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SUJET

Présentation du groupe BATOMO

Le groupe BATIMO dont le siége se trouve en Venddmur activité principale la construction de
bateaux (Batomo, Jatomo, Cénobo, Lago et Voquin} madepuis quelques années diversifié ses
activités, notamment dans les voitures sans pdivficioca) et les maisons en kit (Atora). Le carnet
de commandes, qui représente a ce jour plus de & %hiffre d’affaires annuel attendu, vient
conforter une prévision de croissance de l'ordr8de5 % pour I'exercice a venir. Cette prévision
d’évolution de l'activité est en ligne avec I'objifcdu groupe d’atteindre un milliard d’euros de
chiffre d’affaires a I’horizon 2010 (972 millionsediros en normes IFRS).

Le groupe BATOMO, coté a Euronext, couvre aujowd’toutes marques confondues, plus de 30
pays a travers un réseau de plus de 1 500 conoeasgies, agents, points de vente et services.
Certains pays comme I'Espagne et I'ltalie restaah torientés, alors que les USA ou 'Allemagne

enregistrent une pause aprés plusieurs annéegtdecfoissance. La France occupe toujours une
place prépondérante mais est freinée par le rdasbn infrastructure portuaire.

Le sujet comporte trois dossiers indépendants :
- dossier 1 — opérations intra-groupe ;

- dossier 2 — gestion financiére

- dossier 3 — étude des codts

DOSSIER 1 - OPERATIONS INTRA-GROUPE

La société BATOMO détient une participation dansdaiété anonyme ALUMARINE. Cette société,
installée en Loire-Atlantique, entend développes #pécificités qui ont fait sa renommée: la
construction de bateaux de plaisance de grande &hitle navires de transport de passagers. Son sit
de production n’est plus adapté a son développeradiet envisage de créer un site de production
proche de la mer, capable d’'accueillir égalementldivités de sa filiale BREIZNAVIRE. Cela aura
pour effet de réduire les colts et de créer desrgigs au sein de sa nouvelle entité. D’autre fest,
dirigeants comptent développer le plus grand sEeirdpe d’hivernage de bateaux de toutes tailles.
Une fusion est alors envisagée entre les socidt€BVIARINE et BEIZNAVIRE au 31 aolt N.

Afin d’assurer ce développement, il a été décidé®amars N-1 une augmentation de capital de la SA
ALUMARINE par des apports nouveaux et une incorporede la réserve facultative.

Des informations concernant ces opérations somhies en fin de ce dossier : annexes 1-1 4 1.7.

TRAVAIL A FAIRE PAR LE CANDIDAT
1 - Augmentation de capital de la SA ALUMARINE

1.1. Rappeler la condition a remplir par la SA ALUM  ARINE pour augmenter son capital au
ler mars N-1.

1.2. Enregistrer 'augmentation de capital au lerm  ars N-1 et au ler mars N.
1.3. Calculer les droits d’attribution et de souscr iption.



1.4. Préciser ce que représente un droit préférenti

d’'un nouvel actionnaire souscripteur de 100 actions

1.5. Préciser brievement les raisons d’'une augmenta

2 — Répartition de bénéfices de la SA ALUMARINE

2.1. En supposant que la SA ALUMARINE souhaite vers

rappeler les conditions a remplir pour opérer cette
au 31 ao(t N par la SA ALUMARINE.

2.2. Procéder a la répartition du bénéfice réalisé
2.3. Comptabiliser I'affectation des résultats dans
2.4. Calculer le résultat par action et le dividend

de numéraire.

distribution.

la journal de la SA ALUMARINE.

el de souscription en prenant I'exemple

tion de capital dans les entreprises.

er un acompte sur dividendes,

e attribué a chaque action et indiquer dans

quel document cette information financiére est four

3 — Fusion

3.1. Définir I'opération de fusion.

3.2. Préciser si la fusion des sociétés ALUMARINE e
I’endroit, a I'envers, sous contréle commun ou cont

3.3. Déterminer les valeurs mathématiques intrinséq

justifier la parité retenue.

3.4. Calculer le nombre d’actions a rémunérer et le
3.5. Présenter les modalités d’augmentation de capi
3.6. Passer les écritures d’'absorption au journal d
3.7. Préciser le nombre d’actions détenues par la s

apres la fusion.

3.8. Les commissaires aux comptes respectifs des so
peuvent-ils étre commissaires a la fusion envisagée

4 — Contrdle interne

4.1. Expliquer I'objectif « maitrise des activités

présenté en annexe 1-7.

4.2. Proposer cing domaines susceptibles de faire |

des risques de la part du groupe BATOMO.

4.3. Rappeler I'objectif de la séparation des tache

nie.

t BREIZNAVIRE est une fusion a

role distinct.

nombre d’actions a créer.

tal de la SA ALUMARINE.
e la société ALUMARINE.

ociété BATOMO chez la SA ALUMARINE

ues des actions de chaque société et

ciétés ALUMARINE et BREIZNAVIRE

entre les deux sociétés ?

s en prenant un exemple.

ANNEXES DU DOSSIER 1

» figurant au point 1 du rapport annuel

'objet de plans d’actions de maitrise

Annexe 1.1. Participation entre les sociétés

SA BATOMO

[0 60 %-

SA ALUMARINE

U 51 %-

SA BREIZNAVIRE

Annexe 1.2. Bilan de la SA ALUMINE au 31 ao(t N (aant répartition des bénéfices)

ACTIF Brut IAmort. et Nets N PASSIF Nets N
dépr.

Immobilisations incorporelles Capital (dt versé 650 000) 650 000
Frais de recherche et de dev. 25200 16 880 8 320| Primes d’émission, fusion, app. 520 000
Concessions, brevets, marques 401000 40 000| Réserve légale 40 500
Fonds commercial 812 000 812 000 Réserve statutaire 90 550
Autres immobilisations incor. Autres réserves 220 000
Immobilisations inc. en cours Report a nouveau 7 320
Immobilisations corporelles Résultat de I'exercice 670 580
Terrains 35 000 35 000| Provisions réglementées 342 Q00
Constructions 1274000 386 320 887 680 Subventions d’'investissement 75 Qo0
Installations techniques, mat. 1628 000278 700 1 349 30Q Capitaux propres 2 615 95(
Autres immobilisations cor. 32640 9740 22 900| Provisions pour risques 27 900
Immobilisations en cours Provisions pour risques et ch 27 900

Avances et acomptes

Dettes financiéres




Immobilisations financiéres Emprunts aup. établis. credit 2 768 000
Participations 20 400 20 400| Emprunts et dettes diverses

Autres titres immobilisés 6 600 6 600| Avances et acomptes regus 570 P00
Préts 5 00( 5 000| Dettes d’exploitation

Actif immobilisé 3878840 691 640 3 187 20Q Fournisseurs 305 300
Stocks et en cours 2718 100 2 718 100 Dettes fiscales et sociales 348 200
Avances et acomptes versés 72 D00 72 000| Autres dettes d’exploitation 28 750
Clients et autres créances 787 000125 000 662 000 Dettes sur immobilisations 625 980
Autres créances d’exploitation 134 800 134 800 Autres dettes diverses 213 170
Valeurs mobilieres de placem. 270 800 62 000, 208 800 Produits constatés d’'avance

Disponibilités 491 000 491 000 Dettes 4 859 350
Charges constatées d’avance 29 300 29 300| Ecart de conversion passif

Actif circulant 4503 000] 187 000 4 316 000

Ecart de conversion actif

Total actif 8381 840 876 640 7 503 20Q Total passif 7 503 20(

Annexe 1.3. Bilan de la SA BREIZNAVIRE au 31 ao(t Navant répartition des bénéfices)

ACTIF Brut IAmort. et Nets N PASSIF Nets N
dépr.

Immobilisations incorporelles Capital 40 00(
Frais d'établissmeent. 11790 7860 3 930| Primes d’émission, fusion, app.
Concessions, brevets, marques Réserve légale 950
Fonds commercial Réserve statutaire
Autres immobilisations incor. Autres réserves 281570
Immobilisations inc. en cours Report a nouveau 35 960
Immobilisations corporelles Résultat de I'exercice 225 450
Terrains 185 000 185 000 Provisions réglementées
Constructions 213140 165310 49 630| Subventions d’investissement
Installations techniques, mat. 172 100 57 230, 114 87Q Capitaux propres 583 930
Autres immobilisations cor. 49 330 19510[ 29 820 Provisions pour risques 17 900
Immobilisations en cours Provisions pour risques et ch 17 900
Avances et acomptes Dettes financiéres
Immobilisations financiéres Emprunts aup. établis. credit 7R0
Participations Emprunts et dettes diverses 54 570
Autres titres immobilisés Avances et acomptes regus 203 B90
Préts 2 48( 2 480| Dettes d’exploitation
Actif immobilisé 633 840 248 110 385 730 Fournisseurs 59 640
Stocks et en cours 218 690 218 690 Dettes fiscales et sociales 85 440
Avances et acomptes versés Autres dettes d’exploitation
Clients et autres créances 301 650 79 830] 221 820 Dettes sur immobilisations
Créances diverses 72 6110 72 610| Autres dettes diverses 450
Valeurs mobiliéres de placem. Produits constatés d’avance 139 150
Disponibilités 245 640 245 640 Dettes 543 360
Charges constatées d’avance 700 700| Ecart de conversion passif
Actif circulant 839 290 79830 759 460
Ecart de conversion actif
Total actif 1473130 327940 1 145 190 Total passif 1145 19(

Annexe 1.4. Informations concernant I'augmentatiorde capital de la SA ALUMARINE

La SA ALUMARINE a été constituée il y a une vingtaid’années au capital de 100 000 € soit 10 000
actions de nominal 10 euros. En N-8, il est réalis& premiére augmentation de capital par apports e
numéraire pour porter le capital & 330 000 € s®iD@0 actions de 10 euros.

Au 1" mars N-1, le capital est porté a 650 000 € phides d’'une augmentation simultanée de capital
réalisée par apports en numéraire et incorporafiane partie de la réserve facultative pour un



montant de 90 000 €. En contrepartie de cette angtien de capital sont créées des actions
nouvelles.

L’apport en numéraire sera libéré du minimum lémgalf" mars N-1. un actionnaire a souscrit 2 000
actions nouvelles et a libéré par anticipationokalité des actions. Le prix d’émission d’'une actio
nouvelle a été fixé & 30 €. La valeur mathématioienséque de I'action ALUMARINE avant
augmentation de capital est évaluée a 40 €.

Le solde est appelé et libéré férhars N.

Les apporteurs en numéraire bénéficient, selonétasibn de I'assemblée générale extraordinaire,
dans limite de 25 % des actions d’un dividendeiptéaire de 6 % et d’un dividende cumulatif.

Les frais d’augmentation de capital (16 200 €) somistitués essentiellement par des honoraires
d’avocat, des commissions bancaires, des fraiohealités Iégales ; ils sont comptabilisés selon la
méthode préférentielle en tenant compte d’'un inspétes sociétés au taux de 33 1/3 %.

Annexe 1.5. Informations concernant la répartitiondu bénéfice de la SA ALUMARINE

L'article 28 des statuts de la SA ALUMARINE précies modalités de répartition du bénéfice.

Aprés dotation a la réserve légale, il sera effectn versement a la réserve statutaire et a laveese
facultative selon la décision prise par 'assembjéecrale ordinaire.

Il sera ensuite procédé au calcul du dividendetalue du premier dividende est fixé a 5 % pour les
actions ordinaires et a 7 % pour les actions ddémice. Le solde permettra de calculer le
superdividende unitaire qui sera, dans tous lesacteandi a I'euro inférieur.

