Les fondamentaux macro-économiques de la gestion de portefeuille

Examen de I'année 2021/2022

Comme convenu, 10 questions. Vous pouvez étre assez courts dans vos réponses. La note ne
dépendra aucunement de la longueur (et d’éventuelles disgressions trés personnelles...), mais
de ce que votre réponse indique sur votre compréhension des points fondamentaux du cours.

1/ Quelle est la formule de valorisation fondamentale des obligations d’Etat, c’est-a-dire la formule
établissant le « bon » niveau des taux longs ? Soyez tres précis sur ce que représentent les
différentes variables.

2/ Quelle est la formule de valorisation fondamentale des taux de change ? Soyez trés précis sur ce
gue représentent les différentes variables.

3/ Quel est le lien entre les primes de risque prises en compte dans les valorisations fondamentales
(par exemple dans les deux relations précédentes) et la prime de risque qu’essaye de quantifier le
CAPM ?

4/ Sur un marché « sain », quel est I'impact d’une mauvaise surprise sur l'inflation, sur les taux
d’intérét a long terme et le taux de change de la devise du pays. Signalez quand il y a ambiguité et
pourquoi.

5/ Que dit réellement la « régle d’or » sur le lien a long terme entre le taux d’intérét sans risque et la
croissance économique ?

6/ Qu’est ce qui détermine la valorisation des entreprises a I'équilibre de long terme ?

7/ De quoi dépendent les exportations et les importations, et avons-nous une bonne connaissance
du role joué par la compétitivité a court, moyen et long termes?

8/ Qu’est-ce qui explique la « viscosité » de court terme des salaires et des prix, c’est-a-dire le fait
gu’un déséquilibre entre I'offre et la demande peut persister sans que les prix/salaires ne s’ajustent
rapidement ?

9/ Qu’est ce qui détermine la croissance d’une année a I'autre de la consommation des ménages ?
Soyez totalement clair sur la prise en compte des différentes variables : niveau, dérivée, dérivée
seconde. C’est ce qui m’intéresse dans votre réponse !

10/ Qu’est-ce qui détermine le taux de ch6mage structurel ? Vaste sujet longuement discuté dans le
cours sur lequel vous pouvez vous centrer sur les points essentiels.



