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SESSION 2002
GESTION FINANCIERE Y

Durée : 4 heures - Coefficient : |

Matériel autorisé
Une calculatrice de poche a fonctionnement autonome sans imprimante et sans aucun moven de transmission, 4 l'exclusicn
de tout autre éiément materiel ou documentaire (Circulaire n°99-186 du 16 novembre 1999 ; BOEN n°42),

Document remis au candidat
Le sujet comporte 14 pages numérotdes de { a 14

Il vous est demandé¢ de vérifier que le sujet est complet dés sa mise a votre disposition,

Le sujet se présente sous la forme de trois dossiers indépendants

Page de Qarde .o e page 1
Presentation du SUJEE. e page 2
DOSSIER 1 : Tableau de flux et diagnostic financier................._... (7 points).... page 2
DOSSIER 2 : Investissements et financement. ... (7 points)..... page 3
DOSSIER 3 - Produits fINANCISrS ..o (6 points)..... page 4
Le sujet comporte les annexes suivantes :
DOSSIER 1 :
Annexe | @ Documnents de synthése de la société LEBRIS ET MOREL oo pages 534 10
Annexe 2 0 Informations pour établir le tableau de flux de la société LEBRIS ET MOREL .......... page 11
Annexe A : Tableau des flux de trésorerie de Vordre des experts comptables. (3 rendre)......... page 13
Annexe B : Détail des calculs relatifs au tableau de {TUX vovveeveeeeeeeeeeeeoo, (a rendre).......... page 14
DOSSIER 2.
Anpexe 31 Projets diInVestiSSement. e page 11
ARREXS 4 7 FIDRNCEMEIT i page 11
DOSSTER 3 :
Annexe 30 Informations sur 1es OPTIONS ..o oo page [t
Annexe 6 ¢ informations sur Jes Warfants ..o e page 12

Récapitulation des annexes i rendre avec la copie : annexe A et annexe B

{Les deux exemplaires fournis pour fes annexes a rendre. en un exemplaire, étant suffisants pour permeltre la préparation et la
présentation des réponses, il ne sera pas distribué d’exemplaires supplémentaires).

| AVERTISSEMENT 1
g St le texte du sujet, de ses questions ou de ses annexes, vous conduit & formuler une ou plusieurs hvpothéses, il vous est demandé !
|_de la (ou les) menticnner explicitement dans votre copie. ‘




SUJET
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Hovous est demande d'apporter le plus grand soin & la présentation de votre copte.
| Toute information calculéde devra érre justifice.

La société anonyme LEBRIS ET MOREL est I'une des trois principales librairies d'une grande agglomération.
C'est une entreprise familiale plus que centenaire. 11 v a 5 ans, la situation financigre était au plus bas et [a concurrence
ues vive quand, le dernier descendant de la famille fondatrice, Jogl MOREL reprit la direction de Pentreprise.

Les dirigeants successifs ont axé leurs etforts sur le commerce des livres scolaires et universitaires en gros el au
déuail. Monsicur MOREL a conservé la méme politique commerciale. Aprés une nette progression pendant quelques
années, le chiffre d'affaires baisse pour la premiére fois en 2001 car certains marchés de livres scolaires en gros lui ont
¢chappé.

La situation financiere en général et les problemes de trésorerie en particulier inquiétent Monsicur MOREL qui a
cependant des projets de modernisation.

E DOSSIER 1 : TABLEAU DE FLUX ET DIAGNOSTIC FINANCIER

v

Monsieur MOREL vous demande d'effectuer une étude financiere de son enireprise & partir des documents
comptables des trois derniers exercices.

Travail a faire

1. A Puaide de Fannexe A (2 rendre avec la copie), présenter le tableau de flux analysant ta variation de
trésorerie de Pexercice 2001 en utilisant le tableau de calculs de I'annexe B (a rendre avee fa copie).

(]

Que représente fe résultat brut dexploitation du tablean de flux de trésorerie de 'ordre des experts-
complables 7

3. Quelest I'intérét de fa notion de flux net de trésorerie d’exploitation ?

4. Commenter I"évolution de la situation financigre de la société LEBRIS ET MOREL 2 partir du tabieau de
flux de trésererie (annexe A} et des documents de synthése.
Proposer des mesures pour améliorer la situation financi¢re de entreorziye




DOSSIER 2 : INVESTISSEMENTS ET FINANCEMENT '))i ”1 [

Monsieur MOREL pense qu'en étendant sa surface de vente et en se diversifiant, il pourrait régulariser son activité
au cours de l'annee, augmenter son chiffre d'affaires et son résultat, améliorer sa trésorerie et mieux résister 4 la
concurrence,

It a realisé les Studes de rentabilité économique de deux projets i réaliser successivement dans le ternps 3 partir de
N + 1. La rentabilité est satisfaisante eu égard aux critéres retenus.

