Eléments de correction des applications de la partie 1

Réponse 1
6 mois 9 mois 12 mois
3,50% 210 315 420
4,50% 270 405 540
5,25% 315 4725 630
Réponse 2
3 mois 6 mois 9 mois
2,75% 14252,02 | 14155,36 | 14060,01
3,25% 14234,35 | 14120,54 | 14008,54
3,75% 14216,72 | 14085,89 | 13957,45

Réponse 3 (update)

Le placement a une durée de [10/ (450*5%)] soit 160 jours.
Pour un taux de 6%, on obtient 133,33 jours.
Réponse 4 (update)

Le taux d’intérét est égal a 3,67%.

Réponse 5

Le taux effectif du second placement .s’établit a 3,96%. Par
conséquent, Katell opte pour le premier placement.
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Réponse 6

La valeur acquise s’obtient sur la base des 3 périodes suivantes :
11, 7 et 6 semaines, ou 155, 110 et 99 jours.

Suivant le régime des quinzaines, Solenn obtient la somme de
5254,63 euros. Sur une base de 360 jours, la somme obtenue aurait
été de 5256,38 euros.

Réponse 7

Louarn doit rembourser a chaque échéance la somme de
2590,58 euros.

Réponse 8

Durée 8 ans 10 ans 12 ans
Taux 9,05% 7,18% 5,95%

Réponse 9

Durée 27 ans 32 ans 45 ans
3,50% 50631 60134 94047
4 50% 65640 81800 144965
5,25% 79621 102834 199998
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Réponse 10

Les deux placements sont équivalents sur une durée de 14,95
ans. A compter de cette date, Tudal doit privilégier le second
placement.

Réponse 11

Durée 6 ans 8 ans 10 ans
3,25% 26058,20 20154,77 16622,35
3,85% 26576,39 20665,29 17132,08
4.50% 2714297 21225,35 17693,04

Réponse 12
Nombre 36 48 72
120 € 4609,7 6286,6 9870,2
175 € 67225 9168,0 14394,1
250 € 9603,6 13097,2 20563,0
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Réponse 13
Montant Durée Vactuelle | Vactuelle
5% 2%

500 11 4153 € 4893,4

800 8 5171 € 5860,4

700 9 4975 € 5713,6

1000 6 5076 € 5601,4

1100 5 4762 € 5184,8

600 10 4633 € 5389,6

900 7 5208 € 5824,8
Réponse 14

Afin d’obtenir la solution, il est nécessaire d’avoir recours a une
interpolation linéaire. . On encadre tout d’abord le résultat et on
applique la formule suivante :

X 1()- 1)
X = X; - fx)- f(x,)

Le rapport entre la valeur acquise et I’annuité s’établit a 27,786.

= X

En considérant les taux de 1% et 2%, la suite géométrique est
égale 26,973 et 30,422 ce qui nous permet d’encadrer la valeur
recherchée (27,786).

Au final, on obtient un taux trimestriel de 1,24% soit un taux
annuel de 5,03%.
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Réponse 15
La valeur s’établit a 78 646, 28 euros. L’astuce consiste ici a
considérer une raison de (1+ 4,75%)2 .

Réponse 16

La valeur actuelle s’établit a 36 786 euros. Lors du premier
versement (dans 4 trimestres), cette valeur sera égale a 38 890
euros.

Réponse 17

—  On recherche la valeur actuelle d’une suite d’annuités :

1-1,03871°

,80%

V =2000 x =16385€

— On recherche le nombre d’annuités :
1-1,047N
4%
15000- 4%
2000

La fondation pourra donc distribuer 9 prix. Il restera un reliquat.

15000 = 2000 x

On en déduit : Ln[l— j =—N-Ln(1,04)
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Réponse 18
La valeur acquise des 7 versements est égale a 7 440 €.

Deux ans plus tard, la valeur acquise est égale a 8 281 €.

Cette valeur correspond a la valeur actuelle d’une suite
d’annuités commencant dans une année.

On en déduit une annuité égale a 1 307,29 €.
Réponse 19
Le prix d’émission est égal a sa valeur nominale soit 200 000 €.

La valeur de remboursement est égale a 203 800 €. On en déduit
une valeur de revente a 200 937 €.

Réponse 20

Le TCN est émis au prix de 245 650 €. On en déduit que les
intéréts représentent 4 350 €.
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Réponse 21 (mise ajour le 29/12/2008)

Résultats pour une VN de 150 000 euros
Les intéréts s’élevent a 875 €.

Le billet est donc émis au prix de 149 125 € (le taux n’est pas in
fine).

Le billet est revendu au prix de 149 544 €, i.e. la valeur actuelle
du flux terminal.

Résultats pour une VN de 500 000 euros (intitulé)
Montant des intéréts : 2916,67 €

Valeur d’émission : 497 083, 33 €

Prix de revente : 498 479 €

Réponse 22

Les prix d’acquisition incluant le coupon couru s’élévent
respectivement a 533,945 €, 565,530 € et 573,995 €.

