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REVISIONS

S62  Gestion des investissements P 249 à 270
S62  Gestion des investissements 
Les décisions d’investissement demandent la connaissance des objectifs de rentabilité et des contraintes internes et externes. 

  
Les décisions d’investissement dépendent de la nature (réseau intégré, entreprise indépendante, etc.) de la culture et du degré de centralisation des décisions de l’unité commerciale. 

621 - La notion d’investissement  


Caractériser les contraintes du choix d’investissement. 

Contraintes financières , Contraintes commerciales (faire face à la concurrence) , Contraintes technologiques …
On distinguera les investissements matériels (Batiment, Machines, véhicules, mobilier..) et immatériels (brevets..). 

622 - Les ressources internes de financement : Equilibre financier,capacité d’autofinancement 

Analyser l’équilibre financier à partir du bilan 

Étudier les amortissement et provisions 

Calculer et expliciter le fonds de roulement 

Calculer et expliciter la capacité d’autofinancement 

Bilan comptable

	
	ACTIF
	
	
	
	PASSIF

	
	BRUT
	Amort/

provisions
	NET
	
	

	Actif Immobilisé

Constructions

Matériel industriel

Matériel de transport

Actif circulant

stocks

clients

banque


	500

300

200

100

80

20


	100

120

 80

30

20
	400

180

120

70

60

20
	Capitaux propres

Capital

Résultat

Dettes

Emprunts à + d’1 an
Fournisseurs


	500

210

100

	TOTAUX
	
	
	850
	
	850


Analyser l’équilibre financier à partir du bilan 

Bilan condensé

ACTIF
PASSIF

	
	

	
	

	Actif immobilisé           % 
	Capitaux propres       %

	
	

	
	

	
	

	
	

	
	Emprunts                       %

	Actif circulant                 %
	

	
	Passif circulant             %


- Le bilan est équilibré car les capitaux durables sont ____________aux emplois durables

- L’entreprise est rentable car il y a un bénéfice de           ( rentabilité financière de           %)

- L’entreprise est autonome (______________) car les capitaux propres sont supérieurs aux emprunts à + d’un an

Étudier les amortissement et provisions 

Amortissements comptables: Les amortissements au bilan constatent la ________________ des biens immobilisés depuis la date de leur achat.

Ex. matériel industriel a été acquis pour 300 et s’est déprécié de 120.

Sa valeur ______________ nette est de _________________________
Provisions : les provisions de l’actif circulant constatent le ______________ de perte de valeur des stocks, des créances clients ou des valeurs mobilières de placement (actions…)

Ex les clients doivent 80 mais risquent d’être insolvables pour 20.

L’entreprise espère récupérer _______________________
Calculer et expliciter le fonds de roulement 

Calculer le fonds de roulement

FDR = ____________________________________
FDR = (500+50+200)
- ( 400+180+120)

FDR= 750 -700 = 50

Expliciter le fonds de roulement

Les capitaux durables financent les actifs durables. L’excédent de financement est de 50: c’est le FDR.

Il permet de financer l’actif circulant de l’entreprise.: financement des stocks, du crédit client 

Il permet de couvrir le ________________ en fonds de roulement de l’entreprise :

Le ________________ en fonds de roulement est de :

BFR= Stocks + clients – fournisseurs  

BFR= 70+60-100 = 30

La différence entre le FDR et le BFR est la T_______________
T___________________ = FDR-BFR 

T___________________ = 50-30= 20

Calculer et expliciter la capacité d’autofinancement ( CAF)
COMPTE DE RESULTAT

	CHARGES
	
	PRODUITS
	

	601 Achats de matières premières 

61/62 charges externes                            

63 impôts

64 rémunération du personnel

66 charges d’intérêts

68 dotation aux amortissements et aux provisions (DAP)
bénéfice
	200

100

30

300

20

100

____
	Ventes de produits finis    
	790

	
	790
	
	790


CAF simplifiée = résultat + DAP

CAF simplifiée = 40 + 100

Expliciter la CAF : Ce sont les moyens financiers que dégage l’activité de l’entreprise pour financer les investissements de remplacement (de maintien)   et les investissements de croissance

623 - Les ressources externes de financement des investissements 
Calculer les annuités, le coût du crédit et présenter le tableau d’amortissement d’un emprunt. 

Présenter et comparer les différentes modalités de remboursement d’un emprunt (annuités constantes, amortissement constant, in fine). 

Remboursement par Amortissement ( financier)  constant :  avec C= Capital,   N= durée de remboursement

           C

A= ----------

           N

A= Amortissement constant.

