006 Prés de 800
Source | ANF/ AFG * Esfimations AFG pour o&cenre 2005 " Y compris lez compartiments JOPGVM pR———
[
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Les portefeuilles OPCVM Francais

AMF 2005 — Répartition des actifs sous gestion

FCP + SICAV Ensemble des OPCVM
ENCOUrs  yp, prod Nb Parts
MeE

Actions frangaises 6& 8872 311 418
Actions des pays de la communauté européenne 59 8547 as7 440
Actions de pays de la zone suro 79 5547 489 580
Acfions internationales 132 376.0 1036 1258
Obligations etiou fifres de créances libellés en euros 128 2781 210 1 188
Obligations etiou fifres de créances internationaus g4 D818 06 374
Manétaire suro 445 734 585 752
Monétaire a vocation intermationale 2 2088 18 1@
Diversifie 301 3568 3 067 3 384
Garanti ou assorti d'une protection 1341 2] =1
Fonds a formule 6o 8128 71 772
OPCVM de fonds alternatifs 27 511.8 283 328
Total 1378 5233 8118 8477
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Les sociétés de gestion

Rapport AFG 2005 — Répartition des actifs sous gestion

o 485 societes de
L | gestion

Nombre de sociétés de gestion de portefeuille en France

(en unités)

- 745 e 45 000 emplois, dont
12 000 a haute valeur
ajoutée

e Plus dOPCVM que de

titres cotés

e CA:

e Bénéfices:

400

500

200
100
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Placements des entreprises d’assurance

Rapport CCAMIP 2004 — placements des investisseurs institutionnels

Placements en valeur de marcheé

B vie Non-vie [} Institution o003 e
de prévoyance 9920
Réassureurs Total . a2 2 S
7285 " hs.2 n’
955 g5y [| @
M60 5312
491 4408
3634
156 642 929 102,2 m.3 135 1105 09,7 253 &
120 115 10 18,2 21,7 236 218 24,2 211

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Master Gestion d’actifs - Sélection de gérants et stratégies d’investissement 11




Les différents portefeuilles
filnanciers

 Le portefeuille pour compte propre
— Banques
— Institution financieres
— Entreprises
— Particuliers

* Le portefeuille pour compte de tiers :
— Institutionnels
— Particuliers
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Les différents types de gestion

e Gestion d’actif :
— Personnalisée
— Collective

e Gestion actif passif :
— Moyen terme
— Long terme
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Les différents types de gestion

« OPCVM
— SICAV
— FCP

e Autres:
— FCPI
— FCPE
— ARIA & ARIA EL

e Les mandats
— Pour particuliers
— Pour Institutionnels
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La gestion de portefeuille
OPCVM

« OPCVM classiques
— SICAV
—FCP

« OPCVM dédies:

~FC
~FC
~ AR

P|

PE

A & ARIA EL

Master Gestion d’actifs - Sélection de gérants et stratégies d’investissement
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Les portefeullles de gestion actif /
passif
e Assurance Vie
— Contrat géneral
— Unités de compte
e Assurance dommage

* Prévoyance :
— Risques viagers
— Responsabilité civile, accidents
e Retraites :
— Contrats a contributions prédéfinies
— Contrats a cotisations préedefinies
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La gestion pour compte de tiers

Décembre 2004

Montants en milliards d’euros Institutions et entreprises
Caisses _
de Entreprises ESTIMATIONS
Assurance® retraite et Banques Sous- ,
et Fp** associations Autres total Menages TOTAL

orcvmM. 360, 200 80 170 810 190 1000

FCPE 26 26

115 625 /5 700
TOTAL 1435 321 1756

Mandats [460** 50

Individuels *

A

*Actifs sous gestion = 1100 Mds € (y compris fonds de fonds) dont 1/3 pour compte propre

** Montant des réserves déléguées en gestion de 'AGIRC, ARRCO... et retraites par capitalisation (Préfon...)

*** | a plupart des compagnies d'assurance déléguent leurs actifs a la filiale Asset Management du groupe.
=l Environ 12%-15% de leurs actifs seraient délégués a un gestionnaire tiers. -
150 mds euros investis sous forme de contrats en unités de compte

Source : Mc Kinsey et AFG ; Comptes nationaux et FFSA.
SR T

—
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Les portefeullles de gestion actif / passif
Exemple d’allocation d’actifs

