




that feeds into all financial markets: business activity indicators, inflation & expectations, interest rates, trade etc. This newsflow
also influences central bank decisions, reports and speeches. Finally, the macroeconomic indicators also feed into economists’
and strategists’ research, which students need to be able to interpret. The course combines a lecture with methodology on how
to construct a macroeconomic scenario. Students will construct and present their scenario in teamwork. This scenario is a
prerequisite for the top-down investment allocation and selection of securities which students will have to perform within Pr.
Gawer’s class.

Grands chapitres : 1. Introduction & brief reminders on macroeconomic fundamentals (growth, inflation, cycles...) 2.
International economics: balance of payments and forex impact 3. Methodology of top-down macro analysis 4. The US cycle:
major macroeconomic indicators & trends 5. The Eurozone cycle: major macroeconomic indicators & trends 6. Monetary policy
& bond markets (focus on Federal Reserve and ECB)

B/ Fonds du master 2 :  Ce cours a un double objectif : 1. approfondir les concepts fondamentaux de la théorie moderne du
portefeuille et du risque 2. sensibiliser les étudiants à la mise en pratique de ces concepts à partir d’applications informatiques
sur Excel. La réalisation d’un projet de simulation de gestion de portefeuille permettra aux étudiants de se familiariser avec la
réalité de la gestion d’un fonds et à la recherche empirique en finance. 

Grands chapitres : 1/Décisions d’investissement 2/ Différentes mesures de la Rentabilité et du Risque 3/Diversification : du
portefeuille à 2 titres au portefeuille à ‘n’ titres 4/ Allocation : Les frontières efficientes 5/ Le Modèle d'Equilibre Des Actifs
Financiers (MEDAF) 6/ Applications du MEDAF aux choix d'investissements 7/ Attribution de performance. 

Compétence à acquérir :

Financement des entreprises.

Mode de contrôle des connaissances :

Fonds du Master 1/ Written test: knowledge and analysis (individual) and Macroeconomic scenario (groupwork)
Fonds du Master 2/ Travaux et corrections des exercices en séance (20%), Projet de gestion de fonds (80%)

Bibliographie, lectures recommandées :

Fonds du Master 1 : Frederic Mishkin, The economics of money, banking, and financial markets, Pearson (version en français :
Monnaie, banque et marches financiers, Pearson) • Paul Krugman, Robin Wells, Macroeconomics, Worth Publishers (version
en français : Macroéconomie, De Boeck Supérieur) • Bénassy Quéré - B. Coeuré – P. Jacquet – J. Pisany-Ferry, Politique
économique, De Boeck Supérieur • Emmanuel Combe, Précis d’économie, Presses universitaires de France (PUF) 
Fonds du Master 2:  Jacquillat, B., Solnik, B. et C. Pérignon, (2014), « Marchés financiers Gestion de portefeuille et des risques
», 6ème édition, Dunod. Alphonse, P., Desmuliers, G., Grandin, P. et M. Levasseur (2017), « Gestion de portefeuille et marches
financiers - avec vidéos thématiques », 2ème édition, Pearson. Hamon, J. (2014), « Bourse et gestion de portefeuille », 5ème
édition, Economica 

Gestion alternative
ECTS : 3

Description du contenu de l'enseignement :

Ce cours est une analyse de l'industrie des Hedge Funds sous divers aspects ( historique, particularités des Hedge Funds,
 différents types de stratégies des HF, analyse des performances , sélection des HF, intérêts et risques d’un investissement
dans les HF). A travers l' étude des  stratégies d’investissements utilisées par les Hedge Funds, les étudiants se familiariseront
avec les différentes techniques de trading réalisées sur les marchés financiers  dans le cadre de la gestion alternative. Le
cours permettra aussi de comprendre comment ces fonds alternatifs, dont les AUM restent modestes par rapports aux fonds “
classiques”, influencent fortement l'écosystème de la finance.
Grands chapitres: 1.Introduction aux Hedge Funds 2. Structure d'un Hedge Fund 3. Différents types de hedge Funds 4.
Exemples de stratégies de trading des Hedge funds 5. Performance des Hedge funds 6. Sélection des Hedge funds 
 

 

Compétence à acquérir :

connaissances marchés de taux d’intérêts , marchés actions, produits dérivés

lecture de documents en anglais.