Amortissement signifie ici remboursement

Ex. tableau d’amortissement d’un emprunt de 120000 € à 5% sur 4 ans par amortissements constants

A=                                                                  € par an

	
	Capital dû
	Intérêts
	Amortissement
	Annuité
	

	1
	
	
	
	
	

	2
	
	
	
	
	

	3
	
	
	
	
	

	4
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	


Coût du crédit = total des intérêts = ____________________ €

Remboursement par Annuité constantes

                                                        i

Annuité constante = a = C x ------------ 

                                                   1-(1+i)-n
Ex tableau d’amortissement d’un emprunt de 260000 € à 6% sur 5 ans par annuités constantes

                                                            0,06
Annuité constante = a = 260000 x ------------ =                      €
                                                        1-(1+0,06)-5
	
	Capital dû
	Intérêts
	Amortissement
	Annuité
	

	1
	
	
	
	
	

	2
	
	
	
	
	

	3
	
	
	
	
	

	4
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	


Coût du crédit = total des intérêts =                               €
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Remboursement in fine   Ex.  tableau d’amortissement d’un emprunt de 260000 € à 6% avec remboursement in fine dans 5 ans

Chaque année l’emprunteur paye les intérêts sur 260000 et ne rembourse le capital qu’au bout des 5 ans

	
	Capital dû
	Intérêts
	Amortissement
	Annuité
	

	1
	260000,00
	
	
	
	

	2
	
	
	
	
	

	3
	
	
	
	
	

	4
	
	
	
	
	

	5
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	


Inconvénient : Coût du crédit = ______________€  soit près de ___________ € de plus qu’avec un remboursement par annuités constantes

Avantage : les annuités sont beaucoup + faibles jusqu’à la dernière année.

Décrire et analyser les différents outils de financement, notamment le crédit-bail et la location en insistant sur l’intérêt économique de ces modalités de financement 

Le crédit bail : location mobilière ou immobilière en deux temps :

· 1 - Le locataire du bien paie une redevance

· 2 - Le locataire dispose d’une option d’achat à la fin de la période de location (levée de l’option) à un prix qui tient compte des loyers versés. Il peut aussi continuer à louer le bien ou le restituer
Inconvénient : le coût élevé qui intègre intérêts et loyer: 

Avantage l’U. C. n’a pas besoin de réunir les fonds nécessaires au moment de la mise à disposition du bien. Parfois le loyer inclut la maintenance.

C’est un contrat intéressant pour les biens rapidement obsolètes.

La location : contrat par lequel un propriétaire laisse l’usage d’un bien à un locataire, pendant une durée déterminée, contre le paiement d’un loyer 

	
	avantages
	inconvénients

	Achat
	Coût moins élevé en général
	Capitaux à investir.

Frais d’entretiens et de réparations..

	Location
	Matériel récent : plus fiable et moderne..


	Coût élevé

Problème en cas de non renouvellement du contrat (fonds commercial par exemple..)


624 – La rentabilité des investissements 

Valeur Actuelle Nette (V.A.N.)

La VAN est la différence entre les recettes et les dépenses actualisées attendues d’un investissement.
Quand la VAN est positive, l’investissement est rentable

Ex  Une entreprise dispose de 400000 € pour un projet d’implantation commerciale au 1er janvier 2006. L’investissement est amortissable sur 4 ans en linéaire.

Sa valeur d’abandon (valeur résiduelle) est de 20000€ à la fin de la 4ème année.

Le taux d’actualisation retenu est 8% (coût du capital)

Le taux d’imposition des bénéfices est de 33,1/3 %

	Années
	1
	2
	3
	4

	Recettes d’exploitation
	210000
	270000
	31000
	330000

	Charges d’exploitation
	74000
	110000
	120000
	140000


Amortissement comptable= ______________________________
	
	1
	2
	3
	4
	4 (abandon)
	Totaux

	Recettes d’exploitation
	210000
	
	
	
	
	

	Charges d’exploitation
	- 74000
	
	
	
	
	

	Cash-flow brut
	=136000
	
	
	
	
	

	amortissement
	- 100000
	
	
	
	
	

	Résultat avant impôt
	=  36000
	
	
	
	
	

	Impôt à 33,1/3%
	-  12000
	
	
	
	
	

	Résultat après impôt
	  = 24000
	
	
	
	
	

	amortissent
	+100000
	
	
	
	
	

	Cash-flow net
	=124000
	
	
	
	20000
	

	
	1,08-1
	
	
	
	1,08-4
	

	Cash-flow net actualisé
	114814,81
	
	
	
	14700,60
	

	Dépense initiale
	
	
	
	
	
	

	VAN
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	


Rem : cash flow = flux de trésorerie 

Taux Interne de Rendement ( ou taux de rentabilité interne)
C’est le taux d’actualisation qui égalise les recettes et les dépenses.

C’est donc le taux qui annule la V.A.N.
Cash-flow net 
(flux de trésorerie nets)
=124000
140000
160000
160000
20000
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L’investissement est rentable quand le TRI est supérieur au taux d’actualisation requis par l’entreprise (coût du capital)

C’est toujours le cas quand la VAN est _____________.
délai de récupération  ( ou délai de recouvrement du capital investi)
C’est le temps nécessaire pour récupérer la dépense initiale.

Plus ce délai est __________________ plus l’investissement est intéressant

	
	Année 1
	Année 2
	Année 3
	Année 4

	Flux de trésorerie nets
	124000
	140000
	160000
	180000

	Flux de trésorerie cumulés
	124000
	
	
	

	
	
	
	
	


On constate que le délai de récupération de la dépense initiale (______________ €) se situe pendant l’année ______.

budget des investissements 

Citer les principaux critères financiers de choix d’investissement 

Calculer et interpréter les indicateurs de rentabilité des investissements.  

Taux de profitabilité de l’investissement = VAN/ Dépense initiale.

Il permet de choisir entre  plusieurs projets
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