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IMPORTANT

Remarques sur les réponses aux QCM

AUCUN DOCUMENT N’EST AUTORISE
SEULE UNE CALCULETTE 4 FONCTIONS SIMPLES EST ADMISE
A L’'EXCLUSION DE TOUT TELEPHONE OU AUTRE INSTRUMENT
ELECTRONIQUE

Les réponses doivent étre notées au stylo bille eacre, I'utilisation du crayon a papier est
proscrite. Toute copie rédigée au crayon a papier en sera pas corrigée et se verrp
attribuer la note « 0 ».

Cette épreuve comporte 2 parties:

»un QCM de 30 questions, notées chacune sur 1 (8imioints possibles au total). Temps de
traitement recommandé = 1 heure (soit 2 minutegjpestion en moyenne).

»10 questions ouvertes, notées chacune sur 3 g@dtpoints possibles au total). Temps de
traitement recommandé = 1 heure (soit 6 minutegjpastion en moyenne).

La note finale de cette épreuve est égale a la gode®s points acquis a toutes les questions (le
maximum possible est donc de 60 points), puisthd &st divisé par 3 pour obtenir la note sur
20.

Les copies ayant une note inférieure a 12/20 fohjdt d'une double correction.

Lorsque cette double correction aboutit a 2 noiféérdntes, le coordinateur de 'UV détermine
la note finale.

Toute note finale inférieure a 10/20 est éliminaoi

Chacune des notes des Unités de Valeur 1 a 4festéd d’'un coefficient 1 ; la note de 'UV5
(Diagnostic et Conseil Patrimonial Global) I'esud’coefficient 2.

Principe de réponse pour le QCM :

4 réponses (A — B — C — D) vous sont proposeées.

Pour chaque question, il n'y a qu'une seule bagpenseparmi celles offertes a votre choix.

Si plusieurs réponses sont entourées, la noteuwgtia la question est « 0 ».

Tout commentaire figurant sur la copie entrainawghté, a I'exception de « réponse annulée »,
écrit en face d’'une réponse entourée et que vausidérez in fine comme erronée.



1. LePIBesteégala:

oo

Subventions des administrations + imp06ts indirecsnortissement

PNB + revenus de facteurs en provenance de I'extéri revenus de facteurs
verses a l'extérieur

Valeurs ajoutées + impbts — subventions

A l'ensemble des revenus des agents économiquesamniiissus de leurs
activités de production

2. A la date d'aujourd’hui (septembre 2010), laquellede ces informations est
exacte ?

Cowp

La note de la France, I'ltalie et I'Allemagne eAA

La note de la Suéde, la France et 'Espagne est AA

La note de la France, de la Grande-Bretagne et '’Admagne est AAA
La note de I'lrlande, la Grece, I'Autriche et lerRmgal est A

3. Selon Keynes, une baisse des taux d'intérét a courérme décidée par une
Banque Centrale devrait se traduire par un accroissment de la création
monétaire liée au développement des crédits et paun investissement
supplémentaire des agents économiques qui ont acéeses credits.

A.

B.

Mécaniquement, masse monétaire et production ng&epéyas augmenter
ensemble

La politique monétaire ne peut a elle seule relahaetivité économique ; elle
est toujours accompagnée d'une politique budgétagentrée sur
'augmentation des dépenses publiques

Masse monétaire et production peuvent augmenter eesble
L’augmentation de la production accentue les terssimflationnistes qui
auraient pu naitre de la création monétaire

4. Depuis plusieurs années, les investisseurs finangesemblent demander une
rentabilité financiere supérieure a 10%, voire a 2%.

A.

B.

