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TD n°5 : Projets d’investissement VANG, TRIG
· Exercice 1 : TRIG
Un projet d’investissement est caractérisé par les données suivantes : 

· Capital investi : 380 HT

· Cash-flows annuels en progression de 20 %

· Durée de vie : 5ans

· Valeur résiduelle nulle

· Indice de profitabilité à 6% : 1,130812.

1. Déterminez la série des cash-flows.

2. Le taux d’actualisation étant variable, résolvez l’équation : Ip = 1 et interprétez le résultat obtenu.

3. Sachant que les cash-flows sont réinvestis au taux de 14%, calculez le taux de rentabilité interne global.

Rappel de cours : Choix de projets d’investissement

Choix du critère.

	Critères
	Objectifs

	VAN
	Maximisation de l’avantage absolu global

	IP
	Maximisation de l’avantage relatif global

	TRI
	Maximisation de la rentabilité globale

	Délai de récupération du capital investi
	Considération du risque au détriment de la rentabilité (parfois)


· Le critère le mieux approprié est le TRI.

· La VAN : Si les projets à classer nécessitent des capitaux investis égaux.

· L’IP : si les projets à classer nécessitent des capitaux investis différents.

Problème 1 : Les projets ont des durées de vie différentes.

· On renouvelle à l’identique les projets jusqu’à ce que les durées concordent.

Par exemple pour projets de 5 et 7 ans, on les évalue sur 5(7=35 ans (PPCM des deux durées)

· Réduction de la durée du projet le plus long au niveau de la durée du plus court et estimation de sa valeur résiduelle. Par exemple pour deux projet de 5 et 7 ans, celui de 7 ans sera ramené à 5ans et on estimera sa valeur au terme de ces 5 ans

( Critique : Procédés peu réalistes, on préfère utiliser un critère global en raisonnant sur la durée la plus longue.

Problème 2 : discordance entre critères
Si les 2 critères concordent, on peut considérer que le classement des projets est indiscutable, sinon le décideur doit : 

· Soit choisir un des critères,

· Soit utiliser un 3ème critère qui peut être : 

· Le TRIG : Le Taux de Rentabilité Interne Global.

· La VANG : Valeur Actuelle Nette Globale.

· L’IPG : Indice de profitabilité Global.

Exercice 2 : Etude de contradiction
On considère deux investissements. I1 : Investissement de 100 (date 0) et flux de 90, 20 et 20 aux dates 1, 2 et 3.


I2 : Investissement de 100 (date 0) et flux de 10, 20 et 130 aux dates 1, 2 et 3.

1°) Calculez les TRI et les VAN à 8%.

2°) Déterminez le taux d’indifférence qui est le taux pour lequel la VAN de I1 est égale à celle de I2.

3°) Comment comparer ces projets ? 
Exercice 3 : Comparaison de projets  

Un projet d’investissement nécessite un capital de 800, une durée de vie de 4 ans.

1°) Sachant que l’indice de profitabilité est de 1,18, en déduire la VAN.

2°) Sachant que les cash-flows sont constants et égaux à 297,80, en déduire le taux auquel ont été évalués l’IP et la VAN.

3°) Un deuxième projet a les caractéristiques suivantes : 

Capital investi : 1 000 ; durée de vie 4 ans ; Cash-flows : 600, 400, 300, 70 ; valeur résiduelle nulle.

Est-il préférable au premier ?

4°) Que représente le taux pour lequel l’IP vaut 1 ?

5°) Quel est le taux pour lequel les indices de profitabilités sont égaux (à évaluer par essais successifs) ?.

6°) L’entreprise est en mesure de réinvestir les cash-flows au taux de 17%. Calculer la VANG et le TRIG de chaque projet (coût du capital : 10%). Quel est le meilleur projet ?





























































