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|.  QUELS SONT LES PRINCIPES DU FINANCEMENT BEY%# / . | - ) %
a. LES BESOINS DE FINANCEMENT SONT COUVERTS PAR LES CAPACITES DE FINANCI
QCM 4 points- & Doc2page90«, 61 PAOCT A »AA 3 0EOI AT A

m L’épargne de Svitlana page 90

Cest pour des raisons économiques que Svitlana a quitté son  L'usage qu’elle comptait faire de cet argent était clair : acheter

Ukraine natale en 1999. |...] Saisissant une occasion de venir au  une maison et une voiture pour la famille, et un piano a queue
Canada, la jeune [emme a mis le cap sur Toronto. Objecul : pré-  pour pouvorr donner des cours privés chez elle,

parer la venue au pays de son mari et de leurs deux enfants, dans Anne-Héléne Dupont, « Les épargnants extrémes »,
I'espoir d’y mener une vie plus facile. Les affaires, mai 2016.

Pendant quatre ans, elle a réduit ses dépenses de maniére

extréme. Les titres de transport en commun et sa part d'un
loyer partagé avec des amies représentaient U'essentiel de ses O
dépenses. Les vétements, les meubles, les accessoires de mai- Lire. C_Quel\e part de son PUEnY annuel Svitlana
- o e o - L o consacrait-elle a sa consommation ?
son ? Tous des dons. L’épicerie ? Llle se nourrissait en grande i
E Comprendre. A votre avis, Sviltana dégageait-elle une
capacité ou un besoin de financement avant le financement

de ses investissements ? Pourquoi ?

partie de pains invendus a la boulangerie ot elle travaillait. Son

seul luxe : un billet pour un concert ou un spectacle a l'occasion.
... elle économisait. La prolesseure de musique estime cue, JR , . . .

[--] I 1 11 B Réfléchir. L'épargne de Sviltana sera-t-elle, a votre avis,

. o . ) suffisante pour financer ses investissements ?

quarts de son revenu annuel, qui, du reste, n’était pas tres élevé, Magnard SES 1ére_2019

pendant ces quatre années, elle arrivait a metire de coté les trois

Corrigé audio sur le blog.

Q1- Quelle part de son revenu annuel Svitlana consa@i&ta sa consommatioh

Q2 Avotre avis, Sviltana dégageaie une capacité ou un besoin de financement avant le financement de ses
investissement® Pourquol?

Q3 Quels sont les investissements que Sviltana souhaite réaliser avec son épargne

Q4[ QSLI NHY S R-Gelle{sdifsdnté poyrlfinadc& bids investissemehts

© _Epargne
Pourun ménage, il s'agit de la partie du revenu disponible brut qui n'est pas
utilisée pour consommer .

Pour une entreprise , elle se calcule de la fagon suivante :

EBE - intéréts nets (versés - recus) - dividendes nets (versés - recgus)
- imp6ts sur les sociétés - autres dépenses
Cette épargne peut servir a financer des investissements ou a effectuer des

placements financiers.

http://www.ses.acversailles.fr/extras/bd/dico/consulter.html

Taux do®pdbdgnem®nage :Epamgne %) le revenu disponible
brut.

- & Docl page 90 « Capacités et besoins de financemen(F.Miskin, 2013)

" _Consommation
Destruction plus ou moins rapide d'un bien oudun service en vuede
satisfaire un besoin
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10 w8 Capacités et besoins de financement

Page 90
Les agents économiques different fortcement entre cux par leurs

capacités d épargne ot par leurs besoins de financement. Ainsi,

une cntreprise innovante qui a développé un prototvpe de nou-

velle machine a besoin d’argent pour passer 4 la producton

industriclle, construire une usine, créer un résean de distribo-

tion, payer des salariés avant d’avoir commencé 4 vendre ses

produirs, cre. De méme, une municipaliee gui se développe peat

soithalter construire une route on une ccole méme si ses res-

sources fscales ne ni permettent pas de les paver immeéediate-

ment. Inversement, nombre d’autres agents épargnent durant
leur vie active, par exemple en vue de leur retraire.