Le bénéfice non réparti sera reporté a nouveau.

Le 20 décembre N, I'assemblée générale ordinaic®@dé de porter respectivement en réserve
statutaire et en réserve facultative les somme9d¥0 € et 150 000 €.

Annexe 1.6. Informations concernant la fusion

Les sociétés ALUMARINE et BREIZNAVIRE ont décidé fissionner.

Le projet de fusion stipule que la société ALUMARNabsorbe la société BREIZNAVIRE.
L'opération est réalisée I€'septembre N selon le procédé de la fusion-rentanissur la base des
bilans de chaque société établi au 31 aolt N €oomément au réglement 04-01 du Comité de la
réglementation comptable du 4 mai 2004.

Le rapport d’échange sera établi a partir des valemathématiques intrinseques déterminées au 31
aolt N. la parité d’échange retenue est de 1 ALUMNERcontre 2 BREIZNAVIRE. Aucune soulte
ne sera versee.

Il sera fait abstraction de toute fiscalité poudégermination des valeurs mathématiques intrirsegu
I'exception de la fiscalité latente sur les subiarg d’équipement et les provisions pour hausse de
prix. Le taux d’'impét sur les sociétés a retentrds1/3 %.

Informations sur la société ALUMARINE

Les provisions réglementées sont constituées esibemient de provisions pour hausse de prix.

Les autres participations représentent la particpale la SA ALUMARINE dans la capital de la SA
BREIZNAVIRE. Cette participation a été acquise adastitution de la SA BREIZNAVIRE. Les frais
de développement sont considérés comme une nouarvale

Valeurs d’apport :

- Fonds commercial : 1 800 000 €

- Constructions 1400 000 €

Tous les autres postes du bilan sont apportésaldar comptable.

Informations sur la société BREIZNAVIRE

La valeur nominale d’'une action est de 1 €.



Valeurs d’apport :

- Terrain : 925 000

Tous les autres postes sont apportés a la valeystable.
La totalité du bénéfice sera porté en réserve.

Annexe 1.7. Extrait du rapport annuel du groupe BATOMO sur les procédures de contréle
interne

1 — Objectifs du contréle interne

Le contréle interne est défini, au sein du groupgoBio, comme I'ensemble des dispositifs visant la
maitrise des activités et des risques et permettassurer la régularité, la sécurité et I'efficaaies
opérations.

Mis en oeuvre par le conseil de surveillance, teaoire et le personnel du groupe, il vise a abten
une assurance raisonnable, et on une garantieuabsar :

- la correcte application de la politique génédsd’entreprise ;
- le respect des lois et reglements applicablegaupe ;

- la prévention, la détection et la maitrise degues inhérents a I'activité, ainsi que les risqies
fraudes et d’erreurs ;

- la fiabilité des informations comptables et fingmes.
2 — Gestion des risques

Au cours de I'exercice N, la commission de travai&ée en N-1, a poursuivi ses travaux sur la mise
en place de plans d’actions qui concourent a laris@ides risques dans différents domaines.

3 - Procédures générales
Le groupe a mis en place des délégations de paupour les principaux cades dirigeants ainsi que
pour les responsables de service.

Des normes de production ont été définies et desépures opératoires ont été mises en place et
suivies dans la cadre des certifications ISO 920$@ 14001, garantissant ainsi aux consommateurs
de nos produits un bon niveau de qualité et dergséainsi que le respect de I'environnement des
sites de production du groupe.

4 — Procédures relatives a I'élaboration et au tréément de I'information comptable et
financiére

Le groupe s’est doté d’'un ensemble de régles ehadés permettant de fournir une information
financiére fiable.

Au cours de I'exercice N, le groupe a préparé segptes consolidés selon les normes IAS/IFRS.
Pour atteindre ces objectifs, chaque société dupgrapplique un processus budgétaire identique.

DOSSIER 2 — GESTION FINANCIERE

Le Groupe BATOMO a mis en place, en complément ses conseil d’administration, des
commissions de travail qui procédent a I'analysergdsues majeurs pouvant survenir dans différentes
entités. La commission « Finance » a été mandaté&sgravaux suivants :

- examiner le plan de rachat d’actions initié marsbciété mére, BATOMO SA, évoqué lors de la
derniére assemblée générale ;

- proposer au conseil d’administration un taux tliatisation objectif, applicable par la direction
financiére lors de la valorisation des projetsrimés prévus.

Trois annexes sont fournies en fin de dossier,:22let 2.3.



PARTIE 1 — RACHAT D’ACTIONS

Au mois de décembre N, la société envisage de wetmuun programme de rachat de 10 % au
maximum de ses actions ordinaires, toutes de mémgarie, au prix maximum d’achat de 75,00 € et
au prix minimum de vente de 35,00 €. Les actiongromt étre rachetées par intervention sur le
marché ou par achats de blocs, en tout ou partie.

Les informations concernant le plan de rachat &mmhies en annexe 2.1

TRAVAIL A FAIRE PAR LE CANDIDAT
1.1. Quels sont les principaux motifs d’'un plan de rachat d’actions ?
1.2. Quelles sont les incidences sur la situation f  inanciére du groupe ?

1.3. Quel est I'enregistrement comptable de cette 0  pération pour la société mére et pour le
groupe.

PARTIE 2 — COUT DU CAPITAL ET TAUX D’ACTUALISATION

Les capitaux propres constituent une ressourcexjge d’'étre rémunérée au méme titre que la dette
apportée par les créanciers. Ce constat est diaplias vrai que le groupe est coté sur Euronext. A
partir des informations fournies en annexes 2.2.&tle directeur financier vous consulte en adat
sur les travaux qu'il doit mener avant toute comination effectuée par la commission « Finance ».

TRAVAIL A FAIRE PAR LE CANDIDAT

2.1. Décrire succinctement I'organisation d’Euronex t.

2.2. Présenter, en une demi-page, la notion de taux  d’actualisation en finance : intérét et
modalités de détermination.

2.3. Déterminer la rentabilité attendue par les act  ionnaires de BATOMO en vous référant au
MEDAF (Modéle d’Equilibre des Actifs Financiers).

2.4. Proposer un taux d’actualisation pour évaluer la rentabilité des projets du groupe.

ANNEXES DU DOSSIER 2

Annexe 2-1 — Informations concernant le plan de rdwat de titres

Pourcentage de capital auto-détenu (avant le racBe80 % (arrondi).
Nombre de titres détenus en portefeuille : 1 09B&&ions.

Valeur comptable du portefeuille : 38 387 172 €.

Valeur de marché du portefeuille : 59 309 280 €.

Sur la base du nombre d’actions composant le dagii@al, soit 17 429 440 actions, le nombre

maximum d’actions qui pourrait étre détenues erliegdipn de ce programme serait de 1 942 944
actions. Compte tenu des 1 098 320 actions dé@ndés, la société s’engage a ne pas acquérir@lus d
644 624 actions. Le montant maximum destiné a ddisattion de ce programme est de 35 millions

d’euros.

La mesure des incidences théoriques du programmiswcomptes du groupe a été réalisée sur la
base des hypotheses suivantes :

- rachat de 390 138 actions représentant un tetdl, sl % du capital, en année pleine et avec l& pris
en compte de 'autocontrdle de 917 070 actionslpbéament existantes ;

- prix moyen d’achat des 390 138 actions : 54 €ipa& (en novembre N).

En milliers d’euros Comptes consolidés au| Rachat de 7,5 % du Comptes pro-forma
31.08.N capital apres rachat de 7,5 % du
capital

Capitaux propres — part du 301 592 49 036 252 556
groupe

Endettement financier ne *140 134 21 067 11P 06
Résultat net — part du 63 895 292 63 603
groupe

Nombre moyen pondé 17 429 440 1 307 208 16 122 232




d’actions en circulation
Résultat net par action 3,66 0,26 3,40
* Trésorerie nette & la cléture

Dans le cadre de sa gestion financiere, BATOMO 8Aéserve la possibilité d’utiliser une partie de
sa trésorerie disponible pour financer les racti@stions et de recourir & de I'endettement a ceurt
moyen terme pour financer les besoins additionmels excéderaient son autofinancement. La
trésorerie nette consolidée au 31 aolt N est déréade 140 ME€.

Annexe 2.2. - Informations financiere condensées dyroupe

Renseignements extraits du bilan et du comptegidtad des 3 derniéres années

En milliers d'€ 31/08/N-2 31/08/N-1 31.08/N
Immobilisations 135 533 148 139 188 530
dont survaleuf 353 326 299

Actif circulant 265 153 326 981 368 057

dont disponibilités 108 385 144 576 158 865
Total du bilan 400 823 476 553 557 246
Capitaux propres 213 630 256 803 301 592
Dettes financiéres a long terme 13 557 10 773 318 7
Autres passifs 173 636 208 977 236 923
Chiffre d’'affaires 637 056 715 539 799 190
Résultat d’exploitation 85013 88 299 99 382
Charges financiéres (intéréts) 495 377 618
Résultat net 58 522 59 519 63 923
Résultat net — part du groupe 58 300 59 487 63 895

Annexe 2.3 — Informations sur le marché financier

Pour évaluer le risque du titre, vous devez compé¥eolution du cours de I'action sur les douze
dernier mois et celle de l'indice boursiére, SBB.12

Mois Cours action fin | Indice SBF fin de
de mois en € mois
Aolt N-1 52,00 2530,74
Septembre N-1 57,75 2571,42
Octobre N-1 58,80 2620,84
Novembre N-1 59,50 2657,17
Décembre N-1 62,15 2715,25
Janvier N 64,00 2787,92
Février N 67,50 2874,09
Mars N 65,20 2895,57
Avril N 61,50 2789,31
Mai N 62,80 2937,95
Juin N 64,15 3025,37
Juillet N 67,00 3191,43
Aolt N 65,05 3158,20

Euronext- Paris a indiqué une rentabilité moyermendrché de 10 % pour la période septembre N-1

aolt N.

Le taux du marché pour un placement sans risqas des OAT (Obligations Assimilables au Trésor)
— est de 4,94 % sur la période septembre N-1 —Nw(t
Le taux d’imp6t sur les sociétés est fixé, d'unnpaie vue financier & 33 1/3 %.

DOSSIER 3 - ETUDE DES COUTS

La SA BATOMO, société mére du groupe BATOMO achate £ septembre de I'année N, 70 % de

la SA CHOSSO. Ces ceux sociétés cloturent leuncmes au 31 aodt.



La SA CHOSSO est une société leader dans la faloncat la vente de camping-cars de type
« profilé » (camping-cars de milieu de gamme). s de vente se déclinent autour d’un prix moyen
public de 45 000 euros TTC.

Le groupe BATOMO désire, par le biais de cette &itijon, entier sur le marché trés porteur des
camping-cars, mais en réorientant I'offre clien¢éssvle marché haut de gamme avec des produits de
type «intégral ». La différence fondamentale emdise deux types de camping-cars réside dans le
processus de production. Pour le type « profil@winstalle sur un porteur (chassis, moteur, pe¢us
tableau de bord) une cabine réalisée avec des paxide particules achetés en rouleaux et on procéde
a I'aménagement, alors que pour un type « intégrah pose une cabine (appelée cellule) moulée a
partir d'une empreinte et qui comprend de fait artain nombre d’aménagements.

La SA BATOMO dominant les techniques compositesaan savoir-faire en construction de coques
de bateaux pense en effet pouvoir transposer cieliela construction des cellules de camping-cars
(une cellule étant en fait une coque de bateawxureée).

Il est prévu que la SA CHOSSO démarre sa recororersih haut de gamme en proposant deux
modeles de produits « intégrals » (on se conterttars I'étude de travailler sur ces deux produits
phares) : le modéle de 7,5 meétres (HG 7.5) et c&lb,5 métres (HG 5.5) ; elle conserve cependant
dans un premier temps une production réduite defidgs ».

