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BBA 1ère année – 2015-2016
Plan de cours

Mathématiques financières 
Professeurs : 


Mr.BELLALAH
OBJECTIFS  
Les décisions de financement et d’investissement constituent le fondement de base de la théorie  financière. Dans ce cours,  nous abordons d’une manière simple les qualités des marchés financiers et leur rôle dans le financement direct des entreprises. Le système bancaire continu à jouer  un rôle important dans le financement des entreprises et des ménages notamment en matière d’investissement. C’est dans ce sens que les différents chapitres de ce module abordent les qualités des marchés financiers, le rôle des banques dans la politique de financement  des entreprises,   les différentes techniques de calcul financier et les principales notions concernant les opérations financières à court terme (intérêts simples, intérêts précomptés, postcomptés,  escompte et renouvellement d'effets) et les opérations à long terme (actualisation, capitalisation,  annuités, emprunts indivis et choix des investissements.

TYPE DE PEDAGOGIE
- Cours magistral

- Exercices pratiques
Les séances se dérouleront en petits groupes et mêleront cours magistral et exercices d'application directe de façon à assurer une proximité gage d'une bonne assimilation des notions techniques.

Chaque séance sera ponctuée d'un court exercice de contrôle des notions vues la semaine précédente.

METHODE D’EVALUATION
Les étudiants seront évalués grâce à un contrôle continu prenant la forme de courts contrôles hebdomadaires en séance et représentant 20 % de la note finale.

En fin de semestre, un examen final de 2h permettra d'obtenir les 80 % restants.
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EONOMICA                           
DEROULEMENT DES SEANCES
Chapitre  1 : Les  Fondements de la finance : chapitre introductif 
Chapitre 2 : Intérêt simple, Intérêt commercial / civil, taux moyen de placement.
Chapitre 3 : Intérêts précomptés et postcomptés, taux effectif de placement.
Chapitre 4 : Escompte commercial / Escompte rationnel.
Chapitre  5 : Notion d'équivalence; Problème du renouvellement d'effets (échéance moyenne; échéance commune)

Chapitre  6 : 

· Intérêts composés.

· Notion d'actualisation. 

· Calculs d'actualisation et de capitalisation. 

· Taux équivalents et proportionnels.

Chapitre 7 : Annuités; Valeur actuelle; Valeur d'une série d'annuités à une date quelconque.

Chapitre  8 : Emprunts indivis à amortissements constants 
Chapitre  9 : Emprunts indivis à annuités constantes. 

Chapitre 10 : Tableau d'amortissement d'un emprunt indivis. Mensualités,  Autres cas de remboursement.

Chapitre  11 : Notion d'investissement,   Valeur actuelle nette et délai de récupération.
Chapitre 12 : Taux de rentabilité interne et  VAN relative 
Dernière séance : Révision générale  

NOTIONS DE BASE

1) PUISSANCES :

an = a SYMBOL 180 \f "Symbol" a SYMBOL 180 \f "Symbol" a SYMBOL 180 \f "Symbol" ....... SYMBOL 180 \f "Symbol" a   (n fois)

a1 = a



a0 = 1
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2) INEGALITES :
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3) EQUATION DU SECOND DEGRE : 

L'équation du type ax² + bx + c = 0 a pour solutions 
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4) LOGARITHMES :

Le Logarithme Neperien est une fonction croissante qui transforme un produit en somme.

Ln ( a SYMBOL 180 \f "Symbol" b ) = Ln ( a ) + Ln ( b )
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Ln ( 1 ) = 0

Ln ( an ) = n SYMBOL 180 \f "Symbol" Ln ( a )
On utilise cette dernière propriété pour résoudre les équations du type ax = b, ce qui donne :    
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5) SUITE GEOMETRIQUE :
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6) INTERPOLATION LINEAIRE :
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Le rapport des écarts des termes de gauche est égal au rapport des écarts des termes de droite

Cette technique de calcul est omniprésente dans les application concrètes (même en dehors des cours de Méthodes Quantitatives), il est donc essentiel que vous la possédiez parfaitement.

Décrivons-la sur l'exemple suivant : on sait que la mesure de température utilise en France une échelle allant de 0° à 100° Celsius et que dans les pays anglo-saxons on utilise les degrés Fahrenheit allant de 32° à 212°F.

0°C correspond donc à 32°F et 100°C correspondent à 212°F.

Supposons qu'on veuille savoir quelle température en °F correspond à 35°C.

On peut remarquer que pendant que les degrés Celsius augmentent de 100 (de 0 à 100), les degrés Fahrenheit augmentent de 180 (de 32 à 212) et donc si l'on appelle X la température cherchée : l'augmentation entre 32 et X devra représenter par rapport à 180 (l'augmentation totale entre 32 et 212) la même part (fraction) que représente l'augmentation entre 0 et 35 par rapport à 100.

On a en fait la structure suivante (qu'on retrouvera à chaque utilisation de la règle de 3) :






0°C
SYMBOL 174 \f "Symbol"
32°F






35°C
SYMBOL 174 \f "Symbol"
X°F






100°C
SYMBOL 174 \f "Symbol"
212°F

35 (35-0) est à 100 (100-0) ce que X-32 est à 180 (212-32)

Le rapport des écarts d'un côté est égal au rapport des écarts correspondants de l'autre
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Une fois l'équation posée, la résolution est particulièrement simple.

INTERETS SIMPLES
Introduction :

On travaillera dans cette séance et les trois suivantes sur des opérations dites à court terme.

On entend par court terme une durée n'excédant pas 3 ans (en général) et le plus souvent inférieure à l'année.

1 - Intérêt commercial :
Supposons que j'emprunte la somme de 500 € avec l'intention de la rendre un an plus tard à la personne qui me l'a prêtée; celle-ci sera en droit de réclamer un prix pour le service qu'elle m'a rendu, une sorte de "loyer" pour la somme prêtée. C'est ce loyer qu'on appelle l'intérêt (qualifié de simple pour des raisons qu'on élucidera plus tard).

Cet intérêt devra être proportionnel à la somme prêtée (qu'on appellera capital et qu'on notera C): il devra, par exemple, être deux fois plus élevé si l'on me prête 1000 € que si l'on me prête 500 €.

Il devra aussi être proportionnel à la durée du prêt (notée n) : si j'emprunte la somme pendant 2 ans, l'intérêt versé devra être le double de celui versé pour un prêt durant 1 an.

Pour calculer cet intérêt, il faut, en outre, définir un "prix unitaire", l'intérêt produit par une somme de 1 € sur une durée de un an  : c'est ce qu'on appellera le taux d'intérêt (annuel) qui sera noté t .

Ainsi, un taux d'intérêt de 6% signifie que si l'on emprunte 100 €  sur un an l'intérêt sera de 6 €.

Si l'on emprunte 500 € à 7% sur 2 ans, l'intérêt vaudra :
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En notant I l'intérêt, on peut donc donner la formule générale suivante :
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Cette formule est valable pour une durée de prêt exprimée en années, mais on peut aussi l'exprimer en mois, voire en jours (pour cette dernière formule, on considérera que l'année comporte 360 jours, on parle alors d'année commerciale, c'est un vestige du temps pré - informatique où une division par 360 avec sa cohorte de diviseurs était plus simple à opérer qu'une division par 365)
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Si on travaille avec la  formule exprimée en jours, on considère que l'année fait 360 jours, et dans ce cas on comptera le nombre de jours exact entre la date d'emprunt et la date de restitution (remboursement) du capital.

Par exemple, si l'on emprunte le 3 septembre 1000€ à 7% à rendre le 12 décembre, le nombre de jours entre les deux dates vaut : 
 



30 - 3
pour septembre








+31
pour octobre








+30
pour novembre








+12
pour décembre

Ce qui donne  une durée de prêt de 100 jours, donc un intérêt de 
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Le 12 décembre, on devra donc rembourser la somme de 1019,44 € ( "intérêt et capital" )

Ainsi, si l'on emprunte un capital C, on devra rendre la somme C + I, on appelle cette somme : la valeur acquise par le capital C ou valeur future VF
2 - Intérêt civil : 

On a vu que la formule de l'intérêt simple pour une durée exprimée en jours utilisait l'année commerciale de 360 jours.

