Corrigé du cas SAVONNERIE AFRICAINE (rattrapage 1995)
Pour évaluer la rentabilité de l’action commerciale, on devra évaluer successivement l’investissement additionnel et les flux additionnels qui seront supportés et générées par l’action commerciale.

1) Evaluation de l’investissement associé à la nouvelle politique commerciale

Les tableaux 1  à  4 présentent les calculs pour l’évaluation des investissements en stocks, en compte clients et totaux des deux segments. 

2) Evaluation des cash-flows associés  à la nouvelle politique commerciale

Le tableau 5 présente les calculs relatifs à l’évaluation des cash-flows associés à la nouvelle politique commerciale et au niveau des deux segments.

3) Evaluation de la VAN des deux segments

VAN (segment savon) = 
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= 2 042 833.

L’action commerciale à l’échelle du segment savon est rentable. On recommande donc à la société son adoption.
VAN (segment produits de nettoyage) = 
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=  - 71 582,595.

L’action commerciale à l’échelle du segment produits de nettoyage n’est pas rentable. Il n’est donc pas dans l’intérêt de la société de l’adopter.

Tableau 1 : Investissement en stocks pour les deux segments

	Segment

Stocks
	Segment 1 (savon)
	Segment 2

(produits de nettoyage)

	Matières :

- Stocks actuels

+ Stocks nouveaux
	-      
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	= Investissement
	= 162 000
	= 36 000

	Produits :

- Stocks actuels

+ Stocks nouveaux
	-      
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	= Investissement en stocks
	= 34 000
	= 84 000


Tableau 2 : Investissement en compte client (segment 1)

	Eléments
	Montants

	- Recettes supplémentaires associées à l’augmentation des ventes au comptant :


[image: image13.wmf][

]

[

]

{

}

360

90

1

,

0

)

0

1

)(

0

1

(

4

,

0

3

,

1

)

02

,

0

1

)(

04

,

0

1

(

9000000

´

-

-

-

´

´

-

-

 =

- Vents à crédit encaissées pendant le différentiel de délais (DR1 – DR0) = 
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+ Augmentation des coûts variables : 
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	= Désinvestissement du compte client
	= - 1 526 436


Tableau 3 : Investissement en compte client (segment 2)

	Eléments
	Montants

	- Recettes supplémentaires associées à l’augmentation des ventes au comptant :
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+ Recettes manquées sur délai supplémentaire = 
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+ Coûts variables associés à l’augmentation de la quantité = 
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 = 
	-   86 700

+ 380 000

+   80 000

	= Investissement en compte client
	=  376 000


Tableau 4 : Investissement total

	Segment

Eléments
	Segment 1 (savon)
	Segment 2

(produits de nettoyage)

	     Investissements en stocks de matières

+   Investissements en stocks de produits

+   Investissement en compte client
	162 000

34 000

- 1 524 436
	36 000

84 000

373 300

	= Investissement ou désinvestissement total
	= -  1 328 436
	=     493 300


Tableau 5 : Evaluation des cash-flows associés à la nouvelle politique

	Segments

Eléments
	Segment 1 (savon)
	Segment 2

(pts de nettoyage)

	Augmentation des ventes

- Augmentation des coûts variables

- Coût de l’escompte

( coût des impayés
	9 000 000 ([1,3 ( (1-0,04)

= 2 232 000
9 000 000 ( 0,7 ( 9,3

= - 1 890 000
9 000 000(1,3(0,96(0,4(0,02

= - 89 856
9 000 000([(1,3(0,96(0,6(0,02)

– 0,9(0,03] = 108 216
	6 000 000 ( [1,1 – 1]

= 600 000

6 000 000 ( 0,8 ( 0,1

= - 480 000

6 000 000(1,1(0,3(0,01

= - 18 900

6 000 000(0,02([(1,1(0,7)–0,76]
= - 1 200

	= Cash-flow brut

- Impôt 
	360 000

- 126 126
	99 000

- 43 650

	Cash-flow net
	234 234
	64 350
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