
Gestion de portefeuilles - Eric de Bodt 

Annexe 2 : le C.A.P.M.

n Démonstration :
– Constituons un portefeuille composé pour partie du 

portefeuille de marché (1-x) et pour partie d ’un actif 
risque (x) :

– Prenons la dérivée par rapport x du rendement et du 
risque de ce portefeuille (on fait légèrement varier x) 
:

– A l ’équilibre, tous les actifs étant dans M, x=0 :
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– A l ’équilibre, le taux d ’échange entre la rentabilité 
et le risque nous est donné par la CML :
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