On peut, bien sûr, calculer l'intérêt avec une année à 365 jours (qu'on qualifiera d'année civile), on parlera alors d'intérêt civil.

Par opposition, l'intérêt calculé sur 360 jours sera qualifié de commercial. A remarquer que si on ne précise pas, il s'agit toujours de l'intérêt commercial.

En notant i' l'intérêt civil, on a : 
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Bien entendu, l'intérêt civil est toujours inférieur à l'intérêt commercial.

3 - Taux moyen :

Commençons par remarquer que nous avons parlé jusqu'à présent d'emprunts ou de prêts, mais que les mêmes notions s'appliquent à des placements (il n'y a aucune différence entre placer un capital et le prêter à quelqu'un)

Considérons donc le problème suivant : divers capitaux étant placés à des taux différents pour des durées différentes, quel est le taux unique qui, pour les mêmes durées et pour les mêmes capitaux produirait le même intérêt total ?

Ce taux unique s'appelle : taux moyen
Les divers capitaux seront notés :
 C1, C2, .........,Ck
Les différents taux : 


 t1, t2,........,tk
Les durées : 



 n1, n2,......., nk
Le taux moyen sera noté t et sera solution de l'équation suivante (égalité des intérêts totaux) :
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En simplifiant par 100 et en mettant t en facteur dans le terme de droite, on obtient la formule donnant t :

Taux moyen =
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EMBED Equation.3[image: image19.wmf]
INTERETS PRECOMPTES

Jusqu'à présent, on a considéré qu'on empruntait un capital C, puis qu'on rendait le capital augmenté des intérêts (C+I).

On peut procéder d'une autre manière : le prêteur peut en effet prélever immédiatement les intérêts sur le capital prêté, l'emprunteur ne devant plus alors que le capital à la fin du prêt.

Quand on procède ainsi, on dit qu'on a affaire à un prêt à intérêts précomptés.

Exemple : Considérons un prêt de 1000 € sur un an à 8%. L'intérêt I vaut 80 €.

Si l'on procède normalement, l'emprunteur aura 1000 € et devra rembourser 1080 €.

Si les intérêts sont précomptés, l'emprunteur aura 920 € et devra rembourser 1000 €.

Quand les intérêts sont précomptés, on paie le même intérêt (80 €) sur une somme effectivement prêtée moindre : 920 € au lieu de 1000 €.

En conséquence, le taux d'intérêt effectif sera plus élevé que le taux annoncé.

Dans l'exemple, tout se passe comme si l'intérêt était de 80 € pour un prêt durant 1 an sur un capital de 920 €, ce qui donne un taux d'intérêt de 8,70 %.
Si l'on veut résoudre le problème sous sa forme générale, il faut écrire l'équation suivante :
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Notez que cette expression n'est valable que pour une durée exprimée en années; pour une durée en mois ou en jours, il faut remplacer 100 dans la formule par 1200 et 36000 respectivement.

ESCOMPTE

1 - Escompte (commercial) : 

Supposons qu'une entreprise A livre le 1er Janvier pour 10000 € de marchandises à une entreprise B.

Le paiement ne s'effectue en général pas immédiatement (les délais courants sont de 90 jours).

L'entreprise B a donc une "dette" de 10000 € envers l'entreprise A 

Cette dette sera matérialisée sous la forme d'une lettre de change ou d'un billet à ordre indiquant la somme due et la date où le règlement devra être effectué (appelée date d'échéance).

Lettre de change et Billet à ordre sont  des effets commerciaux.

Supposons maintenant que l'entreprise A ait besoin le 1er Février de liquidités, elle peut alors aller voir son banquier et demander à celui-ci une somme d'argent en échange de l'effet qu'elle possède : on dit que l'entreprise remet son effet à encaissement (ou qu'elle le négocie).

Le banquier ne va pas remettre à l'entreprise 10000 € (qu'on appellera la valeur nominale de l'effet) puisqu'il ne pourra récupérer cette somme que deux mois plus tard, il va remettre à l'entreprise A une somme moindre.

La différence entre les deux sommes s'appellera l'escompte et représente le prix du service rendu par le banquier.

Cet escompte dépendra de la valeur nominale de l'effet et de la durée restant à courir jusqu'à la date d'échéance de l'effet.

La pratique de l'escompte revient donc à un prêt à intérêts précomptés

On définit bien sûr un taux d'escompte (notion identique à la notion de taux d'intérêt)

La valeur nominale sera notée

V
Le taux d'escompte



t

L'escompte




e
La durée restant à courir jusqu'à échéance
n

La formule donnant l'Escompte (commercial) sera donc la suivante :
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La somme prêtée par le banquier s'appelle la Valeur actuelle de l'effet, elle vaut :
 V - e
Dans l'exemple, en supposant la date d'échéance au 2 Avril et un taux d'escompte de 6 %, 

l' escompte vaudra :
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Le banquier remettra donc 9900 € à l'entreprise A le 1er Février en échange de son effet (en pratiquant de la sorte, on dit que le banquier escompte l'effet)

9900 € est dont la valeur actuelle au 1er Février de l'effet détenu par l'entreprise A (notez au passage que la notion de valeur actuelle dépend de la date à laquelle on la calcule).

2 - Escompte rationnel :

On a vu que la pratique de l'escompte (commercial) revenait à un prêt à intérêts précomptés; or on sait que dans ce cas le taux effectivement pratiqué n'est pas le taux annoncé.

Ainsi dans l'exemple, le banquier prélève-t-il un intérêt de 100 € pour une somme effectivement prêtée de 9900 € et une durée de prêt de 60 jours, ce qui correspond, en fait, à un taux d'intérêt supérieur aux 6% annoncés.

Si l'on voulait effectivement prélever 6% d'intérêt, il faudrait les calculer sur la somme effectivement prêtée et non sur la valeur nominale : ce type d'escompte particulier s'appelle escompte rationnel.

Par opposition, l'escompte calculé précédemment s'appellera escompte commercial (étant entendu que si l'on ne précise pas, il s'agira toujours de l'escompte commercial)

L'escompte rationnel (noté e') s'obtiendra à partir de la formule suivante (on applique en effet la formule de l'intérêt simple à e' et à un capital qui vaut V - e') :
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RENOUVELLEMENT D'EFFETS
1 - Notion d'équivalence :

On dira que deux effets sont équivalents à une date donnée si, à cette date, ils possèdent la même valeur actuelle.

Si l'on compare plusieurs effets à un seul, on fait bien sûr la somme des valeurs actuelles

La date d'équivalence est la date à laquelle les effets sont équivalents

Exemple :Considérons deux effets : le premier de valeur nominale 5960 € échéant le 10 Mars, le second de 5980 € échéant le 30 Mars. Nous allons déterminer la date d'équivalence des deux effets.

Appelons x la durée entre la date d'équivalence et la date d'échéance du premier effet.

x est inconnue et sa détermination permettra de connaître la date d'équivalence.

La durée entre la date d'équivalence et la date d'échéance du second effet vaut donc x+20

Ecrivons maintenant l'égalité des valeurs actuelles des deux effets (traduction de l'équivalence) :
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On résout aisément cette équation en isolant les x à droite et les constantes à gauche, ce qui donne x = 20, la date d'équivalence des deux effets se situe donc au 18 Février.
2 - Renouvellement d'effets : 
Quand on veut remplacer un ou plusieurs effets par un nouvel effet, on a à résoudre un problème de renouvellement d'effet. 

Pour résoudre ce type de problème, on écrit que les valeurs actuelles de l'effet remplaçant et celles des effets remplacés sont égales à la date choisie pour le remplacement.
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Si on fixe la date d'échéance de l'effet remplaçant, il s'agit d'un problème d'échéance commune et on peut trouver la valeur nominale de l'effet remplaçant.