Frederic Mishkin, Monnaie, banguwe et marches financiers,

Pearson, 10=&d., traduction-adaptation de C. Bondes,

D. Lacoue-Labarthe, M. Leboisne et 1-C. Poutineau,

avec P-C. Hautcoeur et X. Ragot, 2013

Source :Magnard 2019 SES 1ere

Le corrigé détaillé est sur le blog a cette adresse

https://www.bourc-his.fr/pages/niveatpremiere/financememndesagentseconomiqueshprincipesde-financementde-
|-economie.html

" _Capacité & Besoin de financement " _Investissement: & page 106
& page 106
* Investissement : achat d'un bien de production durable pour

une entreprise, de biens durables pour les ménages (ex : logement)

M et besoin de financement : un d'écoles, de routes, d'hépitaux par exemple pour les administratior
agent dégage une capacité de financement N—

quand ses investissements sont inférieurs
a son épargne, un besoin de financement
dans le cas contraire.
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b., % 4!58 $0).4%2%4 %34 , % 0HM)8 352 , % -1 2¢#
- & Doc 1 page 92«Le systéme financierfinancement direct etndirect » (F.Miskin, 2013)
Marche financier : marche de capitaux
Banque de second rang sur lequel des agents économiques ‘
Cf séquence 10 (La monnaie) s’echangent des titres
Mise en relation & page 106
des agents a CAF
et a BDF, sans
intermédiaire, sur . F(’tr)éts desintertmédiai:)?s financietrs
T o El directe, fi Indiracts  |eeemm======" » angques notammentaux agents
Ie_s mar_CheS T ranee clracte, Tinshes Indirecte a BDFRgrace aux dépots (épargne)
financiers — des agents & CAF
,/Jl—ntermédlalres
/,[ Dépbts | financiers Préts J
avyvysa Rral ______ A o
{ Ny 'S A [2YY$S RQl
sont déposées par les L R
B - mise a disposition a
agents eClon(?mllqueS . Copitoux Titres L un agent BDF par un
dans les |n§t|tut|ons """"""" autre agent
bancaires L écoromique & CDF
o 3 = =
R _ |A'/ Agents & capacité e — . Agents & besoin |
de fi t i , fi A
{. 2Y Y S RQ e r;‘a:l;c:]men N de r:;r:;:gjment .
investie par les Ménages | ﬂ""afﬂ““ | Entraprisas Actions ou
| nanclers | A=t . )
agents Entreprises et obligations
, . Administrations N ’ Administrations
economiques publigues | N publigues
L ménages ne peimvent pas dmetre de times.
Source : F. Mishkin, Monnaie, bangue et marchds finanoiers, Pearson, 10° ed, 2012
" OAO@ A BhEpt/iwGés@c -versailles.fr/extras/bd/dic_o/consulter.html
Codt d'un emprunt proportionnel au montant emprunté. Ce taux peut étreou variable.
t 2dzNOSyYydF3S RQdzy Y2y dalyd LINBGS [dzS f QF3ASyd SO2y2YAl

rémunération du service rendu.
Ce taux et en général calculé sur une base annuelle.

Il ne représente pas I'ensemble du co(t lié a I'emprunt. GiEgs fixessont également supportés par I'emprunteur (frais (¢

dossier), ainsi que des(ts variablegproportionnels (assurance).

Cours SES 1 du 2003 2020
Mme Bourc'his

TAUX D'INTERET

Le taux nominal varie

_—- pendant toute la durée
du contrat en fonction du
taux d'intérét directeur

Le taux nominal ne
varie pas pendant
toute la durée du
conirat

— s Taux Fixe Taux Variable<

/

L'emprunteur est
favorisé car car son
taux d'intérét
nominal

<

taux d'intérét du
moment

Si le taux directeur 7

L'emprunteur est défavorisé

Si le taux directeur

T~

C'est l'inverse C'est lI'inverse



http://www.ses.ac-versailles.fr/extras/bd/dico/consulter.html

& Doc2page92[ S (| dzZEY R@xX yOSMNG (L2 dzNJ t QS Y LINMzp (F MieF2018)y NB GSy

" _marché des fonds prétables& Doc 3 p 93(Krugman & Wells, 2016)
Définition :NBLINB &Syl A2y &AYLX ATASS Rdz YI NOKS TFTAYI
confrontation entre une offre et une demande de fonds prétab&spage 106

Seuls les projets rentables

pour un taux d'intérét d'au
laux d'intérét moins 8% sont financés Offres refusées de Ia part de
préteurs qui demandent un taux
d'intérét supérieur a 8%
12 %}
- Les projets rentables unigement pour
un taux d'intérét inférieur a 8% ne
8% sont pas financés
Pﬁres acceptées de la part de
‘préteurs disposés a préter pour un
taux d'intérét d'au plus 8%
0 300 Quantité de fonds prétables