Mode de contrôle des connaissances :

Mémoire de recherche  et présentations orales de stratégies de trading



Bibliographie, lectures recommandées :

  * The Oxford Handbook of Hedge Funds by Douglas Cumming, Sofia Johan, et al. * Quantitative Hedge Funds: Discretionary,
Systematic, Ai, Esg And Quantamental by Richard D Bateson * The Regulation of Hedge Funds: A Global Perspective by Ana
Maria Fagetan * Market Wizards: Interviews with Top Traders (Updated) by Jack D. Schwager* * The Man Who Solved the
Market: How Jim Simons Launched the Quant Revolution by Gregory Zuckerman. 

Gestion avancée de produits de taux. 
ECTS : 3

Description du contenu de l'enseignement :

Le cours se propose d’acquérir les connaissances et compétences pour la gestion de portefeuilles obligataires: découverte du
panorama de la typologie des obligations et introduction au calcul obligataire, apprentissage de la couverture du risque de taux
d’intérêt pour des produits à flux déterministes, compréhension de la structure par terme des taux d’intérêt, connaissance de la
gestion obligataire passive et active, mesure  de la performance et du risque des stratégies obligataires en fonction
d’anticipations sur les mouvements de la courbe des taux, étude des produits dérivés de taux.
Intitulé des grands chapitres : 1. Panorama des marchés obligataires et de la typologie des obligations . 2. Mesure et
couverture du risque de taux. 3. Structure par terme des taux. 4.Formes et théories de la structure par terme des taux 5. Gestion
passive 6. Gestion active 7. Produits dérivés de taux. 

Compétence à acquérir :

Gestion de portefeuilles.

Gestion de portefeuille
ECTS : 6

Description du contenu de l'enseignement :

Cette unité d'enseignement se décompose en 3 cours: 

A/ Gestion de portefeuille (de l'allocation d'actifs à la construction de portefeuilles)

L’enseignement couvre l’ensemble des aspects théoriques et pratiques de la gestion de portefeuilles. De la prévision à la
construction de portefeuilles en passant par l’allocation d’actifs. Les théories de Regnault, Bachelier, Markowitz, Sharpe, Ross,
Black-Litterman, Thaleb entre autres sont couvertes dans leur aspect applicatif. La gestion du risque et certains aspects de la
Finance comportementale sont abordés. Les différences entre la gestion sur mesure sous forme de mandat ou la gestion
collective dans un OPCVM sont détaillées. L’analyse des besoins du client privé à l’institutionnel couvrant de l’actif-passif aux
choix des supports financiers permettent aux étudiants de répondre aux attentes des banques, assurances, family offices ou
sociétés de gestion. 

B/Gestion actif-passif

Ce cours a pour objectif d'enseigner les caractéristiques de la gestion passive, de présenter les avantages/désavantages des
différentes classes d'actifs dans ce cadre, et bien sûr d'enseigner les techniques théoriques et pratiques de construction
d'allocation stratégique en gestion actif-passif. Ce cours a pour vocation de présenter des techniques d'allocation applicables
et inspirées des pratiques de grands "asset owner" comme le Fonds de Reserve pour les Retraites mais aussi des grands
fonds de pension et de Réserve étrangers.

C/ Finance comportementale 

La recherche en finance comportementale a remis en question plusieurs grandes hypothèses de la finance de marché portant
sur la rationalité des investisseurs, l’actualisation des croyances par apprentissage bayésien et les préférences des
investisseurs dans l’espace de choix mean- variance. Ce cours vise à offrir une introduction aux principaux concepts, modèles,
et faits stylisés mis en évidence par la recherche académique en finance comportementale, et à analyser leurs implications
cruciales sur les choix d’investissement, la performance des investisseurs, et les grands agrégats de marchés.