Si on fixe la valeur nominale de l'effet remplaçant, on peut aisément en trouver la durée, donc la date d'échéance.

Un problème d'échéance moyenne est un cas particulier du problème précédent où la valeur nominale de l'effet remplaçant est fixée et égale à la somme des valeurs nominales des effets remplacés.
La solution d'un problème d'échéance moyenne est indépendante du taux d'escompte et vaut 
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INTERETS SIMPLES

Enoncés des Exercices

1) Quel est l'intérêt produit par une somme de 10000 € placée pendant 8 mois à intérêts simples à 7 % ?

2) Quel est l'intérêt produit par une somme de 15000 € placée pendant 2 ans à intérêts simples à 9 % ?

3) Quel est l'intérêt produit par une somme de 8000 € placée pendant 143 jours à intérêts simples à 6 % ?

4) Quelle est la durée (en jours) d'un placement produisant 112 € d'intérêts pour une somme de 12000 € à 8 % ?
5) Quel est le taux de placement si l'intérêt produit sur 123 jours représente 4 % du capital initial ?
6) Quelle est la valeur acquise par une somme de 5000 € placée du 3 Juin au 26 Novembre à 12 % ?

7) Quel est l'intérêt civil produit par une somme de 12000 € placée pendant 88 jours à 8 % ?

8) Quel est l'intérêt civil produit par une somme de 12000 € placée pendant 6 mois à 8 % ?

9) Une somme de 12000 € placée à 8 % produit un intérêt commercial supérieur de 12 € à l'intérêt civil .

Quelle est la durée du placement ?

10) Calculer l'intérêt fourni par le placement de 28 000€ à 4,5% du 13 Septembre d'une année au 27 Février de l'année suivante.

11) Un Capital de 7 200€, prêté à 4% le 8 Juin a acquis, à la fin du prêt, une valeur de 7 244€.

Déterminer à quelle date le prêt a été remboursé.

12) Trois capitaux égaux sont placés respectivement à 6, 7, 9 % pour des durées respectives de 45, 78, 36 jours. Quel est le taux moyen de placement ?

13)  Calculer le taux moyen des placement suivants :

	Capitaux
	Taux
	Durées

	3800
	4,5 %
	25 mars au 15 mai

	6420
	6,2 %
	25 mars au 31 mai

	780
	5,5 %
	25 mars au 15 juin

	1000
	4,8 %
	25 mars au 30 juin


CORRECTIONS

1) 
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5) 
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6) 
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 = 5293,33 €

7) 
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8) La notion d'intérêt civil n'a de sens que si la durée de prêt est exprimée en jours !
9) 

 = 328,5 jours

10) Du 13 Septembre au 27 Février, il y a (30-13) + 31 + 30 + 31 + 31 + 27 = 167 jours, ce qui donnera un intérêt de 584,5 €.

11) 
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 Remboursement le 2 août.
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 = 7,170 % (on peut simplifier par la valeur commune du capital)

13)  
[image: image36.wmf]t

=

´

´

+

´

´

+

´

´

+

´

´

´

+

´

+

´

+

´

=

(

,

)

(

,

)

(

,

)

(

,

)

(

)

(

)

(

)

(

)

3800

4

5

51

6420

6

2

67

780

5

5

82

1000

4

8

97

3800

51

6420

67

780

82

1000

97

5

,

55

 

%


INTERETS SIMPLES

Exercices supplémentaires

1) Un Capital de 8 400€ a produit du 16 Mai au 25 Septembre un intérêt de 115,50€.Quel était le taux du placement ?

2) Calculer le Capital qui, placé à 4,2% pendant 162 jours a acquis une valeur de 7 743,64€.

3) Calculer l'intérêt global des capitaux suivants : a) au taux de 5%    b) au taux de 4,7%




Capitaux

Durées 





5500
1er mars au 31 juillet





2625
1er mars au 31 août





870
1er mars au 30 septembre

4) La différence entre l'intérêt commercial et l'intérêt civil d'un capital placé à 5% pendant 60 jours est de 0,50.


Calculer ce capital.

5) Deux capitaux différent de 250€. Le plus élevé est placé à 6% pendant 8 mois, et le second à 5% pendant 6 mois. L'intérêt produit par le premier capital est double de l'intérêt produit par le second.


Calculer les deux capitaux et les intérêts correspondants.

CORRECTIONS
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INTERETS PRECOMPTES

Enoncés des Exercices

1) Si j'emprunte 13000 € à 9 % à intérêts précomptés pour une durée de 5 mois, combien devrai-je rembourser ?

2) Si j'emprunte 18000 € à 7 % à intérêts précomptés pour une durée de 48 jours, combien me donnera-t-on ?
3) On emprunte une somme de 18000 € du 3 juillet au 14 octobre à 7 % à intérêts précomptés.


Quel est le taux effectif de l'emprunt ?

4) On achète 10 000€ de Bons du Trésor à 3 ans. Le souscripteur reçoit immédiatement l'intérêt précompté calculé au taux de 4%. sur 3 ans,  Calculer le taux effectif de placement.

5) On place à intérêt précompté, au taux de 9%, un capital de 20 000 € pendant 20 mois.

Calculer le taux effectif de placement  qui résulte de l’opération ? 

6) Un capital de 80 000 € est placé à  intérêt simple à un taux t%. Au bout d’un an le prêteur retire capital et intérêt et replace le tout à intérêt simple à un taux  (t+5)%. Deux ans après ce nouveau placement, le montant capital plus intérêt est de 100800 €.

Calculer t ?

7) Deux capitaux  dont le total est  20 000 € sont placés :

- le premier à t%

- le second à (t+1)%.

Le revenu annuel du premier capital est de 1080€ et le revenu annuel du second est de 800€.

Calculer les deux capitaux et les deux taux ?

CORRECTIONS

1) 13000 € ! (quand le prêt est à intérêts précomptés, on rembourse le capital)
2) 
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ESCOMPTE A COURT TERME
Enoncés des exercices

1) Une entreprise remet le 15 Mai à son banquier une lettre de change de valeur nominale 10000 € arrivant à échéance le 3 Juillet. Quelle sera la somme remise par le banquier à l'entreprise en échange si celui-ci pratique un taux d'escompte de 6 % ?

2) Quel serait le montant de l'escompte rationnel dans la même situation ?

3) Un banquier escompte le 23 janvier un effet de valeur nominale 18000 € à un taux de 6 % pour un montant de 120 €. Quelle est la date d'échéance de l'effet ?

4) Que vaut l'escompte rationnel pour un effet de valeur nominale à 10.000€ sur 7 mois  à un taux de 8%.

5) La différence entre l'escompte commercial et l'escompte rationnel d'un effet (taux d'escompte 6%, échéance 60 jours) est de 1,25. Calculer la valeur nominale de l'effet.

6)  Une remise à l'escompte effectuée le 31 mars comprend 3 effets de nominal 6 600€ chacun. L'escompte total, calculé au taux de 4%, s'élève pour cette remise à 132€. Quelle est la date d'échéance du troisième effet, sachant que le premier est payable le 30 Avril et que, pour le second, l'escompte s'élève à 44€.

CORRECTIONS


[image: image45.wmf]1) Appliquons la formule de l'escompte avec V = 10000, t = 6, n = 16+30+3 = 49, d'où e = 81,67 €. Le banquier remettra donc à l'entreprise la somme de 10000 - 81,67 = 9918,33 €.

2) Si on applique la formule de l'escompte rationnel, on trouve e' = 
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3) La durée de l'effet est solution de l'équation suivante : 
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5) 
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6) 
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 ce qui donne une échéance au 29 juin.
RENOUVELLEMENT D'EFFETS

Enoncés des Exercices

1) Considérons un effet de valeur nominale 6000 € échéant le 3 Décembre. Le 5 Novembre, on souhaite remplacer cet effet par un autre. Le taux d'escompte est de 5 %.

a) Quelle sera la valeur nominale de l'effet remplaçant si on veut qu'il arrive à échéance le 10 Décembre?

b) Quelle sera la date d'échéance de l'effet remplaçant si sa valeur nominale est de 6010 € ?

