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EXERCICE 5

L'entreprise "Kilou" souhaite conquérir un nouveau marché. Pour y parvenir, I'acquisition d'une
machine est nécessaire. L'entreprise a le choix entre deux machines dont les caractéristiques sont
détaillées ci-apres.

Suite a une étude de marché, le niveau des ventes devrait se situer annuellement a 4 800 unités et a
un prix unitaire égala 1 750 € H.T.

Caractéristiques Machine A Machine B
Prix d’acquisition 3 600 000 4 441 000
Charges d’exploitation unitaires 1400 € 1450 €
Durée de vie 6 ans 8 ans

Le type d'amortissement, pratiqué par I'entreprise pour ce genre de matériel, est linéaire.
Le taux d'l/S est de 1/3. Le taux d'actualisation est de 12 %. L'étude se fera sur la durée de vie la plus courte des

deux machines.
Par hypothese, vous considérerez que la valeur résiduelle de la machine B, au bout des 6 ans, correspondra a sa

V.C.N a cette date.

Travail a faire :

1. Quelle machine doit étre préférée par I'entreprise en se basant sur le critére de la V.A.N ?

Calculs Machine A Calculs Machine B
Chiffre d’affaires 4800*%1750 8 400 000 4800*1750 8 400 000
Charges d’exploitation 4800*1400 6 720 000 4800*1450 6 960 000
Amortissement 3 600 000/6 600 000 4441 000/8 555125
Résultat d’exploitation 1 080 000 884 875
Impots sur les sociétés 1/3 de 1 080 000 360 000 1/3 de 884 875 294 958
Résultat net 720000 589917
Amortissement 600 000 555125
CAF économique 1320000 1145 042
. 1-(1+0,12)—6
VAN machine A = —3 600 000 + 1320 000 » =1222=¢
VAN de la machine A=1 827 057,67 €
1-(1,12)7°

VAN machine B = —4 441 000 + 1 145 042 = +1110250/1,12°

)

VAN de la machine B =829 221,27 €

En se basant sur le critére de la VAN, il faut choisir la machine A
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2. Calculezle T.R.l, L'l.P et le délai de récupération du capital investi. Commentaires.

Le TRI, c’est le taux d’actualisation pour lequel la VAN est nulle. Dans cet exercice, on a calculé la
VAN des deux investissements a 12% (dans les 2 cas, a 12%, la VAN est positive). Dong, il suffit de

trouver un taux qui nous donnera une VAN inférieure a 0 ;

Dans certains exercices, on pourrait vous demander directement de calculer le TRI (sans avoir a
calculer en 1¢" une VAN a un taux donné par I'’énoncé). Bien entendu, le principe général resterait le

méme :
e |l faudrait choisir un taux au hasard
e Puis actualiser les flux de trésorerie a ce taux
e Regarder si, a ce taux, la VAN est positive ou négative

e Enfonction du résultat, prendre un autre taux (plus grand ou plus petit)

e Enfin procéder a l'interpolation linéaire

i & g.t‘;;;._ ?\T::*‘

Pour la machine A (on choisit au hasard un taux de 30%)

1827 057,67 | >>>>>>>>>>>>>>> 12 %
0 SS>S555>5>5555>> (x)%
-111 575,33 | >>>5>555>55555>> 30%

x-012 0-1827 057,67
0,30-0,12 _ —111575,33—1 827 057,67
x-012 _ —1827057,67
018 = -1938633

» -1938 633x+232 635,96 = -328 670,38
» -1938633x =-232 635,96 — 328 670,38

» -1938633x =-561506,34
5y o 56150634

-1938633

> x=0,2896
> x=28,96%

Avec une calculatrice financiére, on obtient un TRI de 28,54%

Pour la machine B (on choisit au hasard un taux de 20%)

829 221,27 | >>>>>5>5>>>55>5>> 12 %
0 SSS5>5>5>5555>> (x)%
-261 330,77 | >>>>>>>>>5>5>>>>> 20%

5 _x=012 0-829 221,27
020-012  —261330,77—829 221,27

5 X012 -82922127

0,08  —1090552,04

» -1090552,04x +130 866,24 = -66 337,7

> -1090552,04x = - 197 203,94
> —197 203,94

T -1090552,04

> x=18,08%
Avec une calculatrice financiére, on obtient un TRI de 17,80%
-2-
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Calcul de I'IP (on cherche ce que rapporte I'investissement, par € investi

IP de la machine A :

(3 600 000 + 1 827 057,67)/ 3 600 000 = 1,5075 soit 1,51

IP de la machine B :

(4 441 000 + 829 221,27)/ 4 441 000 = 1,1867 soit 1,19
1l faut choisir la machine A

Calcul du délai de récupération du capital investi (temps nécessaire a la récupération du capital investi)

Machine A — 3 600 000 €

Périodes 1 2 3
Flux 1320000 | 1320000 | 1320000
Flux cumulés 1320000 | 2640000 | 3960 000

On, s’apercoit que I'on récupeére les 3 600 000 € au cours de la 3™ année. A la fin de la deuxiéme année, il
reste a couvrir 3 600 000 — 2 640 000 = 960 000 € ;

Au cours de la 3®™ année, la machine A nous permet de dégager un flux de 1 320 000 € ; pour trouver le
nombre de mois nécessaires pour atteindre le montant de I'investissement au cours de la 3™ année, on fait
le calcul suivant :

960 000/1 320 000*12 soit 8,72 mois (soit 9 mois environ)

DRCI de la machine A = 2 ans et 9 mois

Machine B (en K€) — 4 441 K€

Périodes 1 2 3 4
Flux 1145 1145 1145 1145
Flux cumulés 1145 2290 3435 4580

On, s’apercoit que I'on récupére les 4 441 k€ au cours de la 4*™ année. A la fin de la quatrieme année, il reste
acouvrir 4441 -3 435 =1 006 k€ ;

Au cours de la 4™ année, la machine B nous permet de dégager un flux de 1 145 K€ ; pour trouver le nombre
de mois nécessaires pour atteindre le montant de I'investissement au cours de la 4™ année, on fait le calcul
suivant :

1 006/1 145 *12 soit 10,54 mois (soit 11 mois environ)

DRCI de la machine B = 3 ans et 11 mois



