EMPRUNTS OBLIGATAIRES EMIS PAR LES SOCIETES

+ Objectif(s) :

o Conséquences du financement par emprunt obligatairedans le tableau de
financement de I'entreprise.

+ Pré-requis :

o Outils de mathématiques financiéres ;
o Comptabilisation des écritures de fin d'exercice.

+ Modalités :

o Traitement des emprunts obligataires selon différetes modalités ;
o Applications.
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INTRODUCTION.

Pour financer leurs investissements, les grandaétés peuvent faire appel au marché financier.

L’emprunt obligataire est un emprunt a moyen oorgylterme contracté par une société aupres de
plusieurs préteurs, le plus souvent de grandesuesnq

Cet emprunt est divisé en parts égales appebddigations remboursables selon diverses
modalités possibles.

Chaque obligataire est titulaire de droits :

» droit a la perception d'umtérét annuel ou couponcalculé sur lavaleur nominale du titre a
I'aide d’un taux d’intérét nominal,
» droit auremboursementde I'obligation en numéraire ou en actions a uate d’échéance.

Chapitre 1. CARACTERISTIQUES.
1.1. Valeur nominale.

Elle sert ddbase pour le calcul des intéréts
La valeur est identique pour toutes les obligatidus méme emprunt.

Elle est comprise en général, entre 200 E et 3000 E
1.2. Prix d’émission.

Il correspond au prix paye par I'obligataire.
Lorsque leprix d’émission est égal a la valeur nominalkemission est dit au pair »

Le prix d’émission peut étre inférieur a la valewmminale. L’'emission est dite au dessous du
pair ». La différence constitue une prime d’émission.

Donc:
Prime d’émission = Valeur nominale - Prix d’émissio

1.3. Prix de remboursement.
C’est le prix payeé par la sociéte, a I'échéancr,diffierents obligataires.
1.3.1. Au pair.

L’obligation peut étre remboursée a la valeur n@@mu « au pair ».
Donc :

Prix de remboursement = Prix d’émission
1.3.2. Au dessus du pair.

Elle peut étre remboursée a un prix supérieunalieur nominale ou « au dessus du pair ».

Alors :
Prix de remboursement > a la valeur nominale
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La difféerence constitue farime de remboursement

Donc:
Prime de remboursement = Prix de remboursement 4edanominale

1.3.3. Double prime.

Lorsque le prix d’émission a été inférieur a laevalnominale et que le prix de remboursement est
supérieur a la valeur nominale il ylauble prime:

Prime d’émission = Valeur nominale - Prix d’émissio
et
Prime de remboursement = Prix de remboursement 4+€danominale
alors
Double prime
ou
Double prime = Prix de remboursement - Prix d’émiss

1.4. Amortissement des primes de remboursement.
Les primes de remboursement des obligations faitjdt d’'un amortissement sur la durée de
I'emprunt selon deux modalités :
Il existe deux modalités d’amortissement des prideeseemboursement des obligations :
» soit au prorata de la durée de I'emprunt, par ilvastégales
Dotation de I'exercice = Prime de remboursement /uée de 'emprunt

e soit au prorata des intéréts courus

Dotation = Prime x (Intéréts courus de I'exercice Total des intéréts de 'emprunt)
1.5. Frais d’émission.

Il s’agit des frais engagés lors de I'émission’dmprunt obligataire :

» frais de publicité pour les parutions d’annonces légales pour lesr@mgp émmis par de
grandes sociétés et nécessitant un appel pubépargne.

*« commissionsdes intermédiaires financiers.
lls peuvent étre :

* soient maintenus ezharges pour la totalité dans I'exercicale leur engagement,

e soient activés et transférés eharges a répartir sur plusieurs exercicesen vue de leur
étalement par amortissement.

1.6. Modalités du remboursement.
1.6.1. Principes.

Le plus souvent, les emprunts obligataires sonboemsables en totalité « in fine ».

Cependant, ils peuvent étre remboursés selon ardfdanortissement d’emprunt :
e soit par amortissements constants.
e soit par annuités constantes.
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Quelle que soit la solution utilisée, le nombreldigations remboursées ou « amorties » est égal au
rapport :

Montant global du remboursement (amortissement) / px de remboursement.unitaire
Les obligations non amorties sont dites « vivantes

1.6.2. En totalite IN FINE.

1°) Méthode:
Le remboursement est effectué « en bloc » a lddila durée de I'emprunt.