Les actionnaires veulent en effet que le « rendémwhes fonds propres » (ROE
ou return on equity) soit le plus faible possible

L’entreprise peut répondre a cette attente en ¢@aainson développement par
I'appel public a 'épargne (augmentation de capital

L’exigence en termes de ROE pousse I'entreprisee adésendetter: ce
mécanisme s’appelle « effet de levier »

Face a une telle exigence, la masse des salairésiomc I'emploi, tendent a
devenir des variables d’ajustement



5. Lesrevenus de transfert :

A. Sont les revenus de l'activité non salariée quiwéenent a la fois du travail

B.

fourni par un agent économique et un patrimoinéséatdans son activité

Sont les revenus financés par les cotisations (essellement) et par
I'impo6t et versés aux ayants droits et aux assurésociaux pour les couvrir
contre les événements sociaux dont ils ne sont pa&sponsables (maladie,
vieillesse, accident du travalil, etc)

Sont les revenus dont dispose réellement un mépage consommer et
épargner

Représentent autant une rémunération du factewailtrgu’une rémunération
du facteur capital

6. La déflation :

Est la méme chose que la désinflation

Correspond a une baisse générale et durable des xri

Sert aussi a désigner une politique économiquechhat a augmenter la
demande afin de faire baisser les prix ou de rédaitaux d’'inflation

Nécessite la mise en place d’'une politique de oelgrar I'investissement

7. La date d’ouverture d'un PEA est :

Cowp

Celle de la signature du contrat

Celle du premier versement

Celle du premier achat de titres

Celle de la premiére inscription en compte desgitichetés

8. Les plus-values tirées d'opérations de bourse soimhposables au titre des BNC
lorsque :

o0w»

Elles résultent d’opérations réalisées a titre to@bi

Elles résultent des seules opérations de bourseslap-trading »

Elles sont supérieures aux autres revenus du baatrie

Elles sont réalisées dans les conditions analogueselles qui caractérisent
une activité exercée par une personne se livranttéare professionnel a ce
type d’opérations.



9. En cas de donation de valeurs mobiliéres, 'impotel plus-values :

A.

B.

Est dO par le donateur, et est calculé sur la dada différence entre la valeur
au jour de la donation et le prix auquel il lesiagaquises

Est dO par le donataire, et est calculé sur la bada différence entre le cours
auquel il vend les titres et le prix auquel le denales a acquis

Est dO par le donataire, et est calculé sur la bada différence entre le cours
auquel il vend les titres et leur valeur au jourla@onation, quel que soit le
montant de la cession

Est dO par le donataire ; il est calculé sur la basde la différence entre le
cours auquel il vend les titres et leur valeur augur de la donation, a
condition que le montant annuel des cessions du dataire soit supérieur
au seuil de déclenchement de leur imposition

10. 4. En cas de démembrement du droit de la propriétd’'une action :

A.

Le droit de vote aux assemblées générales ordinasr@ppartient au seul
usufruitier

Le droit de vote aux assemblées tant ordinairesxgsordinaires ou spéciales
appartient au seul nu propriétaire.

Le boni de liquidation revient exclusivement a Ufrsitier

L’'usufruitier a droit en pleine propriété aux aciogratuites attribuées a
I'occasion des augmentations de capital par ingatmn des réserves.

11. L’actif d’'un Fonds Commun de Placement dans I'lnnowation (FCPI) doit, lors
de l'investissement initial :

A.

B.

Etre constitué d’au moins 60% de titres de sociétéson cotées innovantes
(actions, parts de Sarl, avances en comptes courait

Etre investi pour au moins 10% dans des entrepdsesle capital est compris
entre 100 000 et 2 millions d’Euros

Etre investi dans des Entreprises dont le siegé@lsest situé dans un état
membre de TOCDE

Etre investi dans des Entreprises comptant plus @0 salariés

12. Ne peuvent étre détenus dans un PEA ?

Cowp

Les trackers

Les warrants

Les BSA

Les certificats d’'investissement



13. Sur le SRD, en cas de détachement d’un dividendetes le jour de négociation
et le jour de réglement-livraison :

A.
B.
C.

D.

C’est I'acheteur qui percoit le dividende

C’est le vendeur qui percoit le dividende

C’est le vendeur qui percoit le dividende mais qudoit a I'acheteur une
indemnité compensatrice €égale au montant du dividete

L’acheteur et le vendeur en percoivent chacun ldiéno

14. Dans le cadre de la gestion d'un portefeuille de leurs mobilieres, la
diversification est fondée sur le fait que :

A.

B.