‘YValeur comptable

0, 79 0, 1% 0, 6%
2,39 2.9% 8,09 1.6% 2,89 3.5%
. ’ 5,1% 1 16. 7% 3
13,29, b 12,.2% - 30, 4% \ f 25,8% 11,49, S8 14,8%
S -~ /,- ‘\.,_ / “\H -
: 56, 6% : :
68, 8% 55,.9% 67.5%
ie MNon-\Vie Reassurance Total
Immolilier AcCtions et apparentes Obligations
Unites de compte Autres Instruments financiers
a terme
Valeur de marchea
0,6% 0, 1% 0, 5%
2.1% | 3.4% 459 | %3% 14,79 1-7% 2,6% | 4.2%
12,29, Sl 12.7% ol 34, 7% p— 33,3% 10.5%, _Juul - 15.9%
b - 4 \ ya ™,
: 51,5% : :
9, 1% 50,3% 66, 8%
WVie MNon-YVie Reassurance Total

Rapport CCAMIP 2004 — placements des investisseurs institutionnels
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La gestion de portefeuille
Mandats

o Sélection des fournisseurs avec fixation d’'un
cahier des charges precis qui détermine :
— Objectif de gestion
— Univers de gestion
— Process de gestion
— Process de reporting
— Tarification
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L'allocation d’actifs

e Composition d’actifs financiers (actions,
obligations, monétaires)

 Purs (une classe d’actif) ou combinés (plusieurs
classes d’actifs)

* Visant a obtenir un revenu et une appréciation en
capital de son investissement

« En fonction d’'un risque de portefeuille défini a
'avance par le client : deéviation possible du
resultat par rapport a l'objectif de performance
attendue.
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L'allocation d’actifs
Exemple de profilage des fgnds ar

Prudent
Horizon 1lan 3 ans 5 ans 10 ans
AE 12 16 22 37
Al 3 9 17 37
(e} 40 33 24 2
M 45 42 37 24
| volatilité | 6,8 10,3 15,9 26,3

Source: http://www.cprbourse.tm.fr/newhtml/allocation/allocation_actif.htm

Médian
Horizon 1lan 3 ans 5 ans 10 ans
AE 12 18 24 43
Al 3 12 19 43
(e} 40 30 22 0
M 45 40 36 14
| volatilité | 6,8 11,8 16,7 27,8 |

Source: http://www.cprbourse.tm.fr/newhtml/allocation/allocation_actif.htm

Dynamique
Horizon 1lan 3 ans 5 ans 10 ans
AE 12 21 28 50
Al 3 16 24 50
(0] 40 25 16 0
M 45 37 32 0
| volatilité | 6,8 13,7 19,2 29,2 |

Source: http://www.cprbourse.tm.fr/newhtml/allocation/allocation_actif.htm

niveau de
risque (prudent, median et
dynamique) et par horizon
d’investissement

Le niveau de
change pas
d’actifsa 1 an

La part du monétaire est plus
Importante que la part
obligataire.

Pour 3 % d'écart de volatilite,
par horizon dinvestissement
entre les profils extrémes,
I'exposition actions augmente
de 12 %, 15 % et 26 %.

risque ne
I'allocation

Master Gestion d’actifs - Sélection de gérants et stratégies d’investissement
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IbbotsonAssociates A La recherche de la classe gagnante ?

Asset class winners and losers

1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003

Highest
Return | Sclc Large
stocks stocks

LT gov't Large LT gov't 30 day
bonds stocks' bonds T-bills

Large | LT gov't fEarge ™ LT gov't Large
Stocks” bonds Fstocks| bonds stocks

30 day Large LT gov't
T-bills stocks bonds

Lowest |30 day 30 day RINGEVA LT gov't RElONeEVAL T gov't [Ziiel< | 30 day
Return T-bills T-bills IEJIE bonds EEELJISE bonds Stocks R[S

UNIYERSITE PARIS

] ly and not indicative of any investment.
DAUPH ] N E e of future results. 3/1/2004 Copyright ©2004 Ibbotson Associates, Inc.




La hiérarchie traditionnelle des
performances

Stocks, Bonds, Bills, and Inflation
1925-2002

$10,000 T — sSmallcompany stocks $6,816 12.1%

Large company stocks L0 200
— Government bonds $1,775 2%

Treasury bills Ending Average
Inflation wealth return

$1,000

$100
$60 5.5%

ons $17 3.8%
$10 $10 3.1%

$1

$.10 } } } } t } i
1925 1935 1945 1955 1965 1975 1985 2002

Hypothetical value of $1 invested at year-end 1925. Assumes reinvestment of income and no transaction costs or taxes.

This is for illustrative purposes only and notindicative of any investment.