2°) Exemple:

+ Montant de I'emprunt80 000 £,

+ Durée :10 ans;

- Taux:8%;

+ Prix de remboursemenb00 €par obligation ;

« Nombre d'obligations amorties : 80 000 / 50068

Années Capital début Intéréts Amortissements Annuités Capital fin
1 80 000 6400 0 6400 80000
2 80000 6400 0 6400 80000
3 80 000 6400 0 6400 80000
4 80 000 6400 0 6400 80000
5 80 000 6400 0 6400 80000
6 80 000 6400 0 6400 80000
7 80 000 6400 0 6400 80000
g 80 000 6400 0 6400 80000
9 80 000 6400 0 6400 80000
10 80 000 6400 80000 86 400 000
Controle 64 000 80000 144 000

1.6.3. Amortissement constant.

1°) Méthode:
Amortissement (remboursement) = (C x N) / n
avec: C:valeur nominale de I'obligation

N : nombre d'obligations

n : durée de I'emprunt

2°) Exemple:

+ Montant de I'emprunt90 000 £,
o Durée :10 ans;
« Taux:8 % ;
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« Prix de remboursementL00 €par obligation ;
+ Remboursement annued 000 €,
« Nombre annuel d'obligations amorties : 9 000 / 2Q0.

Années Capital début Intéréts Amortissements Annuités Capital fin
1 a0 000 7200 9000 16 200 81000
2 g1 000 6480 9000 15480 72000
3 72000 5760 9000 14 760 63 000
4 63 000 5040 9000 14040 34000
3 34000 4320 9000 13320 45000
6 45000 3600 9000 12 600 36000
7 36000 2 880 9000 11 880 27000
8 27000 2160 9000 11 160 18 000
9 18 000 1440 9000 10440 9000
10 9000 720 9000 9720 000
Contréle 39600 90 000 129 600

1.6.4. Annuités Constantes.

1°) Méthode:
a=CxNxt/1-@Q+t)-n
avec: a:annuité

C : valeur nominale

N : nombre d'obligations

t : taux d'intérét

n : nombre d'annuité

2°) Exemple:

+ Montant de I'emprunt100 000 €

+ Durée :10 ans;

- Taux:9%;

« Annuité :15 582 €

« Prix de remboursementL00 €par obligation ;
+ Amortissement en N+81:3 115 €

+ Nombre d'obligations amorties en N+831

IUT GEA - FC - 741 — S4 - Comptabilité des sociétédeas groupes : Emprunts obligataires émis par lesiétés

Daniel Antraigue - Page n° 6 /18




Années Capital début Intéréts Amortissements Annuités Capital fin
N 100000 9000 6582 15582 93418
N+1 03418 E408 7174 15 582 826244
N+2 26244 7762 7820 15582 78424
N+3 78424 T0O58 8524 15582 69 900
N+4 69900 6291 9291 15 582 60609
N+3 60609 5455 10127 15582 50481
N+6 50481 4543 11039 15 582 39443
N+7 39443 3350 12032 15582 27411
N+8 27411 2487 13115 15582 14 296
N+9 14 296 1286 14294 15 582 -000
Controle 55820 100 000 155820
Chapitre 2. TRAITEMENTS COMPTABLES.
2.1. Frais d’émission.
Les entreprises ont le choix entre :
2.1.1. Déduction immédiate.
La totalité des frais d'émission peut étre dédiite |'exercice de leur engagement :
6272 |Commissions et frais sur émissions d’emprunts D
512 Banque C
Frais d’émission d’emprunt obligataire

2.1.2. Etalement.

La charge peut étre étalée sur une durée équivalent celle de I'emprunt par fractionségales
ou au prorata des intéréts courus.

L'étalement des charges a répartir se fait alordgpgechnique de I'amortissement direct dans le
compte481. "Charges a répartir sur plusieurs exercices;'’compte de bilan.

Ecritures a la fin de I'exercice :

Transfert de la totalité des frais d’émission HT

6812 |Dotations aux amortissements des charges d’exploitation a

répartir D

Amortissement de Uexercice
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2.2. Primes de remboursement.
2.2.1. Calcul.

La différence entre le prix de remboursement gbrlg d’émission, la prime d’émission globale
pour I'ensemble des titres est enregisaaealébit du compte 169 Primes de remboursement des
obligations

Ce compte figure a l'actif du bilan parmi les cosptde régularisations et fonctionne selon la
technique de 'amortissement direct.

