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La soci¢té NAVETAs, installée 3 Tanger depuis 2010, est une société spécialisée dans le

transport dy personne], e]le dispose depuis sa création de 20 minibus et emploie 30 personnes.

oo 2015, 1a SOCi€té décide d'attaquer le marché du transport touristique et compte

O?érationnanser 1a nouvelle Activité & partir de janvier 2020. Les éléments qui ressertent de

$ctuds commerciale et technique de Iinvestissement se présentent ainsi :

Investissements ;

¢ L'entreprise envisage V'acquisition de trois autocars (de 48 places chacun) et deux minibus
(15 places chacun).

® Le cofit d’acquisition est de 1250000 DH pour chaque Autocar et de 450 000 DH pour
chaque minibus,

¢ Lanouvelle activits nécessite les tmmobilisations suivantes :

> Frais d’actes et charges préliminaires : 105 000 DH amortissables sur 5 ans,
» Acquisition d'un local administratif: 1 200 000 DH amortissable sur 20 ans
» Aménagements et matériels de bureau : 650 000 amortissable sur 10 ans,

© L'entreprise compte créer 8 emplois permanents dont 5 sont des conducteurs professionnels.

L'exploitation ;

® L'estimation du Chiffre d’affaires est établie sur Ia base d’une location 3 12 DH le Kilométre
pour les autocars et 3 8 DH Je Kilometre pour les minibus avec un maximum de 200
Kilométres par jours et par véhicule.

* Toutefois compte tenu des conditions d’exploitation et de I'évolution de I demande,
I'entreprise NAVETAS estime que ses véhicules seront utilisés pendant une durée de 195
jours en 2020. Cette durée augmentera de 15 jours pour chacune des autres années,

* Les principales charges d’exploitation de cet investissement sont résumées ainsj :

Eléments 2020 | 2021 | 2022
Consommation carburant 10% du Chiffre d'affaires
Autres charges externes 50000 68 000 115000 148 000
Impét et taxes 35000 48 000 63 000
Charges de personne] 240000 240 000 255000

¢ Lasociété est soumise a 'impét sur les sociétés aux taux de 30% et aucune exonération n'est

prévue. _ ’ ) . o \
* L'entreprise ne compte distribuer des bénéfices qu‘a partir de I'année 2022 et ce 3 raison de

60% des bénéfices réalisés.
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Le financement :
Pour financer son projet I'entreprise envisage les modaljtés Suivantes :
e Un apport en numéraire en 2020 correspondant 3 25%

de Ia 1
linvestissement. valeur globale de

e Une cession en 2020 de 4 anciens véhicules 3 un prix tota] net d'imp6t de 600 000 DH
¢ Un apport en compte courant d'associé de 570 000. Cet 5 '

pport aura lieu en 2021, et
sera restitué en 2023, aucune rémunération n’est prévue RECEE

. pour cetapport.
* Un emprunt bancaire, au taux de 8% sera obtenu en janvier 2020, montant de 2 500 000

remboursable sur 5 ans par amortissement constant sans aucun différé

Travail a faire :

[ 1) Calculer le chiffre d’affaires et les FNL prévisionnels du projet.
2) Elaborer et commenter le plan de financement relatif a ce projet.

| EXERCICE II :

La société IMATEX passe par des difficultés financiéres et afin d’assainir la situation, Le PDG
de la société Monsieur MAAROUF!, envisage des opérations de restructuration. Il décide de
. procéder par une réduction du capital, suivi d'une triple opération d’augmentation du
capital a savoir : un apport en numéraire et une conversion partielle de 'emprunt abligataire
et des crédits. Les actionnaires renoncent a leur droit préférentiel de souscription et les
obligataires acceptent les conditions de conversion.
Avant ces opérations de restructuration, le hilan de la société se présente comme suit :

Informations complémentaires :
(1) Le capital est composé de 60 000 actions dont 70% détenues par M. MAAROUFI. La

valeur des capitaux propres de la société, compte tenu des perspectives de restructuration,
et avant recapitalisations, est estimée 3 4 000 000 DH.

L’augmentation du capital prévue en numéraire se fera par I'émission de 9 600 actions,
entiérement souscrites par Monsieur MAARQUFI.

(2) 50% des réserves sont des réserves légales et statutaires. Le reste sont des réserves

facultatives.
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r BILAN SIMP‘.&!H?—;{BE LA SOCIETE IMATEX ]

ACTIF PASSIF ]
Immobilisations 10 000 000 | Capital (1) 6 000000
Stocks 1600000 Réserves (2} 2800000
Clients 2100000 | Reportanouveau (3) - 4200 000
Emprunt obligataire(6) 2000000
Disponibilités 300 000 Dettes financiéres (4) 5000000
Dettes commerciales (5) 2400000

Total Actif J 14 000 000 Total Passif 14 000 000 i
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(3} LE re S
port a n T _—
diminutfon i ‘:JVEau négatif doit disparaitre suite & la réduction du capital par la
0 ’ -
mbre d’actions, en imputant les pertes accumulées sur les réserves autres

ue : ;
que les réserves légales et statutaires.

l 2 L
) Vu la Structure financiére actuelle et la difficulté de réussir une opération de

titl’isatio .y
n, la soc 4
’ I€t€ a opté pour une conversion des créances commerciales, financiéres et

obligataires
- Cette conversion porte sur une dette auprés de la Banque populaire pour une