2) Le 1er Mars on transforme un effet au 29 Juin en un autre effet au 28 Août. Taux d'escompte 6%. La valeur nominale du nouvel effet est 564,48€. Quelle était la valeur nominale de l'effet au 29 Juin ?

3) Soit deux effets: 5874,33 € échéant le 12 Septembre et 5900 € échéant le 8 Octobre


Quelle est la date d'équivalence de ces deux effets? (Taux d'escompte: 6%)

4)  Trois effets: 8.000€ échéant le 1er Septembre, 10.000€ échéant le 1er Octobre et 6.000€ échéant le 21 octobre sont remplacés le 21 Août par un effet de 24.000€.

Quelle en est la date d'échéance ? (Taux d'escompte: 5%) 

5) Une entreprise doit verser une traite de 30. 000€ le 8 Septembre. Elle règle une partie de sa dette (soit 13.000€) le 3 Juin, puis d'une autre partie (soit 9.000€) le 4 Juillet. Quand devra-t-elle verser le solde? 

6) L'achat d'un article ménager peut être réglé de deux façons différentes :

- Règlement de 80€ le 1er Mars date de l'achat, et de 738€ le 1er Septembre.

- Règlement de 80€ le 1er Mars, et versement le 1er de chacun des mois suivants, de 61,50€, et ceci 12 fois.

Le taux d'escompte étant de 5%, évaluer chacun des deux modes de règlement à la date du 1 Mars et dire quel est le mode de règlement mathématiquement le plus favorable à l'acheteur (exprimer les durées en mois )

7) 3 effets de valeurs nominales V, 2V, 3V échéant respectivement à 3,2,1 mois sont remplacés par un seul de valeur nominale 7V. Quelle est la durée de cet effet? (Taux d'escompte: 8%)

8) Un fournisseur a tiré sur son client trois effets : le premier à échéance de 30 jours, le second à échéance de 47 jours et le troisième à échéance de 71 jours.

Les valeurs nominales des effets sont respectivement 5x, 7x, 10x. Le fournisseur accepte de remplacer les 3 effets primitifs par un effet unique de nominal 10 608€ à 90 jours, de telle sorte que le jour de la transformation, au taux de 4,5%, cet effet unique soit équivalent aux 3 effets primitifs.


Calculer les valeurs nominales de ces 3 effets.

9) Calculer la valeur nominale de l'effet unique, échéant le 30 Septembre équivalent le 31 Août aux trois effets suivants : 200 échéant le 15 Septembre, 120 échéant le 20 Septembre, 80 échéant le    9 Novembre avec un Taux d'escompte de 4%

10) Trois effets, dont les valeurs nominales sont en progression géométrique ont leurs échéances respectives aux 16 Mars, 11 Avril, 20 Mai. La valeur nominale du premier est 2 400€. Leur échéance moyenne a lieu le 24 Avril.

Calculer la raison de la progression géométrique et les valeurs nominales des deuxième et troisième effets. 

Si les valeurs nominales des 3 effets étaient en progression arithmétique quelles seraient les valeurs nominales des deuxième et troisième effets.

11)
a) La somme des valeurs nominales de deux effets est égale à 48 800€. L'échéance moyenne de ces deux effets a lieu dans 45 jours ; la somme des escomptes supportés par ces deux effets s'élève à 305€.



Calculer le taux de l'escompte.


b)L'un des deux effets a pour valeur nominale 36 600€ et son échéance se situe à 30 jours.



Calculer le nombre de jours à courir par l'autre effet

12) Un commerçant achète le 15 Mai 20 000€ de marchandises payables le 5 Juillet. Il verse 12 000€ le 15 Juin. A quelle date doit-il verser le solde ?

13) Un achat peut être payé : soit 420€ comptant, soit 60€ comptant, le reste en 6 lettres de change d'un nominal de 61,20€ chacune, échéant de mois en mois, la première venant à échéance un mois après la livraison. Ces deux modes de règlement sont équivalents à la date de la livraison. Calculer le taux d'escompte.

14)
a)
Le 11 Mars un effet à 50 jours, d'une valeur nominale de 3 864€ est escompté. La différence entre son escompte commercial et son escompte rationnel est 0,15. Calculer le taux de l'escompte.


b)
Un autre effet, de nominal 3 881 a 85 jours à courir. Il est escompté au même taux. 

Déterminer la date d'équivalence des deux effets, par l'escompte commercial (solution algébrique et solution graphique).


c)
Déterminer l'échéance moyenne des deux effets.

15) Pour acquitter une dette de 17 887€ un débiteur convient avec son créancier de  lui verser immédiatement 4 000€, et le solde en 18 traites mensuelles de même valeur nominale, la première payable dans un mois. Taux d'escompte : 4,5%.


a) Calculer la valeur nominale de chacune des traites.


b) Déterminer l'échéance moyenne de ces 18 traites.

16) Deux effets à échéances respectives du 15 Mai et du 30 Juin équivalent, le 1er Mai à un 3° effet de nominal 3 594,40, à échéance du 10 Juin.

Trouver le nominal de chacun de ces deux effets, sachant que la valeur actuelle du 2ème effet est égale aux 3/4 de la valeur actuelle du 1er. Taux d'escompte 4%.

CORRECTIONS

1) Pour répondre aux deux questions, on écrit que la valeur actuelle de l'effet remplaçant est égale à celle de l'effet remplacé à la date du remplacement :


a) 
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b) 
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soit une échéance au 15 Décembre

2) On écrit l'égalité des valeurs actuelles des deux effets au 1er Mars :
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3) Ecrivons l'équivalence de ces deux effets (en remarquant qu'entre le 12 septembre et le 8 octobre, il y a 26 jours :
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soit au 19 août
4) 
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5) Ecrivons l'égalité entre les valeurs actuelles à la date du 3 juin (par exemple) :
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Après simplification, on obtient :
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 soit un solde à verser le 28 Avril de l'année suivante.

6) Comparons les valeurs actuelles des deux modes de règlement :
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7) 
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8)  
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 x = 480, 

ce qui donne des valeurs de 2400, 3360 et 4800 €
9) Ecrivons l'égalité des valeurs actuelles au 31 Août :
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10)  Appliquons la formule de l'échéance moyenne en prenant comme origine (par exemple) la date du 1er mars 
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Pour une progression arithmétique de raison r : 
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11)
a) 
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b) Si V = 36600 et n = 30, alors V' = 12200 et n' = 90
12) On peut écrire l'égalité des valeurs actuelles :
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Après simplifications, on obtient un problème d'échéance moyenne : n = 81, soit au 4 Août.
13) 
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14) 
a) 
[image: image67.wmf]e

e

e

tn

t

e

-

=

=

Þ

=

'

'

,

'

36000

0

15

108

 . 

Mais 
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b) Appelons x la durée entre la date d'équivalence (à déterminer) et la date d'échéance du premier effet et notons qu'il y a 35 jours entre les dates d'échéance des deux effets.

Ecrivons qu'à la date d'équivalence, les deux effets ont le même valeur actuelle :
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c) La formule de l'échéance moyenne donne 67,54 jours
15)
a)
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OPERATIONS A LONG TERME

ACTUALISATION- CAPITALISATION

1 - Intérêts composés : 

Supposons qu'on place la somme de 1000 € pendant deux ans à 10% : à la fin de la première année, on disposera des 1000 € augmentés des intérêts produits durant cette année, soit 100 €, ce qui fait un total de 1100 €.

Ce sont ces 1100 € qui resteront placés durant la seconde année et qui produiront des intérêts; ainsi les intérêts de la seconde année vaudront-ils 110 €.

A la fin des deux ans, la somme placée sera devenue : 1210 €.

Tout se passe comme si les intérêts produisaient eux-mêmes des intérêts, on parle alors d'intérêts composés.

C'est par opposition qu'on qualifie d'intérêts simples, les intérêts tels qu'ils étaient calculés au chapitre précédent, concernant les opérations à court terme.