2.2.2. Traitements comptables.

Ecriture lors de I'émission de 'emprunt obligagair

512 Banque Prix de remboursement — Prix d*émission

169 Primes de remboursement des obligations D Montant net encaissé

163 o Autres emp::unts.ubhgatam.as [Mnmﬂm 3 rembourser (dette) C
Emission d’un emprunt obligataire avec prime T

Les primes de remboursement des obligations do&temtamorties sur la durée de I'emprunt.

A la fin de chaque exercice comptable, pendanetizuturée de I'emprunt :

6861 |Dotations aux amortissements des primes de remboursement
des obligations D

169 Primes de remboursement des obligations C
 Amaortissement des primes de remboursement des obligations

2.3. Intéréts courus.
2.3.1. Calcul.

A la cléture de chaque exercice comptable, en maigs principes comptables de rattachement des
charges et d’'indépendance des exercices, il esisgaice d’évaluer kes intéréts courus non échus
sur les emprunts (I.C.N.E.).

I.C.N.E. de I'exercice

Valeur nominale de I'emprunt restant d x Taux d’'intérét x Prorata (n/360)

2.3.2. Traitements comptables.

661 Charges d’intéréts D
16883 Intéréts courus sur autres emprunts obligataires C
Intéréts conrus

Remarque :

Les I.C.N.E. sont rattachés aux emprunts obligesgaét donc inclus dans la rubrique « Emprunts
obligataires » au passif du bilan.
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2.4. Bilan de 'emprunteur.
ACTIF PASSIF
Emprunts obligataires Valeur de
(dont éventuellement ICNE) | remboursement
Trésorerie \ ale’urlgltlrhale
d’émission
Prime de remboursement des : . .
. Prime & amortir
obligations
Charges i répartir sur Charges
plusieurs exercices Amortir
2.5. Comptabilité du préteur.
Un prét a moyen ou long terme constitue un empédils.
C’est unecréance immobiliséeancluse dans leisnmobilisations financieres
2.5.1. Accord du prét.
Le prét accordé a un débiteur est ainsi enregistré
274 Préts D
512 Bangue C
Versement du montant du prét au débiteur
2.5.2. Perception des intéréts.
Les intéréts percus constituent des produits fileasc
512 Bangue D
Interéts percus sur les préts
2.5.3. Remboursement du prét.
Le remboursement du prét constitue une diminut®oréance immobilisée :
512 Bangue D
274 Priéts C

Remboursement du prét par le débiteur

2.5.4. Encaissement d’une annuité.

L’encaissement d’'une annuité comprend : une partététs et une part de remboursement :
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512 Banque D
274 Préts ?(
Encaissement d’une annuite [ E:Emb" “r“meml

2.5.5. Intéréts courus non échus.

En fin d’exercice, les Intéréts Courus Non Echudesipréts doivent étre évalués d’ou I'écriture :

27684 |Intéréts courus sur préts I D I

[ Intéréts évalués avec prorata
| T ri

Interets courus non echus sur prets

Le compte 2748 sera soldé par contrepassatiomedrture de I'exercice suivant.

Chapitre 3. DIFFERENTS TAUX.
3.1. Taux nominal.
3.1.1. Définition.
Taux d'intérét annuel appligué sur la valeur nonairte I'obligation.
3.1.2. Exemple.

Valeur nominale de I'obligationZ 000 €.
Taux nominal 5 %.
Intéréts annuels : 1000 € x 5 %56 €

3.2. Taux nominal proportionnel.
3.2.1. Définition.
C’est le taux correspondant a une période différdmtl’année : mois, trimestre, semestre.
3.2.2. Exemple.

Taux annuel dé %.
Taux proportionnels :

« Semestriel 3 %,
¢ Trimestriel :1,5 %,
* Mensuel 0,5 %.

3.3. Taux équivalents.
3.3.1. Définition.
Deux taux périodiques sont dits équivalents loniggjproduisent des valeurs acquises égales dans le

systeme des intéréts composés.
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3.3.2. Exemple 1.

Taux de6 % I'an.
Valeur nominale d’'une obligatioril: 000 €.