S0mme de_2 425 000 DH_
000 DH et une dette envers le fournisseur principal de la société pour un

montant de 950 000 DH.
(6) Cet
) €mprunt représente une émission de 2000 obligations convertibles en actions, dont

la valeu " )

iy r anarché d’une obligation demeure égale a sa valeur nominale soit 1 000 DH.
o bl;r kaROUFI a rapproché les obligataires qui ont accepté la conversion de 50% de
Obligations en actions en retenant pour parité d’échange la valeur marché des deux

titres.
1 : F P o
) Enumérer de maniére précise et concise la différence entre le mécanisme de

conversion des dettes et celui de titrisation financiére.
2) A lissu des différentes opérations de restructuration, déterminer le nombre
d’actions de la société IMATEX ainsi que la nouvelle structure de son actionnariat,
3) Présenter le bilan de la société IMATEX aprés ces opérations de restructuration du

capital.

[ EXERCICEIII : -
La société Marocaine ALLBIO est une société anonyme a activité agroalimentaire. Pour
diversifier ses produits, augmenter sa capacité de production et mieux s’implanter sur son

marché, elle envisage absorber-une jeune entreprise dynamique dans le secteur 3 savoir, la
s

société AGROMED-SARL.
Les données relatives a cette opération se résument ainsi :
Les titres de la société AGROMED-SARL sont évalués a leur valeur mathématique d’apreés

L
le bilan, compte tenu des corrections suivantes : les terrains seront évalués 525 000 DH
et les constructions a 700 000 DH.
e Les titres de la société ALLBIO seront également estimés a leur valeur mathématique
d’aprés le bilan, sachant que les terrains seront évalués a 600 000 DH et la plus-value des

constructions est estimée a 128 250 DH.
Les Bilans des deux sociétés arrétés a la date de I'opération de fusion se présentent ainsi :
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ettes a la date de la fusion)
sté AGROMED (en valeurs n
Bilan de la société A

Montant " PASSIF Montant
ACTIF :

' = 1282500 | Capitaux propres 2 925 000
Adifmmobrize 125000 Capital social (1) 1500 000
ot 500000 | Réserves légales 150 000
Conztr'u;:f:gz dllage 637 500 Autres réserves 1275 000
Matérie
Mobilier de Bureau _ 20000

g 2817 500 Dettes 1175 000
:gclif . 1800000 | Dettes de financement 400 000
Clients 905 000 Dettes Fournisseurs (2) 515000
Disponibilités 112 500 Créditeurs divers 260000

Total ' 4100 000 Total 4100 000
I ]

(1) Le capital est devisé en 7 500 parts sociales de 200 DH
(2) Dont 220 000 DH sont des dettes envers le fournisseur société ALLBIO

Bilan de la société ALL BIO (en valeurs nettes g la date de la fusion)

Actif Immobilisé 2103750 | Capitaux propres { 1571750 |
Terrain 450 000 Capital social (2) 1000 000
Constructions 302 500 Réserves légales 100 000
Matériel et Outillage 460 000 Primes d&’émission 250 000
Matériel de transport 325 000 Autras sézeryps 163 500
Mobilier de Bureau 135 000 Provisices 58 250
Titres de participation (1) 431 250
Dettes 1879 125

Actif Circulant 1347 125 Dettes de financement 200 000
Stocks 702 500 Dettes Fournisseurs 1116 450
Clients (3) 585625 Dettes fiscales et sociales 41 250
Disponibilités 59 000 Créditeurs divers 512 425

Total 3450875 Total 3 450 875

(1) Représentent 1875 Parts sociales de la société AGROMED acquises § 230D
(2) Le capital est composé de 10 000 actions de 100 DH

(3) Dont 220 000 DH sont des créances sur |e client société AGROMED

H.

NB: Pour une parité d’échange simple et pratique, la société A
différence sous forme de soulte en espéce,
Travail 3 faire :

LLBIO pourrg payer lo
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| EXERCICE I |
;:V?S:Igitjciifli?nm est une soci.été familiale installée a Taflger, le Patron M. JANATI
ent une opération d’extension & travers une nouvelle implantation a
Casablanca (CABCASA).
Le programme d'investissement projeté comporte :
e Frais d'établissements I'année N : 50 000 DH ;
e L'achat d’un terrain début de 'année N : 1 000 m? au prix de 1200 DH le mz  \lee
e Construction d’un batiment dont les travaux seront payés comme suit: 50% en N,
25% N+1 et le reste N+2 : 2 400 000 DH ;
e Travaux d’aménagements et installations en N+1: 900 000 DH ;
o Acquisition et installation des machines en N+ 1:1 000 000 DH;

e Acquisition du matériel de transport en N : 250 000 DH.