Au bout d'un an, les 1000 € sont devenus 1100 €, ils ont donc été multipliés par 1,1 (c'est à dire 1+0,1)

Pour trouver la somme disponible au bout des deux ans, il faut donc remultiplier cette somme de 1100 € par 1,1 ce qui donne bien 1210 €.

On voit donc apparaître la formule générale permettant de calculer la valeur future  prise par une somme S placée pendant n années à intérêts composés à un taux i :
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On parle de valeur acquise ou future par la somme S, cette opération s'appelle la capitalisation.

2 - Actualisation, Capitalisation : 
Les 10 000 € que je possède maintenant valent-ils autant que les 10000 € que je vais percevoir dans un an ?

Non, car si je place les 10 000 € immédiatement, j'aurai dans un an une somme supérieure à 10 000 € qui variera en fonction du taux de placement.

En supposant qu'il n'y a qu'un seul taux de placement, on peut aisément calculer la valeur de ces 10 000 € dans un an, dans deux ans, dans n ans en appliquant la formule donnée au paragraphe précédent.

Inversement, on peut calculer la valeur aujourd'hui des 10000 € que je vais percevoir dans un an : en notant i le taux unique des placements, on a  vu qu'on passait d'aujourd'hui à dans un an en multipliant par 1+i; inversement, on passera de la valeur dans un an à la valeur aujourd'hui en divisant par 1+i.

Si l'on généralise, la valeur actuelle ou présente (aujourd'hui) d'une somme S à percevoir (ou à verser, le problème est strictement le même) dans n années vaut :
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Cette opération, qui consiste à calculer la valeur actuelle d'une somme future s'appelle une actualisation.

C'est l'opération inverse de la capitalisation vue plus haut.

Actualiser, c'est calculer la valeur actuelle d'une somme future, c'est diviser par (1+i)n
Capitaliser, c'est calculer la valeur future d'une somme actuelle, c'est multiplier par (1+i)n
Le taux unique de placement utilisé pour faire des calculs de ce type sera appelé indifféremment taux d'actualisation ou taux de capitalisation.

Il faut bien comprendre la chose suivante, fondamentale pour toute la suite : la valeur d'une somme dépend de la date à laquelle on la calcule, il n'y a pas de valeur dans l'absolu et donc, quand on sera amené à comparer des sommes versées ou perçues à des dates différentes, il ne faudra pas comparer leur valeur nominale, mais ramener toutes ces sommes à une date commune, qui sera, en général, aujourd'hui; on ne comparera donc que des valeurs actuelles.

3 - Taux équivalents, Taux proportionnels : 

Considérons le problème suivant : quel est le taux mensuel correspondant au taux annuel de 12% ?

On pourrait penser que la réponse s'obtient en divisant 12% par 12 puisqu'il y a 12 mois dans l'année, ce qui donne un taux mensuel de 1%.

Examinons ce qui se passe sur une somme de 10000 €.

Si cette somme est placée pendant un an à 12%, elle vaudra à la fin de l'année : 11200 €.

Si on considère que cette somme  est placée pendant 12 mois à un taux mensuel de 1%, deux situations se présente :

- Si l'on considère que le placement mensuel comme un placement à intérêts simples, tout va bien, les intérêts produits par 12 mois à 1% sont bien de 1200 €.

-En revanche, si l'on traite le placement mensuel comme un placement à intérêts composés, les intérêts produits chaque mois vont eux aussi produire des intérêts et la somme disponible en fin d'année dépassera les 11200 € prévus.

Pour calculer cette somme, c'est facile, on applique la formule du paragraphe 1 avec S = 10000 €, i = 1%, n = 12, ce qui donne une valeur acquise de 11268,25 € = 10000 (1,01)12.

Si l'on veut maintenant déterminer le taux d'intérêt i permettant d'atteindre une valeur acquise de 11200 €, il faut, conformément à la formule que l'on vient d'employer résoudre l'équation : 
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, ce qui donne i = 0,9489 %.

On dira que 1% est le taux mensuel proportionnel au taux annuel de 12 % et que 0,9489 % est le taux mensuel équivalent au taux annuel de 12 %
ACTUALISATION- CAPITALISATION

Enoncés des Exercices

1) Quelle est la valeur actuelle d'une somme de 10000 € à percevoir dans 12 ans (taux de 7 %) ?

2) Quelle sera la valeur dans 8 ans d'une somme de 12000 € à percevoir dans 3 ans (taux de 8 %) ?

3) Quelle est la valeur actuelle de deux sommes de 8000 et 7000 € à percevoir dans 4 et 6 ans respectivement (taux de 5 %) ?

4) Quelle est la valeur actuelle d'une série de 5 sommes de 1000 € perçues chaque année à partir d'aujourd'hui (taux de 6 %) ?

5) Quelle est la valeur actuelle d'une somme de 10000 € à percevoir dans 10 ans si on pense que le taux d'actualisation sera de 6 % pendant 4 ans, puis de 4 % pendant les 6 années restantes ?

6) Quelle sera la valeur acquise (à la fin des 10 ans) par une somme de 8000 € placée à 10 % pendant 3 ans, puis à 8 % pendant 5 ans, puis à 7 % pendant 2 ans ?

7) La valeur acquise par une somme placée aujourd'hui à 7 % pendant 12 ans sera de 15000 €. Quelle sera la valeur de cette somme dans 4 ans ?

8) Quelle est la durée (en Années et Jours) d'un placement à 10% l'an qui fait doubler le capital ?

9) On doit verser 10.000€ dans 6 ans et 20.000€ dans 10 ans.


Quelle somme doit - on verser si on veut tout régler (en une fois) dans 15 ans ?
(Taux: 6%)

10) Reprendre l'exercice précédent; on veut tout régler en une fois, en versant 32.000€ 


Quand doit - on régler cette somme?

11)
a) Calculer le taux qui, appliqué à un capital de 7 000€ donne au bout de 7 ans une valeur acquise de 9 849,70€


b) Même question pour C = 7 000  
Cn = 10 500
n = 12 ans.

12)
a) Au bout de combien de temps un capital de 2 000€, placé à 5,5% sera-t-il devenu 2 200€ ?


b) Au bout de combien de temps le capital aura-t-il doublé, triplé, quadruplé ? Au bout de combien de temps aura-t-il été multiplié par k ?

13) Calculer le capital qui, au taux semestriel de 2% et au bout de 10 semestres, est devenu 10 000€. Capitalisation semestrielle.

14) Calculer les taux équivalents aux taux suivants :



Taux semestriel équivalent au taux annuel de
6%



Taux trimestriel équivalent au taux annuel de 
5,5%



Taux mensuel équivalent au taux annuel de 

5%



Taux trimestriel équivalent au taux semestriel de
4,5%



Taux annuel équivalent au taux semestriel de
2%

15)
Deux capitaux dont la somme est 10 000€ sont placés :


- l'un à intérêts simples au taux de 5%


- l'autre à intérêts composés au taux de 4%


Au bout de 20 ans ils ont acquis la même valeur. Quels étaient ces deux capitaux ?

16)
Un débiteur doit régler 10 000€ dans 3 ans et 15 000€ dans 5 ans. Il demande à se libérer par un règlement unique dans 6 ans, compte tenu des intérêts composés au taux de 6%.


Quel sera le montant de ce règlement ?

17) Un capital de 10 000€ a été placé à un certain taux et pendant un certain temps. 


 Si le placement avait duré 2 ans de plus, l'intérêt fourni aurait été supérieur de 1 316,17€ . 


 Si le placement avait duré 2 ans de moins, l'intérêt produit aurait été plus faible de 1 211,04€.


Calculer le taux d'intérêt et la durée du placement.

CORRECTIONS
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12) 
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Les Annuités

Actualisation d’une séquence 

On appellera annuité une somme versée ou perçue périodiquement (chaque mois, trimestre ou année par exemple).