Past performance is no guarantee of future results. 3/1/2003. n AESDC'
© 2003 Ibbotson Associates, Inc. Ibbo.tso Eates
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La hiérarchie traditionnelle des
performances

Risk versus return
Stocks, Bonds, and Bills 1926-2002

Smallcompany

14%
stocks

12%
Large company

10% stocks

8% -+ Intermediate-term
government

6 % bonds
Long-term government bonds

4% Treasury bills

2%

0% i i i i 1 1
Risk 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Risk is measured by standard deviation. Return is measured by compound annual return.

This is for illustrative purposes only and notindicative of any investment.

Past performance is no guarantee of future results. 3/1/2003. lbetSOHASSOCEates

© 2003 Ibbotson Associates, Inc.
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La hiérarchie traditionnelle des
performances

Reduction of risk over time
1926-2002

150% T l-year holding periods
125% B 5-year holding periods

100% 20-year holding periods

— Compound annual return
75%

50%

25% 12.1% 10.2%
0% : . :

-25%

-50%

Small Large Government Treasury
company company bonds bills
stocks stocks

-715% —

Each bar shows the range of compound annual returns for each asset class over the period 1926-2002.

This is for illustrative purposes only and notindicative of any investment.

Past performance is no guarantee of future results. 3/1/2003. h Dtsﬂl'l n SSDE'IE'[
© 2003 Ibbotson Associates, Inc. lb a5
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IbbotsonAssociates

1970-2003
17% =
. o
16% Stock portfolios | Small
Stock and bond portfolios company
159% stocks
14% =
S 13%-
5 ®
&) Large
12% company
stocks
11% -
10% -
%4 B Bonds Bonds expand efficient opportunities
8% | | | | | | | | | 1
5% 7% 9% 11% 13% 15% 17% 19% 21% 23% 25%
Risk

UNIYERSITE PARIS

ly and not indicative of any investment.
y DAUPH ] N E e of future results. 3/1/2004

Risk is measured by standard deviation. Risk and return are based on annual data over the period 1970-2003.
Portfolios presented are based on modern portfolio theory.

Copyright ©2004 Ibbotson Associates, Inc.



IbbotsonAssociates

1970-2003

Original portfolio Lower risk portfolio

Cash
30%
Stocks StS%%/ks
70% 0
Return 10.8% Return 10.8%
Risk 12.3% Risk 10.2%

Using bonds to diversify

Risk is measured by standard deviation. Risk and return are based on annual data over the period 1970-2003.
Portfolios presented are based on modern portfolio theory.

UNIYERSITE PARIS

ly and not indicative of any investment.
DAUPH ] N E e of future results. 3/1/2004 Copyright ©2004 Ibbotson Associates, Inc.




Définition du risque :
Une performance inconnue a l'avance

Les élements entrant dans sa valorisation sont
changeants: flux de Dbeénéfices et taux
d’actualisation pour les actions ou flux des
remboursements, taux actuariel et inflation pour les
obligations.

lIs dépendent d’autres grandeurs telle que l'état de
la conjoncture économique et financiere, I'état des
tensions géo politiques dans le monde, I'attrait ou
le désintérét pour les actifs au moment de la vente.

Master Gestion d’actifs - Sélection de gérants et stratégies d’investissement
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Définition du risque :
Une performance inconnue a l'avance

Se trouver en situation d’'effectuer une transaction sur un
portefeuille au pire moment :

» Obligation de vendre un actif au plus bas du marché
* Decision d’acheter un actif alors que son prix a
fortement monter

Correspond a des notions mathematiques et statistiques :
Gain /Perte absolue ou relative

Volatilité de la valeur du portefeuille

Traitement des pertes extrémes

Estimation de la perte probable

Master Gestion d’actifs - Sélection de gérants et stratégies d’investissement 29



Primauté a la gestion des risques

o S’assurer de I’atteinte de I’objectif de performance du
portefeuille:
— Identifier les risques
— Les mesurer
— Les suivre
— Les neutraliser partiellement ou globalement

e Ou /et maintenir le niveau de risque permis

— Adapter le portefeuille a I’enveloppe de risque définie a
I’avance

— Estimer I’impact des risques passés, sur le portefeuille présent
et futur.

