Ouverture des marchés et politiques de régulation (M. MINATI), 1h

· L'intégration des marchés financiers européen nécessite une harmonisation des réglementations nationales. Dans ce but, quelles Directives européennes applicables aux services financiers ont déjà été adoptées ? 

· Comment peut-on mesurer le degré d'intégration des différents marchés financiers européens ?

Ouverture des marchés et politiques de régulation (Guy CRAUSER), 1h

Contribution de l'Union Européen y copris le groupe BEI pour améliorer l'accès des PME au financement. Quels sont les problèmes ? Quelles sont les solutions préconisées ?

Ouverture des marchés et politiques de régulation - « Fédéralisme budgétaire et fiscal et contraintes de régulation » (M. Arnaud Bourgain), 1h

· Présentez les motifs et les inconvénients d'une harmonisation de l'imposition des revenus du capital dans l'Union Européenne. 

· Quels sont les substituts (et leurs limites) à la perte de la flexibilité des changes en Union monétaire?

Théorie et gestion financière (J.-D. Guigou), 1h30

La société ESSEX utilise un ordinateur dont le prix d'achat était 25000 euro. La machine a aujourd'hui cinq ans et sa valeur marchande est de 5000. L'amortissement est linéaire sur dix ans et la valeur de revente au bout de cette période de dix ans est nulle. 
La direction envisage l'achat d'un nouvel ordinateur au prix de 50000 et dont la valeur de revente dans cinq ans est estimée à 1000. La diminution des charges d'exploitation (hors amortissement) due au nouvel ordinateur est estimée à 5000 par an. Le chiffre d'affaire sera augmenté de 1% du fait d'une meilleure efficacité d'exploitation. Cette augmentation des ventes n'a pas d'incidence sur le besoin en fonds de roulement. L'amortissement du nouvel ordinateur est linéaire sur cinq ans. Le coût du capital d'ESSEX est de 500 000 euro. Le taux d'imposition sur le bénéfice et sur les plus ou moins values est de 50 %.

· Calculez la VAN et concluez sur l'opportunité d'investir dans le nouvel ordinateur.

Vous détenez un portefeuille diversifié d'actions européennes. La rentabilité attendue est de 1à % et la volatilité de 15 %. Votre banquier vous suggère d'investir 5% de votre portefeuille dans une nouvelle sicav placée en actions de pays émergents. La rentabilité attendue est de 15%. Mais, a rajouté votre banquier, son risque est élevé/ la volatilité s'élève à 30 %.


· Calculez la rentabilité attendue de ce nouveau portefeuille. 

· Calculez le risque du portefeuille en supposant que le coefficient de corrélation entre sicav et les actions européennes est de 0% ou 60%. 

· A partir des résultats obtenus, commentez sur l'intérêt d'investir ou non dans la sicav 

· A partir de quelle valeur du coefficient de corrélation la sicav accroît-elle le risque du portefeuille ?

On vous propose un call européen sur l'action Flop avec une échéance d'un an et un prix d'exercice de 190 euro. Actuellement, cette action vaut 200 euro. Dans un an, le prix de l'action peut soit doubler soit diminuer de moitié. Le taux d'intérêt sans risque est de 4%.

· A quel prix, sur la base du modèle binomial avec pas d'un an, peut-on acheter ce call ? 

· Quel portefeuille pourrait-on créer pour répliquer le comportement du call ? 

· Appliquez la formule de l'actualisation dans un monde neutre au risque pour retrouver le prix d'achat du call.

