Exercice du cours Gestion financiere : « Gestion dimale du stock de liquidités »

Cet exercice a pour objet de présenter un modélgedtion des flux de liquidités (cash
management). Une présentation détaillée du problpeng étre trouvée dans l'article scientifique
suivant:

William J. Baumol (1952) “The Transactions Demand €ash: An Inventory Theoretic
Approach,”Quarterly Journal of Economic$6, 545-556.

Le groupe MAILSALE est spécialisé dans la produttibarticles de sport. La gestion des
articles retournés par les distributeurs (proddétfectueux par exemple) est confiée a une filiale d
groupe. Le trésorier de cette filiale réfléchit aspects financiers de sa gestion.

Le montant des remboursements des articles suroie est d’environ 300 000 €. Les
décaissements sur le compte courant sont répanifisrmément sur le mois (on supposera pour
simplifier qu’'un mois comporte 30 jours et que tdes jours sont ouvrés). La filiale dispose de
liquidités importantes placées sur un compte ti(&sav de trésorerie pour environ 400 000 € en
début de mois). Le taux d'intérét de ce placemehtgal a 0,5% (taux mensuel). Les intéréts sont
calculés en mode simple. En début de mois, le cecgirant est a zéro.

Les remboursements sont effectués par cheque gmaidiad’un compte courant. La banque
ne donne pas l'autorisation au trésorier d’avoir sompte courant en découvert. Afin d’alimenter
régulierement ce compte, le trésorier doit doneatifer des virements du compte titres vers le
compte courant. Pour cela, il demande a sa banguendre des titres d’'un certain montant. On
suppose que l'ordre de vente est traité immédiatepar la banque et que le trésorier dispose des
fonds le jour méme (le délai d’obtention des foeds donc nul). Chaque virement représente un
co(t administratif qui correspond principalement @mmps passé par le trésorier. Ce co(t
administratif est évalué a 30 € par virement (laisadu trésorier est débité sur un autre compte).

Les paramétres de la gestion des liquidités saésno
Montant des remboursements sur le méts :
Codt administratif d’'un virementa
Taux d'intérét du placement des liquidités surdmpte de titres T, (taux mensuel)
Délai d’obtention des fond<D
Nombre de jours dans le moid :
Les variables caractérisant la gestion des liggsdsbnt notées:
Montant des titres a vendre a chaque vireméht :
Nombre (éventuellement fractionnaire) de viremgaismois n
Dates de transmission des ordres de viremeiti {
Niveau moyen du compte courant sur le moibl><
Codt total moyen de la gestion des liquidités sunbis : €>
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Le trésorier souhaite déterminer la gestion optnt ses liquidités correspondant au codt
minimal.

On rappelle la propriété mathématique suivante :

1+2+3+...+k:w

Pour toutes les questions de I'exercice, on donneume réponse formelle et une réponse
numerique.

Question 1 : déterminer les caractéristiques de la gestionn@e des liquidités dans le cas

particulier (considéré uniquement dans cette questou le colt administratif peut étre négligé.

Représenter graphiquement I'évolution du comptediet du compte courant sur le mois. Calculer
la perte d’intéréts de placement sur le mois dxevaements sur le compte courant.

Question 2 : représenter graphiquement I'évolution du comgtediet du compte courant sur le
mois dans le cas ou le trésorier effectue 5 virdsnéda 60 000 € dans le mois (a intervalle de temps
régulier).

Question 3 :déterminer le colt total de la gestion des ligéslsur le mois en fonction du montant
des titres a vendre a chaque virement et des paesTde la gestion. Montrer que ce codt peut
s’exprimer sous la forme :

<C>=g+[IM +ﬁ,
oud, (3 ety sont trois constantes que I'on identifiera.

Représenter graphiquement I'allure du colt totdbdgestion des liquidités sur le mois ainsi que se
différentes composantes en fonction du montantittes a vendre a chaque virement.

Question 4 : calculer le montant optimdl* des titres a vendre a chaque virement. En dédeire
nombre optimah* de virements sur le mois ainsi que les autreaatéristiques de la gestion des
liquidités (dates des virements dans le mois, niveayen du compte courant sur le mois et colt
total de la gestion des liquidités sur le mois).

Question 5 : étudier I'impact d’une augmentation du taux d’iétédu placement sur le montant
optimal des titres a vendre a chaque virement retesnombre optimal de virements sur le mois.
Etudier de méme I'impact d’une augmentation du ealiministratif d’un virement.
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