Master Gestion d’actifs - Sélection de gérants et stratégies d’investissement 30



Primauté a la gestion des risques

Une meilleure connaissance des risques, divers par
nature

e Risque économique

* Risque financier :

— risque de marché, risque de crédit, risque de
change

— risque de liquidité
* Risgque monétaire :
— Rareteé ou laxisme des liquidités

e Risque administratif :
— débouclement des transactions

— rapprochement des achats et ventes

31



Primauté a la gestion des risques

7z

le rOle directeur des Etats-Unis

Poursuite du Trading-Range

— S&P 500

—DJ EURO STOXX en USD

)

105

100 4

95 4

90 4

85

80

75

70 4

65 4

32

]
c
(]
€
()]
n
%))

-
n
()
>
c

©
n
O
o

‘O

—
@©
S

4
"

—
(¢b)
2]

—
c
@©
e

‘O
(@)}
(<))

©
c
O

—
(&)
[5)

‘O

0p)

1
2

Y

—
Q
@©

©
c
o

-
%
()

O
o
()

+—
n
©

=




Primauté a la gestion des risques
Exemple de risque obligataire

GP Il 248 Corp GP
ALCATEL ALAFP 4 35 02/09 94,6991/95.1591  (5,56/5.45) BGN @11/05
ARaE- L =B R -ALAFP 4 35 02709 Corp 1/5 for explanation, 03 Crp CRPR

Range 2/ 5/9910/31/03 Period [I Weekly
Upper Charts gl Trade Line Moving Averages . . Source m || Relalad Funcions _, | Campary Tree Rathos, CREDIT PROFILE
1) News Alcatel S Fage 1/1

|, JoNAYICsedd il ALAFP 4 % 02717109 -Sip
High 020500 00.4135 1) ALAFP 4 %
e 2) Dutlook | RATING  EFFECTIVE
3 Seniar Inpl
4) Senior Unse

5) Short Tern

STRNDAR
b ALAFE 4 %
T Qutlook
BI LT Foreion
LT Loal Is I 84199
100 5T Foredgn
11057 Loeal [s

F
12) (utlook

13) Senfar Unse L / NEUTRAL
D to return 1o credit orofile

1999 2000 2001 2002 2003

Australio 61 2 9777 8600 Bruzil 5511 3048 4500 Europe 44 20 7330 7500 Germany 49 63 520410

; ; fustrali 61 2 9777 8600 Brozil 5311 3043 4300 Eurape 44 20 7330 7300 Germeny 49 69 520410
Hong Kong 852 2377 6000 Jupon B1 3 3201 B300 Singapore €5 6212 1000 U.§. 1 217 318 2000 EEEEEigﬂfnzgggNEESgbeE?aé;Zé Hang Kong 652 2577 6000 Jigen 81 3 3201 6900 Singepore €5 6212 1000 U.5. 1 212 319 2000 Copyright 2003 Eloonkery L P

HUB3-184-3 17-0ct-03 2:18:22
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Primauté a la gestion des risques
Exemple de risque devises

Evolution du dollar depuis 1978

1,80

1,60 -

1,40 -

1,20 -

1,00 -

0,80

0,60 I I I I I I I I I I I I I
(e8] o A < O [0 0) (@) AN < (o) (e0) (@) AN <
N~ [e0) [e0) 00 [e0) [e0) (@)) (@) (o)) (o)) (@)) (@) (@] o
(@)) (@) (@) (@)) (@) (@) (@)) (@) (@)) (o)) (@)) o o o
—i —i —i —i —i —i i —i —i i —i AN AN AN
~~ ~~ ~~ ~~ ~~ ~~ ~~ ~~ ~~ ~ ~~ ~~ ~~ ~~
— — — — — — — — — — — — — —
Q = = Q = Q Q = Q = Q Q = Q
© O © O O © © © O (o] O © (o] ©
o o o o o o o o o o o o o o

—— évolution du dollar depuis 1987
—— Moy. mobile sur 52 pér. (évolution du dollar depuis 1987)
|
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Primauteé a la gestion des risques
Les risques opérationnels

Table 67
Example of operational risks

Daiwa Bank / New York 1,100 1984-95 Unauthorised bond trading
Sumitomo Corp. [/ London 2,200 1986-96 Unauthorised copper trading, fraud, and forgery
Standard Chartered [ India 400 1992 Irregularities in Bombay stock exchange
London Stock Exchange and members 700 1993 Trading Taurus system cancellation
Metallgesellschaft 1340 1993-94 Improper positions on NYMEX
Kidder Peabody 200 1994 Bond trading, lack of internal control
Askin Capital-Management 600 1994 Inaccurate validations
Barings [/ Singapore 1600 1995 Inadequate contrel of futures—trading-poor

segregation of duties
Deutsche Morgan Grenfell / London 500 1996 Unauthorised trading activities
:rr]igc;:;:blﬁio;:cmuirﬁi;:ternatiunal 700 1995-99 Fraud and custodian conspiracy
Matwest markets 110 1997 Mispricing of interest rate options
LTCM 2,500 1998 Excessive leverage, model risk