Premicre partie

Travail a faire

1. Que représente, en regle générale, le taux retenu pour actualiser les flux de trésorerie 2
2. Les projets étant de montants différents, quels criteres de choix peut-on utiliser ?

3. Quelest U'intérét des critéres intégrés ou globaux ?

Deuxieéme partie

Monsieur MOREL souhaite réaliser les deux projets selon les modalités décrites dans les annexes.
Travail a taire

1. Présenter le tablean d’amortissement de |'cmprunt.

Pourle premier projet, caleuler la capucité d’autofinancerment prévisionnelle des trois premieres années.

[FET

Presenter les trots premiéres années du plan de financement.
Distinguer, pour la premicre année, le début et la fin de I'année.

4. Commenter le projet de Monsicur MOREL.
Conseiller Monsienr MOREL.

Nota ; arrendir les montants & Peuro le pius proche dans les caleuls.



DOSSIER 3 : PRODUITS FINANCIERS 11 14y

Premiere partie

Monsteur MOREL a lu. dans un journal financier, un article sur des options (annexe 5). Il a, en portefeuille. des
actions X qu'il veut vendre. Deux solutions s'offrent a lui : passer un ordre de vente sur les titres X ou, comme le
suggere l'auteur de Particle, étre vendeur d'une option d'achat portant sur les titres X. Monsteur MOREL a envie de
suivre ce consell mins vous demande an préalable quelques explications.

Travail a faire

1]

n

Deécomposer [a prime de option d'achat sur les actions X en valeur intrinséque et en valeur spéculative (ou
valeur temps).

Expliquer comment varie le prix d'une optien d’achat en fonction du prix d’exercice et du temps qui reste i
courtr jusqu'a I'échéance.

x désignant le cours de action X, déterminer {'équation du résuitat obtenu par Monsieur MOREL pour ses
10 titres X,

A, dans le cas ou 1l réalise cette opération,

b. dans le cas ou il ne la réalise pas.

Etablir fe graphigue correspondant.

Construire les deux courbes sur le méme cepére,

Quel est I'intérét d'avolr choist 'opération sur option ?

Quel peut etre 'inconvéntent de cette opération ?

Deuxieme partie

Maonsieur MOREL qui gere déja un portefeuitle personne! important §”intéresse maintenant aux produits dérivés.
Il vous demande quelques explications concernant des informations qu’il a lues dans la presse financigre au cours de
& fannexe 6.

Travail a faire

=

Pourquol les deux premiers warrants sont-ils plus spéeulatits que le troisieme ?
STl avaut chotst e trotsieme warrant, quelle somme au minimum Monsieur MOREL aurair-il di investir ?

Quet résultat Monsieur MOREL aurait- réalisé s'il avait revendu ses "call warrants” trois semaines plus
tard ?

Comparer le pourcentage d'augmentation du cours de I'action et celui du cours du “call warrant”.
Quelle conclusion peut-on en tirer ?
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ENTREPRISE :

Sociéte LEBRIS ET MOREL SA

TABLEAU DES PROVISIONS INSCRITES AU BILAN

(en euros)

Exercice

(3“(]

2001

Nature des provisions

Provisions au
début de
I'exercice

AUGMENTATIONS:
Dotations de
"'exercice

DIMINUTIONS:
Reprises de
{'exercice

Provisions a la
fin de 'exercice

w

Praovisiong pour reconstitution des gisements
Provisions pour investisements

Provisions pour hausse des prix
«tAmorussements dérogatoires

w|Provisions fiscales pour implantations a l'étranger
e |Prowvisions pour préts d'instaliation

n|Autres provisions réglementées

(5}

. TOTAL

o

T

G

Frovisions pour litiges

Provisions pour garanties donnges aux clients
Provisions pcur pertes sur marchés a {erme
Provisions pour amendes et pénalités

Provisions pour pertes de change

r|Autres provisions pour risques

Provisions pour pensions et cbiigations similaires
Provisions pour impots

Provisions pour renocuvellement des immaooilisations
Provisions pour grosses réparations