Les ressources prévisionnelles comptent :
e Autofinancementen N : 700 000 DH,en N+1: 910000D

Aucun dividende ne sera distribuer sur les quatre années avenir ;

J’exercice représente 25 % de la CAF pour chaque exercice ;

000 DH de liquidité dans son compte bancaire
en totalité au début de I'année N. Cet apport en

au taux de rémunération de 6%;

mmobilisation de I'unité de Tanger, ce qui

HetenN+2:950000DH;

e
Vs Le résultat net de
Ve M. JANATI dispose de 500
personnel qu'il peut apporter
compte courant est a rembourser en N+5

En N+1, 'entreprise compte céder une i
urce nette d'impdt de 720 000 DH

affaires engendrera un besoins en fonds de roulement
N+1 et de 250 000 DH en N+2.

procurera une resso

o L’augmentation du chiffre d’
additionnel de 300 000 DH en

%[

Les financements en visageables sont: _

¢ Un apport en capital de 1 800 000 DH, libéré a raison de 70% en N et de 489 en
N+2;

e Une subve

du terrain.

Autre alternative de

ntion d’investissement est 3 recevoir en N+1 qui représente 35% du prix

financement potentielle :

o En cas de besoin, ’entreprise peux faire appel & son banquier, qui est prét a lui
proposer un crédit d'investissement dés le début de I'année N. La valeur du crédit
couvre 50% de la valeur globale des constructions envisagées et porte sur une durée

; t emprunt sera remboursé en 5 fractions annuelles

de 5 ans, au taux de 8%. Ce

égales, avec un différé des intéréts d'une année.

<o

Q\K
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de l'autofinancement sus-indiquées ne tiennent pas

; valeurs
e NB:lIlest apréciser que les . hancaire et que le taux de I'lS est de 30%

en compte les intéréts de cet emprun

commenter le plan de financement de ce projet .fans crédit bancaire.

1) Elaborer et sé par la banque SUF le nouveau plan de

2) Quel est l'impact du crédit propo
financement ?

EXERCICE II: |
Afin de renforcer sa position dans son
opération de fusion-absorption de la société BETA courant décembre 2017.

A la veille de l'opération et sur la base du contrat de fusion, on vous communique les
Bilans simplifiés des deux sociétés ainsi que des informations complémentaires sur la

fusion-absorption.

'secteur d’activité, la société ALPHA a réalisé une |

BILAN SIMPLIFIE DE LA SOCIETE BETA

ACTIF Montanits PASSIF Montants
Actif Immobilisé : 550 000 Capitaux Propres : 270 000
Immobilisations net 550 000 Capital (1) . 150000
Réserves 120 000
Actif Circulant ; 300 000 Dettes : : 250 000
Stocks 100 000 =
. Fournisseurs 200000
Clients 160 000 -
Disponibilités 40 000 Autres dettes 50000
Plus-values de fusion{2) » 330000
Total 850 000 Total 850000

(1) Le capital est composé de 1000 actions au prix nominal de 150 MAD par action.

=

(2) Différence entre la valeur évaluée de l'apport des biens d» la snciérd BETA et leurs valeurs
comptables (Plus-values sur les biens apportés par BETA a ALPHA}

BILAN SIMPLIFIE DE LA SOCIETE ALPHA
ACTIF Net PASSIF Montants
Actif Immobilisé : 400 000 Capitaux Propres : 500 000
Immobilisations corporelles(2) 246 000 Capital social (1) 400 000
immobilisations financieres(3) 154 000 Réserves 100 000
t
Actif Circulant : 580 000 Dettes : 480 000
Stocks 200000 Fournisseurs 300 000
Clients 300 000 Autres dettes 180 000
Disponibilités 80 000
Total 980000 Total 980000

{1) Le capital est compose de 4 000 actions au prix nominal de 100 MAD par action.

(2) Le contrat de fusion entre les deux sociétés estime la valeur des immobilisations corporelles &
890 000 DH au lieu de leur valeur comptable de 246 000 DH. '

(3) Les immobilisations financieéres comportent uniquement la participation de ia société ALPHA dans
le capital de la société BETA, soit une participation de 35%. Il s’agit donc de 350 actions BETA
acquises dans le temps par la société ALPHA au prix unitaire de 440 DH par action'.

[£3
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1)

Sur I b
ase des informati
, t’ons d‘ - ’
ccfeuX sociétés ALPHA et BETA isponibles, déterminer la valeur des capitaux propres des
a’CUfer le ra ’: '
Déterminer :p:::niech ange des actions BETA contre les actions ALPHA.
apports des actionn ” de titres & émettre par la société ALPHA en contrepartie des
Calculer la prime d aires de la société BETA (aucun versement d’espéce n’aura lieu).
e fusion globale et présenter le bilan simplifié de la société ALPHA

2)
3)

4)

= g
prés 'opération de fusion-absorption.
|

La société

de I cslztc?é?;::::s;?::‘:wl;a; :I:ES difﬁCl:lltéS financiéfes et afin d’assainir la situation, Le PDG

BibEdEr Bag one rdicilon: 4 T, en'wsage 'd'.ES ?peratjons de restructuration. Il décide de

eaitali comueson desd n du cap:tal{. suw: d’une triple opération d’augmentation du

T am‘?eS, Conver-s:on d’emprunt obligataire et apport gn numéraires.
cent 3 leur droit préférentiel de souscription et les obligataires

acceptent les conditions de conversion.