Réponse 23
1-(@+t)™ , 100%

(1+t)N et on

On applique la formule: V, =C*

obtient les résultats ci-apres.

Taux 3,90% 4,50% 5,00%
4 ans 103,09% | 100,90% 99,11%
6 ans 104,47% | 101,29% 98,73%
7 ans 105,12% | 101,47% 98,55%

Plus la maturité est longue, plus la sensibilité de I’obligation au
niveau des taux d’intérét est élevée.
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Réponse 24
cours coupon taux maturité prime
93,07% 4,00% 6,00% 5 2%
95,51% 3,50% 4,50% 8 3%
104,65% 3,00% 2,75% 5 4%
108,39% 4,50% 3,50% 8 2%
95,97% 4,50% 5,50% 10 6%
Réponse 25

OAT 3,50% : 175 euros.
OATI 3,00% : 130,29 euros
OAT TEC10 : 80,77 euros (coupons trimestriels)

Réponse 26

La valeur de revente des BTAN prend en compte les coupons
courus. Malo recevra 5 209,25 euros.
Réponse 27

Le co(t du capital est égal a 5,20%.

L’actualisation des flux permet de déduire que le cours de

I’action devrait s’établir a 7,66 euros (la valeur de rachat prend en
compte I’endettement).
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Réponse 28
1,50% 2,25% 3,00%
10% 14,71 16,13 17,86
11% 13,16 14,29 15,63
12% 11,90 12,82 13,89
Réponse 29

La méthode du PER délivre une valeur de 30 €
La méthode de Gordon Shapiro aboutit a une valeur de 25 €.
L’objectif de cours est donc de 27,5 €.

Réponse 30

Le BNPA s’établit a 20 € L’inverse du PER donne le
« rendement anticipé » qui est égal ici a 5,26%.

On préfére acheter I’action ayant le plus faible PER.
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Réponse 31
Cours selon le PER : 84 €.

Cours selon G-S : 80 €.
Cours selon G-S (2) : 60 €.

Cours selon I’actualisation : 77,01 €.

Réponse 32

D’aprés la formule de Gordon-Shapiro, la rentabilité des
capitaux propres s’éléve a 8,65%.

3,25x (1+4,5%)

85-3,25=
k—4,5%

Si la croissance des dividendes est modifiée, on peut actualiser
les dividendes des deux prochaines années ainsi que le prix dans
deux ans obtenu par la formule de Gordon-Shapiro. Pour obtenir le
prix, on conserve le taux actualisation obtenu a la question
précédente. On obtient ainsi un prix le jour du détachement du
dividende de 84,85 euros.
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Réponse 33
Type Cours Strike Prime VI VT
Call 53 50 52 3 2,2
Put 81 80 1,2 0 1,2
call 83 76 8,6 6 2,6
Put 40 45 1,4 0 1,4
Call 55 52 42 3 1,2
Put 38 42 48 4 0,8

Réponse 34

On obtient un profil de gain qui ressemble a celui de

certains certificats caps et floors. Cette stratégie est appelée un
Call spread.

6

4 |

58

60 62 64 66
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— On obtient un profil de gain qui correspond a une stratégie

nommeée strangle.

40 42 44 46\48 50 52 54 56/58 60 62 64

— On obtient un profil de gain qui correspond a une stratégie

nommée Condor.
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Réponse 35

- Valeur intrinseque : 1,50 €
- Point mort : 62,20 €

- Nombre d’actions : 500

- L’échéance est dépassée. Le détenteur des options perd tous ses
droits. Si I’option était dans la monnaie le jour de I’échéance, elle a
été exécutée.

- Pour étre exercée avant I’échéance, I’option doit étre dans la
monnaie et de style américaine.

Réponse 36
Le prix d’émission est nul puisque les actions sont gratuites.

La capitalisation avant augmentation de capital s’éleve a
12.000.000 €.

Il'y a désormais 80.000 actions contre 60.000 auparavant.

La valeur théorique de I’action apres augmentation de capital
s’éléve a 12.000.000/80.000 =150¢€ .

Le droit d’attribution est attaché a chaque ancienne action. Il y a
donc 60 000 droits d’attribution pour 20.000 actions nouvelles, soit
3 droits pour 1 action gratuite nouvelle. Pour obtenir une action
gratuite valorisable a 150 €, il faut donc fournir 3 droits
d’attribution d’une valeur de 50 €.
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Réponse 37
Le montant du droit de souscription est égal a:
d- (86 B 68)>< 500.000 _
4.000.000 + 500.000

Le détenteur de 8 droits de souscription peut acheter une
nouvelle action au cours de 68 €. On en déduit que I’action vaut 84
€ apres |I’opération.

Quiz

11|a |12 |a |13|a |14 (b |15 |b

16|a |17 |b |18 |b |19(b |20 | b

21\ b |22|b |23 |a |24|a |25|D
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