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EXERCICE 46

b

La société Sophia désirant assurer la diversification de sa distribution et son expansion sur de nouveaux
marchés envisage d’investir dans un centre d’appels. Le directeur commercial hésite entre deux
équipements plus ou moins automatisés que I'on désignera par A et B, I'équipement B étant plus
sophistiqué et donc le plus cher. Vous disposez des informations suivantes :

Equipement A | Equipement B
Colt d’acquisition 480 000 € 720000 €
Durée d’utilisation 5ans 5ans
Amortissement Linéaire Linéaire
Valeur résiduelle Nulle Nulle
Les ventes prévisionnelles en quantités sont les suivantes :

Annéel | Année2 | Année3 | Annéed4 | Année5

50000 60 000 70 000 80 000 90 000

Le chiffre d’affaires unitaire moyen d’une vente est de 26 €. On considérera qu’il restera constant au cours des cinq années.
Le taux retenu pour actualiser les flux est de 10 %. Les dépenses d’exploitation relatives a cet équipement additionnel sont
estimées a :
e 23 € unitairement pour I'équipement A (hors amortissements) sur toute la durée de vie de I'investissement.
e 22 € unitairement pour I’équipement B (hors amortissements) pendant les trois premiéres années, puis 20 € les
deux suivantes.

Travail a faire :

1. Calculer les cash-flows annuels pour chacun des deux équipements.

Equipement A : 480 000 €
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1 2 3 4 5
Chiffre d’affaires 1300000 | 1560000 | 1820000 | 2080000 | 2340000
Charges 1150000 | 1380000 | 1610000 | 1840000 | 2070000
Amortissements 96 000 96 000 96 000 96 000 96 000
Résultat d’exploitation 54 000 84 000 114 000 144 000 174 000
Imp6t sur les sociétés 18 000 28 000 38 000 48 000 58 000
Résultat net 36 000 56 000 76 000 96 000 116 000
Amortissements 96 000 96 000 96 000 96 000 96 000
Cash-flow 132 000 152 000 172 000 192 000 212 000
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Equipement B : 720 000 €

1 2 3 4 5
Chiffre d’affaires 1300 000 1560 000 1820000 | 2080000 2340 000
Charges 1100000 1320000 1540 000 1600 000 1800 000
Amortissements 144 000 144 000 144 000 144 000 144 000
REX/EBIT 56 000 96 000 136 000 336 000 396 000
/S 18 667 32000 45 333 112 000 132 000
Résultat net 37333 64 000 90 667 224 000 264 000
Amortissements 144 000 144 000 144 000 144 000 144 000
Cash-flow 181 333 208 000 234 667 368 000 408 000

2. Calculer le délai de récupération de chacun des investissements sans actualisation.

DRCI : équipement A (480 000 €)

ANNEES 1 2 3 4
Cash-Flow | 132000 | 152000 | 172000 | 192 000
Cumul 132000 | 284000 | 456000 | 648000

DRCI = 3 ans et ((480 000 — 456 000)/192 000)*12 = 3 ans et 1 mois %

DRCI : équipement B (720 000 €)

ANNEES 1 2 3 4
Cash-Flow | 181333 | 208000 | 235667 | 368 000
Cumul 181333 | 389333 | 625000 | 993 000

DRCI = 3 ans et ((720 000 — 625 000)/368 000)*12 = 3 ans et 3 mois

3. Calculer la VAN et I'IP de chacun des deux investissements. Lequel choisissez-vous ?

Equipement A : 480 000 €

0 1 2 3 4 5
Cash-flow 132 000 152 000 172 000 192 000 212 000
Cash-flow actualisé 120 000 125 620 129 226 131139 131 635
Investissement - 480 000
VAN 157 620 IP 1,33

Equipement A : 720 000 €

0 1 2 3 4 5
Cash-flow 181333 208 000 235 667 368 000 408 000
Cash-flow actualisé 164 848 171901 177 060 251 349 253 336
Investissement -720 000
VAN 298 494 IP 1,41

On choisira I'équipement B
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