Avant ces opérations de restructuration, le bilan de la société se présente com

me suit :

BILAN SIMPLIFIE DE LA SOCIETE OTIMAR

\co &

s

ACTIF . PASSIF

Immobilisations 10 000 000 | Capital (1) 5000000

Stocks 1400000 Réserves (2) 2500000

Clients : 1900 000 Report & nouveau (3) -4 500000

Emprunt Obligataire(5) 1000000

Disponibilités 200000 Mpetres (4) 9500000
____;r_w 13 500 000 Total Passif 13 500 000

nformati complémentaires :

000 actions dont 70% détenues par M. MORABET. La valeur

(1)Le capital est composé de 50 ‘
marché des capitaux Propres de la société, compte tenu des perspectives da
restructuration, et avant yecapita
L’augmentation du cabital prévue en n

entiérement souscrites par Monsieur MORABET.
(2) 1 600 000 DH sont des réserves légales et des réserves statutaires et le reste sont des

réserves facultatives.

lisations, est estimée a 3 500 000 DH.
umeéraire se fera par I'émission de 8 500 actions,

.

u négatif doit disparaitre suite a la réduction du capital par la

(3) Le report a nouvea
en imputant les pertes accumulées sur les réserves

diminution du nombre d’actions, .
autres que les réserves légales et statutaires.

\ ey
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ussir une opération de titrisation,

eetla difficulté de ré
mmerciales, financieres et

réances CO

ure financiére actuell
de la BMC! pour 2 750 000 DH

une conversion des C
te sur une dette aupres
incipal de la société pour 875 000 DH.

000 obligations convertibles en actions, dont

Ia valeur marché d'une obligation demeure égale a sa valeur nominale soit 1 000 DH
Monsieur MORABET a rapproché les obligataires qui ont décidé la conversion intégra|e.
de leurs obligations en actions en retenant pour la parité d’échange la valeur marché

é

(4) vu la struct
la société a opté pour
obligataires. Cette conversion por
et une dette envers Je fournisseur pr

(5) Cet emprunt représente une émission de 1

des deux titres.
vai

f.T} Fnumérer de maniére précise et concise,
4 ::c;{wénients dl.B kf technique de titrisation financiére.
d:a;,-z:s c;.zsfads:ifcefzrft;i opérations de restructuration,
S Prenterta il d:,a SLM./-'\R’ainsi que la n?uveffe structure de son actionnariat.
ciété OTIMAR aprés les opérations de restructuration du

capital.

déterminer le nombre

le mécanisme, les avantages et les |

) ¢s
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iy Rartiel: Questions (3 points). .« ;. i !

1) Enumérer les principaux avantages et risques associés & une obligation classique pour

l'émetteur et le souscripteur.
2) Dans les techniques des scissions d'entreprises que signifies les opérations suivantes

les spin-off; les split-up et les split-off, :

EXERCICEI; ¢ &wen.

La société TAZIMAR passe par des difficultés financiéres et afin d’assainir la situation, Le
PDG de la société Monsieur Adil TAZI, envisagent des opérations de restructuration. Il
décide de procéder par une réduction du capital, suivi d’une double opération,
d’augmentation du capital par conversion des créances et par apport en numéraires. Les

actionnaires renoncent a leur droit préférentiel de souscription

Avant ces opérations de restructuration, le bilande la société se présente comme suit

l BILAN SIMELIFIE DE LA SOCIETE T@MAR '

' ACTIF | [ - PASSIF

[Tmmobilisations ’ 10 000 000 ’ Capital (1) 4000 000
Stocks l 1400000 1 Réserves (2) 2000000
Clients ! 1 600 000 ’ Report 2 nouveau (3) -3500 000
Disponibilités [ 100000 | Dettes (4) | 10600000

Total Actif , 13 100 000 [ Total Passif [ 13 100 000
tar

u des perspectives de

[nformati '_q'gg complémentaires ‘ B
st composé de 40 000 action'é dont-75% détenues par M. Adil TAZI. La valeur

(1) le ca pital e
marché des capitaux propres de la société, compte ten

restructuration, et avant recapitalisations, est estrmée 4 3 150 000 DH.

@ e )
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1

L’augmentation du capital prévue en numeéraire se fera par I’émission de 10 000 actions,
entiérement souscrites par Monsieur Adil TAZ!.

(2) Dont 20% sont des réserves légales et 80 % sont des autres réserves.

(3) Le report a nouveau négatif doit disparaltre suite 3 Ia

diminution du nombre d’actions,
autres que les réserves légales,

(4) Vu la difficulté de réussir une opération de titrisation,

conversion des créances. Cette conversion porte sur un

pour 4 000 000 DH et une dette envers e fournisseur

réduction du capital par |a
en imputant les pertes accumulées sur les réserves

la société a opté pour une
e dette auprés de la BMCE

S

principal de la société pour
950 000 DH. :
Travail i fajre ;
1) Préciser en quoi consistent les opérations de titrisation financiére et de conversion

des créances et expliquer pourquoi M,TAZI a opté pour I'opération de conversion ?
2) A lissu des différentes opérations de res

tructuration, déterminer le nombre
d‘actions de la société TAZIMAR ainsi que la n

ouvelle structure de son actionnariat
3) Présenter le bilan de g société TAZIMAR apreés les opérations de restructuration dy
capital,

EXERCICE II :

Quatre jeunes promoteurs envisagent la
apportent chacun 200 000 DH la premigre ann

o B

création d’une entre

prise commerciale et
de.

