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PARTIE B 
 
V) ANALYSE DE DOCUMENTS (10 pts) 
CES NOTES DE CORRECTION NE SONT PAS UN MODELE DE REDACTION 
V-A) Premier document (5 pts) 
Après avoir lu le document ci-dessous, répondez aux questions suivantes. 
 
1) Pourquoi « la rentabilité exigée du capital » est-elle à prendre en compte pour décider 
d’investir ou pas ? Qu’en est-il dans l’exemple donné dans l’article ? 
 
 - Car elle est une composante du Coût Moyen Pondéré du Capital (CMPC), c’est-à-dire la 
moyenne du coût de financement des entreprises. L’entreprise investit si le taux de rentabilité 
de l’investissement (par exemple le taux de rendement interne ou TRI) est supérieur au coût 
de financement. 
Autrement dit, on investit si TRI (ce que rapporte l’investissement à l’entreprise) > CMPC (ce 
qu’il coute à l’entreprise) 
 
- Le CMPC est la moyenne du coût d’endettement (bancaire ou obligataire), et du coût de 
financement par fonds propres (émission d’actions).  
Ce coût de financement par actions est donné par le taux de rentabilité exigée par les 
investisseurs privés (Fonds mutuels, banques d’investissement, ménages…) 
 
- Or la rentabilité exigée (dans le cours : k) est en moyenne de 12 à 14% ; pour des 
investissements qui rapportent de 1% (rénovation thermique) à 5-6% (énergies 
renouvelables) : dans ce cas l’entreprise ne vas pas lancer son projet d’investissement par 
émission d’actions, car cela couterait plus que cela rapporterait. 
 
2) Les entreprises peuvent aussi choisir de s’endetter pour investir. Comment expliquer que 
cela ne suffise pas à financer des investissements dans la production d’énergies renouvelables, 
par exemple ? 
- Si l’endettement (bancaire ou obligataire) n’est pas suffisant, c’est sans doute parce que les 
taux d’intérêt sur les prêts pour ces entreprises dépassent le taux de la rentabilité de 5 à 6%, 
(énergies renouvelables) ou dépassent 1% (isolation thermique). 
 
- Ou bien la structure financière de l’entreprise (part de la dette, part des fonds propres) est 
telle que son CMPC dépasse ces 5 à 6%, malgré des taux d’intérêts relativement bas, puisque la 
rentabilité exigée k est extrêmement élevée. 
 
3) Que doit faire le secteur privé afin que ces investissements se réalisent ? 
- Il doit accepter de baisser la rentabilité exigée,  
 - notamment en réévaluant le risque d’investir dans des énergies renouvelables (risque sans 
doute surestimé), vis-à-vis des risques globaux à continuer à investir dans l’énergie fossile 
(risque dans doute très sous-estimé par les investisseurs privés). 
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V-B) Second document (5 pts) 
 
Après avoir lu le document ci-dessous, vous répondrez aux questions suivantes. 
 
1) En quoi l’existence de « mimétisme » remet-elle en cause l’efficience des marchés ? 
 - Le mimétisme en Bourse consiste à « suivre la foule », c’est-à-dire à acheter quand on 
constate une hausse de prix, et à vendre quand on constate une baisse. 
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- L’efficience des marchés est une situation où les prix en Bourse gravitent autour de la valeur 
« fondamentale » ou « intrinsèque » de sociétés, estimée d’après des prévisions de bénéfices ou 
de flux de trésorerie. 
 
- En investissant de façon mimétique, on provoque des mouvements de cours qui ne sont pas 
liés aux fondamentaux des entreprises, on introduit donc un « bruit » qui fait s’écarter les cours 
des valeurs fondamentales des titres : c’est pourquoi le mimétisme réduit l’efficience des 
marchés. 
 
2) En quoi consiste l’analyse technique évoquée dans l’article ? 
- L’analyse technique ou « chartisme » consiste à vouloir prédire l’évolution des cours à partir 
des prix passés. On cherche à identifier des similitudes de trajectoires de prix. 
 
3) Sur les vingt configurations proposées pour l’année à venir, quelle est la plus forte 
anticipation de hausse du CAC 40 et quelle est la plus faible ? Commentez. 
- Les estimations vont de –28,1% à +51,3% à 1 an.  
[Ceux ayant donné les estimations positives les plus faibles n’ont pas été sanctionnés] 
- Autrement dit, les prévisions sont très incertaines. L’analyse technique n’est donc que très 
peu utile à la prise de décision.  
 
4) Face aux différentes prévisions établies, que peut faire un investisseur non spécialiste des 
marchés ? 
- Compte tenu de la très grande incertitude des prévisions constatée, le mieux est d’opter pour 
un placement diversifié répliquant le marché, et surtout de placer à long terme, sur plusieurs 
années. 
- [Facultatif, Bonus] Par exemple, en prenant des part d’OPC ou d’ETF sur un horizon de 5 à 10 
ans. 
 
 



P.4/4 
 

 