C.
D.

Plus le nombre de lignes augmente, plus la partigpécifique du risque
diminue

Plus le nombre de lignes augmente, plus la pastématique du risque
diminue

Plus le nombre de lignes est faible, plus la papicifique du risque diminue
Moins le nombre de lignes augmente, plus la pay&ématique du risque
diminue

15. Un Call warrant:

Permet a son titulaire d’acquérir une action ou tote autre valeur
mobiliere, a un prix fixé d’avance et jusqu’a une ate déterminée

Permet a son détenteur d’acquérir ou de céderamegit sous-jacent a un prix
fixé dans le contrat d’émission

A son actif sous-jacent composé d’actions, et Feixe de I'option est possible
a tout moment

A son actif sous-jacent constitué de valeurs appartt a un méme secteur
économique (ex : agro-alimentaire, communicationjrennement...)

16. Un fonds souverain :

A.

Garantit le capital, permettant de bénéficier dursomaximal de l'indice
atteint pendant la durée de vie du fonds

Est détenu ou contrdlé par un Etat ou une banque o¢rale

A un actif constitué de valeurs entrant dans lapmsition d’'un indice boursier
(CAC 40, SBF 120, ...)

. Offre a l'investisseur I'assurance de récupéremains sa mise de départ



17. La volatilité d’'un OPCVM :

A.

B.

Diffusée tous les ¥ d’heure, elle exprime la vdéitétimplicite des options, a
parité sur indice CAC 40 a 6 mois

Diffusée tous les ¥ d’heure, elle exprime la véitétimplicite des options, a
parité sur indice CAC 40 & 1 mois

Se mesure par le taux de variation des cours du té& par rapport a la
valeur liquidative du fonds comparée a son indicealréférence

Est aussi appelée « risque spécifique » et esali&ecaractéristiques du titre et
a celles de son émetteur

18. Une augmentation de capital avec droit préférentietle souscription favorise :

oowp

Les anciens actionnaires

Les nouveaux actionnaires

Les investisseurs institutionnels
Les investisseurs étrangers

19. Les OPCVM actions doivent étre investis en permanee :

oow»

A hauteur de 50% au moins en actions
A hauteur de 60% au moins en actions
A hauteur de 75% au moins en actions
A hauteur de 90% au moins en actions

20. A quoi correspond le TME ?

21.

A.

B.

C.

D.

C’est le taux de rendement moyen mensuel des Engpdiiitat sur le marché
secondaire

Il s’agit du taux de rendement, sur le marché secataire, des Emprunts
d’Etat a taux fixe supérieurs a 7 ans

Il sert d’indicateur des conditions de taux d’iétédans la zone euro sur des
échéances mensuelles jusqu’a un an

Cet index n’existe pas

M. Vallet s’intéresse au PER (Price Earning Ratio)e I'action X. Il le compare
avec ceux des sociétés du méme secteur d’activite PER de I'action X est
inférieur au PER sectoriel. Il vous sollicite en va d’un conseil utile. Quel consell
lui donnez-vous ?

A.
B.

C.

La valeur semble attractive, il doit saisir 'opporité et I'acheter

La valeur semble chere, il doit attendre qu’ells$a pour se positionner

La valeur semble attractive, mais cela ne conduitgs nécessairement a une
décision d’achat car le PER peut exprimer une faild croissance ou un
recul des bénéfices

La valeur semble chére mais cela ne méne pas atiqoiEi@ent a une decision
d’achat car le PER peut exprimer une faible croissaou un recul des
bénéfices



22. Mme Vallet a ouvert un PEA il y a tout juste un an.Son dépét initial était de
47 500 €, entierement investi en titres vifs non wérsifiés et fortement exposés.
Elle le cléture et enregistre une moins value de4B0 €. Pour mémoire, le seulil
d’'imposition annuel de cessions est porté de 25 78@&n 2009 a 25 830 € en 2010.
Quelle fiscalité s’appliquera a la cloture de son IPA ?