- Les besoins d’investissement pour I'année de démarrage {M) sont les suivants :

b
® Terrain 350 000 DH. ’ ]

Constructions 550 000 DH, amortissement constant sur 20 ans,
Matériel et mobilier de bureau 200 000 DH,

amortissement dégressif sur 5 ans.
* Matériel de transport 300 000 DH, amortiss

ement constant sur 5 ans.

test évalué a 36 jours du chiffre d’affaires hors taxe {en
début d’exercice). Ce besoin est réparti comme suit : 54 jours pour |

- » . es s-tOCks‘I 54 ‘0
les créances d’exploitation et 70 jours pour les dettes d’exploitation. g

nnée (N) 3 4 000 000 DH et

année (N4),
- La marge sur cott variable réalisée sur fa vente 8 "
eut 3 A TR ¢
d’affaires. PEUT Etre estimée 3 25 4 du chiffre

- Les charges fixes hors amortisse
; S 1m0 - : de la’

constructions et & 10 % r d'acquisition dy Matériel et mop; = elayr 68

celui du transport. Obilier de bureay et de
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- Les ua . 5
quatre promoteurs ont Ia possibilité de bénéficier d'un emprunt bancaire de 500 000

DH au taux de 10
total d’une année.

0 H . ’ ’
7, remboursable par amortissement constant sur 5 ans avec un différé

1) Quelle est Futilité d'un plan de financement dans un montage financier ?

2) Sachant que le taux de I'lS est de 30 %, établir le plan de financement de ce projet.

EXERCICE Iil ;

Afin de renforcer sa position dans le secteur textile, la société INDOTISSAGE a réalisé une

opération de fusion-absorption de la société FILATURIA courant décembre 2016.

A la veille de Y'opération de fusion, on vous communique les Bilans simplifiés des sociétés
INDOTISSAGE et FILATURIA ainsi que des informations complémentaires sur la fusion-

absorption dont le tableau d’évaluation des capitaux propres & compléter :

BILAN SIMPLIFIE DE LA SOCIETE INDOTISSAGE

ACTIF Brut DAP Net PASSIF Meontants
Actif Immobilisé : Capitaux Propres :
Terrains 1 000 000 - 1000000 | Capital (2) 4 000 000
Mat. Industriel 4 600 000 1500000 | 3100000 | Réserves 1700 000
Titres de participation (1) 900 000 - 900 000
Fonds de commerce 800 000 - 800 000 Dettes:. :
Actif Circulant : Fournisseurs 700000
—= | Stocks M/ses 600 000 50 000 550000 | Autres dettes 500 000
| | Clients 450 000 50 000 400 000 ,
! Disponibilités 150000 - 150 000
-l Total 8 500 000 1 600 000 6 900000 Total 6 900 000
| - . i
’J] (1) Le portefeuille des titres est composé uniquement de 3 000 actions de |a société FILATURIA.
jrff (2) Le capital est composé de 10 000 actions au prix nominal de 400 MAD par action.
.
BILAN SIMPLIFIE DELA SOCIETE FILATURIA
E t ACTIF Brut DAP Net PASSIF Montants
y - = Capitaux Propres :
L’/] A‘CMQ 700 000 . 700000 | Capital (3) 3 000 000
e s 5
- lzgrgé“commm ol 600 000 ‘ 600000 | Réserves 300000
{1l wat. industrie 1500000 | 400000 | 1100000 |
= ? ' - ettes :
e | Mﬂm— 700 000 50000 650 000 Fournisseurs 400 000
| = ks M/ses
("" T G 670 000 90 000 580000 | Autres dettes 200 000
1 1 Clients 4 270000
Ko | pisponibilites | 270000 : =
l = 1oml 4 440 000 540 000 3 900 000 . Tota 3 900 000
g‘ lmmsé de 10 000 actions au prix nominal de 300 MAD par action.
: e
[ ] ; 3/4
® (6% /
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Informations liées 3 'opération de fusion

« A Pexception du fonds de commerce et du terrain, les éléments d’actifs et de passif sont
apportés pour leurs valeurs nettes comptables.
¢ Les expertises portées sur les fonds de commerce et les terrains ont permis d’obtenir les valeurs
réelles suivantes : le fonds de commerce de la société INDOTISSAGE est estimé a 1 600 000 alors
que celui de la société FILATURIA est évalud & 900 000. Le terrain de FILATURIA est évalué 3
800 000 et celui d’INDOTISSAGE est estimé a 1 690 000.
o  La parité d’échange des titres est effectuée sur la base des valeurs mathématiques intrinseques.

Tableau d'évaluation des capitaux propres

, ELEMENTS INDOTISSAGE FILATURIA
Capital

Réserves

Plus-value sur fonds de commerce

Plus-value sur les terrains
Plus-value sur titres de participation

Montant des apports nets

Valeur nominale des titres existants

Nombre des titres existants

1 Valeur mathématique des titres

Travail a faire :

1) Quelle est la différence entre entités sous contréle commun et entités sous contréle '
distinct ? Quel est l'impact de chaque mode de contréle sur la valorisation des apports
lors des opérations de fusion ?

2) Déterminer la valeur des capitaux propres des sociétés INDOTISSAGE et FILATURIA

3) Déterminer le rapport d'échange des titres sur la base de la valeyr mathématique
intrinséque.

4) Déterminer le nombre de titres d émettre par la société INDOTISSAGE en contrepartie
des apports des actionnaires de la société FILATURIA.

5) Déterminer les conséquences de cette fusion

et calculer la prime de fusion globale.