Le taux équivalent mensuel est@d87 %:

» Valeur acquise selon taux annuel : 1000 x 1,066010
« Valeur acquise selon taux mensuel équivalent : 0000487 = 1060
* Le taux de 6 % annuel est équivalent au taux méxsu@, 487 %.

3.3.3. Exemple 2.

Quel est le taux mensuel équivalent au taux arohei8l % ?

Cx1,08"=C x (1 + tm)**"

1,08 = (1 + tm)*?

1,08¥12=1 + tm

tm =1,08"%2- 1 =1,006434 — 1 = 0,006434

Le taux mensuel équivalent au taux annuel de 8t%,8434 %.

3.3.4. Généralisation.

Taux annuel Taux semestriel Taux trimestriel Taux mensuel
Ta ts=(1+1ta)l2-1 tt=(1+ta)™-1 tm=(1+ta)'12-1

Taux mensuel Taux annuel Taux semestriel Taux trimestriel
Tm ta=(1+tm)?-1 ts=(1+tm)f-1 tt=(1+tm) - 1

3.4. Taux effectif.
3.4.1. Définition.

Le taux effectif d’'un emprunt est le taux de reviggel. Il permet de réaliser I'équivalence enge |
montant de 'emprunt et les sommes versées paplemteur : intéréts, commissions et frais.

Une fonction financiere du tableur permet 'autoisetion du calcul.

-Vo-1) = suite d"annuités constantes a + __.
(flux financiers négatifs) (flux financiers positifs)
Principes :
Vo : montant de 1l emprunt
a - annuite
f: commissions et frais

t: taux effectif

Vo—f=a;. (1+t) +a;  (1+t)yi+a;  (1+) + . +a, . (1+)=

Letaux effectift est la racine del’equation.
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3.4.2. Exemple.

Emprunt 60 000 € :

* Taux nominal 8,5 %.
* Remboursement par annuité constante sur 6 ans.
e Commissions et frais : 1,5 % du montant de 'empsait : 900 €.

Annuité constantea = 60 000 x 0,085 / (1 - 1,085 =13 17643 €
Soit t le taux effectif global.
==60 000 - 900 =13 176,43 x (1-{1+t)%) /t
==t=0,09
Taux nominal : 8.5 %
Taux effectif - 9 %
Le taux effectif est supérieur au taux nominal en raison des frais et

commissions bancaires.

3.5. Taux actuatriel.
3.5.1. Définition.

Le taux actuariel est le taux de rendement rédl‘emprunt. Il permet de réaliser I'équivalence
entre le prix d’émission de I'emprunt obligataitdess sommes recues par I'obligataire.

Une fonction financiere de tableur permet I'autassion du calcul.

- E (prix d émission) = c+ ...+R ...

(flux de trésorerie négatifs) (flux de trésorerie positifs)

Ainsi, pour un emprunt remboursable in fine :
E : prix d émission
R : prix de remboursement
¢ : coupon d’intéret
n - nombre d’années

t : taux actuariel

E=c (I+t)'+c (I+t)y2+c (1400 + _+c (1+ty=U+c (140" + R (1+)=

3.5.2. Exemple.

Emprunt obligataire :

e Valeur nominale : 800 €.

e Prix d’émission : 795 €.

¢ Prix de remboursement in fine : 810 €.
e Durée 8 ans.

e Taux nominal : 7 %.
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Coupon annuel - 800 x 7 % =36€

56 (1+t)y! +56  (1+0)2+ 56 (1+t)3+ __ +56 _ (1+t)7+ 56 _ (1+6)° +810 . (1+1)8
=795€

Laracine del'equation t est le taux actuariel soit 0,072

Le taux actuariel de 7.2 % estsupérieur au taux nominal del'emprunt obligataire de

7% en raison dele prime deremboursement.

Chapitre 4. SYNTHESE.

[ EMPRUNTS OBLIGATAIRES EMIS PAR LES SOCIETES

( N * Financement des investissements. )
* Emprunt & moyen ou long terme divisé en parts (obligations).
Objectifs * La société émetirice doit :
= yverser un intérét annuel (coupon),
\_ y, = rembourser les obligations a I’'échéance. y,

/_ \I K{faleur nominale : base de calcul de 'intérét annuel. \

* Prix d’émission : prix payé par I'obligataire.
* Prix de remboursement : prix payé par la société émetirice, a
I’échéance, aux différents obligataires.