COow»

Prélévements sociaux au taux en vigueur (12,1 %)

Imposition a 18 % + préléevements sociaux au tauigureur (12,1 %)
Imposition a 22,5 % + prélévements sociaux au &uxigueur (12,1 %)
Aucune imposition

23. Si vous deviez faire une synthése des opérationsnpies sur Options pour
anticiper les évolutions des prix des actions, vousriez plutét :

oW

L’achat d’'un PUT anticipe une forte hausse
L’achat d’'un PUT anticipe une forte baisse

La vente d’'un CALL anticipe une faible hausse
La vente d’'un PUT anticipe une faible baisse

24. Au titre de 2010, quel est le sort réservé aux plaglues si le montant annuel des
cessions est inférieur au seuil d'imposition de 2830 € ?

A.
B.

Elles sont exonérées d’'impot sur le revenu et éepements sociaux

Elles sont imposables a I'imp6t sur le revenu auxtale 16 % et aux
prélevements sociaux

Elles sont imposables a I'imp6t sur le revenu auxtale 18 % et aux
prélevements sociaux

Elles sont exonérées d’'imp6t sur le revenu et impables aux prélevements
sociaux

25. Acheter ou vendre a terme consiste a :

A.

Acquérir ou a vendre une valeur avec un reglememgaison des I'exécution
de l'ordre

Acheter ou vendre sur le SRD

Acquérir ou vendre une valeur avec un réglemienaison un mois apres
I'exécution de l'ordre

Différer 50% du reglement de I'opération a la funrois boursier

26. Les moins-values constatées lors du remboursemeritide obligation (valeur de
remboursement inférieure au prix d’acquisition du fitre) :

A.
B.

Peuvent étre déduites des plus-values realiséexsans

Ne peuvent pas étre déduites des plus-values réals par ailleurs sur
d’autres valeurs mobilieres

Peuvent étre déduites des plus-values réaliséesiges titres uniquement si le
seuil de cessions de 25 000 € (seuil 2008) estsdépa

. Sont considérées comme un revenu négatif qui \waendéduction du revenu

net global



27. La TRACKING ERROR:

28.

29.

30.

Mesure I'écart de performance entre un OPCVM etlsarchmark

bY

Mesure le risque relatif d'un OPCVM par rapport a son indice de
référence

Mesure la moyenne de la série des différences &gneturns du portefeuille
et les returns du benchmark

Est proportionnelle a la volatilité d'un OPCVM

En 2010, un investissement en SOFICA permet:

oOwP

Une déduction du revenu global du montant investisda limite de 18 000€
Une réduction d'imp6t maximale de 48%, sous certaies conditions

Une déduction du revenu global du montant investisda limite de 24 000€
Une réduction d'impdt égale a 25% du montant indests la limite de 24 000€

Plus la durée de vie d’'une obligation a taux fixest longue, toutes choses étant
égales par ailleurs :

OO w»

Plus son rendement nominal sera élevé

Plus le risque attaché a I'obligation sera élevé
Plus sa sensibilité sera faible

Plus son rendement actuariel sera élevé

La sensibilité est un indicateur qui permet de meger :

A.

B.

La variation relative du cours d’une obligation induite par la fluctuation
de 1 point du taux de rendement

La variation absolue d’un actif par rapport a uagation d’'un point de base
des taux d’intéréts sur le marché

La variation absolue d’un produit dérivé pour ureiation d’'un euro de son
sous jacent

L’évolution du rendement actuariel d’'une obligatjar rapport a sa maturité
et a I'évolution des taux d’intéréts sur le marcheé
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Question n°1

Qu’est-ce que la notation financiere ouwating ? Quels sont les objectifs poursuivis par les
agences de rating ?

Réponse

La notation financiére — ou rating — est un progesd'évaluation du risque attaché a un
émetteur ou a I'émission d’un titre de créancesguconcreétise par une note rendue publique.
C’est une technique, née aux Etats-Unis au débuxXXeme siecle, qui s’est rapidement
développée en France dans les années 1990. Tanmday agences anglo-saxonnes dominent
le marché : Moody’s, Standard & Poor’s et Fitch. Emance, elles évaluent environ 400
émetteurs. La notation a de plus en plus d’infleesar les marchés financiers, quitte a étre
accusée d’étre en partie responsable des cridessdilaussi utilisée comme référence depuis
Bale Il pour mesurer les exigences en fonds pragpesdanques face au risque de crédit.