6) Présenter les bilans simplifiés des sociétés INDOTISSAGE et F '
ILATUR
lopération de fusion-absorption. . TURIA apres

-absorption sur les deux sociétés fusionnées

2
% £
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UNIVERSITE ABDELMALEK £SSAADI

ECOLE NATIONALE DE COMMERCE ET DE GESTION TANGER

“- h--__-'-—‘_-.-h‘-—-—_ ————_

B.P: 1255 Tanger - Principal, Tel : 0931 34 87/88/89, fan : 0531 34 93

Epreuve : Ingénierie Financlére
Niveau : Semestre 9
Responsable : Y, ALAMI

~ Session Normale : ]nm?ieTZ-a‘rﬁ o ~‘
Durée : 2 Heures ‘

—

Partie I : Questions de synthése i

X) Enumérer les conditions et le processus d'introduction en bourse d'une en treprise pour
le premier compartiment de la BVC.

2) Lister et donner le réle et la qualité juridique des différents intervenants dans une
opération de titrisation financiére au Maroc.

3) Dans les opérations de restructuration du capital définir de maniére précise et concise
chacune des opérations suivantes : I'apport partiel d'actif, la cession d‘une société, lu
scission d'une société, les spin-off et le split-off.

Partie Il ; Exercices : J

EXERCICEI:

La société ATLASSIA souhaite apporter sa branche ‘d’
d'un apport partiel d'actif au profit de la société BATICENTR

activité « Menuiserie Aluminium » dans le cadre
E au capital de 10 millions de MAD

réparti en 100 000 actions.
T T T BILAN SIMPLIFIE DE LA SOCIETE ATLASSIA
) ACTIF o ] Net PASSIF Montants
e B E— : : A0
itisati i 12 000000 Capital 100 ‘
lisations ; ; _
Imm:bl ® ] 2 000 000 Réserves .450 000
Stf)c - ’ 3 000 000 Emprunts 4 500000
Cllemr»'b‘l't =13 750 000 Dettes d'exploitation ___25300 00_11 -
Disponibilite o ! AT | g kit |
s Total 17750000 | Total 17750000 |
e
e ’
RS BILAN SIMPLIFIE DE LA SOCIETE BATICENTRE .
s e ' Net ) PASSIF | Montants
ACTIF ot s s e TR "'_*T___ T 1 050 000
| e ) 1 600 000 Capita sty
immobilisations 450,000 RéceivES g
Stocks 450 000 Emprunts _ ‘ s | ,
Clients 150000 Dettes d’exploitation : s e ﬁ
ﬂ%_ﬂ-ﬂgﬂﬂpz £50 000 Total | ZES_B—.O‘_“_ o i
Total IS ol o e
e e e oo tl E :'
i
e
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Dans le cadre de cette opératio

28 500 000 MAD et le traité d’apport fait ressortir les éléments suivants :

n, la valeur globale d'échange (VGE) d’ATLASSIA est estimée 3

Eléments apportés Valeurs nette comptable Valeur réévaluée
Immobilisations 1400 000 3 200 000
Stocks 200 000 270 000
Clients 100 000 100 000
Emprunts 200 000 200 000
Dettes d'exploitation 130000 130000

Il est  signaler que Monsieur IBRAHIMI est actionnaire de la société ATLASSIA a hauteur de 60%.

Travail a faire ;

1) De combien d’actions sera composé le capital de la société ATLASSIA aprés I'apport

partiel d'cctif de BATICENTRE ?

2) Déterminer Le niveau de participation de Monsieur IBRAHIM! & I'issue de cette opération
d‘apport portiel d’actif.

3) Présenter le bilan des deux sociétés aprés l'opération de rapprochement selon les deux
hypotheéses : les deux sociétés sont sous controle de Monsieur IBRAHIMI et les deux

sociétés sont sous contréle distinct.

EXERCICEII:
le 1% décembre 2015, la société AFRICATUB a réalisé une opération de fusion-absorption de la
société NORTUBIA.

A la veille de I'opération de fusion, on vous communique les principaux documents suivants

¢ Bilan simplifié de la société absorbante AFRICATUR

= Bilan simplifié de la société absarbée NORTUBIA

e Informations complémentaires sur la fusion-abscrption dont fe tableau d’évaluation des
capitaux propres a compléter ;

BILAN SIMPLIFIE DE LA SOCIETE AFRICATUB

ACTIF Brut DAP Net PASSIF Montants
Actif Immobilisé : Capitaux Propres -
Mat. Industriel 4 500 000 1200000 3 300 000 Capital {2) 2 500 000
Titres de participation (1) 600 D00 - 600 000 Ré

serves

Actif Circulant : M
Stocks M/ses 500 000 50000 450 000 Dettes :
C|.!entS. -~ 450 000 60 000 330000 Fournisseurs 700 000
Disponibilités 160000 160000 Autres dettes 250000

Total 6210000 1310000 4 900 000 Total 4 900 000 J

(1) Les titres de participation : 1| s'agit de 3 000 actions de Ia société NORTUBIA
(2) Le capital est composé de 10 000 actions au prix nominal de 250 MAD par actio
n.