Cette orientation nécessite que la SA CHOSSO e2dls investissements nouveaux et une formation
appropriée des salariés et dispose d’'un encadretnemgétent. La SA BATOMO a prévu d’'affecter
quelques-uns de ses cadres pour aider a cettevers@mm. Un designer styliste, un spécialiste en
moulage de coques (ou cellules), un spécialistéb#misterie et travaux de bois exotiques, et un
décorateur spécialisé sans la sellerie de luxe.

Les études de marché ont montré que les clienenpels, en majorité des couples de retraités a
revenus élevés, sont préts a investir jusqu’a DOOEOTTC pour un modele de 7,5 metres et 82 000 €
TTC pour un modéle de 5,5 meétres.

Le taux de marque raisonnable sur ces produitséeatués a 40 % (30 % pour la partie
« construction » et 10 % pour la part « distriboiti) en période de maturité. En phase de démarrage,
le taux de marque est ramené a 30 %. La SA BATOMGhaite dans un souci de retour sur
investissement rapide que le taux de 30 % soitiéffment atteint des N+1.

La SA CHOSSO tient une comptabilité de gestioniti@thelle, a I'aide de centres d’analyse. La SA
BATOMO désire avoir une approche par codts cibteanalyse de la valeur. Le passage de l'une a
l'autre des approches a été en partie réalisérpaabinet de conseil extérieur, mais celui-ci warhi
gu’'une série de tableaux sans aucune explicatiaccoounentaire et il vous est demandé de retrouver
et d’expliquer le calcul des codts estimés des tesd8G 7.5 et HG 5.5 avant d’étudier la pertinence
et la faisabilité du positionnement dans le haugal@me.

Vous disposez de huit annexes a la fin de ce dosaimexes 3-1 a 3-8.

TRAVAIL A FAIRE PAR LE CANDIDAT

1.1. Déterminer les colts cibles des modeles HG 5.5 m et HG 5.5 m sur N+1 (premiére
année et phase de démarrage) pour la partie standar d réalisée en série (voir annexe
3-1)

1.2. Retrouver les colts estimés des modeles HG 5.5 m et HG 7.5m a partir d’'un mois dit
« normal » de I'année N+1. Dans ce but, vous suivre  z les étapes suivantes :

- a partir de I'extrait de balance des charges cons tatées en ao(t de I'année N (annexe 3-4)
et des informations données en annexe 3-5, lister |  es charges indirectes normales a
incorporer aux codts telles qu'elles sont présentée s dans l'annexe 3-6 en justifiant
VOS propositions ;

- a partir des informations données dans I'annexe 3 -5, corriger ces charges pour tenir
compte des modifications induites par le positionne ment haut de gamme en N+1 et
présenter les charges incorporables aux co(ts pour un mois dit « normal » de N+1 ;

- en vous basant sur la production normale prévue e  n annexe 3-2 et 3-3 et sur les tableaux
de lI'annexe 3-7, présenter l'intérét et la démarche  de la méthode UVA pour répartir le
total des charges indirectes incorporables mensuell ement aux codts des HG 5.5 m et



HG 7.5 m. En se fondant sur cette démarche, justifi er et expliquer les différents
résultats (la justification pour les « profilés » n 'est pas demandée) ;

- a partir de la répartition des charges indirectes et des colts directs présentés dans
'annexe 3-5, donner une évaluation des colits des p  roduits HG 5.5 m et HG 7.5 m et
conclure.

1.3. En vous basant sur I'analyse de la valeur four  nie en annexe 3-8, proposer des pistes de
réduction de codts pour les dirigeants du groupe BA TOMO.

Remarque

Les calculs demandés se limitent aux produits H&nd. et HG 7.5 m et a la phase de démarrage soit
année N+1
Les questions 1.1. et 1.3 peuvent étre traitéespimmdamment de la question 1.2.

ANNEXES DU DOSSIER 3

Annexe 3-1 — Composition d’'un produit type

Processus de construction des « INTEGRALSes produits sont réalisés en série pour 90 %ude
conception et a la demande du client pour 10 %ededonception (principalement la finition, aves le
tissus, les couleurs, les options ...)

Phase préalable : réalisation des empreintes tidese(bloc intégral)
Phase d’approvisionnement :

» chassis avec tableau de bord, blocs moteurs esfeeporteur)

* bois a essences nobles

* achats de gel coque et de fibres de verre

* vitres habitacles et toits ouvrants

* sanitaires et appareils électroménagers

Phase de production en paralléle :

* montages des porteurs, travaux de carrosserie

» moulage et polissage des cellules en série

Phase d'aménagements :

* pose des vitres et toits ouvrants

* travaux de plomberie, d’électricité et d’électigume

* travaux d’ébénisterie pour aménagements intérieurs
* travaux de sellerie et de décoration

Annexe 3-2 — Colt direct envisagé de la gamme « cpimg-car intégral » (HG 5.5 et HG 7.5)

Colt direct (en k€) HG55| HG75
Chéssis complet 5 8
Moteur 4 roues motrices Mercedes 14 18
Pneus (6+1) ou (8+1) 2 3
Gel de coque et fibre de verre 3 5
Bois exotique 4 6
Vitres et toit ouvrant 3 4
Sanitaires 2 2
Electroménager 3 3
Consommables sellerie 4 6
Literie —banquettes 2 3
Total 42 58




Annexe 3-3 — Production mensuelle normale prévue

Production prévue : mois normal N+1 N+2
« Profilés » 15 0
HG 5.5. m 20 40
HG7.5m 20 40

Annexe 3.4. Extrait de la balance mensuelle d’aoiM de SA CHOSSO

N° comptes Libellés Débits en k€

606 Achats non stockés de consommables divers 20

606 Achats non stockés de fluides 15

613 Locations matériels 0

616 Assurances 0

618 Documentation 2

621 Personnel intérimaire 0

624 Transport 20

6226 Honoraires 35

623 Publicité 10

626 Téléphone 2,40

63 Imp6ots et taxes 4,33

641 Salaires et traitements 87,50

6412 Congés payés 26,25

645 Charges sociales 56,88

65 Autres charges 5

661 Intéréts et charges assimilées 66

6718 Charges exceptionnelles sur opérations degest 56

675 Charges exceptionnelles sur opérations deatapit 120

681 Dotations aux amortissements 1056

681 Dotations aux dépréciations des immobilisations 60

681 Dotations aux dépréciations sur créances 67

681 Dotations aux provisions pour risques et ctsarge 44

686 Dotations aux dépréciations et provisions 129

687 Dotations aux amortissements et provisions 57

69 Participation et intéressement des salariés 8 39

69 Impots sur les bénéfices 825
TOTAL 3 162,35

Annexe 3-5 — Informations diverses sur les charges leur évolution

Dans l'extrait de la balance au 31 ao(t

1. Les dotations aux amortissements correspondendatations pour I'année N.

2. Les locations de matériels sont payables paesires civils, le premier jour du trimestre. Eiligt,

il a été constaté une charge de 60 k€.

3. Les assurances sont payées semestriellemgmelagers jours de chaque semestre civil. La charge

semestrielle déboursée I8 jLillet s’éléve a 27 k€.

4. Les congés payés correspondent aux droits angésadepuis le®1juin jusqu’a la date de cléture.
Les charges sociales patronalessont calculéesiaualésd0 %.

5. Aucun personnel intérimaire n'a été recruté @lit,anais sur un mois normal, la charge s’éleve a 1

k€.
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6. Les imp6ts correspondent aux seuls imp6ts dairea d’aot. La charge d’'imp6ét constatée sur la
balance cumulée de septembre N-1 a juillet N eS38e675 kE.

7. Le téléphone est réglé tous les deux mois. laagehconstatée en aolt représente la consommation
de juillet et ao(t.

8. Le compte de publicité reflete correctementiarge allouée mensuellement a ce poste budgétaire.
Il comprend néanmoins un don fait traditionnelletréecette époque a une association locale pour 3
k€.

9. Les honoraires comptabilisés en aolt comprensergus de provisions classiques de 25 k€, un
solde versé a un cabinet d’avocats.

10. Les fluides en aodt sont trés en dega de Isoromation normale. La charges de fluides constatée
sur la balance cumulée de septembre N-1 a juillestnle 369 k€.

11. Les consommables, la documentation, les salatecharges, les autres charges a caractere
d’exploitation ainsi que les intéréts financiersrespondent a une charge mensuelle normale.

12. La dotation aux provisions pour risques a ét@orée de 244 k€. Cette provision doit couvrir un
risque d’exploitation normal et dont il est préwrigperdure a cette méme hauteur encore quatre
années.

Impacts du positionnement en haut de gamme poursN#les charges indirectes

1. Un investissement dans une machine a commanderigue pour la réalisation des coques

camping-car est prévu des le mois d'octobre. La esfimé de cette machine qui permettra de faire
quasiment du « sur mesure » est de 300 k€. Cettbingane comprend qu’un seul composant et sa
durée d'utilisation prévue est de 10 ans. La valésiduelle est considérée comme négligeable.

2. Le logiciel de CFAO nécessaire a son fonctiorergnast évalué a 30 k€ et sera utilisé sur cinq ans

3. La société Batomo compte préter pendant un amieimum a la société Chosso, quatre de ses

cadres (un spécialiste en moulage de cellulesnugbénisterie et deux en design et aménagements).
Le colt annuel (hors charges patronales) de casésmkst estimé a 168 k€. Début N+2, un architecte

designer sera embauché pour un co(t prévisionnes @harges patronales) de 48 k€.

4. La société Batomo compte mouler les deux emigeide cellules (5.5 m et 7.5 m) dans ses usines
et les céder respectivement pour 180 et 210 k€asgbhcourant octobre N+1. La durée d'utilisation
de ces empreintes est estimée a cing ans.

5. Les personnels en place dans la société Ch85spefsonnes) devraient étre conservés, mais un
investissement dans leur formation sera réalisé.c8at pour 'année N+1 est estimé a 75 k€.

6. Les deux ateliers de découpe et montage degaaxret de polissage des cellules coexisteront en
N+1. lls seront rassemblés dans un méme centralgsm renommeé « conception habitable ». Il faut
prévoir, outre les points évoqués par ailleurs, hauesse mensuelle au titre des consommables de 20
k€.

7. La société Chosso assure le financement desaaxinvestissements par un emprunt sur 10 ans
de 700 k€ au taux de 8 % obtenu dés octobre N+1.

8. Une campagne de publicité sera entamée en edwklk. Son colt pour N+1 est estimé a 45 k€ et a
12 k€ pour N+2.

9. Un investissement dans un entrepdt de stockagbois exotique sera rendu nécessaire par
I'utilisation dans les camping-cars de ces essenckies qui demandent un long temps de maturation
avant d'étre travaillées. Un terrain étant disptmibeul I'entrepbt et son aménagement sont a prévo
pour des colts respectifs de 90 k€ et de 21 k€estdilirées d'utilisation ou de renouvellement
respectives de 15 ans et 7 ans. Les codts de tnarmgpbois et les conditions de stockage devaiant
ailleurs conduire a une hausse des charges ingliremtnsuelles d’approvisionnement de 25 k€ (15 k€
au titre des consommables et 10 k€ au titre dsh@h).