Source: Edhec (2003) and Capco (2002)
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Primauté a la gestion des risques

L a nécessaire modélisation des
comportements

« Constance ou variation du degre d’aversion
au risque du client
 Niveau absolu et relatif de son risque

 Evaluation de | 'interdépendance entre les
actifs :
— pertinence du coefficient d 'interdépendance
— stabilité du coefficient d 'interdépendance
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La remise en cause des enseignements
d’allocation d'actifs

Rentabilité annualisée d'un placement actions et obligataire comparée a 10 ans

22%

20% -
18% -
16% -
14% -
12% -

10%

A SN NN

8%

6%

4% A

2% A

0%

Rentabilité globale (glissement annualisé sur 10 ans)

\ ,\/\ \
\'A/\‘\ I\J\IJ \I \«\,\I\/-"/-\VJ V\'\A,\’\ Indice action Europe - rentabilité globale
v \ /AN

moyenne 15.2%

SR T
\V\-\//\/\[I \’r\/\

Bund 10 ans - rentabilité globale

moyenne 7.7%

7.4%

7%
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La remise en cause des enseignements
d’allocation d’actifs

Rentabilité annualisée d’'un placement actions et obligataire comparée
abans
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Le suivisme des experiences anglo-
saxonnes

o L’architecture ouverte s'imposent . rares sont les
sociétés de gestion ou les institutionnels qui gerent
la totalité de la gamme des produits financiers,
désormais.

* Des dispositions ont eté prises afin de financer les
retraites et développer ainsi I'épargne longue : ceci
demande que soit bien déterminer les
responsabilitées de chacun dans la chaine de
création de la valeur.
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La place grandissante de |'allocation d’'actifs
dans la gestion de portefeulille

o Allocation d’actifs : 70 % de la valeur ajoutée d’une
gestion reside dans la mise en place de la combinaison

des actifs choisis afin d ‘’atteindre la performance
attendue.

* Le diagnostic de performance et de risque du portefeuille:
— L'analyse des risques de perte.
— L’'analyse des prises de gain.

— Le portefeuille optimal.

 Choix d'une stratégie d’investissement : la maniére
d'arriver a livrer la performance attendue et a gérer dans
le temps les risques du portefeuille constitue.
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La place grandissante de |'allocation d’actifs
dans la gestion de portefeuille

e Pour harmoniser les décisions financieres internes
des sociétés financieres au sein de leurs mandats
et de leurs produits de gestion.

« Pour préparer les appels d'offres, donner des
consignes d’investissement et suivre les
partenaires ayant recus des delégations de
gestion.

e Pour mieux maitriser les risques de portefeuilles

g
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Rappel des points abordeés

« L'allocation d’'actifs est la préoccupation majeure des
décideurs financiers :
— Pour couvrir leurs engagements dans le cadre de la gestion actif passif

— Pour atteindre un objectif de performance sur la période
d’investissement.

e Pourtant, la situation actuelle n’est pas simple :
— La rentabilité des actifs financiers est plus faible
— Les choix d’allocation d’actifs n'ont pas eté toujours optimaux
— De nombreux risques apparaissent comme non maitrises

* Bref, cette spécialité a de beaux jours devant elle afin :
— de mieux structurer la démarche de gestion actif — passif
— De définir le budget des risques acceptables pour un portefeuille
— Proposer une lecture prospective du portefeuille
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Rappel des points abordeés

« Lagestion de portefeuille est avant tout une gestion du
temps :
— L’horizon de I'investissement du portefeuille
— L’'importance des temps de gestion : analyse, déecision, action.

— L’'importance des ajustements de portefeuille : le risque est de se
trouver en situation de

« vendre (baisse de marché) ou d’acheter (hausse de marché) trop tard
» de vendre (hausse de marché) ou d’acheter (baisse de marché) trop tot.
e Lagestion de portefeuille est affaire de psychologies :
— Le poids du consensus de place
— Le positionnement du gérant par rapport a lui
— L’attitude du gérant face aux pertes de portefeuille
— Le soutien de sa direction générale
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Plan de lI'intervention

Introduction

1. Les outils de selection de gérants

2. La sélection de gérants dOPCVM

3. Le processus de gestion de portefeuille
4. Les strategies d’investissement
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