Compétence à acquérir :

Techniques théoriques et pratiques de gestion de portefeuille 

Mode de contrôle des connaissances :

 Gestion de portefeuille et gestion actif-passif  : oral en binôme et QCM
 Finance comportementale : examen sur table 



Introduction à la titrisation
ECTS : 3

Description du contenu de l'enseignement :

Cette unité d'enseignement est composé de deux cours. 

1/ Introduction à la titrisation 

Il s'agit de comprendre le fonctionnement d'une titrisation quelconque, d'être familier avec les titrisations les plus
communément rencontrées (ABS, CLO), d'acquérir et maîtriser les notions de base pour le pricing et le rating de ces produits.
Nous analyserons également la crise de 2008. 

Intitulé des grands chapitres : 1.Définition (le cédant, l'arrangeur, l'investisseur, le SPV, les agences de notation). 2. Typologie
(Classification des ABS, classification des CDO). 3. Les ABS (le marché US, les différentes structures de paiement, pricing). 4.
Les CDO (les CDO cash, les CDO synthétiques). 5. Les agences de notation (méthode de rating de Moody's, de S&P,
performances historiques). 6. La crise de 2008 à travers la titrisation. 

2/ Post marché dépositaire 

Ce cours a pour but d'évoquer l'écosystème des prestataires de service des sociétés de Gestion. Les différentes thématiques
partagées permettent de décrire l'offre de service aux SDG une fois l'acte de Gestion réalisé et ainsi de comprendre entre autre
le rôle du dépositaire. 

Intitulé des grands chapitres : 1. L'offre de service d'un prestataire de Services financiers.  2. La gestion collective en France et
en Europe et ses produits. 3. Les acteurs de la Gestion d'actif.  4. La transformation du métier titres. 

Compétence à acquérir :

analyse de produits structurés de crédit

Mode de contrôle des connaissances :

 1/ Introduction à la titrisation : examen écrit
 2/ Post marché dépositaire: travaux de groupe 

Macroéconomie et gestion de portefeuille
ECTS : 3

Description du contenu de l'enseignement :

Les gestionnaires de portefeuille ont besoin de posséder certaines connaissances macroéconomiques de base pour mieux
fonder leurs décisions d’investissement. La valeur dite fondamentale des différents actifs financiers ne peut être analysée sans
une prise en compte des évolutions macroéconomiques prévisibles à moyen et long terme. De plus, les performances de court
terme des différentes classes d’actifs financiers dépendent crucialement des indicateurs macro-économiques, notamment en
matière d’inflation et de croissance. Ce cours présente les méthodes dominantes utilisées par les praticiens de marché pour
analyser et anticiper les évolutions macro-économiques, ainsi que les inflexions de politique monétaire. Il a une vocation
appliquée et vise à donner à de futurs gestionnaires une bonne connaissance des instruments pratiques de prévision
macroéconomique ainsi que des indications sur la meilleure façon d’utiliser ces instruments pour améliorer la performance de
leur gestion.

Grands chapitres : 1.Analyse du long terme. 2. Analyse du court terme. 3. Techniques de prévision financière

Compétence à acquérir :

Analyse macroéconomique

Mode de contrôle des connaissances :

  Examen final

Méthodes quantitatives
ECTS : 6

Description du contenu de l'enseignement :

Cette unité d'enseignement se décompose en deux cours : 



