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Questions

1- Présenter briévement la théorie du financement hiérarchique (7pt)
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2- Montrer comment la théorie du compromis s’inscrit dans la prolongation des
travaux de Modigliani et Miller (1958) (3 pts)
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3- Quelles sont les sources de I'incomplétude contractuelle selon la théorie des
colts de transaction ? (3 pts)
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4- La vision de la gouvernance, comme ensemble des régles du jeu managérial,
s’adapte au modéle de création et/ou de répartition de la valeur, lequel est
lui-méme associé a une conception particuliére de I'efficience et de la firme.
Explicitez la notion de gouvernement d’entreprise en vous référant au
courant disciplinaire et au courant cognitif. (3pts)
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5- A) En vous appuyant sur P’article de Modigliani et Miller (1963), analysez le

schéma ci-dessous. (3pts)

Taux de
rentabilité exigé

Rentabilité exigée par les actionnaires

Colt moyen pondéré
—du capital aprés impdbts

Rentabilité exigde par
les créanciers x (1- 1S)

Dette
Dette + Capitaux propre:
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5- B) Présentez les limites de I’endettement et appuyez vos arguments par un
schéma explicatif. (3pts)
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6- D’aprés Jensen et Meckling (1976), ’existence des colts d’agence fournit des
arguments a la thése d’une distribution des cash flows futurs qui n’est pas
indépendante de la structure du capital ou celle de la propriété. Montrez
comment la théorie de I’agence aboutit a une reformulation des conceptions
financiéres classiques de la firme en mettant en valeur 'apport de Jensen

(1986). (2pts)
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7- L’étude des fusions- acquisitions met potentiellement en évidence, dans le
cadre de I’entreprise managériale, une nouvelle relation d’agence : celle entre

le dirigeant et I’actionnaire de la société initiatrice. Expliquez cette relation
d’agence. (2pts)
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