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Les criteres de choix d’investissement

1) Les principaux criteres financiers de choix d’investissement

1) Les financements par fonds propres (augmentation de capital) ou autofinancement

L’entreprise peut procéder a une augmentation de capital ou puiser dans ses fonds propres (bénéfices,
réserves).

Avantages :

I’entreprise posséde le bien. Il s’agit d’'une immobilisation qui est donc amortissable (les amortissements
sont des charges déductibles non décaissées, c’est a dire qu’elles diminuent le montant de I’imp06t sans étre
réellement dépensées).

La TVA est récupérable.

Le taux d’endettement n’est pas affecté.

Inconvénients:
Les propriétaires de I’entreprise n’ont pas toujours les ressources disponibles ou I’entreprise ne dispose pas
de suffisamment d’autofinancement.

2) La location longue durée (LLD)

Il s’agit d’un contrat de location d’un bien contre un loyer. Il s’agit généralement d’un forfait qui inclut
quelques services (assistance...) et qui peut étre accompagné d’un dépot de garantie.
L’entreprise peut ainsi bénéficier d’un matériel renouvelé réguliérement et récent.

Avantages :
Les loyers sont déductibles des impdts.
La TVA est déductible.

Inconvénients :
A terme, le colt est en général supérieur a celui d’un emprunt et on ne peut amortir le bien.
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3) Le leasing ou crédit-bail

Contrat proche de la location longue durée. La différence est qu’au terme du contrat, I’entreprise peut
acheter le bien pour un montant prédéfini ou le restituer ou prolonger la location.

Avantages :
Les loyers sont déductibles des impdts.
La TVA est déductible.

Le taux d’endettement ne change pas..

Inconvénients :
Le colit du crédit-bail est souvent plus élevé que celui de 'emprunt et 1'entreprise ne peut amortir le bien
qu’au terme du contrat.

4) Les emprunts

Il s’agit d’un contrat avec un organisme financier qui permet a I’emprunteur d’obtenir un montant d’argent
a des conditions négociées (durée, taux...).

Avantages :

I1 s’agit d’une immobilisation qui est donc amortissable.
La TVA est récupérable.

Les intéréts du prét sont déductibles au niveau fiscal.
Augmentation du Fonds de Roulement.

Inconvénients :
L'emprunt diminue 'autonomie financiere de I'entreprise.
Les intéréts diminuent le bénéfice.
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2) Les flux nets de trésorerie

Flux net de trésorerie = recettes générées par le projet — dépenses liées au projet
Le calcul des flux nets de trésorerie s'effectue généralement sous forme de tableau :

On commence par calculer la capacité d’autofinancement pendant la durée de vie du projet. La capacité
d’autofinancement représente les recettes nettes (aprés impot) générées par I’investissement.

Périodes 1 2 .ee n

Chiffre d’affaires induit (recette du projet)
- Charges d’exploitation (hors amortissements)

- Amortissements

- Charges d’intéréts ou loyers

= Résultat avant impdt

- Impot

= Résultat net ( aprés impot )

+ Amortissements

- Remboursements du capital

= Capacité d’autofinancement

I1 faut ensuite calculer les flux nets de trésorerie qui tiennent compte de 1I’ensemble des encaissements
(Capacité d’autofinancement, valeur résiduelle, restitution du Besoin en Fonds de Roulement...) et des
décaissements (Montant de I’investissement et du Besoin en Fonds de Roulement...).

Cependant les notions de capacité d’autofinancement et de Flux Nets de Trésorerie sont souvent
confondues par simplification.

Périodes 0 1 ‘.- n

Décaissements (Investissement...)

- Encaissements (Capacité d’autofinancement...)
= Flux nets de trésorerie (FNT)
FNT actualisés

Les flux nets de trésorerie actualisés tiennent compte de la dévaluation de la monnaie : en effet 100 € d’aujourd’hui vaudront
peut-étre 98 € dans un an.

Pour calculer la valeur actuelle (VO0), on prend la valeur calculée pour I’année n (Vn) qu’on multiplie par (1+t)™, t étant le taux
d’actualisation.
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3) La rentabilité des investissements

A) La Valeur actuelle nette (VAN)

Pour savoir si un projet est rentable, il faut comparer 1’investissement initial aux flux net de trésoreries
actualisés.

Valeur actuelle nette = - Investissement + Flux nets actualisés des différentes périodes.
VAN = -1+ FNTI1(1+t)" + FNT2(1+t)? + FNT3(1+t)* + ... + FNTn(1+t)™

Avec FNT1 = Flux net de trésorerie année 1

t= taux d’actualisation

I = investissement

B) Le Taux Interne de Rentabilité (TIR)

C’est le taux d’actualisation pour lequel la VAN est nulle (les flux nets de trésorerie sont équivalents a
I’investissement).

On le calcule par essais de différentes valeurs.

O) Le taux de profitabilité (ou indice de profitabilité)
I1 compare les flux nets actualisés au montant de 1’investissement.
IP = Total des flux nets actualisés / Investissement

Si celui- ci est inférieur a 1, ¢’est que le projet n’est pas rentable.

D) Le délai de récupération du capital investi (DRCI)

On calcule au bout de combien de temps le cumul des FNT actualisés a atteint le montant du capital investi
(le retour sur investissement).