A/ Processus continus en finance et pricing
Ce cours est donné en anglais. Il commence par des rappels en théorie des probabilités puis on introduit la modélisation des
marchés financiers à travers l’analyse stochastique en faisant des allers-retours entre le temps discret et continu. Les modèles
stochastiques à volatilité locales sont introduits en insistant plus sur l’intuition que la théorie afin de rendre le cours
compréhensible par des étudiants n’ayant pas suivi un parcours en mathématiques. On abordera le pricing des produits
dérivés tels que les options Européennes ou Asiatique. Enfin, on apprendra à implémenter en Python la simulation des
modèles stochastiques et le pricing des produits dérivés.
Grands chapitres : 1/Théorie des probabilités pour la finance. 2/Modélisation des marché financiers. 3/Modèles stochastiques.
4/Simulation en Python.
B/ Pré-requis Python 
Voir cours pré-requis Python 

Compétence à acquérir :

Probabilités, Mathématiques financières.

Mode de contrôle des connaissances :

A/  Processus continus en finance et pricing : contrôle continu + examen sur table.

B/  Pré-requis Python:  projet en groupe. 

Bibliographie, lectures recommandées :

https://www.amazon.com/Quantitative-Finance-Beginners-Stochastic-European/dp/B0C6BMGWGH

Produits dérivés sous VBA/ Base de données
ECTS : 3

Description du contenu de l'enseignement :

Cette unité d'enseignement se décompose en deux cours : 

A/ Produits dérivés sous VBA / Base de données

L'objectif est de donner à tous les étudiants les mêmes bases pour programmer en entreprise. Que ce soit en VBA ou dans
d'autres langages orientés objet. 9h de prérequis permettent aux novices de se familiariser avec VBA et de comprendre son
utilité. 12h de pricing d'options vanilles permettent ensuite aux étudiants de pouvoir appliquer certains de leurs cours sous
Excel et VBA afin de mieux comprendre les mathématiques financières dans leur globalité. Pricing de produits dérivés et
calculs de sensibilités ; Simulation de Monte Carlo ; Arbres binomiaux (en temps discret) avec modèle Cox-Ross-Rubinstein ;
Modèle de Black-Scholes (en temps continu) ; VBA. Techniques de pricing et de simulation de produits dérivés développés
sous l'outil VBA.

Grands chapitres : 1/Introduction à VBA : variables, conditions, boucles, premier programme. 2/ De la théorie à la pratique :
programmes complexes et fonctions. 3 / De la programmation en VBA à l’interface utilisateur : les « UserForm ». 4 / Courbe de
taux et pricing d’options en temps discret. 5 / Pricing d’options en temps continu (Black-Scholes) sous Excel et VBA + greeks. 6
/ Simulations Monte-Carlo et réduction de la variance. 7 / Stratégies optionnelles (call spread, straddle, strangle, butterfly).

  B/ Outils d'analyse du Front Office 

Cours montrant l'application pratique sur des cas concrets. 1/ AI et python appliqué à l'AI: apprentissage non supervisé pour la
classification sectorielle des actions. 2/ Python : rapatriement de données. tracé d'une frontière efficiente tracé d'une frontière
efficiente. 3/ Application du modèle de black litterman. 4/Introduction à l'ALM: bootstrap d'une courbe de taux. Construction d'un
portefeuille obligataire adossé à un passif.

Compétence à acquérir :

 Probabilités, Programmation informatique. 

Mode de contrôle des connaissances :

A/Projet en groupe de création d'un Pricer d'options vanilles sous VBA avec UserForm

B/ Projet en groupe 



Risks in Banking
ECTS : 3

Description du contenu de l'enseignement :

Cet enseignement est composé de deux cours 

1/Risks in the Trading Book

Risks in the Trading BookThe objective of the lecture is (i) to understand the target operating model of the trading room (ii)
become familiar with risk neutral pricing and dynamic hedging (iii) review and where relevant quantify the main financial and
non financial risks the trading book is exposed to. 

Main chapters: 1/Risk Governance. 2/Valuation Risk. 3/Model Risk. 4/ Market Risk Metrics. 5/ Value at Risk. 6/Stress Testing.
 7/ Credit & Counterparty Risk. 8/ Conduct Risk.