[ Q* | (en milliards de dollars)

Source . P. Krugman, R. Wells, Macrodconomie, De Boeck, 3°¢d, 2016

1. PazNJj dz2A I O2da2ND S RCalleleQ2dérfandd déBraissaRO NP A 3 & y G S

tfdza £S (FdzE RQAYGISNEG Said StS@Ss LXdza tSa 3aSyda |jd
2y 0Sa2AyI R2y NRIA &G2 dyNbBSS LB NS NENFLI2SNAIG | dz (1 dzZE RQA Yy (i €
I ft OQAYOSNASS dzy (Gl dzE RQAYGSNEG St S@S | OONRBniG tS 02 Hi
RQF dzi | yi LJ dzAd Fa chudbt &t dfcdai@shrite.PS 20(9) St SOS

2. Comment le marché parviefta Q Slj dzR f A 06 NB
[ S YIFENDKS LI NBASY(G t fQSldAfAONDB f 2NAI dzS (LB 2018)2 dzK I A

3. QuesepasseAf t f QSljdzAf A0 NB LJ2dzNJ dzy S YLINMzy G S dzNJ fed¥o deS A i
gains supplémentaires pour un dollar investi

Cette entreprise renonce a emprunter pour financer son investissement car il ne sera pas rghf@ahl2019)
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Q@M 4 points - & Doc4page 93«4 AO@ ABET Oi O8»3SH9pdg&edsAT AO O Al

’m Taux d’intérét nominal et réel Page 93

Le taux d'intérét nominal est un pourcentage sur une somme prétee

ou empruntee. 1l permet le caleul des ntéréts que Vemprunteur doit
verser au préteur. Par exemple, un taux d'intérét nominal de 1 %
par an pour un prét de 100 remboursable au bout d'un an signifie
que le préteur recevra 101, 51 les prix n'angmentent pas, le pouvolr
d’achat des 100 euros prétés augmente de 1 %, 51 les prix augmen-
tent de 2 %, le préteur recoit toujours 10 mais son pouvoir d’achat
est de 102 (+ 2 % ). Le pouvorr d’achat du taux d'intérét est le taux
d'intérét reel, eégal an taux d'intérét nominal moins le taux d'mmfla-
tion " 1l peut étre négatit s1le taux d'mbation excede le taux diintérét
nominal.
Mais, an moment du prét, le taux d'imfation futur n'est pas connu. Les
économistes tennent compte des anticipations sur I'évolution des prix
et le taux d'mtérét reel est égal an taux dintérét nominal moins le taux
dintation anticipé.

Magnard, 2019,

1. L'inflation désigne Maugmentation géncérale des pris.

QlLv dzQ |l LS/t t30S dzE R7TBA padeSIBNG G NB St

Inflation =augmentation généraliséet durable des prix.

Taux d'intérét réel : taux d'intérét

nominal - taux d'inflation ou taux

d'intérét nominal - taux d'inflation

anticipee. GFdzE RQAYXSNHzE RIDXYFEL GAZYy D
Q2v dzQ-68(1jdzS S (I dzRP& P& W6 SNE G y2YA Yl f

Créancier# ISNE 2y Y S | |j dzA | dzSlfadpud=@)dzy R2A G RS f QF NBSYy

Taux d'intérét nominal : pourcentage

de la somme prétée gue le débiteur (le

créancier) chague année verse 3 (recoit

de) son créancier (débiteur) jusgu’au

remboursement de |a dette.

¢ | dzE R QA Y i Pddsantags eVahsyhinte @ée que le débiteur chaque année verse a son créamel 2 dza |j d:
RBT de la dette

Q3 Pourquoivauth YA SdzE GSYANI O2YLIiS Rdz GFdzE RQAYGESNbG NBST
2 dz R Qdzy ?\&Y WdNdzyr e blog

Q4Connaitzy tS (FdzE RQAYGSNBG NBSE 2 NAI dzS2?2\MoiQ2dgo s& @8lgga | 3 S
Q5 Une entreprise emprunte 18 n ne  LJ2 dzNJ dzy |y t  dzy8%ii Quetiest IR fohtghnd dedNidgéictsy 2
LI @Sa LI NJfQSy i NB unNKidESsuflelog LINBYASNE yySSo
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Taux d'intérét nominal Taux d'inflation Taux d'intérét réel

Capital emprunté en € | 10 000,00 € 8,00% 3,00% 5,00%
Intéréts remboursés . . . Ay
comptablement 800,00 €| Au niveau comptable: Capital + intéréts = 10 800,00 €
Intéréts remboursés en
terme de pouvoir 500,00 € En terme de pouvoir d'achat = 10 500,00 €
d'achat

|Q1- Qu'est-ce que le taux d'intérét nominal ?