[
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BILAN SIMPLIFIE DE LA SOCIETE NORTUBIA

——

ACTIF
—— Brut DAP
?MM Net PASSIF Montants
onds commercial Capitaux Propres !
Mat. Industriel :{{]}0 — " e Capltal (3] 1200000
Actif Cireulant : 0 000 300000 600000 Réserves 150 000
Stocks
. M/ses 200 000 10000 | 190000 ettes :
Disponibilités gl 70000 340000 Fournisseurs 400 000
- 70000 70000 Autres dettes 50 000
otal 2180000 | 380000 | 1800000 Total 1800 000

3 -
(3) Le capital est composé de 6 000 actions au prix nominal de 200 MAD par action.

Informations liées 3 I‘opération de fusion :

- ¥ .
A I'exception du fonds de commerce, les éléments d'actifs et de passif sont apportés pour leur

valeur nette comptable,

e Le fonds de commerce la société AFRICATUB est estimé & 700 000 (Création), alors que celui s de

la société NORTUBIA est évalué 1 350 000 (plus valus).

La parité d’échange des titres est effectuée sur la base des valeurs mathématiques intrinséques.

Tableau d’évaluation des cap;itaux propres

ELEMENTS

NORTUBIA AFRICATUB

Capital
Réserves
Plus Value sur fonds de commerce

Plus value sur titres de participation

Moniant des apports nets

Valeur nominale des titres existants

Nombre des titres existants

Valeur mathématique des titres

Travail a faire :

1) Déterminer la valeur des capitaux propres de chaque société.

2) Déterminer la parité d

‘échange des titres en se basant sur la valeur mathématique

intrinséque. _
bre de titres 0 émettre par la société

Compte tenu de so participation, déterminer le nom

AFRICATUB en contrepartie des op
quences de cette fusion-absorption sur

3)

4) Déterminer les consé

ports des gutres actionnaires de la société NORTUBIA.
les deux sociétés fusionnées

AFRICATUB et NORTUBIA
B aprés l'opération de fusion-

5) présenter le bilan simplifié de la société AFRICATU

absorption.

4
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Université Abdelmalek Essafdi >

MMERCE ET DE GESTION DE TANGER

ECOLE NATIONALE DE CO get-Maroc, Tél : 039-31-34-87/88/89

Adresse : B.P 1255 Tan
Fax: 039-31-34-93 Site web: www.encgt.ma

Niveau : S9 "

Option + Commerce Internationa N
Matiére : Fiscalité Internationale (:; F C
Responsable : M.Belamhitou

Durée : 2h

i

E

Examen du 17" semestre (Janvier 2015) L
L

A

:

l

]

1 Traiter le sujet suivant : (8 points)

|
Les conventions fiscales internationales : champ d’application matériel |
et temporel

I Traiter les cas suivants : (12 points)

Soit un contribuable résident 3 tanger et disposant

! id ziu titre de ’année
2014 d’un revenu locatif imposable de 200 000dh. (e contribuable a

aussi disposé au titre de la méme année d’une redevance de 72000dh

payce par un laboratoire domicilié en France, pays avec lequel le maroc
a conclu une convention de non double imposition

Sur cette redevance, le | i |
, Ie laboratoire a opé N ,e
taux de 10%. PI¢ une retenue a la source au

T.AF : |
1-Calculer I'IR 3 payer
d’élimation de 13 doubl

b add

LNttt

‘ € Imposition suivanteg ;
-Méthodes d’exonérations.

-Méthodes d’Imputation.

-Méthode de déduction.

© | ;5:
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Université Abdelmalek Essaddi

ECOLE NATIONALE DE COMMERCE ET DE GESTION DE TANGER
Adresse : B.P 1255 Tanget-Matoc, Tél : 039-31-34-87/88/89

Fax: 039-31-34-93 Site web: www.encgt.ma

Examen du premier semestre (iénvier 2014)
Epreuve : Fiscalit_é Internationale
Niveau : Semestre 9
Filiére : Commerce In ternaﬁanal} G‘,FC
Responsable : M.Belamhitou

Durée :2h

Traiter les guestions suivantes:

I-Répondre aux guestions snivantes (10pts)

1- Expliquer les différentes sources des conventions fiscales

internationales.
2- Expliquer les étapes de déroulement de la conclusion d’une convention

fiscale internationale.
3- La résolution du probléme de la double résidence pour les personnes

physiques et les personnes morales.

II-Traiter le cas suivant (10pts)

Un salarié frangais quitte la France pour aller vivre au Maroc et y
travailler au Maroc comme salarié d’une entreprise marocaine, mais sa
femme et ses enfants restent en France.

11 a réalisé au 2012 le revenu suivant :

Salaire au Maroc : 200.000 DH
Revenu locatifs des immeubles en France @ 6000 €

@ | /,mz’
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a- Quelle est la résidence de ce salarié ?
b- Calculer I'IR & payer sachant que :
- Cours spot : 1€=11DH
- Le taux de I’IR en France 30%
- On suppose le taux de I'IR au Maroc : 38% avec la somme &
déduire est de 24.400 DH
bl- cas d’une absence d'une CFI. : ’j
b2- cas d’une présence d’une convention fiscale internationale en )
appliquant les méthodes d’élimination de double imposition de :
’exonération, d’imputation et de déduction. '——7'
b3- Quelle est la meilleur méthode pour le contribuabie. 5N

}Afl‘)
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Université Abdelmalek Essaidi