10. Par simplification, les autres charges ne vamiepas en N+1.
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Annexe 3.6 — Charges indirectes incorporables awotts pour un mois dit normal de N dans la

SA CHOSSO
Achats non stockés de consommables divers 20
Achats non stockés de fluides 32
Locations matériels 20
Assurances 4,5
Documentation 2
Personnel intérimaire 10
Transport 20
Honoraires 25
Publicité 7
Téléphone 1,2
Impbts et taxes 45
Salaires 87,5
Charges sociales 35
Autres charges 5
Intéréts et charges assimilées 66
Dotations aux amortissements 88
Dotations aux provisions 24
Total 492,2
Annexe 3-7 — Postes et taux UVA
Postes UVA définis pour la SA CHOSSO
Taux de
Centres Postes UVA poste en Nature UO
k€
Approvisionnements | Tache 1 : gestion des commandes 0,343 heures
Tache 2 : stockage 0,687 heures
Travaux carrosserie | Tache 3 : montage des porteurs 0,148 heures
Tache 4 : travaux de carrosserie 0,296 heures
Tache 5 : travaux de mécanique 0,148 heures
Conception habitacle | Tache 6 : découpe panneaux 2,213 heures
Tache 7 : assemblage panneaux 1,106 heures
Tache 8 : moulage 0,316 heures
Tache 9 : polissage et préparation des cellules 2460, heures
Travaux menuiserie et| Tachel0 : mesure et découpe bois 0,197 heures
ébénisterie Tache 11 : finition sur bois 0,126 heures
Tache 12 : réalisation et montage meubles 0,691 urebe
Finition et décoration | Tache 13 : peinture et pose papier peint 0,143 relseu
Tache 14 : travaux de sellerie et couture 0,06[1 rdseu
Plomberie électricité | Tache 15 : installation cablages et tuyaux 0,07[7 urdse
Tache 16 : pose et mise en service des appareils , 1150 heures
Administration Tache 17 : gestion clientéle 3,958 commande ¢
Tache 18 : travaux de gestion administrative 3,958commande client

ient
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Gamme « fabrication »

Produit de base HG 5.5. Nombre Nombre
Postes UVA Nombre uo uo
Uuo HG 7.5 « profilés »
Tache 1 : gestion des commandes 3,733 3,733 3,733
Tache 2 : stockage 1,540 5,393
Tache 3 : montage des porteurs 5,600 5,600 4,200
Tache 4 : travaux de carrosserie 2,800 2,800 2,100
Tache 5 : travaux de mécanique 3,696 5,544 2,772
Tache 8 : moulage 16,170 16,170
Tache 9 : polissage et préparation des cellules 3168, 12,474
Tachel0 : mesure et découpe bois 5174 7,7 4,312
Tache 11 : finition sur bois 10,164 15,246
Tache 13 : peinture et pose papier peint 3,881 215,8 8,624
Tache 14 : travaux de sellerie et couture 10,564 ,8415 15,092
Tache 15 : installation ciblages et tuyaux 6,720 2409, 4,032
Tache 16 : pose et mise en service des appareils ,160 6 7,280 4,158
Tache 6 : découpe panneaux 3,080
Tache 7 : assemblage panneaux 6,160
Tache 12 : réalisation et montage meubles 6,160
Gamme « clientéle »
Nombre Nombre Nombre
uo uo uo
HG 5.5 HG 7.5 « profilés »
Tache 17 : gestion clientéle 1,000 1,500 0,500
Tache 18 : travaux de gestion administrative 1,000 1,500 0,500
Calcul des indices UVA des postes
Produit de base HG 5.5. Indice
Postes UVA Nombre | Taux de Montant UVA des
Uuo poste postes
Tache 1 : gestion des commandes 3,733 0,343 1,282 ,0210
Tache 2 : stockage 1,540 0,687 1,058 0,042
Tache 3 : montage des porteurs 5,600 0,148 0,830 ,0090
Tache 4 : travaux de carrosserie 2,800 0,296 0,880 0,018
Tache 5 : travaux de mécanique 3,696 0,148 0,548 ,0090
Tache 8 : moulage 16,170 0,316 5,112 0,019
Tache 9 : polissage et préparation des cellules 3168, 0,246 2,045 0,015
Tachel0 : mesure et découpe bois 5,174 0,197 1,021 0,012
Tache 11 : finition sur bois 10,164 0,126 1,276 008,
Tache 13 : peinture et pose papier peint 3,881 43,1 0,556 0,042
Tache 14 : travaux de sellerie et couture 10,564 061, 0,649 0,009
Tache 15 : installation cablages et tuyaux 6,720 07D, 0,516 0,004
Tache 16 : pose et mise en service des appareils ,160 6 0,115 0,710 0,005
Taux de base 16,432
Tache 17 : gestion clientele 1,000 3,958 16,432 41,2
Tache 18 : travaux de gestion administrative 1,000 3,958 16,432 0,241
Calcul de la valorisation en équivalents UVA
Equivalents UVA HG 7.5 HG 5.5. | Profilés
Postes UVA Indice Nombre | EQUVA | EQUVA | EQUVA
UVA uo
Tache 1 : gestion des commandes 0,0209 3,733 0, 78 0,078 0,078
Tache 2 :stockage 0,0418 5,393 0,1502 0,0 0,000
Tache 3 : montage des porteurs 0,0090 5,600 0,05050,051 0,038
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Tache 4 : travaux de carrosserie 0,0180 2,800 068,06 0,051 0,038
Tache 5 : travaux de mécanique 0,0000 5,344 0,05000,033 0,025
Tache 8 : moulage 00192 16,170 0,3111 0,3
Tache 9 : polissage et préparation des cellules 0150, 12,474 0,1866) 0,124
TachelO : mesure et découpe bois 0,0120 7,762 3D,09 0,062 0,052
Tache 11 : finition sur bois 0,0076 15,246 0,1165 0,078
Tache 13 : peinture et pose papier peint 0,0087 8215,/ 0,0508 0,034 0,066
Tache 14 : travaux de sellerie et couture 0,0037 ,8415| 0,0592 0,039 0,132
Tache 15 : installation cablages et tuyaux 0,0047 ,24® 0,0432 0,031 0,015
Tache 16 : pose et mise en service des appareils ,0070@ 7,280 0,0510 0,043 0,019
Tache 6 : découpe panneaux 0,415
Tache 7 : assemblage panneaux 0,415
Tache 12 : réalisation et montage meubles 0,259
Equivalents UVA production| 1,2909 1,000 1,551
Tache 17 : gestion clientéle 0,241 1,500 0,3613 40,0 0,120
Tache 18 : travaux de gestion administrative 0,241 1,500 0,3613 0,241 0,120
Equivalents UVA clientéle| 0,7225 0,482 0,241
Imputation des charges indirectes
Charges a retenir pour
'UVA 581,72 EQUIVA | Total UVA
Production HG 5.5 20 1,482 29,63
Production HG 7.5 20 2,013 40,27
Production « profilés » 15 1,792 26,88
Total UVA 96,78
Colt UVA 6,01
Colt UVA HG 5.5. 178,12 8,91
Colt UVA HG 7.5. 242,04 12,10

Annexe 3-8 - Analyse de la « satisfaction clients »

Une étude sur les attentes des clients potengalsn@jorité des couples a la retraite) a étéséalau
sein de la société Batomo dans le cadre de ladatadn du projet d’achat de la SA CHOSSO ; la
composition de la fonction d'utilité ou « attentdignts » est la suivante :

Eléments de la fonction d'utilité Valeur
percue

Design du camping car 20%
Robustesse carrosserie 10 %o
Motorisation 10 %
Facilité de conduite et de manoeuvre 10|%
Qualité de I'espace habitable 10 %
Qualité et luxe de la sellerie 12 %
Fonctionnalité du coin dinette 15 %
Qualité et luxe des sanitaires 13 %
Total 100 %

Répartition des codts dans les éléments de la forat d’utilité

Répartition des
codts dans les | Carros- | Moteur | Pneus| Cellule| Bois | Vitres | Sanitaire | Electro- | Sellerie| Literie
éléments de la| serie meuble| et toit ménager
fonction
d'utilité
Design du 20 % 15 % 15% 20% 10 % 10% 10|%
camping car
Robustess 90 % 10 %
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carrosserie

Motorisation 80 %| 209

Facilité de 40 % 50 %| 10 %

conduite et de

manoeuvre

Qualité de 20% | 30%| 10% 1% 99 10% 20

I'espace

habitable

Qualité et luxe 100 %

de la sellerie

Fonctionnalité 30 % 10 % 60 %

du coin dinette

Qualité et luxe 10 % 70 % 20 %

des sanitaires

Ventilation des codts (hors codts clientele)
Ventilation des co(ts selon UVA HG 5.5 HG 7.5

Carrosserie 6,24 9,24
Motorisation 14,23 18,35
Pneus 2,00 3,00
Cellule 6,24 8,78
Bois meubles 5,41 8,48
Vitres et toit ouvrant 3,00 4,00
Sanitaire 2,00 2,00
Electroménager 3,51 3,41
Consommables sellerie 4,27 6,65
Literie banquettes 2,00 3,00
Total hors UVA clientéle 48,90 66,91
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ELEMENTS DE CORRIGE

DOSSIER 1 — OPERATIONS INTRA-GROUPE

1. Augmentation de capital
1.1. Conditions d’augmentation du capital

Selon les articles L. 225-127 a L. 225-147-3 duéCde commerce I'augmentation de capital dans une
société anonyme doit notamment répondre aux comgdiguivantes :

- le capital social est augmenté soit par émisdliaations ordinaires ou d'actions de préférende, so
par majoration du montant nominal des titres detabgxistants ;

- les titres de capital nouveaux sont émis soéud montant nominal, soit a ce montant majoré d'une
prime d'émission. lls sont libérés soit par apgorinuméraire y compris par compensation avec des
créances liquides et exigibles sur la société, pait apport en nature, soit par incorporation de
réserves, bénéfices ou primes d'émission, soitomsérjuence d'une fusion ou d'une scission. lls
peuvent aussi étre libérés consécutivement a teed'un droit attaché a des valeurs mobiliéres
donnant acces au capital comprenant, le cas écliéamrsement des sommes correspondantes ;

L'assemblée générale extraordinaire est seule demtpépour décider, sur le rapport du conseil
d'administration ou du directoire, une augmentatilen capital immédiate ou a terme. Elle peut
déléguer cette compétence au conseil d'administrati au directoire ;

- l'augmentation de capital doit, sous réserveattames dispositions spécifiques étre réalisés tan
délai de cing ans a compter de cette décision aetle délégation ;

- le capital doit étre intégralement libéré avaout¢ émission d'actions nouvelles a libérer en
numéraire ;

- les actionnaires ont, proportionnellement au mnhte leurs actions, un droit de préférence a la
souscription des actions de numéraire émises paliser une augmentation de capital. Pendant la
durée de la souscription, ce droit est négociablesql'il est détaché d'actions elles-mémes
négociables. Dans le cas contraire, il est cesdites les mémes conditions que l'action elle-méme.
Les actionnaires peuvent renoncer a titre individdeur droit préférentiel ;

- l'assemblée qui décide ou autorise une augmentdé capital peut supprimer le droit préférerdil
souscription pour la totalité de I'augmentationcdgital ou pour une ou plusieurs tranches de cette
augmentation. Elle statue sur le rapport du comailministration ou du directoire. Lorsqu'elleidéc
'augmentation de capital, elle statue égalemeantagport des commissaires aux comptes ;

- les actions souscrites en numéraire sont obligatent libérées, lors de la souscription, d'unrgua
au moins de leur valeur nominale et, le cas échéarlt totalité de la prime d'émission. La libiénat

du surplus doit intervenir, en une ou plusieurs,fdans le délai de cing ans & compter du jour ou
laugmentation du capital est devenue définitive.