Q2- Qu'appellet-on taux d'intérét réel ?

Q3- Pourguoi vaut-il mieux tenir compte du taux d'intérét réel que du taux d'intérét nominal pour faire le choix d'un prét ou d'un emprunt ?

Q4- Connait-on le taux d'intérét réel lorsque I'on s'engage pour un emprunt ou un placement ?

Q3- Une entreprise emprunte 10 000€ pour un an a un taux d'intérét nominal de 8%. Si durant cette année la hausse générale des prix est de 3%, quel sera le taux dintérét réel ?
Q6- guelle somme devra-t-elle alors rembourser en valeur réelle 7

< A s L oA

{A RN} yid OSGiGS IyySS fI KIFdzaasS 3ISYSNP{S RS& LINAE Sa
5%

Q6 quelle somme devré-elle alors rembourser en valeur réefe

[T LAGEE omnnnny b AYOASNkEG&a o6pnnd ' mnpnn €

Q7- Quelle somme auraitlle diiremboursbld & A £ Sa LINRAE y?2QF @l ASyid LI a |daAYSy
MANYy nne

Q851 ya 1jdzSt OF & f S-ilnégati’®E RQAYGSNB G NBSt Sai

¢l dzE RQAYGSNEG y2YAYylt f GlFdzE RQAYTFELIGAZY

A Ne pas confondreDA O@ A6 Edt @A @@ OA O IAQTF &6 pagd 1071 ET Al

Audio sur le blodpttps://www.bourc-his.fr/pages/niveatpremiere/financementdesagentseconomiques -b-le-taux-d-
interet-le-prix-sur-le-marchedu-credit.html

" _Synthése_1:
YIeFAYFyOSYSyidi RS fQS0O02y2YAS RSaradayS tQSyaSyotS RSa
besoins de financement. Le financement consiste donc a cow#ibésoins de financement de certains agents (par

SESYLX S £Sa Sy:iNBLINRaSazr tQoildv LIN RSa OFLIOAGSaE
considérés dans leur ensemble).

YIS OANDdzAG RS FAYyFyOSYSy(d LISdzi &S FFANB LI N f QAydS
directement par les marchés financiers (le marché des obligations ou les actions).

Y Pour se financer, les agents économiques ont souvBrd®®2 dzNBE +t f QSYLINHzy G RS OF LA G|
RQdzy Gl dzE RQAYGSNs G [ S GFdzE RQAYGSNsG Said R2yO t f
Yt 2dzNJ O2YLINBYRNB O2YYSyid &S FAES S Lit INAzR NR ®RXQ\E1yS N2 RS
RSa FT2yRa LINbkGlFIofSax tASdz KeLRGIKSGAILdzZS RS NByO2yiNB

[ § GFdzE RQAYGSNBG Sad Ff2NAR S LINAnandR eSdpdadxt A 6 NE FAES
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. QUELLE EST LA PLACE DES MENAGES ET DES ENTREPRISES DANS L
&) . ' . #%- %. 4 $% 2 B%H/ . [ -) %

a. LES MENAGES SONT DES AGENTS EN CAPACITE DE FINANCEMENT

Corrigé sur le blogn cliquant sur ce liernttps://www.bourc-his.fr/pages/niveatpremiere/financemenidesagents
economiques/ia-lesmenagessontdesagentsen-capacitede-financement.html

QCM 4points- & Doclpage945Sa NB @Sy dza LINRK YI A NSdComptes agohdux\aBryiedls RS
INSEE, 2017)