Caractéristiques * Modalités de remboursement : in fine, amortissements
constants, annuités constantes.
* Primes de remboursement : différence entre le prix de
remboursement et le prix d’émission.
\ / k’[aux : nominal, équivalent, effectif, actuariel. /
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APPLICATION 01.
Enoncé et travail a faire.

Le 01/10/200N la Sociétée TEMPOa émis un emprunt obligataire dont les caraciguist sont les
suivantes :

« Valeur nominale d’'une obligatior2:000 £
« Prix d’émission 1 950 €;

+ Prix de remboursemen®:100 €;

«  Nombre d’obligations émise$:000 ;

+ Taux nominal 10,5 %.

Les frais d’émission s'éléeventé 000 € HT(TVA au taux normal).

Les amortissements des primes de remboursemees étails d'émission sont prévus sur la durée de
I'emprunt soitl0 ans

TRAVAIL A FAIRE _: en utilisant 'annexe ci-apres :
* Anexe : Bordereau de saisie — Journal Unique (a cqotéter).

1°) Enregistrer toutes les écritures de I'exercichl.
2°) Indiquer les conséquences dans les différentsgies concernés du bilan.

Annexe.
Bordereau de saisie - Journal unique - Année 200N
Date |Compies Intitulés Libellés Debit Credit
. Emission d'un emprunt
200N . . .
obligataire avec prime
200N Frais d'é-miss%un q'un
emprunt obligataire
Transfert des frais
200N d'émission hors taxes
Amortissement des
iz d'émission 2000
200N frais d'émission 200
Amortissement des
primes de
200N remboursement 200N
Intérdts courus sur
200N emprunt obligataire
Totaux
Correction.
Travail 1.
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Bordereau de saisie - Journal unigue - Année 200N

Date |Comptes Intitulés Libellés Deébit Cradit
1-oct. 512 |Banques T 9 750 000,00
200N | 169 |Primes de remboursement des obligations E;Elg;:’;: fﬁfnp;n’“it 750 000,00
163 |Autres emprunts obligataires 10 500 000,00
l-oct. 6272 [Comunissions et frais sur émissions d'smprunts o . 65 000,00
200N | 44566 |TVA sur autres biens et services P;ipjmﬂimi;:;rtn 12 740,00
512 Banques 77 740,00
31-dac. 4816  |Frais d'émizsion des emprunts Transfert des frais 65 000,00
200N 791 |Transferts de charges d'exploitation d'émission hors taxes 65 000,00
31-déc. | 6812 |Dotations aux amortissements des charges - ~
dexploitation 3 répartir Amortissement des 6 500,00
. . frais d'émission 200N _
200N 4816 |Fraiz d'émission des emprunts & 500,00
31-dec. | 6861 |Dotations aux amortissements des primes de Amortissement des
remboursement des obligations primes ds 75 000,00
200N 169  |Primes de remboursement des obligations remboursement 200 75 000,00
31-déc. 661  |Charges d'intéréts Intéréts courus sur 262 500,00
200N 16883 |Intéréts courus sur autres emprunts obligataires| emprunt obligataire 262 500,00
Totaux 10 986 740,00 10 986 740,00
Travail 2 :
« ACTIF du bilan :

Comptes de régularisation :

Charges a répartir sur plusieurs exercices :
Primes de remboursement des obligations :

PASSIF du bilan :
Dettes :

Autres emprunts obligataires :

58 50(= 65 000 - 6 500
675 00(= 750 000 - 75 000

10 762 50(= 10 500 000 + 262 500
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APPLICATION 02.
Enoncé et travail a faire.

La Société Anonyme OSPRAdont I'exercice comptable se termine le 31 décendémis leler
juillet N, un emprunt obligataire aux conditions suivantes :

« Valeur nominale des obligationg 500 €;

+ Nombre d'obligation&0 000;

+ Taux de I'emprunt8 % ;

« Durée 8 ans;

« Prix d'émission 1 400 €

+ Prix de remboursement.:650 €;

« Remboursement pannuités constantes

« Frais d'émission6 % de la valeur nominale de I'emprunt HT;

« Amortissement des fragur la durée de I'emprunt par fractions égales

TRAVAIL A FAIRE _: en utilisant 'annexe ci-apres :
* Annexe 1 : Bordereau de saisie — Journal Unique 2BI0(a compléter).
* Annexe 2 : Bordereau de saisie — Journal Unique 2881 (& compléter).