1.2. Enregistrement de 'augmentation de capital ad® mars N-1 et au £ mars N

L’augmentation globale de capital sera de 650 0880-000 = 320 000 € dont 90 000 correspondent a
incorporation de réserves et 230 000 € des appartsumeéraire. Comme l'action est émise a un prix
de 30 € (pour une valeur nominale de 10 €). La @ribemission est donc de 460 000 €. L'apport en
numéraire sera libéré du minimum Iégal, soit lerfjda capital et la totalité de la prime d’émission
Les frais d’augmentation de capital s'imputeromt.(@61-1 du PCG) selon la méthode préférentielle,
en diminution de la prime d’émission.

On présentera les écritures suivantes :
1.3.N-1

4563 Actionnaires, versements sur augmentation de capital 23 000 x (10 517 500
x25 % + 20)

109 Actionnaires, capital souscrit, non appelé 23 000 x10 x75 % 57 500
1011 Capital, capital souscrit, non appelé 23 000 x10 x75 % 57 500
1012 Capital, capital souscrit, appelé, non versé 23 000 x10 x25 % 172 500
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1041 Primes d’émission 23 000 x 20 460 000
Augmentation en numéraire

1068 Autres réserves 90 000
1013 Capital souscrit, appelé, versé 90 000
Augmentation par incorporation de réserves

512 Banque 527 500
4563 Actionnaires, versements sur augmentation de capital 517 500
4564 Actionnaires, versements anticipés 2 000 x10 x75 % 15 000

Réalisation des apports

1041 Prime d’émission 10 800
444 Etat, imp0t sur les sociétés 16 200x 33 1/3 % 5400
512 Banque 16 200

Frais d’'augmentation de capital

1012 Capital, capital souscrit, appelé, non versé 57 500

1013 Capital souscrit, appelé, versé 57 500
Virement

1.3.N

45621 Actionnaires, capital souscrit et appelé, non versé 57 500

109 Actionnaires, capital souscrit, non appelé 57 500
Appel solde

1012 Capital, capital souscrit, appelé, non versé 57 500

1013 Capital souscrit, appelé, versé 57 500
Virement

512 Banque 42 500

4564 Actionnaires, versements anticipés 15 000

45621 Actionnaires, capital souscrit et appelé, non versé 57 500

Réalisation des apports

1.3. Calcul des droits d'attribution et de souscrigion

L’augmentation de capital est une augmentation lségmée
On pourra établir le tableau suivant

Quantité Valeur unitaire Valeur totale
Actions anciennes 33 000 40 1 320 000
Augmentation par apports nouveaux 23 000 30 690 000
Augmentation par incorporation réserve 9 000 néant néant
Total 65 000 30,92 2010 000

On peut donc écrire que :

30,92 =30 + 33 000/ 23 000 DS ce qui donne @wisouscription = 0,64
30,92 =0 + 33 000/ 9 000 DA ce qui donne Dradtttitibution = 8,44
30,92 + 0,64 + 8,44 = 40

1.4. Cas d’'un nouvel actionnaire souscripteur de T0actions en numeéraire

Le nouvel actionnaire devra se procurer ¥@B 000 / 23 000 = 143 droits de souscription.

17



Il décaissera en définitive

- acquisition des titres : 10030 = 3000
- acquisition des droits : 1480,64 = 91,52
3 091,52

Soit un colt moyen par titre de 3 091, 52 / 1000593 ce qui correspond au colt moyen établi ci-
dessus.

1.5. Raisons d’'une augmentation de capital dans umatreprise

Les raisons qui peuvent conduire a une augmentationdiverses :

- il peut permettre (cas d’'un apport a numérairé société d’obtenir des fonds qui lui permettront
notamment de financer des nouveaux investissemé&nociété a le choix entre une augmentation de
capital et un emprunt ;

- elle peut permettre aussi de consolider le chmta empéchant la distribution de réserves
(augmentation de capital par incorporation de x&Esgr;
- elle peut étre un moyen de financer une acqaisitaugmentation de capital par apport en nature) ;

- elle peut étre aussi le moyen de réaliser unissance externe (augmentation de capital faisate su
a une fusion).

2. Répartition de bénéfices
2.1. Conditions pour réaliser une distribution d’ammptes sur dividendes

Selon l'article L. 232-12 du Code de commerce,rgda'un bilan établi au cours ou a la fin de
I'exercice et certifié par un commissaire aux cawdait apparaitre que la société, depuis la a@dder
I'exercice précédent, apres constitution des assanrients et provisions nécessaires, déduction faite
s'il y a lieu des pertes antérieures ainsi quesdesmes a porter en réserve en application de fzuloi
des statuts et compte tenu du report bénéficiairedalisé un bénéfice, il peut étre distribué des
acomptes sur dividendes avant l'approbation deptse I'exercice. Le montant de ces acomptes ne
peut excéder le montant du bénéfice défini au ptéaméa ».

2.2. Répartition de bénéfices de la société

Nous supposerons qu’'au moment de la constitutida deciété, les apports ont été faits en numéraire
Les apports en numéraire proviennent donc :

- de la constitution de la société 10 000 actions
- de 'augmentation de capital de N-8 23 000 adtio
- de 'augmentation de capital de N-1 23 0000t

56 000 actions

Il'y donc 56 000x 25 % = 14 000 actions de préférence dont 8 2568a57d la constitution ou en N-8
et 5 750 émises en N-1.

On supposera également que seules les actions &l¢oMeheront un dividende de 7 % (6% de
dividende préciputaire plus un dividende cumuldéfl % d( a des retards de versements) : il est dit
dans le sujet, d’une part, au niveau de I'anneXe dque « les apporteurs en numéraire bénéficient,
selon la décision de I'assemblée générale extnaairgi, d’'un dividende préciputaire de 6 % et d'un
dividende cumulatif » et d’autre part, au niveau’danexe 1-5 que « le taux du premier dividende
est de 7 % pour les actions de préférence ».

On pourra établir le tableau suivant :

Bénéfice a répartir 670 580
Réserve légale 670 580 x 5 % = 33 529 limitée a 650 000 x 10 % - 40 500 - 24 500
Report a nouveau antérieur 7 320
Réserve statutaire - 30 000
Bénéfice distribuable 623 400
Premier dividende (ou intérét statutaire)
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- sur actions a dividende prioritaire sans droit de vote :
Actions émises en N-20 et en N-8: 8 250 x 10 x 7 % 5775
Actions émises en N-1: 5 750 x(2,50 x 6 % + 7,50 x 6 % x 6/12) 2 156,25
- sur actions ordinaires
Actions émises avant N-1 (33 000 — 8 250) x10 x5 % 12 375
Incorporation de réserves en N-1 9 000 x10 x 5 % 4 500
Apports en numéraire en N-1 (23 000 - 5 750) x (2,50 x 5 % + 7,50 x 5 % x 5 390,62
6/12)
Solde 593 203,13
Réserve facultative 150 000
Solde 443 203,13
Superdividende 443 203,13/ 65 000 = 6,819 arrondi a 6 € 390 000
65 000 x6 =390 000
Report a nouveau 53 203,13
2.3. Ecriture relative a la répartition des bénéfies
On passera I'écriture suivante
20.12.N
120 Résultat de I'exercice 670 580
110 Report a nouveau 7 320
1061 Réserve légale 24 500
1063 Réserve statutaire 30 000
1068 Autres réserves 150 000
110 Report a nouveau 53 203,13
457 Dividendes aux actionnaires 420 196,87
Répartition bénéfice au 30.8.N
2.4. Dividende et résultat par action
On établira le tableau suivant :
Actions Actions Actions Actions
anciennes de | nouvelles de anciennes nouvelles Total
préférence préférence ordinaires ordinaires
Premier dividende 5775 2 156,25 16 875 5 390,62 30 196,87
Superdividende 49 500 34 500 292 500 103 500 390 000
Résultat distribué 55 275 36 656,25 219 375 108 890,62 420 196,87
Résultat non distribué 31 779,39 22 149,28 130 006,63 66 447,83 250 383,13
Résultat total 87 054,39 58 805,53 349 381,63 175 338,45 670 580
Nombre d'actions 8 250 5 750 33 750 17 250 65 000
Dividende par action 6,70 6,38 6,50 6,31
Résultat par action 10,55 10,23 10,35 10,16

La publication du résultat par action est prévussdannexe 2-2 du Code de commerce : tableau des
résultats financiers au cours des cing dernierscees (annexes aux articles R. 225-81, R.225-83 et
R. 225-102 du Code de commerce).

3. Fusion

3.1. Définition de I'opération de fusion

Conformément a l'article L.236-1 du Code de commela fusion est une opération dans laquelle une
ou plusieurs sociétés peuvent transmettre leuinpaitte & une société existante ou a une nouvelle
société qu’elles constituent.

3.2. Type de contrdle et sens de la fusion

La société Batomo détient une participation de 6@e¥ts la société Alumarine. On peut considérer (le
taux de participation étant supérieur & 50 %) guedciété Batomo contrble la société Alumarine.
D’autre part, la société Alumarine détient une ipgration de 51 % dans la société Breiznavire. On
peut donc aussi considérer que la société Breimmagt controlée par la société Alumarine. Mais
comme cette derniere est contrdlée par la sociéténi, c'est en fait la société Batomo qui contrdle
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la société Breiznavire. Les sociétés Alumarinereizhavire sont donc sous le contréle commun de la
société Batomo.

La société absorbée est la société Breiznavireesucontrdlée par Alumarine : il s'agit donc d’'une
fusion a I'endroit.

3.3. Détermination des valeurs mathématiques intriseques et de la parité d’échange

Détermination de la valeur de la société Breiznave

Capitaux propres 583 930
Plus-values sur terrains : 925 000 — 185 000 = 740 000
Frais d’établissement (actif fictif) -3930
Total 1 320 000

Valeur mathématique d’une action Breiznavire : @ 820 / 40 000 = 33 €.
Détermination de la valeur de la société Alumarine

Capitaux propres 2 615 950

Dividendes distribués (voir ci-dessus) -420 197

Plus-values sur fonds commercial : 1 800 000 —&IP= 988 000

Plus-values sur constructions 1 400 000 — 887 680 512 320

Plus values sur titres de participation Breznavire

1 320 000x 51 % - 20 400 = 652 800

Frais de recherche et de développement (actif) fict -8 320

Impbts différés sur provisions réglementées et sations d’investissement

(342000 + 75 000¥ 33 1/3 % = - 139 000
4 201 553

Valeur mathématique I'action Alumarine : 4 201 563/000 = 64,64 €.

3.4. Nombre d’actions a rémunérer et a créer

Il'y 40 000 actions Breiznavire dont 51 % sonfptapriété d’Alumarine. Il faut donc rémunérer
40 000x 49 % = 19 600 actions Breiznavire.

Comme il est remis une action Alumarine contre dections Breiznavire, il y a lieu de créer 19 600 /
2 =9 800 actions nouvelles Alumarine.

3.5. Modalités d’augmentation de capital de la SA lmarine

Comme il s’agit d'une fusion de deux sociétés soostrdle commun, les apports de la société
absorbée seront comptabilisés a la valeur comptable

L’'apport sera donc de 583 930 €

L’augmentation de capital sera de 9 8000 = 98 000 €.