Provisions pour charges saciales et fiscales sur congés 3 payer

(o)

W oW

u

Autr=s provisions pour charges

TOTAL

=Y

o Provisions

. incorporeiles

P . corperelles

r sur _titres évaiues par éguivalence

2 . litres de participation
immebilisations | autres immobilisations financieres

«

W

Sur stocks et en-cours
Sur comptes clients
Autres provisions pour dépréciaticn

68 138
29680

46 750
195

83 138
457

[CEREN
[Se o)
|
—a o 0n

(=]

xn

. TOTAL

a7 316

46 945

5B 593

TOTAL GENERAL

46 945

£8 583

Dont dotations
et
reprises

- d'exploitation
. financieres
. exceptionnelles

87 816

46 945

Tournez la page SYP
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ANNEXE 2 : Informations pour établir le tableau de flux
de la société LEBRIS ET MOREL

M4

L' impot sur fes sociétes genere par fes résultats de cession n’est pas consideré comme significatif par I'entreprise.
Les charges constatées d’avance et les produits constatés d’avance relévent de Pexpioitation.
Intéréts courus non échus sur emprunts : 31 décembre 2000 =5 128 €
31 décembre 2001 =3 012 €.
Les concours bancaires courants correspondent a des découverts momentanés.
Les valeurs mobilieres de placement peavent étre aisément converties en disponibilités.
Les disponibilites correspondent a {a caisse et 3 des comptes a vue.

ANNEXE 3 : Projets d'investissement

¢ Premier projet :

Etendre la surface de vente en aménageant le prerier ¢tage de 'immeuble ol se trouve la librairie. La société
LEBRIS ET MOREL est déja propriétaire des locaux.
Cott de 'aménagement : 37 000 €. (date de réalisation : début N + 1).

Chiffre d affaires annuel prévisionnel année I du prejet: 612000 €  hors taxes ;
annee 2 et suivantes : 048 000 € hors taxes.
Excédents bruts d'explouation prévistonnels : amée 1 : 59 950¢€ ;

année 2 et suivantes © 76 150 €.
Le besoin en fonds de roulement d’explottation est estimé par la formule suivante
[36 jours de chiffre daffaires hors taxes ~ 10 800 €].

«  Deuxiéme projet :
Aménager le sous-sol de la librairie.
Coiit de 'aménagement : 25 000 €. (date de réalisaton : début N + 3).
Capacité d autofinancement prévisionnelle : 27 000 € par an.
Besoin en fonds de roulement d'exploitation prévisionnel : 36 000 € (niveau constant sur Vensemble du projet).

*  Pouries deux projets :

Les aménagements seront anorts lindairement sur 10 ans.
Tanx de 'tmpdt sur les sociétés ; 33 ¥ %,

ANNEXE 4 : Financement

Pour le premier projet début N + [, Monsicur MOREL a trouvé un financement par emprunt de 85 000 euros au taux de
6 %, remboursable par trois annuites constantes, sensiblement égales 4 31 799 euros. I pense réaliser le deuxiéme
projet dans deux ans. au début N + 3, et le financer grice a la trésorerie dégagée par le premier projet.

ANNEXE 5 : Informations sur les options

Un analyste financier spécialiste des options considere que Vaction X a peu de chances de dépasser son plus haut
niveau annuel de 157 eutos it wla hin de Vannée (cours actuel 164 euros). Pour dynamiser leur portefeuille, il
propose aux actionnaires détenant au moins dix actions X de vendre une option d’achat de prix d’exercice 170 euros,

gcheance fin décembre. au prix de 7.50 euros (hors frais de courtage).

Monsieur MOREL détient dans son portefeunille 10 actions X acquises au prix unitaire de 133 30 eutos.
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ANNEXE 6 : Informations sur les "warrants"

® Informations de presse
Debut aoit 2001, Monsieur MOREL it 'information suivante :
« En dépit d'une conjoncture qui se dégrade, la societé Y maintient ses objectifs de croissance et de rentabilité pour

['ensembie de ['exercice 2001. (Cela n'a pas empéché le cours de l'action de s’effondrer. Trois "call warrants”
permettront de jouer un rebond mérité du titre a court terme. »

| Intiwlg dﬁei :{f;ice Echéance Parité Quotité ii‘;’g@i“ (i;’;:zgf Conseil
tCall Y i 30 21/10/01 5/1 1 000 20,72 | 0,10 ATS
Call Y ? 40 25/01/02 3 1 000 20,72 0,10 ATS
Call Y | 35 26/04/02 10/1 1 600 20,72 0,11 } AS
ATS : achat trés spéculatif. AS : achat spécuiatif.
Trois semaines plus tard Monsieur MOREL reléve les valeurs suivantes :