Si l'on considère n périodes, la 1ère période ira de la date 0 à la date 1, la 2ème période de la date 1 à la date 2, etc...jusqu'à la nème période qui ira de la date n-1 à la date n.

Les n annuités pourront être versées ou perçues en début de période : dates 0, 1, 2,........,n-1.

Elles pourront aussi être versées en fin de période : dates 1,2,3,.......n.

Si on ne précise pas de quel type elles sont, il s'agira toujours d'annuités de fin de période.
Nous noterons a l'annuité et nous allons calculer la valeur à la date 0, notée V0 et appelée aussi valeur actuelle pour une série d'annuités de fin de période.

La valeur actuelle (à la date 0) de la première (versée ou perçue à la date 1) est 
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La valeur actuelle de la deuxième est 
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La valeur actuelle de la dernière (versée ou perçue à la date n) est 
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On en déduit donc la formule suivante :
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L'obtention du terme de droite est due à l'application de la formule donnant la somme des termes d'une suite géométrique avec q= 1/(1+i).
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Vous pourrez dorénavant appliquer cette formule directement chaque fois que vous aurez à calculer la valeur d'une série d'annuités constantes 1 an avant le versement de la première d'entre elles.

Quand vous aurez à calculer la valeur d'une série d'annuités à une date donnée, trois dates seront déterminantes : celle du premier versement, celle pour laquelle la formule donne la valeur (un an avant la précédente) et la date à laquelle vous voulez connaître la valeur de la série d'annuités. Vous adapterez donc la formule ci-dessus en actualisant ou en capitalisant au besoin la valeur qu'elle fournit.

Exemple 1 : Quelle est la valeur acquise (au versement de la dernière) par une série d'annuités constantes de fin de période ?

La formule du cours donne la valeur de la série d'annuités un an avant le versement de la première, c'est à dire à la date 0 car celle-ci est versée en fin de première année (date 1).

Comme nous voulons cette valeur à la date n (date du dernier versement), il faut faire une capitalisation de n années (afin de passer de la date 0 à la date n).

Ce qui donne : 
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Exemple 2 : Quelle est la valeur actuelle d'une série d'annuités de début de période ?

La formule du cours donne la valeur de la série d'annuités un an avant le versement de la première, c'est à dire à la date -1 car celle-ci est versée en début de première année (date 0).

Comme nous voulons cette valeur à la date 0 (date du dernier versement), il faut faire une capitalisation de 1 année (afin de passer de la date -1 à la date 0).

Ce qui donne : 
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Exemple 3 : Quelle est la valeur acquise (un an après le versement de la dernière) par une série d'annuités constantes de début de période ?

La formule du cours donne la valeur de la série d'annuités un an avant le versement de la première, c'est à dire à la date -1 car celle-ci est versée en fin de première année (date 0).

Comme nous voulons cette valeur à la date n (date du dernier versement), il faut faire une capitalisation de n années (afin de passer de la date -1 à la date n).

Ce qui donne : 
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Exemple 4 : Quelle est la valeur dans 6 ans d'une série d'annuités constantes, la première étant versée dans trois ans ?

La formule du cours donne la valeur de la série d'annuités un an avant le versement de la première, c'est à dire à la date 2 car celle-ci est versée dans 3 ans (date 3).

Comme nous voulons cette valeur à la date 6 (dans 6 ans), il faut faire une capitalisation de 4 années (afin de passer de la date 2 à la date 6).

Ce qui donne : 
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ANNUITES

Enoncés des Exercices

1) Quelle est la valeur actuelle d'une série de 13 annuités de fin de période de 13000 € chacune si le taux d'actualisation est de 7 % ?

2) Quelle est la valeur acquise par une série de 14 annuités de fin de période de 8000 € chacune si le taux d'actualisation est de 9 % ?

3) Quelle est la valeur actuelle d'une série de 25 annuités de début de période de 7000 € chacune si le taux d'actualisation est de 4 % ?

4) Quelle est la valeur acquise par une série de 35 annuités de début de période de 6000 € chacune si le taux d'actualisation est de 8 % ?

5) Quelle est la valeur dans 4 ans d'une série de 20 annuités de 10000 €, la première étant versée dans 2 ans, taux d'actualisation = 6%?
6) Quelle est la valeur acquise par une série de 15 annuités de 10000 € au versement de la dernière, la première étant versée dans 3 ans, et le taux d'actualisation valant 7 % ?
7) Par quelle somme à verser dans 3 ans peut on remplacer 12 annuités de début de période de 8000 € (Taux d'actualisation de 8%) ?

8) Quelle est la valeur actuelle d'une série de 20 annuités de 10000 €, la première étant versée dans 3 ans, le taux d'actualisation valant 8 %?
9) Quelle est la valeur actuelle (au 1er Janvier) d'une série de 15 annuités de 10000 € versées en milieu d'année si le taux d'actualisation vaut 7 % ?
10) Quelle est la valeur actuelle d'une série de 18 annuités (6 de 1000 €, puis 6 de 2000 €, et enfin 6 de 3000 €) pour un taux de 9 % ?

11) Quelle est la valeur actuelle d'une série de 20 annuités de début de période de 10000 €, la première étant versée dans 3 ans, le taux d'actualisation valant 8 %?
12) Quelle est la valeur actuelle (au 1er Janvier) d'une série de 18 annuités de 10000 € versées chaque année au début du mois de Mars si le taux d'actualisation vaut 6 % ?
13) Quelle est la valeur actuelle d'une série de 12 annuités de 7000 € avec un taux de 6 % les 4 premières années, de 7 % les 4 années suivantes et de 9 % les 4 dernières années ?

14)
a) Calculer la valeur acquise d'une suite de 15 annuités constantes et égales chacune à 2 000€. Taux de capitalisation : 4,5%.


b) Calculer la valeur acquise 6 ans après le 15ème versement.


c) Calculer la valeur acquise 1 an après le 15ème versement.

15) Une suite de 13 annuités constantes, capitalisées au taux de 6% a une valeur acquise de 20 000€.


Calculer le montant de l'annuité.

16) 10 annuités constantes de 1 000€ chacune ont une valeur acquise de 12 400€.


Calculer le taux de capitalisation.

17) n annuités de 25 000€ chacune, capitalisées à 5%, ont acquis une valeur  de 300 000€. Calculer n.

18)
a) Calculer la valeur acquise par 10 annuités constantes de 10 000€. Taux de capitalisation : 4,5% pour les 4 premières années et 5 %  pour les 6 dernières années.


b) Calculer la valeur actuelle de ces mêmes annuités.

19) Une suite de 15 annuités est ainsi constituée: 5 annuités de 1 000€, 5 annuités de 1 500€ et 5 annuités de 2 000€. Calculer la valeur acquise et la valeur actuelle de ces annuités. Taux : 6%.

20) Un règlement peut s'effectuer : soit par remise immédiate de 100 000€, soit par acceptation de 2 traites de 70000€ respectivement à 5 ans et 10 ans, soit par acceptation de 10 traites de 12 500€, échéant d'année en année, la première échéant dans 1 an.

Quel sera le mode de règlement choisi par le débiteur ? Taux d'actualisation 4%.

EMPRUNTS  A AMORTISSEMENTS CONSTANTS

Vous empruntez 600 000 € à 6 % sur 15 ans. Combien allez-vous rembourser chaque année ?

En 15 ans, vous devez tout d'abord rembourser l'intégralité du capital emprunté.

Si l'on suppose que vous en remboursez une fraction constante chaque année,

cette fraction vaudra : 


 = 40000 €.

Mais ce n'est pas tout, il vous faudra aussi payer des intérêts calculés au taux de 6 % sur la somme que vous devez.

Les intérêts que vous devrez verser la première année vaudront donc : 600 000 ( 6% = 36000 €.

Votre remboursement de la première année se montera donc à :
40000 + 36000 = 76000 €
On appellera ce remboursement, la première annuité de remboursement.

Cette annuité est composée de deux parties : 

un remboursement d'une fraction du capital,

appelé amortissement
40000 €
des intérêts


36000 €

Que va-t-il se passer la deuxième année ?