Les agences de rating poursuivent trois objectifecpaux :

le premier est de rassembler les données qui vemtgitre la notation par le comité
de notation (une note qui synthétise I'évaluatiam risque soit de I'émetteur soit de
I'opération financiere)

le second est de relativiser cette note parmi ldgera attribuées a des émetteurs du
monde entier ; ainsi, une entreprise classée Afsfatistiguement moins de risques de faire
défaut qu’une autre notée AA

le troisieme est d'étre suffisamment objectif pone pas étre exposé aux
récriminations des émetteurs ou des investissauirs’'gstimeraient lésés par les notes ou
changements de notes

Question n°2

Les marchés de gré a gré (Over-the-Counter, OTC)quelles sont les valeurs qui y sont
cotées, quel est leur intérét ?

Réponse

Les produits dérivés peuvent étre traités directerneatre deux intervenants qui concluent
entre eux un contrat spécifique : ce sont desadimns de « gré a gré », ou encore « OTC »
(over the counter). Elles se sont se sont développées a partir leundes années 1980 quand
les professionnels se sont tournés vers les bammuesobtenir une gestion personnalisée de
leurs risques. La spécificité des contrats et Balbe de chambre de compensation sur les
marchés de gré a gré entrainent une tres faibleditg des produits et une sécurité moins
forte. La couverture sur les marchés de gré a gréawessi plus colteuse car elle est « sur
mesure ».

Les produits traités sur les marchés de gré agrémincipalement les FRAdrward rate
aggreement), les swaps, les options.
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Question n°3

Face a un assechement de la liquidité sur le marchéterbancaire, de quels moyens
disposent les Banques Centrales pour redonner de flaidité au marché?

Réponse

ler moyen : baisser les taux d'intérét

C’est celui qui est le plus commenté par la pres3ette détente monétaire fournit un
refinancement moins cher aux banques. Pour matgaegsprits dans les temps ou il faut
rétablir la confiance, les banques centrales détiparfois d’opérer des baisses coordonnées
comme ce fut le cas le 8 octobre 2008, jour otbbsques centrales des Etats-Unis, de la
zone euro, du Royaume Uni, du Canada, de la Suéliele suisse ont annoncé une baisse de
50 points de base.

2°™®moyen : augmenter les montants du refinancemeotr@é aux banques commerciales
Lorsque les banques centrales prennent cette oiécisest souvent le signe qu’elles estiment
gue le secteur bancaire court un grave risque.iAioss de la crise de 1998, la Réserve
fédérale a fait savoir au marché qu’elle injecteaatant de liquidités que nécessaire.

En pratique, les banques centrales peuvent alssgat la durée des préts qu’elles accordent
aux banques : d’une semaine environ, ces prétemaagrois mois, voire six. Comme elles
prétent a intervalles trés rapprochés, augmentedui@e des préts revient au méme
gu'augmenter leur montant : cela accroit le stoekgeént « banque centrale » injecté dans le
systeme bancaire.

3*™ moyen : assouplir les procédures de refinancemetiliser des méthodes « non
conventionnelles »

Dans le cas de la crise dasprimes, cet assouplissement a concerné les collatérales et
acteurs. En d’autres termes, les banques se sarttéas moins regardantes a la fois sur la
garantie apportée a leurs préts et sur la qualitéréteur.

En temps normal, seuls quelques acteurs ont accesfinancement par la banque centrale.
En temps de crise, celle-ci permet l'acces a devemux acteurs. Pendant la crise des
subprimes, la Réserve Fédérale a ouvert son guichet de ofepte aux banques
d’'investissement, alors qu'il était en principea®® aux seules banques de dépots. Elle a
donc accru sa propre exposition au risque.