Intitulé | 1 an. Echéance Parité Quotité Cours du Cours du
L d’exercice support warrant
Call Y 30 21/10/01 51 1 000 28,54 0,43
Call Y 40 25/01/02 5 1 000 28.54 0.29
CallY 35 26/04/02 10/1 1000 | 2854 0,36

®  Définitions

m  Warrant : c'est un tutre qui donne le droit d'acheter {ou de vendre) un actif financier & un prix fixé
d'avance, au cours ou au terme d'une période déterminée.

Il existe
- les "call warrant” : droit d'acheter
- les "put warrant” : droit de vendre.,

= Parité : nombre de warrants nécessaires pour intervenir sur un seul support.

»  Quotité : nombre minimal de warrants pour réaliser une transaction,
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ANNEXE A : Tableau des flux de trésorerie de 'ordre des experts comptables
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ENTREPRISE : Société
LEBRIS ET MOREL SA

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE DE L'ORDRE DES EXPERTS COMPTABLES

(en euros)
Exercice 2001
2001 2000 1999
Flux de trésorerie liés a I’activité
RESULTAT D’EXPLOITATION 55124 99812
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non liés & I'activité
- Amortissements et provisions (1) 3 656 3124
- Transferts de charges au compte de charges a répartir 0 0
Résultat brut d'exploitation 58 780 | 102 936
- Moins : variation du besoin en fonds de rouiement d’exploitation
Stocks 32090 681319
Créances d’exploitation -8224 1| 12776
Dettes d’exploitation 4901 | 33744
Flux net de trésorerie d’exploitation 86 547 | 62 585
Autres encaissements et décaissements liés a l'activilé :
- Charges financiéres -25 914 1 -28 223
- Produits financiers 0 0
- Impét sur les sociétés, hors impét sur les plus-values de cession -7016| -6180
- Charges et produits exceptionnels liés & I'activité -457 52
- Autres créances liges a |'activité 0 0
- Autres dettes liées a l'activite 0 0
Flux net de trésorerie généré par I'activité 53160 | 28234
Flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement
Acquisitions d'immabilisations -11 611 -608
Cessions d'immobilisations nettes d'imp6ts 70 0
Reéduction d'immabilisations financiéres 0 G
Variation des dettes et des créances sur immobilisations 3 331 162
Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement -8 210 -456
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement
Dividendes verses 0 0
Incidence des variations de capital 0 ")
Emissions d'emprunts 0 0
Remboursements d’emprunts -40 759 | -25 838
Subventions d’investissernents regues
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement 40 759 | -25 838
Variation de trésorerie 4 191 1 940
Trésorerie d'ouveriure 2911 | -4851
Trésorerie de cloture 1280 -2911

(1) A fexclusion des provisions d'exploitation sur actif circulant
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Exaimnelt OU cancours .

Sei'lﬂe‘* .

Specialité/option :

Repére de I'épreuve :

Epreuve/sous-épreuve :
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ANNEXE B : Détail des calculs relatifs au tablieau de flux

DETAILS DES CALCULS DU TABLEAU DE FLUX DE L'OEC

14114

(a partir du résuitat d'exploitation)

Nota : Bien mentionner les signes affectés aux montants dans les calculs ainsi que les zéros

et n'inscrire que les nombres théoriquement utiles

Amortissements et provisions
Dotations aux amortissements et provisions d'exploitation
- sur actif circulant
- reprises sur provisions et amortissements d'expioitation
+ reprises sur actif circulant

Créances d'exploitation
Créances d'exploitation (valeurs nettes)
+ Avances et acomptes versés sur commandes
+ Charges constatées d'avance
+ Ecarts de conversion Actif

Dettes d’'exploitation
Dettes d'exploitation
+ Avances et acomptes regus sur commandes
+ Produits constatés d'avance
+ Ecarts de conversion Passif

Autres dettes liées a l'activité
Dettes fiscales (impdts sur les bénéfices)
intéréts courus sur emprunts

Variation de trésorerie
Valeurs mobilieres de placement
+ Instruments de trésorerie
+ Disponibilités
- Conceours bancaires courants

Autres, a détailler, éventuellement

2001

2000




