DOMAINE ECONOMIE – GESTION

Corrigé du sujet de finance d’entreprise (A32)

Année 2010 – 2011. 1er QROC.

EXERCICE 1 (8 points)

a) A partir du tableau ci-dessous, calculer :

· le fonds de roulement net ;

· le besoin en fonds de roulement ;

· le taux d’indépendance financière ;

· un ratio de rentabilité économique. (1 point par calcul)

b) Lors de la répartition du résultat 2 M€ seront affectés aux réserves et 1 M€ fera l’objet d’une distribution de dividendes. Quels sont les comptes qui vont être modifiés et quel sera leur nouveau montant ? (4 points)

	BILAN AVANT REPARTITION en millions d’euros (M€)

	ACTIF
	 
	PASSIF

	20. immobilisations incorporelles
	6
	 
	101. capital social
	16

	21. immobilisations corporelles
	28
	 
	106. réserves
	7

	26. immobilisations financières
	7
	 
	11. report à nouveau
	2

	280. amortissements immobilis. incorp.
	-1
	 
	12. résultat de l'exercice
	4

	281. amortissements immobilis. corpor.
	-9
	 
	14. subventions investissement
	1

	286. amortissements immobilis. financ.
	0
	 
	15. provisions
	1

	31. stocks MP et fournitures
	3
	 
	16. E.L.M.T.
	15

	35. stocks produits finis
	5
	 
	40. fournisseurs
	4

	37. stocks marchandises
	2
	 
	42. personnel
	2

	41. créances sur clients
	6
	 
	43. organismes sociaux
	1

	4456. TVA déductible
	2
	 
	44. état
	3

	50. valeurs mobilières de placement
	2
	 
	45. associés
	0

	51. comptes courants
	4
	 
	
	

	53. caisse
	1
	 
	
	

	total actif
	56
	 
	total passif
	56


a) FRN = capitaux permanents (classe 1) – immobilisations nettes (classe 2)

FRN = (16 + 7 + 2 + 4 + 1 + 1 + 15) – (6 + 28 +7 – 1 – 9) = 46 – 31 = 15
BFR = stocks + créances – DCT

BFR = (3 + 5 + 2) + (6 + 2) – (4 + 2 + 1 + 3) = 10 + 8 – 10 = 8
Taux d’indépendance financière : TID = capitaux propres / passif total

TID = (16 + 7 + 2 + 4 + 1 + 1) / 56 = 31 / 56 = 0,55
Taux de rentabilité économique : TRE1 = résultat / actif ou TRE2 = résultat / immos nettes

TRE1 = 4 / 56 = 0,07


TRE2 = 12 / (6 + 28 +7 – 1 – 9) = 12 / 31 = 0,38.

b) Le résultat est toujours intégralement réparti entre les réserves, les dividendes à distribuer et le report à nouveau. D’où les variations :

· « 12. résultat » passe de 4 à 0 ;

· « 106. réserves » passe de 7 à 9 ;

· « 11. report » passe de 2 à 3 ;

· « 45. associés » passe de 0 à 1.

EXERCICE 2 (2 points)

Un produit a un coût variable unitaire de 8 €. Le montant des charges fixes s’élève à 20 000 €. Lorsque l’on en vend 15 000 exemplaires, le bénéfice réalisé est égal au double de celui réalisé pour une vente de 10 000 exemplaires. Quel est le prix de vente unitaire de ce produit ?

Par définition, on a :

Chiffres d’affaires = charges variables + charges fixes + résultat.

Soit Pu, le prix de vente unitaire,

Soit R le résultat obtenu pour 10 000 exemplaires vendus,

10 000 Pu = (10 000 x 8) + 20 000 + R = 100 000 + R

15 000 Pu = (15 000 x 8) + 20 000 + 2R = 160 000 + 2R

La résolution de ces équations donne  Pu = 12 €

EXERCICE 3 (4 points)

Une entreprise pratique une analyse de ses coûts selon le principe du « direct costing », c'est-à-dire qu’elle n’intègre pas aux coûts de ses produits les charges de structure (frais de direction notamment). Elle fabrique 3 produits A, B et C. Pour une période donnée, on dispose des informations suivantes.

Produit A. Coût de revient : 400 k€. Chiffre d’affaires : 550 k€.

Produit B. Coût de revient : 200 k€. Chiffre d’affaires : 450 k€.

Produit C. Coût de revient : 100 k€. Chiffre d’affaires : 150 k€.