Question n°4

Quels sont les différents types d’ordre de bourse (8éfinition, fonctionnement et intérét)

Réponse

On distingue cing types d’ordre de bourse :

'ordre « au marché » (anciennement « ordre agoxtb»)
L’'ordre « au marché » ne comporte aucune limitgiibe; il est prioritaire dans I'exécution
par rapport a tous les autres types d’ordre (qedgnt a I'achat ou de vente). Il garantit
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lintégralité de I'exécution de celui-ci.

'ordre « a cours limité »
Cet ordre garantit un prix maximum lors des acleatan prix minimum lors des ventes. Il
s’agit du type d'ordre le plus utilisé par les iatisseurs. Ce type d’'ordre ne garantit pas
l'intégralité de I'exécution, on dit que celle-@yxt-étre fractionnée.

'ordre « a seuil de déclenchement »
L’'ordre « a seuil de déclenchement » consiste aelole cours précis a partir duquel on veut
gue l'opération soit réalisée. L'ordre se déclenahenoment ou le prix de I'action atteint la
valeur précisée par I'investisseur.

iv. l'ordre « a plage de déclenchement »
L’'ordre « a plage de déclenchement » est un ordieud de déclenchement spécifique. Il s’y
ajoute une limite de prix au-dela de laquelle lrerde doit plus étre passeé.
V. 'ordre « a la meilleure limite »
Sans indication de prix, I'ordre sera exécuté ailleue prix lors de son arrivée sur le marché.
Comme un ordre a cours limité, son exécution paetféactionnée. Il passe apres les ordres
« au marché ».
Question n°5
Présentez sous forme de tableau les conséquencssdies des retraits du PEA.
Réponse
Durée de Impot sur le revenu Prélévements| Sort du plan
détention sociaux
Retrait avant 2 ans| 22,5% si le seuil annuel12,1% Cléture immédiate du
de cession (25 730 € plan ; retrait intégral du capital
depuis le § janvier et des plus-values
2010) est dépassé.
Retrait entre 2 et5 | 18% si le seuil annuel | 12,1% Cléture immédiate du plan ;
ans de cession est dépasse retrait intégral du capital et des
plus-values
Retrait entre 5 et8 | Exonération 12,1% Cléture immédiate
ans
Retrait apres 8 ans|  Exonération 12,1% Retraitsgmgutorises;
impossibilité de procéder a de
nouveaux versements;
possibilité de recevoir une
rente viagere
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Question n°6

La société holding « Financiére de Participations xdont le capital est constitué de 1,2
millions d’actions détient deux actifs :

- Une participation de 15% dans la Fonciere du Rhéndont I'action est cotée 550€
sur le compartiment C de I'Eurolist (son capital éant composé de 3 millions
d’actions).

- Un patrimoine de 30 000 m2 de bureaux a Lyon (valewau bilan : 1,5 million€)

Cette société a 32,5 millions € de dettes bancairasmoyen et long terme et a une
trésorerie de 25 millions €.

Le prix du m2 de bureaux a Lyon peut étre estimé emoyenne a 4 000€.
Le dernier cours de I'action de la société « Finamére de Participations » était de 255€.

Quel est I'actif net par action de cette derniére Quelles conclusions pouvez-vous en
tirer ?
Réponse

Pour calculer I'actif net, il faut déterminer lalear marchande de ses différentes participatioogstsaire
I'endettement et ajouter la trésorerie.

La valeur de sa participation (P) dans la Fonaiér&hone est de :

P =3 x 0,15 x 550
= 247,5 millions€

Son patrimoine immobilier (PI) est évalué a :

Pl =30 000 m2 x 4000€
=120 millions €

Compte tenu d’'une (D) de 32,5 millions € et d'unésorerie (T) de 25 millions €, l'actif net (AN) da
Financiére de Participations s’établit a

AN =P+Pl-D

=2475+120-32,5 +25

= 360 millions €
Soit un actif net par action (ANPA) de :
ANPA = 360/1,2 = 300€
Au cours de 255€, la décote (D) de la FinanciérPalticipations s’établit a :
D= 255 — 300X 100

300

D =-15%

Toutes choses égales par ailleurs cette décotie pdur I'achat de cette action.
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Question n°7

Quels sont les principaux facteurs explicatifs, aprintemps 2010, de la baisse de I'Euro
par rapport au dollar ?

