                                   

CAS WEBCRECHE 
MGE s.a est un groupe qui opère dans le secteur de l’enseignement privé tous cycles confondus, depuis une trentaine d’année. Le groupe occupe une place prépondérante sur un marché certes porteur mais fortement concurrentiel. Ainsi, pour renforcer la position du groupe, la direction envisage d’entreprendre un nouvel investissement qui devrait rentrer en activité au début de l’année 2009.

Le projet émane d’un concept novateur baptisé Webcrèche. Il consiste en la mise en place d’une crèche- jardin d’enfants offrant un service jusque là inexistant sur le marché : les parents peuvent, à tout moment, s’enquérir visuellement de l’état et de l’évolution de leurs enfants en se connectant sur le site web de la crèche.

La concrétisation de ce projet nécessiterait l’acquisition des actifs suivants :

· des bâtiments appropriés dont le coût est estimé à 30 000 KDH. Ils seront édifiés sur terrain situé dans un quartier résidentiel de haut standing et devant coûter 15 000 KDH. L’amortissement des constructions sera étalé sur 25 ans ;

· du matériel informatique et bureautique pour 4 000 KDH, amortissable sur 5 ans ;

· des équipements divers pour 2 500 KDH, amortissables sur 10 ans ;

· du matériel de transport pour 5 000 KDH, amortissable sur 5 ans.

Par ailleurs, les prévisions relatives à l’exploitation du projet permettent de relever les informations ci-après :

· Prévisions des ventes : la capacité d’accueil de l’établissement devrait se situer à 800 enfants. On estime atteindre 60% de cette capacité dés la 1ère année d’exploitation (2009). Ensuite, les ventes devraient passer à 70% par an en 2010 et 2011 pour atteindre 80% annuellement en 2012 et 2013.

En raison du lancement du produit, on estime le revenu annuel par enfant à 20 000 DH en 2009. Il devrait passer à 22 000 DH durant les quatre années qui suivent.
· Les charges d’exploitation annuelles comprennent :

· les dotations linéaires aux amortissements des actifs du projet,

· les charges du personnel évaluées à 20% du chiffre d’affaires (CA),

· les fournitures et consommables à hauteur de 7% du CA, 

· autres charges variables pour 3% du CA,

· charges de structure : 380 000 DH.

· Le BFR moyen du projet est estimé à 1 mois de CAHT.

· L’horizon temporel de l’évaluation de l’investissement projeté sera limité à 5 ans. Par conséquent, on retiendra une valeur terminale composée du BFR du projet, augmenté du prix de cession des actifs du projet. Ce prix étant estimé à 94 200 KDH, avant impôt.
· La dépense relative à l’achat du terrain et à la moitié du coût des constructions sera engagée début 2008. en revanche, la dépense liée aux autres immobilisations sera déboursée début 2009.
· Le taux d’endettement (D/CP) caractérisant la structure financière préconisée par la direction du groupe MGE s’établit normalement 50%.
· Il est conseillé de fonder l’acceptation du projet sur le coût du capital (CMPC) en considérant les aspects ci-dessous :
· le coût net moyen des dettes contractées par MGE se situe à 9%,
· la variance du rendement du marché est estimée à 9,2,
· la covariance du rendement de ce type de projets et du rendement du marché s’établit à 13,8
· le rendement moyen espéré du marché est évalué à 12%,
· le rendement des bons du trésor public à moyen terme s’établit à 6%.
· MGE est soumis à l’impôt sur les résultats au taux de 30%.
TAF.

Evaluez la rentabilité économique de l’investissement projeté selon les critères de la VAN et du TIR
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