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Le concept
La collection « Les Carrés DSCG » vous propose :

− �des livres conformes au programme de chaque unité d'enseignement (UE) du Diplôme 
supérieur de comptabilité et de gestion (DSCG) qui donne lieu à une épreuve ;

− �une pédagogie qui tient compte des notions introduites dans les programmes  : compé-
tences attendues et savoirs associés ;

− �de véritables manuels d’acquisition des connaissances ; leur contenu est :

• �développé : les étudiants peuvent apprendre leur cours et acquérir les compétences ainsi 
que les savoirs associés,

• �complet : le cours est enrichi d’applications corrigées pour mettre en pratique les compé-
tences acquises. Un cas final conforme à l’examen est présenté à la fin de l’ouvrage pour 
que l’étudiant soit prêt le jour de l’épreuve,

• �à jour de l’actualité la plus récente ;

− �pour chaque UE qui le justifie (c’est le cas des UE qui demandent de la part du candidat un 
important effort d’entraînement sur une matière quantitative), le manuel synthétique d’ac-
quisition des connaissances est complété par un livre uniquement consacré à une série 
d’exercices corrigés pédagogiquement construits pour faciliter la mise en application 
des connaissances acquises. C’est le cas des UE 2 et 4.

L’ouvrage que vous avez entre les mains est tout entier consacré à des exercices corrigés qui 
portent sur l’UE 2 « Finance ».

135 exercices choisis vous sont présentés avec leurs corrigés pour que la finance n’ait 
plus de secret pour vous.
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PARTIE 1 

LA VALEUR
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1Thème
MODÈLES D’ÉVALUATION 

DES ACTIFS

 �Exercice 1 
Coût des capitaux propres par la méthode du MEDAF

Vous disposez des informations suivantes : Taux de rentabilité du marché = 5 % ; Taux sans risque = 1 % ; 
Bêta du titre A = 0,9.
Calculer le taux de rentabilité du titre (ou coût des capitaux propres) en vous appuyant sur 
le modèle MEDAF.

Corrigé
Rc = Rs + βt [(E(Rm) – Rs)] = 1 % + 0,9 (5 % – 1 %) = 4,6 %

 �Exercice 2 
Coût des capitaux propres par la méthode du MEDAF  
– Coût du capital – Rentabilité d’un projet

La société DAF s’interroge sur l’opportunité de réaliser un investissement.
Le taux de rentabilité du marché est de 5 %.
La structure financière optimale de la société est la suivante : 75 % de capitaux propres et 25 % de dettes 
financières.
Le taux de rentabilité des actifs sans risque est de 1 %. Le bêta du titre DAF est de 1,2.
Le taux de rentabilité interne est 10 %. Le taux de l’impôt sur les bénéfices est de 25 %.
Déterminer le coût des capitaux propres, en vous appuyant sur le modèle MEDAF, et le coût 
du capital. Conclure.

Le coût des capitaux propres et le coût du capital sont des prérequis de l’UE 6 du DCG ; ces notions sont utilisées pour 
évaluer une entreprise et étudier la rentabilité d’un projet d’investissement. Elles sont appréhendées dans l’ouvrage 
« DSCG 2 Finance » du même auteur (chapitre 7) ; des exercices complètent ce thème dans la Partie 4 de cet 
ouvrage.
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Corrigé
Coût des capitaux propres

Rc = Rs + βt [(E(Rm) – Rs)] = 1 % + 1,2 (5 % – 1 %) = 5,8 %

Coût du capital

CMPC = (5,8 % × 0,75) + 1 % (1 – 0,25) × 0,25 = 4,54 %

Conclusion

Le TRI de 10 % est supérieur au coût du capital. Le projet d’investissement est acceptable.

 �Exercice 3  
Capitalisation boursière – Coût des capitaux propres  
par la méthode du MEDAF – Coût du capital

La structure financière de la société MEDA est composée de 1 500 000 K€ de dettes. Son capital comprend 
200 000 000 actions. Le cours de l’action est de 40 €.