Réponse

Les principaux facteurs sont les suivants :

- La dégradation des finances publiques dans la Eane (16 pays) a la suite de la crise
financiére et de la crise de la Grece avec un g&asauvetage de cette derniére de
110 milliards € (dont 80 milliards € en provenart® 'UE et 30 milliards € en
provenance du FMI).

A titre d’exemple, la dette publigue en Franceabissait a 1489 milliards € soit
77,6% du PIB a fin 2009.

Par ailleurs, il y a des inquiétudes sur la capdaianciére de certains pays de la zone
Euro (Espagne, Portugal, Irlande...) avec des détiomdade leurs notes par les
agences de notation.

- Le manque de politique économique commune danera Euro a la difféerence des
USA. Un plan de d’aide pour les pays en difficulééété décidé, néanmoins, calqué
sur le modéle américain de plan de secours.

- Les perspectives de reprise en 2011 sont meilleune$JSA (prévisions de croissance
du FMI: + 2,7%) que dans la zone Euro. En consérpieles taux d'intéréts court
terme pourraient remonter et améliorer encoreréativité du dollar

Question n°8

Qu’est-ce que la prime de risque ?

Réponse

Il est possible d’investir sur des placements dass risque, les obligations d’Etat. Au
contraire, l'investissement en actions comporteadtage de risques. Or, pour un risque
supérieur, il est nécessaire de dégager une ret&abupérieure. Cette difféerence de
rentabilité (a 'avantage des actions) représentgime de risque.

Avant d’investir en actions, il est important dereedre compte si le marché est cher ou non.
Mesurer la prime de risque permet de déterminde sendement attendu des actions est
suffisamment élevé pour récompenser le risquepaisapport aux obligations d’Etat.

La prime de risque correspond a la différence dattaux moyen de rendement des emprunts
d’Etat d’'un co6té et la somme du taux de croissanogen des résultats des entreprises et le
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taux de rendement globales actions de l'autre. [Pamt de vue historique, le marché est
considéré comme abordable si la prime se situeekudk trois points. En deca, le marché
action est considéré comme trop cher. Toutefoigpéaiode de troubles, la prime de risque
minimum réclamée par les investisseurs apeurgdesproche de 4%.

Question n°9

L'ordonnance du 30 janvier 2009 portant sur la commercialisation des contrats
d'assurance-vie a vu certaines dispositions entr@n vigueur le 1er juillet 2010.

Quelles sont les principales obligations qui s'imment désormais aux professionnels vis-
a-vis des éventuels souscripteurs ?

Réponse

Depuis le ler juillet 2010, les dispos de I'art P437-1du code des assurances s’appligaent
'ensemble des professionnels de lI'assurance, que la concludi contrat soit réalisée avec
ou sans l'intervention d’un intermédiaire d’assuwes

Les obligations qui s’imposent aux professionnels sle:

- Préciser les exigences et les besoinglidnt : le professionnel doit effectuer un état
des lieux, des besoins et des demandes du cliardafnieux le connaitre,

- Préciser les raisons de la préconisdtdnr, étant bien précisé qu'il est indispensable
gu’il y ait cohérence entre I'état des lieux opéréa couverture d’assurance préconisée.

- S’enquérir égalemedés connaissances en matiére financiedel client. Lors de ces
investigations menées pour mieux connaitre le tlien celui-ci ne répond pade
professionnel se doit de le mettre en garde

Ces éléments, essentiels et nécessaires a laderigécision du preneur d’assurance, sont

communiqués au souscripteur par écrit, avec cktreéxactitude sur support papier, ou tout
autre support durable a sa disposition auqudiatdement acces.

Question n°10

Quels sont les principaux facteurs de risque lies Bémission d’'un emprunt a taux fixe
par une Banque pour renforcer sa solvabilité et méte en ceuvre ses projets de
développement ?

Réponse
Nous retiendrons notamment le risque de signaiéseal la notation de I'émetteur, les risques

de défaut de paiement des coupons et de remboursdeeetitresn fine, le risque de taux, et
le risque de liquidité sur le marché secondaire.
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