Charges de structure : 320 k€.

a) Calculer le résultat réalisé par l’entreprise durant cette période. (1 point)

b) Calculer la contribution aux frais de structure du produit A. (1 point)

c) La direction envisage de supprimer la fabrication du produit C qu’elle juge peut rentable. Quelle mesure complémentaire doit-elle prendre pour que cette suppression améliore la rentabilité générale de l’entreprise ?  (2 points)

a) Résultat global = chiffre d’affaires globales – charges totales

Résultat global = (550 + 450 + 150) – (400 + 200 + 100 + 320) = 1 150 – 1 120 = 130 k€

b) La contribution aux frais de structure est égale au chiffre d’affaires moins les coûts affectés aux produits (sans répartition des frais généraux). Donc pour A :

contribution = 550 – 400 = 150 k€
c) La contribution du produit C n’est que de 50 k€, alors qu’elle est de 150 k€ pour A et de 250 k€ pour B.  La fabrication et la commercialisation de C semble effectivement moins intéressante. Mais, si elle est supprimée sans mesures d’accompagnement, les produits A et B vont devoir supporter seuls les frais de structure de 320 k€ et vont devenir moins rentables. Il est donc indispensable de prendre des mesures de réorganisation visant à diminuer les frais de structure.

EXERCICE 4 (6 points)

Une entreprise réalise un investissement le 31 décembre 2000 consistant uniquement en l’achat d’une immobilisation d’une valeur de 1 000 k€. A la même date, cet investissement génère une augmentation du besoin en fonds de roulement de 250 k€.Cette immobilisation s’amortit linéairement sur 5 ans. 

L’opération se terminera le 31 décembre 2003. A cette date, l’immobilisation sera revendue à sa valeur nette comptable, soit 400 k€, et le besoin en fonds de roulement relative à cet investissement sera ramené à zéro.

Le tableau ci-dessous fournit les informations relatives aux produits et charges des années 2001 à 2003.

	31 décembre =>
	2001
	2002
	2003

	Produits
	900
	1 000
	1 100

	Charges hors dotations
	500
	520
	540

	Dotations
	100
	100
	100


a) Calculer la capacité d’autofinancement des années 2001 à 2003, sachant que le taux de l’impôt sur les bénéfices est de 25%. 

b) Calculer les cash-flows des années 2000 à 2003.

c) Calculer la valeur actualisée nette au 31 décembre 2000 de cette opération sur la base d’un taux annuel d’actualisation de 10%.

Compte tenu de l’ambiguïté de l’énoncé, trois réponses seront admises, l’une basée sur une dotation annuelle de 100, la seconde sur une dotation annuelle de 200 et la troisième sur une dotation annuelle de 300

· Dotation annuelle de 100

	31 décembre =>
	2000
	2001
	2002
	2003

	Produits
	
	900
	1 000
	1 100

	 Charges hors dotations
	
	500
	520
	540

	Dotations
	
	100
	100
	100

	Résultat brut
	
	300
	380
	460

	Impôts sur bénéfices (25%)
	
	75
	95
	115

	Résultat net = RB – I/B
	
	225
	285
	345

	C.A.F. = RNC +dotations
	
	325
	385
	445

	Variation BFR
	250
	
	
	-250

	Autres variations
	-1000
	
	
	400

	Cash flow total (1)
	-1 250
	325
	385
	1 095


 (1) Cash flow = CAF – variation BFR + autres variations de trésorerie.

VAN(2000) = - 1250 + (325 / 1,1) + (385 / 1,21) + (1 095/ 1,331) = +186,32 k€ 

· Dotation annuelle de 200

	31 décembre =>
	2000
	2001
	2002
	2003

	Produits
	
	900
	1 000
	1 100

	Charges hors dotations
	
	500
	520
	540

	Dotations
	
	200
	200
	200

	Résultat brut
	
	200
	280
	360

	Impôts sur bénéfices (25%)
	
	50
	70
	90

	Résultat net = RB – I/B
	
	150
	210
	270

	C.A.F. = RNC +dotations
	
	350
	410
	470

	Variation BFR
	250
	
	
	-250

	Autres variations
	-1000
	
	
	400 

	Cash flow total (1)
	-1 250
	350
	410
	1120


 (1) Cash flow = CAF – variation BFR + autres variations de trésorerie.

VAN(2000) = - 1250 + (350 / 1,1) + (410 / 1,21) + (1 120/ 1,331) = + 248,49 € 

· Dotation annuelle de 300

	31 décembre =>
	2000
	2001
	2002
	2003

	Produits
	
	900
	1 000
	1 100

	Charges hors dotations
	
	500
	520
	540

	Dotations
	
	300
	300
	300

	Résultat brut
	
	100
	180
	260

	Impôts sur bénéfices (25%)
	
	25
	45
	65

	Résultat net = RB – I/B
	
	75
	135
	195

	C.A.F. = RNC +dotations
	
	375
	435
	495

	Variation BFR
	250
	
	
	-250

	Autres variations
	-1000
	
	
	400 

	Cash flow total (1)
	-1 250
	375
	435
	1 145


 (1) Cash flow = CAF – variation BFR + autres variations de trésorerie.

VAN(2000) = - 1250 + (375 / 1,1) + (435 / 1,21) + (1 145/ 1,331) = + 310,66 € 