La prime de fusion se décomposera en deux éléments

- la prime de fusion proprement dite soit 583 83 % - 98 000 = 188 125,70 €
- le boni de fusion soit 583 93051 % - 20 400 277 404,30 €
Soit au total 465 530 €
3.6. Ecritures comptables
1.9.N
45611 Société Breiznavire, compte d’apport 583 930
101 Capital social 98 000
1042 Prime de fusion 465 530
261 Titres de participation Breiznavire 20 400
Absorption Breiznavire

20



201 Frais d'établissement 11 790
211 Terrains 185 000
213 Constructions 213 140
215 Installations techniques, matériel 172 100
218 Autres immobilisations corporelles 49 330
274 Préts 2480
3 Stocks et encours 218 690
41 Clients et autres créances 301 650
46 Créances divers 72 610
486 Charges constatées d’avance 700
5 Disponibilités 245 640
155 Provisions pour risques 17 900
164 Dettes aupres de établissements de crédit 720
167 Emprunts et dettes diverses 54 570
2901 Amortissements des frais d’établissement 7 860
2913 Amortissements des constructions 163 510
2915 Amortissements des installations techniques, matériels 57 230
2918 Amortissements autres immobilisations corporelles 19510
40 Fournisseurs et autres dettes 203 390
4191 Avances et acomptes regus 59 640
43/44 Dettes fiscales et sociales 85 440
46 Autres dettes diverses 450
487 Produits constats d’avance 139 150
491 Dépréciation des comptes de clients 79 830
45611 Société Breiznavire, compte d’apport 583 930
Réalisation de la fusion

3.7 Nombre d’actions de la société Alumarine aprda fusion détenues par Batomo

Le nombre d’actions représentant le capital deotaése Alumarine aprés la fusion est de 65 000 +
9 800 = 74 800 actions.

La société Batomo possédait avant la fusion 65X060 % = 39 000 actions Alumarine. Les actions
émises lors de la fusion ont été remises aux awioes minoritaires de la société Breiznavire. Aueu
nouvelle action n’a donc été remise a Batomo. Ldigipation de Batomo reste inchangée. Elle
toujours de 39 000 actions, mais le taux de padtan a baissé devenant 39 000/ 74 800 = 52,14 %.

3.8. Commissariat aux comptes et commissariat a fasion
Conformément a l'article L. 822-10 al 2 et 3 du Eald commerce, les fonctions de commissaire aux

comptes sont incompatibles avec toute activité @ut acte de nature a porter atteinte a son
indépendance. Le code de déontologie des comnassairx comptes précise notamment qu'il lui
interdit « de réaliser toute prestation de natule @ettre dans la position d’avoir a se pronorster
des documents, des évaluations ou des prises @opegu’il aurait contribué a élaborer ». Une
méme personne ne peut donc étre commissaire &itanfat commissaire aux comptes pour la méme
sociéte.

4. ContrGle interne

4.1. Explication de I'objectif de maitrise des actités

La définition présentée par I'entreprise a pougiog le rapport établi en octobre 2006 par un geoup
dit « Groupe de place » aupres de I'AMF. S’inspirdn référentiel américain publié en 1992 par le
COSO, acronyme d€ommittee of Jponsoring Organisations of the Tradways Commission. Le
rapport ne donne pas la définition de la notiorctiNétés.

Il est précisé toutefois (p. 5) que « I'entrepudsd Etre consciente des risques et les maitiidker doit
fixer des objectifs et les intégrer aux activitémmerciales, financieres, de production, de margeti
et autres, afin de fonctionner de fagon harmoniek#le doit également instaurer des mécanismes
permettant d’identifier, analyser et gérer lesuesjcorrespondants ».

4.2. Domaines devant faire I'objet de plans d’actios de maitrise des risques

On peut citer les domaines suivants :
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- le groupe intervient dans de nombreux pays ;

- le groupe produit de nombreux modeles et a dii@ison activité ;

- on constate une stagnation dans le développetesrdctivités ;

- de nouvelles législations peuvent imposer la reiseeuvre de nouvelles politiques et stratégies ;

- la concurrence peut entrainer une modificatios méthodes de commercialisation et des services
proposés.

4.3. Rappel de I'objet de séparation des taches

La regle de séparation des fonctions a pour olbjeldviter que dans l'exercice d'une activité de
I'entreprise un méme agent cumule :

- les fonctions de décisions (ou opérationnelles) ;

- les fonctions de détention matérielle des valetides biens ;

- les fonctions d'enregistrement (saisie et tra@tende l'information) ;

- les fonctions de contréle ;

ou méme simplement deux d'entre elles.

En effet, un tel cumul favorise les erreurs, legligénces, les fraudes et leur dissimulation.

Exemple : dans un processus « achat », interviemiféérents acteurs :

- I'initiateur, c’est a dire le responsable du segwopérationnel qui établit une demande d’achat ;

- le service des achats, qui recoit la demandesciéhne le fournisseur et établit le bon de
commande ;

- le responsable, qui approuve la commande ;

- le magasinier, qui réceptionne la marchandisetéeh la stocke et la met a disposition du service
opérationnel ;

- le service comptable, qui enregistre la facture ;

- le trésorier (ou une autre personne désignéejigne le chéque en réglement de la facture.

Si, par exemple, une méme personne cumule I'ifdtiagt I'autorisation d’achat, I'entreprise coust |
risque de commander une marchandise non néceasaitgesoins de I'exploitation ; de méme, si une
méme personne procede a I'achat et comptabilizctare, le risque auquel est exposée I'entreprise
est que I'enregistrement ne reflete pas la rédht€opération ; enfin, un trésorier qui aurait @@
I'enregistrement comptable de transactions d’apbatrait enregistrer une facture fictive, procééer
son paiement et encaisser la somme correspondante.

DOSSIER 2 — GESTION FINANCIERE

Partie 1 — Rachat d’actions
1.1. Principaux motifs d’'un rachat d’actions.

Le rachat de ses propres titres par une sociétépreunotivé par un certain nombre de raisons :

1. Rachat par une société pour attribuer des acticses salariés dans le cadre de la participdésn
salariés aux résultats (art. L. 225-208 du Codeatiemerce ou lorsqu'elle leur a consenti des options
donnant droit a la souscription d'actions (ar225-177 du Code de commerce) ;

2. Rachat pour les annuler en cas de réductioragiéat non motivée par des pertes (art. L. 225-206
al. 2 du Code de commerce) ou réduction de cagitaias de refus d'agrément d'une cession d'actions
(art. L. 228-24 al. 2 du Code de commerce) ou atimr pour éviter une annulation fondée sur le vice
du consentement d'un associé (art. L. 235-6 all £ade de commerce) ou annulation des actions
acquises a la suite d'une transmission de patrenairitre universel, ou encore a la suite d'une
décision de justice et non encore cédées a I'tsunedélai de deux ans (art. L. 225-213 al. 1 ddeCo

de commerce) ;

3. Rachat dans le cadre de larticle L. 225-209Cdadle de commerce qui permet a l'assemblée
générale d'une société dont les actions sont adnaisg négociations sur un marché réglementé
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d'autoriser le conseil d'administration ou le dioge, selon le cas, a acheter un nombre d'actions
représentant jusqu'a 10% du capital de la soalétgs une période de 18 mois.

Les objectifs peuvent étre les suivants :

- 'animation du marché des actions par un preswatigrservices d’'investissement, dans le cadre d’'un
contrat de liquidité dans des conditions fixéeslapatéontologie ;

- I'attribution aux salariés ou mandataires socideda société ou de son groupe, sous forme diptio
d’achat d’actions et/ou d’actions gratuites ;

- la cession d’'actions aux salariés de la sociétéeoson groupe, dans le cadre d’un ou plusiearsspl
d’épargne entreprise créés dans les sociétés dpegjto

- la remise des actions en paiement ou en échalays, le cadre d'opérations financieres ou de
croissance externe dans le cadre de la réglenmmmtadursiere ;

- 'annulation d’actions en vue d’optimiser le réiatipar action et d’optimiser la rentabilité desds
propres.

1.2. Incidences sur la situation financiere du grape.

Le rachat de 390 138 actions va induire une rédoatie la trésorerie du groupe de 21 067 k€.
(390 138% 54) et une diminution des capitaux propres du mé@metant. Au passif du bilan le rapport
capitaux propres / total du passif qui était de 802 / 557 246 soit 54,12 % va baisser et devenir
(301592 —21 067) / (557 246 —21 067) = 52,32 %stl & noter qu’il est précisé que la société a
préalablement 917 070 titres en autocontréle etlgumembre de titres déja détenu en portefeuilie es
de 1 098 320 actions. Les titres d’autocontrolaespondent, a notre avis, a I'exception de ceux
destinés a I'animation du marché des actions, lascgli sont destinées aux salariés ou mandataires
sociaux sous forme d’options d’achat ou d’'actioragtes.

Si I'on examine les comptes proforma aprés racha@3D 138 actions et qu'on les compare avec les
comptes consolidés au 30 aolt N, on peut notgrdescentages de variations suivants :

- capitaux propres, part du groupe : - 16,25 % ;

- endettement financier : - 15,03 % ;

- résultat net, part du groupe : - 0,46 % ;

- nombre moyen pondéré d’actions en circulatio,50 % ;

- résultat net par action: - 7,10 % (nous pensmmendant que le sujet comporte a ce niveau une
erreur, car le résultat par action devrait étre jpluportant aprés la réduction de capital qu’awgarg

il aurait fallu lire & notre avis 3,95 soit 63 6A% 122) ce qui conduit & une augmentation du tasul
net par action de + 7,9 %.

1.3. Enregistrement comptable

2771 Actions propres 21 067 452
512 Banque 21 067 452
Rachat de 390 138 actions & 54 €

Dans les comptes de la société mere, les actiahetées figureront en immobilisations financieres.
Par contre, dans les comptes consolidés, ils sportés en diminution des capitaux propres.

Le comité d'urgence du CNC (avis 1998 D) stipuleamament que « Les entreprises qui achétent
leurs propres actions inscrivent ces titres au ¢terf71 « actions propres ou parts propres » parmi
les titres immobilisés, et suivent pour leur évabraet leur classement au bilan les régles progres
cette catégorie de titres ».

Les titres acquis par la société seront donc itssparmi les titres immobilisés et suivent pourleu
évaluation et leur classement au bilan les régleprps a cette catégorie de titres. Si les titoed s
détenus explicitement pour étre attribués aux igslasu destinés a régulariser les cours, ils sont
inscrits dans les rubriques de bilan correspondaetesuivent pour leur évaluation les regles
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correspondant a cette catégorie de titres. Pocadeou les titres sont acquis pour réduire le ahpit
leur valeur comptable n’est soumise a aucune dibiGT.

Le comité d'urgence du CNC (avis 2002 D) stipulamjua lui que « dans les comptes consolidés, ces
actions viennent en diminution des capitaux progr@sr leur valeur nette comptable a la date de
transfert, telle que définie ci dessus, les provisiconstituées le cas échéant postérieurementadda

de reclassement étant neutralisées conformémendiapasitions du 8271 du réglement n°99-02 du
Comité de la réglementation comptable ».

Partie 2 — Co0lt du capital et taux d’actualisation
2.1. Description de I'organisation d’Euronext

Euronext est officiellement né le 22 septembre 2089 la fusion des bourses d'’Amsterdam de
Bruxelles, et de Paris. Les actionnaires des tnaischés ont apporté leurs actions a la nouveliggent
Euronext NV, une société de droit néerlandais.

Depuis la création d'Euronext, cette derniere sigeindie en accueillant en son sein, la bourse de
Lisbonne (Portugal) ainsi que les marchés déringtais (LIFFE).

Enfin, Euronext a fusionné avec le grand marchérigai@ du New York Stock Exchange (NYSE)
pour devenir une énorme place de marché opéramtalescotés de I'Atlantique gu'il faut désormais
appeler Nyse-Euronext.

Euronext a pour mission de veiller au bon déroutgnde la cotation des valeurs, elle peut intervenir
pour interrompre la cotation, notamment dans le d@ségularités ou d'événements propres a
engendrer une spéculation injustifiée (OPA, OBEUne autre de ses missions et d'assurer le azticul
la cotation des indices (ex : CAC 40) ainsi qussliaer la promotion de la place parisienne en Eranc
et a I'étranger.