 2/Risk management in sustainable finance

The objective of this course is to familiarize students with the way these emerging risks are being addressed by financial
institutions and regulators and their related tools. It divides into 3 parts: 1. Overwiew of the financial system 2. Understanding
risk management and regulation. 3. Meeting the SDGs through a shift in financial flows and tools.

Main chapters:  1/ Financial system governance. 2/ risk management assessment. 3/ risk management tools. 4/ regulation 

  

Compétence à acquérir :

Students will be exposed to the pricing a path dependent pay off, the simulation an optimised bond portfolio risk profile, the
computation of the Value at Risk on an equity portfolio. 

Capital markets, basic applied maths, listening.  Oral presentation of a business case.

Mode de contrôle des connaissances :

 Group project and final test. 

Bibliographie, lectures recommandées :

  https://www.savvyinvestor.net/ https://www.ft.com/market

 John Hull: risk management and financial institutions. JM Beacco: titrisation : maillon clef du financement de l'économie.  

Risque crédit
ECTS : 3

Description du contenu de l'enseignement :

Cette unité d'enseignement se décompose en deux cours: 

A/Risque de crédit:

Compréhension du risque de crédit dans sa globalité: Comment mesure-t-on le risque de crédit ? Quels sont les différents
types de risque de crédit et leur valorisation sur les marchés obligataires ? 

Grands chapitres : Introduction et définition du crédit. 1. La vision "Buy and Hold" et le risque de défaut. 2. La vision "Mark to
Market" et le risque de spread. 3. L'analyse crédit (banques, corporates...). 4. Les dérivés de crédit (usage, contrat de CDS et
pricing)

B/Finance verte: 

Présentation des fondamentaux de la finance durable et de l'investissement responsable et introduction aux différentes
techniques et outils de la gestion responsable. 

Grands chapitres:  1. Dualité de la finance durable : le prisme de la double double matérialité. 2. Les principes fondamentaux
de la finance durable. 3. L'écosystème de la finance durable. 4. Les politiques d'exclusion. 5. La gestion Best-In-Class. 6. Les
approches d'intégration ESG. 7. Les outils d'alignement aux objectifs climatiques. 8. Les approches d'impact. 9. La taxonomie
EU. 10. La mise en oeuvre de SFDR et MI-FID2.



Compétence à acquérir :

Gestion de portefeuille en risque de crédit

Introduction à la finance verte et au marché des Green & sustainable bonds

Mode de contrôle des connaissances :

Examen écrit, avec exercices et questions de cours
 A/Risque de crédit: Questions de cours et exercices d'application (à partir de cas vus en classe)
 B/Finance verte: Etudes de cas par groupe et en exposé oral

Bibliographie, lectures recommandées :

A/ Risque de crédit: E.I Altman : “Almost everything you wanted to know about recoveries and defaulted bonds”, Financial
Analysts Journal, 1996 E.I Altman, H. Sugitt: “Default rates in the syndicated bank loan market: A mortality analysis”, journal of
banking and finance, 2000 J. Ammer, F. Packer: “How consistent are credit ratings ? A geographical sectoral analysis of default
risk”, Discussion Paper Fed, 2000 A. Arvanitis, J. Gregory, J-P. Laurent : “Building models for credit spreads”, Working Paper,
1998. R. Merton : “On the pricing of corporate debt: The risk structure of interest rates”, Journal of Finance, 1974; A. de Servigny
: « Le risque de crédit », Dunod, 2001. 
B/ Finance verte: https://livre.fnac.com/a6870293/Nicolas-Mottis-ISR-et-Finance-responsable ;
https://www.librairiedalloz.fr/livre/97; 82212566451-detox-finance-jean-baptiste-bellon-stephane-voisin/;
 https://livre.fnac.com/a15801110/Alain-Grandjean-L-illusion-de-la-finance-verte  
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