Des revenus primaires a I’épargne des ménages page 94 Magnard SES 1ére_2019
Des revenus a la capacité de financement en 2017 (en milliards d'euros)
+ Revenus primaires des ménages' : + Transferts versés': - Impots et cotisations sociales :
+ 1603,6 Mds d'euros + 567,6 Mds d'euros - 782,2 Mds d'euros
1603,6 +567,6 - 782,2 = 1389 .
+ Revenu disponible brut des ménages :
=+ 1389 Mds d'euros
| [ - Formation brute de
& < capital fixe (logement
- Consommation : + Epargne brute : notammen?) -
- 1191 Mds d'euros = + 198 Mds d'euros N -130.8 Mds deuros
w
‘ 1. Revenus du tfavail (salaires). revenus de la propriété (intéréts, dividendes, lovers), E4’25%= 198/1389 f + Capacité de ]

revenus mixtesf revenu brut des entreprencurs individuels). financement’:
2. Prestations Aociales et transferts courants + 61 Mds d'euros

. Pour caleyler la capacité de financement, il faut tenir compte de divers ajustements \
comptables/— 6,2 milliards). Source : Comptes nationaux annuels 2017, Insee

K] caiculer. Reconstituez le calcul qui permet d'aboutir au Analyser. A quels us!nvestissement en biens durables, financement

revenu disponible brut des ménages en 2017. destiner leur épargne 2Pour le retraite ou épargne de précaution

Bl calculer. Quelle part du revenu disponible brut I'épargne L e S S ST T

, e e o financement, mais en microéconomie, ils peuvent étre endettés.

QCM 2 points - & Doc 2 page 94«DesAT | BT OOAT AT OO Ad8i PAOCT A AE A (
(Observatoire des inégalitésINSEE, 2011)

[ |
Des comportements d’épargne différents selon le revenu et I’'dge niagnard SES 16re 2019
Page 94
Taux d’épargne ' selon les tranches de revenus en France en 2011 Taux d’épargne selon I’age en France en 2011
30 % 29.80 % 30 %
25 % 25 % 240
20 % 20 % 20.10 % 19,10 %
15 % » 15 %
11,80 % 1340 % 11,90 % 11,30 %
10 % 10 %
. 5,80 % .
5% 39 . 3% 3
oo ML | 0 L
20% les Emtre 20 % Entre 40 % Entre 60 % 20 % les Moins 30-39 ans ' 40-4%9 ans ' 50-59ans ' 60-69 ans 70 ans
plus pauvres et 40 % et 60 % et 80 % plus riches  Ensemble de 30 ans et plus
1. Taux d'¢pargne = é¢pargne/revenu disponible brut < 100. Source ! Insee, Observatoire des inégalités.
E Lire. Faites une phrase avec les donnees entourees. ﬂ Observer. Comment le taux d'épargne évolue-t-il entre
I3 Observer. Quel lien peut-on établir entre le niveau de 30 et 59 ans ? Comment l'expliquer ?
revenus des ménages et leur taux d'épargne ? Comment 8 | Analyser. Comment expliquer que le taux d'épargne
l'expliquer ? décroisse de 60 a 69 ans pour remonter aprés 70 ans ?
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Q1 Faites une phrase avec les données entourées

9y Hnmmz asStzy tQLb{99x 160 %d¢ sobravenu @ispanilabru Sy 3Sa | S LJ
{dzNJ mnne RS NB@Sydz RAalLIRyAoft S o NHziz styééY tS RSa Y
19y Hnmmz &aStz2y tQLb{99x tS& LISNAz2YyySa N3Is$SSa RS pn t
MAne RSRANDBLESWAMDE S oNMz2ix StfSa 2yd Sy YzeSyyS SLI NBYS
Q2 Quellienpeu? y Sl 6f ANJ SYiNBS S yA@Sldz RS RBEPSydza RSa YS

tfdza S NBGSydz Sai St S@OST LIX dza £ S (0l dzEaughergd JeshEsyirts sontQ S
aldAaFrAGAE SO ljdzQAf NBaAGS RIEGFYyGFr3aS LI2dzNJ SLI NBY SN
Q3/ 2YYSyid ¢S I dzEt-il &n@e3DXkt BEaES / 2OV Syl 2t QS E LI A lj dzS NJ

Selon INSEE, eR011, les personnes agées de 30 ans a 39 ans ont épargné 11,90% de leur revenu disponible brut alc
gue celles agées de 50 a 59 ans ont épargné 24,60 %. Le taux d'épargne est donc supérieur de 12, 7 points de
pourcentage entre 30 ans et 59 ans.