En France, toutes les sociétés, quelque soit ddie,tfont partie du méme marché : Eurolist.

Cette liste unique rassemble I'ensemble des vatmiéers a la Bourse de Paris. Ces dernieres, egl’ell
soient des multinationales ou des sociétés famdibEnéficient d’'un cadre réglementaire homogene :
mémes obligations de publication des résultatsiotraduction sur le marché notamment.

Toutefois, pour distinguer ces différentes entsgwiau sein d’Eurolist, Euronext a mis en place un
critére d’identification suivant la capitalisatides sociétés.

Ainsi, on trouve trois groupes : A, B et C.

- les valeurs supérieures a 1 milliard d’euros aafgnnent a Eurolist A ;

- les valeurs comprisestre 1 milliard et 150 millions d’euros appartienta Eurolist B ;
- les capitalisations inférieures a 150 millionsutos) appartiennent a Eurolist C.

A noter que cette liste unique ne contient quewddsurs frangaises. On trouve en plus d’Eurolist,
deux sous groupes : I'un pour les sociétés de h& zmro, 'autre pour les sociétés internationales
(hors de la zone euro) et qui sont cotées a Paris.

Il est & noter qu'a c6té de ce grand marché régiegneohabite un marché non-reglementée, le Marché
libre.
2.2. Notion de taux d’actualisation en finance

L'actualisation consiste a ramener sur une ménme desflux financiers non directement comparables
qui se produisent a des dates différentes. Celagiaron seulement de les comparer mais également
d'effectuer sur eux des opérations arithmeétiques.

L'actualisation est fondée sur deux principes fomelstaux : la préférence pour la jouissance
immeédiate et 'aversion au risque.

Le premier principe est souvent confondu dans eel'qn nomme le « co(t du temps » par opposition
au deuxieme principe correspondant au « colt dueis.

En pratique, en finance, deux taux sont utilisés peesurer I'évolution de la valeur de l'argent :

- la notion de taux sans risque qui couvre le cdtemps (en général on prend comme référence les
taux de marché des emprunts d'un état solvable) ;
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- la notion de prime de risque qui couvre les ititgtes liées aux anticipations de revenus futows,
plus précisément le prix de I'aversion a ces iitcelds (aversion au risque).

Le choix du taux d'actualisation est une variabdede la valorisation par actualisation et peungesa
fortement le résultat. Le taux généralement chafiete le colt du capital, il prendra donc le taux
dintérét du marché pour une durée comparable, vemtéellement du taux d'inflation anticipé,
éventuellement augmenté d'une prime de risque.

Dans le cas d'actualisation de valeurs financieéneqrend pour référence le taux du marché, ceiui d
marché monétaire pour les durées courtes et cefubdns ou obligations du Trésor public pour les
durées plus longues.

2.3. Rentabilité attendue par les actionnaires

Dans la formule du MEDAF, la rentabilité des camitaest donnée par la formule suivante
Ry=Rg +8*x[E(Rv)— Rs]avec:

Rs = rendement des capitaux sans risque ;

E(Rv ) = espérance de rentabilité du marché ;
[ =risque du projet, par rapport au risque moyemdrché.

se calcule de la maniére suivante: ' ans lequeRi est I'expression de la rentabilité
lcule de | EQW dans lequeR est | de la rentabilit
propre du projet é®wv la rentabilité du marché.

Le sujet donne le rendement des capitaux sansessspit 4,94 % et le taux de rentabilité moyenne du
marché de 10%.

Il'y a donc lieu de calculer le coefficiegt.
Il'y a théoriguement plusieurs maniéres de compeehiénoncé : doit on considérer que le cours de
I'action (y) est fonction de I'indice SBEX) ou considérer que l'indice SBF)(est lié au cours de

l'action (x). Faut il évaluer I'évolution par rapport au premmois, ou I'évolution par rapport de
chaque mois par rapport au précédent.

Nous vous présentons ci-apres la solution qui reo@té proposée par Monsieur Fabien-Antoine
DUGARDIN, professeur de comptabilité et financeamsllaquelleX est I'expression de la rentabilité
de l'action ety la rentabilité du marché caractérisé par I'indi&~SL20, la rentabilité de chaque
mois étant calculée par rapport au cours du mésdgutent.

Mois Cours Taux Indice |Taux |Ecart |Ecart V)2 X v
, i - X -X)(Y -
acion  |acuor |SBF |sory x|y |YT ORI
) 1Y)
Aolt N -1 52,00 2530,74
Septembre N-1 57,75 11,06/2571,42 1,61 9,08 -0,28 0,08 -2,58
Octobre N-1 58,80 1,82/2620,84 1,92] -0,16] 0,03 0,00 0,00
Novembre N-1 59,50 1,19/2657,17 1,39 -0,78] -0,51 0,26 0,40
Décembre N-1 62,15  4,45/271525 2,19 2,48 0,29 0,09 0,73
Janvier N 64,0 298278792 2,68 1,000 0,78 0,62 0,79
Février N 67,5( 5,47/2874,09 3,09] 350 1,20 1,44 4,19
Mars N 65,20 -3,41/2895,57 0,75 -5,38| -1,14 1,31 6,16
Avril N 61,50 -5,67/2789,31 -3,67| -7,65 -5,56 30,93 42,53
Mai N 62,80 2,11/293795 533 0,14 344 11,82 0,48
JuinN 64,15 2,15/302537 2,98 0,18 1,08 1,18 0,19
Juillet N 67,00 4,44/3191,43 549 247 3,60 12,94 8,88
Aolt N 65,05 -2,91/3158,20 -1,04] -4,88] -2,93 8,60 14,32
X =1,97 y = Var(y)=5,77| covar (xy) =
1,89 6,34
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Dans ce cas, on a don@ = 6,34 / 5,77 = 1,099 et I'on aura un taux deabitité de 4,94 + (10 —
4,94)x 1,099 = 10,5 %.

2.4. Taux d'actualisation proposé

Au 31 aodt N, le montant des charges financiére&l@m€ pour un montant de dettes financiéres de
18 731 m€ soit un taux de 3,30 % avant impot 00 Zp2apres impot.

Avec le taux de rentabilité des capitaux propresld® %, on obtient un codt moyen pondéré du
capital de [301 598 10,5 % + 18 73% 2,2 %] / (301 592 + 18 731) = 10,01 %.

DOSSIER 3 —- ETUDE DES COUTS |

1. Détermination des codts cibles
La méthode du codt cible outarget costing » a pour objectif d’analyser le colt d'un produppartir
de sa phase de conception.

Dans la phase de budgétisation le colt prévu esdrgiement supérieur au colt cible. tiaeget
costing va chercher a réduire I'écart entre le colt pestde codt cible en ramenant la valeur produite
a la valeur percue par le client.

Le codt cible est la différence entre le prix efplafitabilité. Le codt cible doit étre déterming e
fonction d'une analyse de la valeur en composants.

Pour I'année N+1, il est prévu de produire 20 H& s, par mois et 20 HG 7,5 m par mois. Les prix
de vente estimés sont de 82 000 € TTC et 110 OUDGEpar modele, soit 68 562 € HT et 91 973 €.

On peut déterminer un co(t cible de revient (défére entre prix de vente et marge nette), un co(t
cible de production (différence entre prix de vegttenarge sur cot de production).

Le codt cible peut étre estimé a 70 % des prixatdgerhors taxes (puisque la société souhaite qu’un
taux de marque de 30 % soit atteint).

Quant au taux de marque, il peut étre calculé appart au prix de vente (le plus souvent) ou par
rapport au codt cible.

Selon les hypothéses (il y a quatre soit2) ont peut retenir les colts cibles suivants :

Hypothése 1 : Colt cible de revient — taux de mauaglculé d’aprés le prix vente :

Le codt cible de revient serait donc pour :

- le modele HG 5,5 m : 68 56270 % = 47 993,40 € par unité soit pour 20 unitéasnelles 959 868
€,

- le modéle HG 7,5 m: 91 978 70 % = 64 381,10 € par unité soit pour 20 unit&nsnelles
1287 622 €.

Hypothése 2 : Colt cible de revient — taux de meuaplculé d’aprées le colt cible :

Le co(t cible de revient serait donc pour :

- le modéle HG 5,5 m: 68 562100 % / 130 % = 52 740 € par unité soit pour 2idésrmensuelles
1054800 € ;

- le modéle HG 7,5 m : 91 9&3100 % / 130 % = 70 748,46 € par unité soit poun@ifes mensuelles
1414969 €.

Hypothése 3 : Codt cible de production — taux dequma calculé d’apres le prix vente :

Le co(t cible de production serait donc pour :

- le modele HG 5,5 m : 68 56270 % = 47 993,40 € par unité soit pour 20 unitéasnelles 959 868
€;

- le modéle HG 7,5 m: 91 978 70 % = 64 381,10 € par unité soit pour 20 unité&nsaelles
1287622 €.

Hypothése 4 : Colt cible de production — taux degoma calculé d’'apres le codt cible:

Le co(t cible de production serait donc pour :
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- le modéle HG 5,5 m: 68 562100 % / 130 % = 52 740 € par unité soit pour 2idésrmensuelles
1054800 € ;

- le modéle HG 7,5 m : 91 9&3100 % / 130 % = 70 748,46 € par unité soit pounifes mensuelles
1414 969 €.

Remarque : nous pensons que I'hypothése 1 est la plus vraisdaebet qu’elle est celle retenue par le
(les) concepteur (s) du sujet.

2. Co(ts estimés

Il'y a lieu d’abord, d’analyser par mi les chargefies qui sont incorporables pour un mois normal.

» Achats non stockés de consommables divers : gitstlu montant, qui correspond a une charge
normale, comptabilisé en ao(t soit 20 k€.

» Achats non stockés de fluides: les fluides cobifis#s en aolt sous trés en deca de la
consommation normale : la consommation annuellde869 k€ + 15 k€ = 384 k€ soit par mois 384
€/12 =32kE

» Locations matériels : les locations de matérielst payables par trimestres civils. En juillet on a
constaté une charge de 60 k€ soit 60 / 3 = 20 kénpss.

» Assurances : les assurances sont payées par serhastharge déboursée en juillet était de 27 k€
soit 27/ 6 = 4,5 k€ par moais.

» Documentation : il s’agit du montant, qui corresg@ une charge normale, comptabilisé en ao(t soit
2 k€ par mois.

» Personnel intérimaire : il est précisé que sumois normal, la charge s’éleve a 10 k€.

* Honoraires : il est précisé que les honorairespterment en sus de prévisions mensuelles classiques
de 25 k€, un solde versé a un cabinet d’avocdautl donc retenir 25 k€.

 Publicité : la charge de d’aolt comprend un do #€ fait a une association : la charge a prendre
en compte est donc de 10 — 3 = 7 k€.

» Transport : il s’agit du montant, qui correspondr& charge normale, comptabilisé en aolt soit 20
k€.

» Téléphone : le téléphone est réglé tous les deig npour un mois normal, il faut prendre : 22 :
= 1,2 kE.

» Impbts et taxes : il faut tenir compte d'une cleaddmpét de (535,675 + 4,33) / 12 = 45 kE.

 Salaires : il s’agit du montant, qui corresporgha charge normale, comptabilisé en aodt soit 87,5
k€.

» Congés payés : ils ne sont pas pris en compte.
» Charges sociales : elles sont égales a84®H% = 35 kE.

* Autres charges : il s’agit du montant, qui cormgpa une charge normale, comptabilisé en ao(t soit
5 k€.