La société peut s’endetter au taux de 2,5 %.

Le taux sans risque est de 1 %, la prime de risque du marché de 4 %. Le bêta de l’action MEDA est de 1,2. 
Le taux d’impôt sur les bénéfices est de 25 %.

Calculer le coût des capitaux propres, en vous appuyant sur le modèle MEDAF, et le coût du 
capital.

Corrigé
Coût des capitaux propres

Rc = Rs + βt [(E(Rm) – Rs)] = 1 % + (1,2 × 4 %) = 5,8 %

Structure financière

Capitalisation boursière (1) 8 000 000 000 84 %

Dettes financières 1 500 000 000 16 %

Total 9 500 000 000 100 %

(1) 200 000 000 × 40 = 8 000 000 000

Coût du capital

CMPC = (5,8 % × 0,84) + 2,5 % × (1 – 0,25) × 0,16 = 5,17 %



 �Exercice 4  
Levier d’endettement – Coût des capitaux propres  
par la méthode du MEDAF – Coût du capital

Le bêta de l’action AFE est de 1,1 et la structure financière de la société fait ressortir un levier d’endette-
ment de 20 %.

La société peut s’endetter au taux de 2,5 %.

Le taux sans risque est de 1 %. La prime de risque du marché de 4 %.

Le taux d’impôt sur les bénéfices est de 25 %.

Calculer le coût des capitaux propres, en vous appuyant sur le modèle MEDAF, et le coût 
capital.

Corrigé
Coût des capitaux propres

Rc = Rs + βt [(E(Rm) – Rs)] = 1 % + (1,1 × 4 %) = 5,4 %

Structure financière

Levier d’endettement = DF / CP = 0,20

DF = 0,20 × CP

CP + DF = 1

On trouve CP = 83 % et DF = 17 %

Coût du capital

CMPC = (5,4 % × 0,83) + 2,5 % × (1 – 0,25) × 0,17 = 4,8 %
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 �Exercice 5  
Valeur actuelle d’une obligation – Coût des capitaux propres  
par la méthode du MEDAF – Coût du capital

La société EDI présente les caractéristiques suivantes :
–  le bêta du titre (βt) est de 1,1 ;
–  son capital est composé de 500 000 actions ;
–  le cours actuel de l’action est de 20 € ;

Un emprunt obligataire figure au bilan ; il est caractérisé par 100 000 obligations dont les caractéristiques 
sont les suivantes :
–  Nominal : 50 € ;
–  Remboursement au pair in fine dans 2 ans ;
–  Taux nominal 5 % ;
–  TRAB 6 %.

Le taux des actifs sans risque est de 1 %. La prime de risque est de 4 %.

Au 31/12/N, la société pourrait s’endetter au taux de 3 % pour un emprunt obligataire.

Le taux d’IS est de 25 %.

Calculer le coût des capitaux propres, en vous appuyant sur le modèle MEDAF, et le coût du 
capital.

Corrigé
Coût des capitaux propres

Rc = Rs + βt [(E(Rm) – Rs)] = 1 % + (1,1 × 4 %) = 5,4 %

Structure financière

Valeur d’une obligation : Vo = (50 × 5 %) × [1 – (1,06)–2 / 0,06] + 50 (1,06)–2 = 49,08 €

La valeur d’une obligation est un prérequis de l’UE 6 du DCG et analysée dans l’ouvrage « DSCG 2 Finance » du 
même auteur (Chapitre 3) ; des exercices complémentaires sont appréhendés au Thème 3 de cet ouvrage.

Capitalisation boursière (1) 10 000 000 67 %

Dettes financières (2) 4 908 000 33 %

Total 14 908 000 100 %

(1) 500 000 × 20 = 10 000 000
(2) 100 000 × 49,08 = 4 908 000

Coût du capital

CMPC = (5,4 % × 0,67) + 3 % × (1 – 0,25) × 0,33 = 4,36 %
18
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