Annexel: Lafrontiereefficiente

Hypothese :
marcheé efficient
achats et ventes a découvert autorisés

Démonstration

Probléme:  maxo=R %
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Sachant que: R =1rR. =(§" X, R =8 " X R.

On peut donc réécrire lafonction objectif :
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|| faut alors dériver par rapport aux Xi et annuler les
dérivées premieres:
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Leresultat est (cfr Annexe B, p. 111) :
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On obtient un systeme de N équations simultanées a
N inconnues (N étant le nombre d ’ actifs) de laforme

R-R. =ls,;+ls,+.+lsy

L " approche proposée par Elton et Gruber permet d’ éviter de passer
par un Lagrangien. Si |’ on goute des contraintes sur les Xi (par
exemple, pas de vente a découvert), le probleme devient plus
complexe. Saformulation est la suivante :
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L es contraintes sont linéaires mais la fonction objectif nel’est plus. sp
contient en effet destermesen x2et X X, Il s’ agit donc d’une
fonction quadratique. Ce type de probleme est tres bien résolu soit par

| " approche de Kuhn-Tucker (qui permet de tenir des contraintes
d’inégdite), soit par les algorithmes d ' optimisation numeriques
disponibles.
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