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Le modéle de gestion moyenne-variance (Markowitz, 1952) est considéré comme le modele de
référence au sein du monde académique ainsi qu’au sein des professionnels de la gestion de
portefeuille. Pourtant, son utilisation pratique est sujette a caution car les erreurs d’estimation
des parametres servant au calcul des portefeuilles optimaux peuvent avoir des conséquences
désastreuses en termes de performance des portefeuilles constitués : de nombreuses études ont
montré que leurs performances sont souvent inférieures a celles des portefeuilles equipondérés
(Chopra et Ziemba, 1993, De Miguel et al, 2009), qui par définition, ne requiérent aucune
compétence en matiere d’analyse financiere ou économique. Dans cet article, nous appliquons
une approche heuristique permettant de minimiser empiriqguement les conséquences de ces
erreurs d’estimation : [’optimisation de portefeuille avec pondération linéaire des données.
Nous montrons [’efficacité de cette approche sur plusieurs marchés et différentes classes
d’actifs. En effet, cette méthode permet d’obtenir des ratios de Sharpe statistiquement
supérieurs d ceux de l’optimisation moyenne-variance classique et des portefeuilles
équipondérés.
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