Vous rembourserez toujours 40000 € au titre du remboursement du capital (on dira que l'amortissement est constant).

Mais les intérêts que vous allez payer ne doivent plus être calculés sur 600 000 € (le capital emprunté) puisque vous avez remboursé 40000 € de capital la première année.

Le capital que vous devez encore (capital restant dû) vaut donc : 600 000 - 40000 = 560 000 €

Vous allez donc payer la deuxième année : 560 000 ( 6% = 33600 € d'intérêts.

La deuxième annuité de remboursement vaudra donc : 40000 + 33600 = 73600 €
On remarque donc que la deuxième annuité de remboursement est inférieure de 2400 € à la première.

Ce qui est normal puisque le capital restant dû diminue chaque année de 40000 €, donc les intérêts payés de 2400 €

Chaque année, l'annuité de remboursement sera donc inférieure de 



 = 2400 € = 

 à la précédente

On présente l'ensemble de ces calculs dans un tableau appelé tableau d'amortissement ou échéancier :

	Année
	Annuité
	Amortissement
	Intérêts
	Capital restant dû en fin d'année

	1
	76000
	40000
	36000
	560000

	2
	73600
	40000
	33600
	520000

	3
	71200
	40000
	31200
	480000

	4
	68800
	40000
	28800
	440000

	5
	66400
	40000
	26400
	400000


Emprunts A ANNUITES CONSTANTES

On considère que les annuités de remboursement soient constantes.

On va déterminer le montant de l'annuité de remboursement en écrivant que la valeur actuelle de la série d'annuités (calculée avec un taux d'actualisation égal au taux d'intérêt de l'emprunt noté i) est égale au capital emprunté (noté K)

Si l'on suppose, par exemple, que les remboursements sont effectués ….. 

en fin d'année :
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                     ce qui donne :    


en milieu d'année :
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       ce qui donne : 
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en début d'année :
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ce qui donne : 
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Exemple : 

On emprunte 600000 € à 10 % sur 15 ans.

L'intérêt payé la première année sera de 





60000 €  (600000 SYMBOL 180 \f "Symbol" 10%).

Si les annuités de remboursement sont constantes, on trouve :


a = 78884,27 €.

Dans cette annuité, il y  aura donc la première année,

60000 € de paiement d'intérêts

                                                                                                et   18884,27 € d'amortissement.

A la fin de la deuxième année,

le capital restant dû sera donc de 


600000 - 18884,27 =

581115,73 €.

Les intérêts payés lors de la deuxième année seront donc de 


58111,57 € 

Puisque les annuités sont constantes, 

l'amortissement de la 2ème année sera donc de
78884,27-58111,57 =

20772,70 €.

Chaque année, les intérêts payés diminuent et donc l'amortissement augmente (puisque l'annuité est constante).

Si on fait le rapport entre deux amortissements consécutifs, on trouve 

1,1  
c'est-à-dire : 1+i
Ce résultat est général : Quand les annuités sont constantes, les amortissements sont en progression géométrique de raison 1+i

La somme des amortissements doit être égale au capital emprunté, d'où :













EMPRUNTS INDIVIS

Enoncés des Exercices complémentaires 
1) Si on emprunte...


a) 100.000€ sur 15 ans à 13% à annuités constantes, que vaut m7 ?


b) 700.000€ sur 10 ans à 12% à amortissements constants, que vaut a8 ?


c) 800.000€ sur 15 ans à 12% à annuités constantes, que vaut D8 ?


d) 120.000€ sur 18 ans à 9% à annuités constantes, que vaut m9 ?


e) 300.000€ sur 13 ans à 8% à amortissements constants, que vaut a11 ?


f) 400.000€ sur 12 ans à 6% à annuités constantes, que vaut D9 ?

2) Un emprunt consenti au taux de 4,25% est amortissable en 40 annuités constantes de  2 620,92€. Le dernier amortissement surpasse le premier de 2 018,15€.


a)
Calculer le dernier et le premier amortissement.


b)
Calculer le nominal initial de l'emprunt.


c)
Calculer le 21° amortissement.

3) Un emprunt est remboursable par annuités constantes.


On dispose des renseignements suivants :


1° amortissement : 4 373,52€


6°   amortissement : 5 321,06€


12° amortissement : 6 732,83€


a)
Calculer le taux de l'intérêt (question à résoudre sans tables financières).


b)
L'annuité constante étant égale à 7 373,52€, calculer le montant de l'emprunt.


c)
Calculer le nombre d'annuités.

4) Un emprunt de nominal K est amortissable en 10 ans à l'aide d'annuités constantes.

Montant du 3° amortissement : 4 207,40€

Montant du 6° amortissement : 4 870,60€



Calculer : 
le taux d'emprunt, le capital emprunté, l'annuité,





le capital restant dû à la fin de la 8° année.

5) Le 1er Octobre 1976 une personne dépose en compte courant 20 000€ en banque.


Capitalisation annuelle des intérêts aux taux de 3% :




le 1er Octobre 1979, nouveau dépôt 
10 000€




le 1er Octobre 1981, retrait

  8 000€




le 1er Octobre 1984, retrait

12 000€




le 1er Octobre 1986, dépôt 

  5 000€

Déterminer le solde du compte courant à la date du 1er Octobre 1987.

Emprunts a amortissements cts

EXERCICES

Exercice 1 : On emprunte 900 000 € sur 15 ans à 7 % . Si le remboursement s'effectue à amortissements constants, quelle sera la 8ème annuité de remboursement ?

Exercice 2 : On emprunte 800 000 € sur 16 ans à 5 % . Si le remboursement s'effectue à amortissements constants, quelle sera le capital restant dû en fin de 5ème année ?

Exercice 3 : On emprunte 720 000 € à 10 %. Sachant que la septième annuité de remboursement est de 86400 € et que les amortissements sont constants, quelle est la durée du prêt ?

Exercice 4 : On emprunte 600 000 € sur 12 ans à 8 % . Si le remboursement s'effectue à amortissements constants, à combien se monteront les intérêts payés la 6ème année ?

Exercice 5 : On rembourse un prêt de 900 000 € sur 20 ans à amortissements constants. Quel est le taux du prêt sachant que la 13ème annuité de remboursement est de 70000 € ?

Exercice 6 : On emprunte à 9 % sur une durée de 18 ans à amortissements constants. Quel est le montant de l'emprunt si les intérêts payés la quatorzième année sont de 20000 € ?

Choix d’Investissements

Un investissement consiste à engager une dépense, le plus souvent immédiatement, destinée à engendrer des recettes futures.

On note I la dépense initiale.

Considérons par exemple un investissement de 100000 € générant chaque année pendant 10 ans des recettes annuelles de 11000 €. Cet investissement est-il rentable ?
On ne saurait répondre à la question en multipliant 11000 par 10 et en disant que 110000 € étant supérieurs à 100000 €, l'investissement est rentable.

En effet, on ne peut comparer directement entre elles des sommes versées ou perçues à des dates différentes, on est obligé de recourir à leur valeurs actuelles.

On calculera alors ce qu'on appellera la Valeur Actuelle Nette (VAN) de l'investissement en effectuant le calcul : 


Recettes actualisées - Dépenses actualisées.

La dépense est facile à actualiser puisqu'elle est effectuée immédiatement.

Les recettes prennent la forme d'une série d'annuités constantes de fin de période.

Si l'on suppose un taux d'actualisation de 7 % :
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 = - 22740,60 €
La VAN étant négative, l'investissement n'est pas rentable.

Notez que la VAN dépend du taux d'actualisation choisi : si le taux d'actualisation augmente, la VAN va baisser (puisqu'on divise les recettes par des puissances successives de 1+i), inversement, si le taux diminue, la VAN augmente.

Il existe donc un taux pour lequel la VAN est nulle, un taux en dessous duquel l'investissement est rentable (VAN positive) et au dessus duquel l'investissement n'est pas rentable (VAN négative).