ET DE GESTION DE TANGER

ALE DE COMMERCE
“Tél : 039-31-34-87/88/89

E NATION
BLUL p 1255 Tanger-Matoc,

Adresse : B.
Fax: 039-31-34-93 Site web: wiww.encgt.ma

re (Janvier 2016)

Examen du 1°" semest

Niveau : S9 l /G’P;C

Optio . Commerce Internationa
Matiére = : Fiscalité Internationale

Responsable : M.Belamhitou
Durée : 2h

I Traiter le sujet suivant : (8 points)

Les conventions fiscales internationales ; champ d’application matériel

et temporel
II Traiter les cas suivants : 12 poimts)

Soit un contribuable résident 3 tanger ¢t disposant au titre de I’année
2014 d’un revenu locatif imposable de 200 (00dh. Ce contribuable a i

aussi disposé au titre de la méme année d’une redevance de 72000dh
payée par un Jaboratoire domicilié en France, pays avec lequel le maroc
a conclu une convention de non double imposition.

Qur cette redevance, le laboratoire a opéré une retenue a la source au
taux de 10%. | o

T.A.F:
1-Calculer I’IR & payer par ce contribuable en appliquant les méthodes

d’élimination de la double imposition suivantes :.

N & 1

™

_Méthodes d’exonérations.
A L

-Méthodes d’Imputation. ,
_ i

)/i/ﬂ,?

-Méthode de déduction.

-
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2“1“&, le ess Ia

mé
181 ke i thode Iy plye avantagente pour le contribuable.
Allemagne dLmh

'€ 2 vy auere ;
revenw professionnel réalisé en
Tmontant de 300 000 exondre 3 50% en Allemagne.

Appliquant Jes mem Ede ': IR & payer par ce contribuable au Maroc en
Suivantes - $ d'¢limination de la double imposition

‘“' .
“ Méthode ¢ EXonération totale

<lam y
: ¢thode ¢ Imputation limitative
méthode du creg d'impét fictif

b- quelle i
st la meilleyre méthode pour le contribuable.

Y Z

—
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Bt ;Jjﬂi‘\'ersité Ab('lclmalck Essa:’iaiiﬁrw
o :l'nonale de -C‘ommcrc.e et de Gestion

i sse : B.P.1255 Tanger Principal- Maroc.
¢l :0539 31 34 87/ 88/ 89 Fax: 0539 31-34-93

Site web : www.encgt.ma

EXAMENS DE FIN DE SEMESTRE
.SESSION D’AUTOMNE
Session Normale — Décembre 2018

Epreuve :
Responsable ﬁsﬁgg’ ::;ernationale
Niveau R AMHITOU
?Ption 5CI - é;lgc - Semestre 9
Doulfé/Datc : Vendredi 21/12/2018
< :02H

I- Traiter le sujet suivant : (10 points)

[I;;.s différentes formes du transfert indirect des bénéfices en illustrant pa
aroc.

r le cas du

IT- Traiter le cas suivant : (10 points)

Un résident frangais détient des activités au niveau de, trois pays : Maroc,

I’Espagne.

France et

11 a réalisé en 2017 des revenus professionnels impos¢s & I'1S:

- Revenu professionnel Marocain : 3.300.000 dh

- Revenu Frangais : 200.000 Euro

:+ 400.000 Euro

- Revenu Espagnol
04, France : 33 %, Espagne 31 %.

Les taux de I’IS sont : Maroc : 30

Le revenu réalisé en France a bénéficié d’une exonération de 50 %.

TAF :
1) Régulariser 1a situation fiscale de ce contribuable dans le cadre des conventions
es sachant que le taux de change : 1 Euro =11 dh en appliquant

fiscales international
toutes les méthodes d’élimination de la double imposition.

2) Régulariser la situation fiscale si le contribuable a une résidence fiscale marocaine.

ZM 1
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IN DE SEMESTRE
s AUTOMNE
Décembre 2019

Univcrsité A

ENS DE F
SESSION D
Session Normale =

.
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el + Fiscalité Internationale

reuve
Egsponsable : I\:I';‘PELAMHIT ou
Niveau . 5tm¢ Année - Semestre 9
Option : CI - GFC
Jour /Date . Vendredi 20/12/2019
Durée :02H

les questions suivantes : (7 points)

I- Traiter
rnationales.

1- Le champ d’application temporel des conventions fiscales inte

2. Les étapes de la conclusion des conventions fiscales internationales.

II- Traiter le cas suivant : (13 points)

Une société résidente espagnole détient des revenus professionnels au
pays : Maroc, Espagne et la France.

niveau de trois

Elle a réalisé en 2018 des revenus pfofessionnels imposés a I’IS.
- Revenu professionnel Marocain : 5 500 000 dix
- Revenu Frangais : 300 000 eurs

: 400 000 euro

- Revenu Espagnol
lisés en France et en Espagne ont bénéficié d’une exonération de 50 %.

Les revenus rea
Les taux de I’IS sont : Maroc : 31 %, France : 33 %, Espagne 30 %.

- Le cours de change : 1 euro = 11dh.
TAE :

1- Régulariser la situation fiscale de la société dans le cadre des CFI en appliquant
toutes les méthodes d’élimination de la double imposition.

2- Régulariser la situation fiscale si la société a une résidence marocaine

M
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