1°) Enregistrer toutes les écritures de I'exercic200N.
2°) Enregistrer toutes les écritures de I'exercicO0N+1.
3°) Indiquer les conséquences dans les différentegies concernés du bilan 200N.

Annexes.

Annexe 1.

Bordereau de saisie - Journal unique - Année 200N
Date |Compies Intitulés Libellés Debit Credit

Emission dun emprint

200
2001 obligataire avec prime

Fraiz d'émizsion d'un

200N
2001 emprunt obligataire

Transfert des frais
200N d'émission hors taxes

Amortissement des

is d'émission 200N
200N frais d'émission 200

Amortissement des
primes de
200N remboursement 200
Intéréts courus sur
200N emprunt obligataire
Totaux

Annexe 2.
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Bordereau de saisie - Journal unique - Année 200N+1

Date |Comptes Intitulés Libellés Deébit Cradit
Contrepassation des
200N+1 ntéréts courus
1¥* annuité constante
200N+1 de remboursement de
l'emprunt obligataire
Amortissement des
frais d'émission
200N+1 200N+1
Amertissement des
primes de
200N+1 remboursement
Intéréts courus sur
200N+1 emprunt obligataire
Totaux
Correction.
Travail 1.
Bordereau de saisie - Journal unique - Année 200N
Date |Compies Intitulés Libellés Debit Credit
1-juil. 512 |Banques - , 14 000 000,00
200N | 169 |Primes de remboursement des obligations ﬁg;?ﬁr: :fefnﬂt 2 500 000,00
163 |Awtres emprunts obligataires 16 300 000,00
1-judl. 6272 |[Commissions et frais sur émissions d'emprunts e . 200 000,00
200N | 44566 |TVA sur autres biens et services F;Tlpi:ib;;jtir 176 400,00
512 |Bangues 1 076 400,00
31-déc. | 4816 |Frais d'émission des emprunts Transfert des frais 200 000,00
200N 791 |Transferts de charges d'exploitation d'émission hors taxes 200 000,00
31-dec. | 6812 |Dotations aux amortissements des charges . ~
dexploitation 3 répartir Amortissement des |y 505 49
. e fraiz d'emission 200N ~
200N 4816 |Frais d'émission des emprunts 112 500,00
31-dec. | 6861 [Dotations aux amorfissements des primes de Amortissement des
remboursement des obligations primes de 312 500,00
200N 169 Primes de remboursement des obligations remboursement 2000 312 500,00
31-déc. 661 Charges d'interéts Intéréts courus sur 600 000,00
200N 16883 |[Intéréts courus sur autres emprunts obligataires| emprunt obligataire 600 000,00
Totaux 19 501 400,00) 19 501 400,00
Travail 2.
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Bordereau de saisie - Journal unique - Année 200N+1
Date |Comptes Intitulés Libellés Deébit Cradit
lgqanv. | 16883 [Intéréts courus sur autres emprunts obligataires| Contrepassation des 600 000,00
200N+1| 661 |Charges d'intéréts intéréts courus 600 000,00
1-juil. 163 |Autres emprunts obligataires 1% annuité constante | 1 292 250,00
200N+1| 661 |Charges d'intéréts de remboursement de | 1 200 000,00
512 |Banques l'emprunt obligataire 2 792 250,00
31-dec. | 6812 [Dotations aux amorfissements des charges Amortissement des
d'exploitation a répartir frais d'émission 112 300,00
200N+1| 4816 |Frais d'émission des emprunts 200N+1 112 500,00
31-dec. | 6861 |Dotations aux amortissements des primes de Amortissement des
remboursement des obligations primes de 312 500,00
200N+1 169  |Primes de remboursement des obligations remboursement 312 500,00
31-déc. 661  |Charges d'intéréts Intéréts courus sur 542 100,00
200W=1| 16883 |[Intéréts courus sur autres emprunts obligataires| emprunt obligataire 542 100,00
Totaux 4 350 350.00] 4 359 350,00
Travail 3.
« ACTIF du bilan :

Comptes de régularisation :

Charges a répartir sur plusieurs exercices :

787 50(= 900 000 - 112 500

Primes de remboursement des obligations :2 187 50(= 2 500 000 - 312 500

PASSIF
Dettes :

du bilan :

Autres emprunts obligataires :

17 100 00(= 16 500 000 + 600 000
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