Q4Commg/ (i SELX AljdzSNJ ljdzS €S (I dzE RQSLI NHYS RSONRPA&&AS RS
Il diminue probablement a cause de la baisse des revenus liée a la retraite, puis aprés 70 ans il augmente probablem
car les charges des ménages sont moindres (@0irR QF OKI &4 AYY20 At A SNE -atd nams de QS y F
dépenses pour constituer une épargne de précaution)

QCM 2 points- & Doc 3 page 95« Crédits aux ménages et endettement, SF3 p.346

-réle du crédit pour les ménages francais

-évolution du recours au crédit mais aussi les risques liés.

-La notion de surendettement montre que le crédit doit étre utilisé avec précaution pour pouvoir étre remboursé et

i dzQA OA Sy’OQNS At SEA&GS RS F2NIS&a AysS3alf )\u$a SYyinNB Y

AAAAA

QlDe combienaévoluéigl dzE RQSYRSGGISYSyid RSa ygcw:aéx o ONL A AS

revenu dlsponlble brut entre mars 2017 et juin 2018 w
[ S GFdzE RQSYRSGGESYSyid NBLINBaSyids ¢S5 = o f S
par les ménages et celui de leur revenu disponible bEut.juin 2018, selon la o
Banque de France, le montant de la dette des ménages représentait 93,9% du
revenu disponible brut, alors qu'en mars 2017 il représentait 87,1%.0n constate. ¢
doncune augmentation de 6,8 points de %né&re ces de deux dates. P T ———
Lrs ménages peuvenlavdr lmem ag' emmnm maximum pour profiter
Q2 Quelest le pourcentage des ménages en France en 2016 détenant un crédit a la
'(I'::D;D)de détention de crédits’ des ménages en France Consommatiorf)
52,6
oF MBS ass a52 " Le taux de détention de crédit par les ménages désigne la proportion de ménages
s R ] sz)\ RSUASYYSYyu dzyy ONBRAU oljdzSt €S | dzS
h oo MENAgES.
“i% :5:‘/‘1 En France en 2016, 25,5% des ménages détenaient un crédit & la consommation
000 2w 202 204 2016 30,7% des ménages un crédit immobilier alors que 9,8% des ménages détenaient |

deux types de crédits.

On constate une diminution de 6,4 points de pourcentage du taétedgionde crédits des ménages en France
entre 2008 et 2016.

_Revenu disponible

Selonl'INSEE le revenu disponible brut correspond "au revenu dont dispose un ménagemsnmmer
et investir, aprés opération de redistribution".
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b. LES ENTREPRISES RECOURENT A DES FORMES DIFFERENTES DE FINANCEMENT
https://www.bourc-his.fr/pages/niveatpremiere/financemenmnidesagentseconomiques/iib-entrepriseset-
financement.html

- & Doclpage9%«Del A POT AOAOQEIT I

~

1 6 A QA3 (Bolptés délONaon AS A D

INSEE)
; Les sociétés non financiéres en France en 2017 (en milliards deuros)
Produits
achetés par \
les
entreprises, colai
s q = adlaires
détruits ou PRODUCTION : - Consommations et cotisations
Z - - intermédiaires : .
transformés + 28191 16331 sociales :
au cours du S
processus de
production et
incorporés ) - Imp&ts sur la pro-
dans le o duction nets de
e subventions ;: 29,7
produit final . J
= Val joutée : I \
. ?L:égjgu e = Excédent brut
' d’exploitation
—F ou profit
d'exploitation :
Total des ventes + 3781
variation des stocks . g . ’
Source ! Insee, Comptes de la Nation, 2018.
Richesse produite par - )
| 6entreprise. _ Excedent brut _
. . doexploitation :
_Productlon_ _'|' consommations Ce qui reste ~ 10e
intermed i aires une fois payées toutes les
charges liees a

| 6expl oi t pouri on
rémunérer les apporteurs de
capitaux et investir.

QL-wS02yaGAGdzST LI NI £S OFftOdzAf 1 @IfSdzNJ I 22dzisSS Si t Q
Q2 Fautil déduire les charges financ& LJ2 dzNJ OP Ro@aizbPS NJ £ Q9. 9

CorrigeS i I dzRA urkediddg f Q9. 9

A Ne pas confondreEBEet épargneA 8 AT O O-AsDpa&iod A
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Activité d, , RO O1 OOAAO AlknugirdeAT AAT AT O AB
Vidéox[ Sa &2dz2NDOS& RS TAybDESNEdyilécorray S Sy i

http://dessinemoileco.com/ledlifferentessourcesfinancementdune-entreprise/



http://dessinemoileco.com/les-differentes-sources-financement-dune-entreprise/








