Pour déterminer ce taux, il faut écrire que la VAN est nulle, soit :
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Pour résoudre cette dernière équation (sans calculateur perfectionné), on doit faire une interpolation linéaire à partir des valeurs fournies par une table financière.

Dans l'exemple, on trouve un taux de 1,77 %.

Ce taux tel qu'on vient de le définir et de le calculer s'appelle taux de rentabilité interne (TRI) de l'investissement.

Quand l'investissement est rentable, cela signifie qu'à partir d'un certain nombre d'années, on commence à gagner de l'argent; on appelle délai de récupération le délai nécessaire pour que l'investissement soit devenu rentable, pour que les recettes successives aient compensé la mise de fonds initiale.

Ce délai de récupération se calcule en résolvant l'équation VAN = 0 pour un taux d'actualisation donné, la seule inconnue étant alors n (la durée de l'investissement) nécessaire pour atteindre le valeur 0.

Dans l'exemple, en considérant un taux d'actualisation de 3%, on a à résoudre :



 = 10,77 ans

Il faut donc 11 ans pour que l'investissement envisagé devienne rentable.

Considérons maintenant le problème suivant : Comment choisir entre plusieurs investissements ?
Une première remarque s'impose à l'évidence : si parmi ces investissements, il en est qui ne soient pas rentables, on peut les éliminer immédiatement. Le choix doit donc se faire entre investissements rentables.

1ère idée : choisir celui dont la VAN est la plus élevée. Cette idée doit être affinée : en effet, préféreriez vous un investissement de 30000 € ayant une VAN de 10000 € ou investissement de 60000 € ayant une VAN de 15000 € ? Assurément, on choisira le premier investissement, ce n'est donc pas tant la VAN qui compte que le rapport VAN/I.

Nous avons donc un premier critère de choix entre investissement : La VAN "relative" la plus grande. Ce critère correspondra à la personne (ou l'entreprise) voulant gagner le plus (comportement cupide)

Mais on peut envisager d'autres types de comportement; un individu prudent peut se moquer de la somme d'argent gagnée mais voudra gagner presque "à coup sûr", que son investissement soit le plus sûrement rentable, en un mot, choisir celui qui a le TRI le plus élevé.

Enfin, une personne pressée de "récupérer ses billes" choisira, elle, l'investissement rentabilisé le plus rapidement, c'est à dire celui ayant le Délai de Récupération le plus faible. 

Il n'y a aucun moyen théorique de choisir entre les trois critères qu'on vient de définir, c'est une affaire de stratégie d'entreprise ou personnelle, nous entrons là dans le domaine des décisions multicritères où l'on doit bien fixer les objectifs à atteindre avant de demander au spécialiste d'effectuer un choix.

Il va sans dire que si, par extraordinaire, un des investissements envisagés l'emportait sur tous les autres quant aux trois critères proposés, le choix devrait pouvoir s'opérer sans trop de problèmes.

exercices investissements

Exercice 1 : Calculer la VAN des investissements suivants avec un taux d'actualisation de 6 %

a)
Investissement initial :



100000 €


Recettes annuelles : 



12000 € pendant 13 ans en fin d'année

b)
Investissement initial :



120000 €


Recettes annuelles : 



20000 € pendant 11 ans en milieu d'année

c)
Investissement initial :



200000 €


Recettes annuelles : 



35000 € pendant 20 ans en début d'année

d)
Investissement initial :



450000 €


Recettes annuelles : 



60000 € pendant 18 ans


Valeur de revente à la fin des 18 ans :
100000 €

e)
Investissement initial :



300000 €


Recettes annuelles : 



42000 € pendant 13 ans puis 

25000 € pendant 12 ans

f)
Investissement initial :



800000 € payé pour 60 % au comptant








le reste grâce à 8 annuités de 60000 €


Recettes annuelles : 



90000 € pendant 20 ans

g)
Investissement initial :



600000 €


Recettes annuelles : 



80000 € pendant 20 ans


Dépenses quinquennales d'entretien :

100000 €

h)
Investissement initial :



500000 €


Recettes annuelles : 



60000 € pendant 20 ans en milieu d'année


Valeur de revente à la fin des 20 ans :
100000 €

Exercice 2 : Calculer le TRI des investissements suivants :

a)  I = 200000 €

Recettes annuelles : 20000 € pendant 16 ans

b)  I = 660000 €

Recettes annuelles : 60000 € pendant 15 ans

c)  I = 400000 €

Recettes annuelles : 50000 € pendant 14 ans

d)  I = 960000 €

Recettes annuelles : 80000 € pendant 20 ans

CORRECTIONS

Exercice 1 :

a) 

 




= 6232,20 €
b) 

 



= 42400,69 €
c) 

 



= 225534,08 €
d) 





= 234690,59 €
e) 



= 170079,51 €
f) 



= 179705,28 €
g) 


= 145301,90 €
h) 



= 239720,87 €
Exercice 2 : On résout en utilisant les tables financières et en procédant à une interpolation linéaire...
a)  


i = 6,157 %

b)  


i = 4,156 %

c)  


i = 8,523 %

d) 


i = 5,452 %
RENTABILITE DES INVESTISSEMENTS

Enoncés des Exercices

1) Calculer le résultat actualisé des opérations suivantes : Taux : 7,5%.


a) Investissement de 1 000 000€ réglé comptant. Recettes nettes annuelles supplémentaires, pendant 10 ans : 145 000€. Valeur de récupération : nulle.


b) Même investissement : 35% comptant, le reste en 5 annuités constantes de 165 000€ chacune. 

Mêmes recettes annuelles qu'en a).


c) Même problème qu'en a). Taux : 6,5%.


d) Même problème qu'en b). Valeur de récupération : 60 000€.


e) Même problème qu'en b). Recettes supposées réalisées en milieu d'année.

2) Une entreprise hésite entre :


- le maintien en activité d'un matériel déjà amorti qui permettrait, pendant 5 ans, des recettes annuelles nettes de 20 000€. Revente immédiate possible de ce matériel pour 25 000€.


- l'achat d'un nouveau matériel pour un montant, réglé comptant, de 800 000€ qui permettrait pendant 5 ans des recettes nettes annuelles de 220 000€. Valeur de récupération probablement nulle. Taux 7%.


Le choix de la deuxième solution entraînerait la vente immédiate de l'ancien matériel


Quelle solution l'entreprise pourrait-elle adopter ?

3) Reprendre le problème 1, partie a) et calculer le taux d'intérêt qui rendrait nulle la valeur actualisée.

4/ Calculer le résultat actualisé des opérations suivantes : Taux d'intérêt : 7%. Investissement réglé comptant : 2 000 000€. Chiffre d'affaires annuel supplémentaire pendant 10 ans : 500 000€. Dépenses annuelles d'entretien : 120 000€. Amortissement linéaire sur 10 ans. Taux de l'impôt sur les sociétés : 50%.


Que penser de l'opération envisagée ?

5) Pour une période de 10 ans on envisage l'achat d'outillage d'une valeur de 20 000€, mais dont la durée d'utilisation ne dépasserait pas 2 ans. L'achat serait donc renouvelé tous les 2 ans. On pourrait aussi envisager l'achat d'un outillage plus solide qui durerait 5 ans, avec un indispensable renouvellement.

Quel devrait être le prix d'achat de ce second outillage pour que les deux investissements soient équivalents. Taux 8%.(on admettra que les recettes supplémentaires permises par les deux solutions envisagées sont équivalentes)

CORRECTIONS

1)
a) 
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c) 
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e) 
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7,4 % (par interpolation linéaire entre 7 et 7,5)

4) Chaque année, on gagne 500000 €, on paie 120000 € d'entretien, on déduit 200000 € d'amortissement, soit un bénéfice net avant impôt de 180000 €. On paiera un impôt égal à 50 % de cette somme, soit 90000 €; on gagnera donc chaque année : 500000-120000-90000 = 290000.


D'où une Valeur actuelle nette égale à :
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5) Les recettes étant égales, les dépenses actualiséees doivent l'être aussi  pour que les deux investissements soient équivalents, soit :
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