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Partie 1 : Gestion financiére (8 points)

Exercice 1 : (5 points)

L’entreprise Beta envisage de réaliser un investissement corporel d’un montant de 350.000. La
direction de la société Beta estime que ces installations seront utilisées pendant 5 ans et qu’a
I’issue de cette période, leur valeur résiduelle sera de 15.000 net d’impot.

Le BFRE, constitué en début de période et récupéré en fin d’année 5, sera de 45 jours de chiffre
d’affaires.

Le chiffre d’affaires prévu est le suivant :

Année 1 2 3 4 5

CA 300.000 315.000 330.000 360.000 390.000

Les charges variables représentent 60 % du chiffre d’affaires.
Les frais fixes hors amortissements sont de 60.000 par an pendant 5 ans.
Le taux de I’'imp06t sur les sociétés est de 15% et le taux d’actualisation est de 10%.

Travail a faire :

1. Calculer les cash-flows nets attendus du projet
2. Juger la rentabilité du projet.

Exercice 2 : (3 points)

Le directeur de la société Sargasse vous précise que la rentabilité d’exploitation de son activité
principale est de 9 % avant impot et intérét. Le taux d’impo6t est de 15%. 11 hésite entre deux
modes de financement :

1. Par fonds propres dont le codt est de 7 %
2. Par emprunt au taux de 5 % avant imp6t. L’emprunt représenterait alors 30 % du
financement total.

Travail a faire :

1. Exposez en quelques lignes les différences entre ces deux modes de financement.
2. Indiquez au directeur ce qu’il est préférable de retenir et déterminez le colt du capital
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Partie Il : Gestion de trésorerie (7 points)

Exercice 3 : (7 points)

L’entreprise Vera présente un extrait de son bilan établi au 31 décembre N-1 :

Clients 418,600 ; Fournisseurs 209,300

Personnel 190,000 ; Organismes sociaux 270,000

Etat TVA & décaisser 102,900 ; Banque (solde bancaire débiteur) 292,400

Les ventes sont effectuées pour moitié au comptant et pour moitié a 30 jours.

Les fournisseurs ont accordé 30 jours de délai de paiement a I’entreprise.

Le personnel est payé en début de mois et les charges sociales le 15 du mois suivant le trimestre
civil,

Le budget des ventes et des achats HT pour le premier trimestre N est le suivant :

Ventes Achats
Janvier 770,000 346,600
Février 595,000 267,750
Mars 773,500 348,100

Le taux de TVA sur les achats et les ventes est de 11% et la TV A est reversée le 25 du mois
suivant.

En février N, la société devrait acqueérir un matériel industriel pour 90,000 HT dont le tiers (1/3)

serait réglé au comptant et le solde en mars.

Les salaires nets mensuels seraient de 200,000 et les charges sociales de 50 % de ce montant.

Travail a faire :

1.
2.

Présenter le budget de trésorerie pour le premier trimestre N.
Préconiser des solutions de gestion de trésorerie pour les soldes qui en découlent.

Partie Il : Marchés financiers et Gestion de portefeuilles (5 points)

Exercice 4 : (5 points)

L’entreprise Tartousi émet le 1er novembre N un emprunt obligataire de 100 000 k$ dont la durée
est de 8 ans. Cet emprunt fait I’objet d’une prise ferme par un groupe d’établissement bancaire. Le
nombre d’obligation est de 20 000 de valeur nominale 5 000$. Le taux nominal est de 9% et le
prix d’émission est de 99.80% de la valeur nominale. Le prix de remboursement est de 101%. Les
frais d’émission de I’emprunt sont de 2 400k$ amortis sur 5 ans. Les primes de remboursement
seront amorties par fractions égales au prorata de la durée de I’emprunt. L’amortissement de
I’emprunt s’effectuera in fine le 30 octobre N+7.

Travail a faire :

1. C’est quoi une émission au pair et comment définissez 1’émission de 1’entreprise Tartousi?

2. Calculer le montant du coupon couru de cette obligation.

3. Qu’appelle-t-on une prise ferme ?

4. Pour le prix d’émission de 4 5008, calculer le taux d’actualisation a 1’émission de cette
obligation.

5. Si le taux du marché atteint 8%, comment varie le cours de cette obligation ? et si le taux

atteint 10 %, comment varie le cours de cette obligation ?
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Part 1 : Financial Management (8 grades)

Exercise 1 : (5 grades)

Beta Company plans to make an investment in production material for 350,000. The materiel will
be used for 5 years and that at the end of this period their residual value will be 15,000 after tax.
The working capital requirement, constituted at the beginning of the period and recovered at the
end of year 5, will be 45 days of sales.

The expected sales are as follows

Year 1 2 3 4 5

Sales 300.000 315.000 330.000 360.000 390.000

Variable costs represent 60% of the sales.
Fixed costs excluding depreciation are 60,000 per year for 5 years.
The corporate tax rate is 15% and the discount rate is 10%.

Required:

1. Calculate the expected net cash flows of the project
2. To judge the profitability of the project.

Exercise 2 : (3 grades)

The director of the Sargas company announces that the operating profitability of his main activity
is 9% before taxes and interest. The tax rate is 15%. He hesitates between two methods of
financing:
1. By equity capital, the cost of which is 7%.
2. By borrowing at a rate of 5% before tax. The loan would then represent 30% of the total
financing.

Required:

1. Describe in a few lines the differences between these two financing methods.
2. Tell the manager which is preferable and determine the cost of capital

Part Il : Cash management (7 grades)

Exercise 3: (7 grades)

The company Vera presents an extract from its balance sheet as of December 31, N-1:
Accounts receivable 418,600
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Accounts payable 209,300
Employees 190,000

Social security 270,000

VAT payable 102,900

Bank (debit balance) 292,400

Half of the sales are made in cash and half in 30 days.

Suppliers have granted the company a 30-day payment period.

The personnel is paid at the beginning of the month and the social charges on the 15th of the
month following the calendar quarter.

The sales and purchases budget before VAT (HT)for the first quarter N is as follows

Sales Purchases
January 770,000 346,600
February 595,000 267,750
March 773,500 348,100

The VAT rate on purchases and sales is 11% and the VAT is paid on the 25th of the following
month.

In February N, the company is expected to purchase industrial equipment for 90,000 (excl. VAT),
of which one-third (1/3) would be paid in cash and the balance in March.

The net monthly salary would be 200,000 and the social charges 50% of this amount.

Required :

1. Present the cash flow budget for the first quarter N.
2. Recommend cash management solutions for the resulting balances.

Part 11 : Portfolio Management and financial markets (5 grades, 30 min)

Exercise 4: (5 grades)

On November 1, Tartousi issued a $100,000 k bond with an 8-year term. This loan is underwritten
by a group of banking establishments. The number of bonds is 20,000 with a face value of $5,000.
The nominal rate is 9% and the issuing price is 99.80% of the nominal value. The redemption
price is 101%. The loan issue costs are $2,400k amortized over 5 years. The redemption
premiums will be amortized in equal fractions in proportion to the duration of the loan. The
amortization of the loan will take place in fine on October 30 N+7.

Required :

1- What is an au pair issue and how do you define the issue of the Tartousi company?

2- Calculate the accrued coupon amount of this bond.

3-What is a firm grip?

4- If the issue price was, $4,500, calculate the discount rate at the issue of this bond.

5- If the market rate reaches 8%, how does the price of this bond vary? and if the rate reaches
10%, how does the price of this bond vary?
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