» Intéréts et charges assimilées: il s'agit du mont qui correspond a une charge normale,
comptabilisé en ao(t soit 66 k€.

 Dotations aux amortissements : on prendra 1 0265 88 k€.
 Dotations aux provisions : on prendra (44 + 244 £ 24 k€

Les charges exceptionnelles sur opérations deogestide capital, les dotations aux dépréciations s
immobilisations et créances, les dotations aux tss@ments et provisions a caractére financier et
exceptionnels, la participation et l'intéressemeed salariés et I'impo6t sur les bénéfices ne sast p
incorporables (comptes 6718, 675, 686, 687 et 69).

Il'y a lieu ensuite de tenir compte des chargessomtes induites par un positionnement haut de
gamme en N+1.

* Investissement dans une machine a commande nweérgp0 k€ / 10/ 12 = 2,5 k€
* Logiciel de CFAO : 30 k€/ 5/12 = 0,5 k€
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» Prét cadres : 1681,40/12 =19,6 k€

* Embauche architecte : 481,40/ 12 = 5,6 k€ (partir de N+2)

» Empreintes de cellules : (180 + 210) / 5/ 12 =K &5

Dépenses de formation : 75 /12 = 6,25 k€

Matiéres consommables : 20 k€

» Charges financieres sur nouveaux investissemé&i8x 8 % / 12 = 4,67 k€

» Campagne de publicité : 45/ 12 = 3,75 k€

* Investissement dans un entrep6t de stockage/:1896- 21 /7) /12 = 0,75 k€
» Charges mensuelles d’approvisionnement : 25 k€.

soit au total pour N+12,5+ 0,5+ 19, 6 + 6,525+ 20 + 4,67 + 3,75+ 0,75 + 25 = 89,52
Ce qui donne : 492,2 + 89,52 = 581,72 k€.

La méthode UVA (unité de valeur ajoutée) permenussurer toutes les activités de I'entreprise a
partir d'une seule unité de référence.

Elle permet notamment le développement des oufifsagriés pour le pilotage de I'entreprise :
tableaux de bord pour le suivi de la productiordpiaiivité, I'évolution des codts ..., courbe de
rentabilité des ventes (information synthétiquessfmrme graphique présentant les ventes a perte et
les ventes bénéficiaires) .

La méthode UVA de mesurer toute I'activité de teptise, tracer la courbe de rentabilité des ventes
par client, marché, zone géographique...; d’identdiequantifier les différents types de ventes;

Les résultats synthétiques obtenus grace a la oty A peuvent donner lieu a des plans d’action
au niveau stratégique et opérationnel tels :

- améliorer les processus ;

- optimiser les dépenses ;

- développer ou abandonner des couples produitdirég

- sous-traiter / externaliser ;

- modifier les tarifs et conditions de vente ;

- renforcer I'argumentaire de négociation ;

- simuler facilement I'impact de scénarios ;

- effectuer des choix d'investissements.

Si I'on prend par exemple la tache 5 « Travaux @eanique » (mais on pourrait prendre tout autre
poste), on sait (annexe 3.7) que le colt par uhiguvre est de 0,148 k€. On voit aussi que le nembr
d’'unités d’'oeuvres nécessaires pour le HG 5,5 de&,696 ce qui donne un colt de 3,895148 =
0,548 €. Pour les 16 premiers centres (ceux quils@na la production) on obtient un colt de 18,43
k€. SiI'on considére que ce colt est I'unité (49ibn a ainsi pour la tache 5 un colt de 0,548432
=0,03.

Si I'on veut calculer pour la tache 5, le colt paité d’ceuvre, on obtient 0,033 / 3,696 = 0,009 (il
s'agit de ce qu’on appelle les indices UVA des pgst

Si I'on veut ensuite appliquer ces indices au pitoHG 7,5 m, pour ce qui concerne la tache 5, on
obtient un équivalent UVA de 0,0095,544 = 0,0500. Pour le produit HG 7,5, le totgliig¢alent
UVA est pour la production de 1,2909 alors qust & (base) pour la production du HG 5,5 m. au
niveau des frais de distribution et de gestion aibtrative, on trouve un équivalent UVA pour HG
5,5 m de 0,482 et pour HG 7,5 de 0,7225 ce quieped UV totaux a 1,482 pour les HG 5,5 m et
2,013 pour les HG 7,5 m.

Si I'on veut maintenant analyser la répartition dbearges indirectes, on obtient (dernier tableau de
l'annexe 3-7), 20x 1,482 (HG 5,5) + 2& 2,013 (HG 7,5) + 1% 1,792 (profilés) = 96,78 UVA soit
un co(t unitaire de 581,72 k€ / 96,78 = 6,01 kE€WdA. Pour le produit HG 5,5 m, le co(t a imputer
est de 6,0k 20x 1,482 = 178,12 k€ soit 8,91 k€ par unité. Powrtduit HG 7,5 m, il est de 6,04
20x 2,013= 242,04 k€ soit 12,10 k€ par unité.
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On pourra ainsi déterminer enfin les colts estiptas une production mensuelle de 20 HG 5,5 et 20

HG 7,5
HG 5,5 HG7,5m
Colits unitaires (k€)| Colts globaux (k€)| Codts unitaires (k€] Colt globaux (k€)
Colt direct 42,00 840,00 58,00 1 160,00
Co(t indirect 8,91 178,20 12,10 242,00
Total 50,91 1 018,20 70,10 1 402,00

3. Proposition de pistes de réduction
Il a lieu de comparer les co(t cibles au coltsresifournis dans I'annexe 3-8 (tableau de ventifati
des codts selon UVA).

Ces codts sont des colts de production (établis ¢aiit clientele) : ils s’élévent pour le total&3D

x 20 + 66,91x 20 = 2 316,20 k€ par mois.

Le sujet semble considérer en effet que les chadesnistratives (gestion administrative et gestion
clientéle) sont incompressibles et que I'éconorié gbrter sur les colts de production.

Si I'on examine les quatre hypothéses présentéesldaguestion 1 de ce dossier, il y a lieu darss de
deux premieres hypothéses de dégager le colt degiron cible du colt de revient cible.

On pourra en tenant compte du co(t total détermita question précédente et de la ventilation du
colt de production, on obtiendra (en faisant ugéerde trois) les colt de production suivants :

Hypothése 1 Hypothése 2
HG. 5.5 H.G75 HG. 5.5 H.G75
Codt de revient cible (en k€) 47,99 64,38 52,74 750,
Co(t de revient estimé (en k€) 50,91 70,10 50,91 , 1070
Codt de production selon UVA (en k€) 48,90 66,91 ,908 66,91
Codt de production cible (en k€) 46,10 61,45 50 66 67,53

(le colt de production cible est égal au colt geere ciblex colt de production selon UVA / colt de
revient estimé)

Les pourcentages de réduction a obtenir (par ragpocoldt estimé de production mensuel) pourront
étre selon les quatre hypothése exposés dansnégpeequestion de :

Eléments (en k€) Hypothése 1 Hypothése 2 Hypothé3e| Hypothése 4
Co(t de production estimés globaux 2 316,20 2 36,2 2 316,20 2 316,20
Codt de production cible unitaire HG. 46,10 50,66 47,99 52,74
5.5.
Codt de production unitaire cible HG. 61,45 67,53 64,38 70,75
5.5.
Colt de ,production cible globaux 2 151,00 2 BB, 2 247,40 2 469, 80
Economies a réaliser 165,20 néant 68,80 néant
Pourcentage d’économies a réaliser 7,13 % 0 % %,97 0%

Par la suite, nous ne retiendrons que I'hypothéda plus vraisemblable et la plus intéressante a
analyser

C’est a partir de I'analyse de la « satisfactidgandl» qu’il faut rechercher les économies.

Nous allons, dans un premier temps déterminer mctiftin des éléments de la fonction d'utilité et de
la répartition des colts dans les éléments denletifin utilité, déterminer les pourcentages de o0t
optima de chacun des éléments.

Do

Répartition
des colts | Total | Carros-| Moteur | Pneus| Cellule | Bois | Vitres | Sanitaire | Electro- | Sellerie| Literie
dansles |valeur| serie meuble| et toit ménager
éléments de | percue
la fonction
d'utilité
Design du 20 % 4% 3% 3 % 4% 2% 2% 2
camping car
Robustess 10 % 9% 1%
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carrosserie

Motorisation 10 %

8 %

2%

Facilité de 10 %
conduite et de

manoeuvre

4%

5%

1%

Qualité de 10 %
I'espace

habitable

2%

3%

0,1 %

0,9 % D%

Qualité et 12 %
luxe de la

sellerie

12 %

Fonctionnalit§ 15 %
du coin

dinette

4,5%

159

Qualité et 13 %
luxe des

sanitaires

1,3%

9,19

2,6 %

Total 100 %

17 %

139

4%

10,8 %

606 5%

12,7

% 50, 15%

14 %

Nous allons ensuite utiliser ces pourcentages gpartir les codts cibles, 46,10 pour HG 5.5., 61,4
pour HG 7.5. et 2 151 k€ pour le codt global mehsti@ous allons comparer les montants obtenus
avec les codts estimés de la production établigrér mlu tableau de ventilation des codts (hord cod

clientéle)
Colit Colit Colit Colit Colit Colt
Eléments cible cible cible estimé | estimé | estimé Ecart

HG55 | HG 7.5 total HG55 | HG 7.5 total
Carrosserie 7,84 10,45 365,67 6,24 9|24 309,60 0756,
Motorisation 5,99 7,99 279,63 14,23 18,85 651,60371;97
Pneus 1,84 2,46 86,04 2,00 3,00 100,00 -13,96
Cellule 4,98 6,64 232,31 6,24 8,78 300,40 -68|,09
Bois meubles 2,77 3,69 129,06 5,41 8,48 277,80 ,7¥48
Vitres et toit ouvrant 2,31 3,07 107,585 3,00 4/00 40,00 -32,45
Sanitaire 5,85 7,8( 273,18 2,00 2,00 80(00 193,18
Electroménager 5,76 7,68 268,88 3,61 3}41 138,40 0,483
Consommables sellerie 6,92 9,22 322(65 4,27 $,6518,4P 104,25
Literie banquettes 1,84 2,46 86,04 2,00 3j00  100,0013,96
Total 46,10 61,49 2151,0D 48,90 66,01 2316,20 ,A®B5S

Des écarts sont positifs (carrosserie par exenpisfjue le co(t cible est supérieur au co(t estidads ce cas,
il n'y a rien a proposer. lls peuvent étre ausgatiés, c’est le cas de la motorisation. C'estes éléments qu'il
faudra rechercher a faire une économie.

Dans le tableau suivant, nous allons dégager lémima réaliser et sa répartition

Eléments Ecart Ecart Economie Colt Pourcentage
négatif a réaliser | estimé total| d’économie

Carrosserie 56,07 309,60
Motorisation -371,97| 371,97 94,66 651,60 14,53 %
Pneus -13,96 13,96 3,55 100,00 3,55 %
Cellule -68,09 68,09 17,33 300,4D 5,77 o
Bois meubles -148,74 148,74 37,85 277(80 13,68 %
Vitres et toit ouvrant -32,44 32,4b 8,26 140,00 038
Sanitaire 193,18 80,00
Electroménager 130,48 138,40
Consommables sellerie 104,25 218/40
Literie banquettes -13,96 13,96 3,55 100J00 3,55 %
Total -165,20 649,17 -165,20 2316,20 7,13|%

L’économie optimum a réaliser est donc de 14,53.#4ssmotorisation, 3,55 % sur les pneus, 5,77 %
sur la cellule, 13,63 % sur les bois meubles, %ur les vitres et toit ouvrant et 3,55 % suitkxie

banquette.
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