
 

DOSSIER 4 : L’investissement 
 

 
 

Les documents sont à lire attentivement et les questions de réflexion doivent être traitées au 
même titre que l’intégralité des exercices pour chacune des séances. 

 
 

Documents :  

Document 1 : BÖHM-BAWERK, L’essence du capital, dans Théorie positive du capital, livre I, chap. II, Girard, 

Paris, 1890 

Document 2 : SMITH A., Capital fixe et capital circulant, dans “Recherche sur la nature et les causes de la 

richesse des nations”, 1776 

Document 3 : MARX K., Capital constant et capital variable, dans le Capital, tome 1, chap. 1, Garnier-

Flammarion, Paris, 1969 

Document 4 : VILLIEU P., “Qu’est-ce que l’investissement ?”, Macroéconomie, La Découverte, 2000 

Document 5 : “Les IDE en France ont chuté de 77% en 2013”, Le Monde, janvier 2014 

Document 6 : “Faut-il pleurer sur les marges ?”, Le Monde, février 2014 

Document 7 : BOURDIEU J., COEURÉ B. et SEDILLOT B., “Quelques développements récents de la théorie de 

l’investissement”, Revue Économique, volume 48, n°1, 1997, p 23-53 

 

Questions de réflexion :  

1. Précisez les notions de capital fixe, constant, circulant et variable 

2. Le rôle du taux d’intérêt comme déterminant de l’investissement 

3. Les critères de sélection des projets d’investissement : comparaison et critiques 

4. Rappeler brièvement les différences entre le principe d’accélération et le multiplicateur d’investissement 

5. L’investissement est-il réversible ou irréversible ? Les actifs sont ils réversibles ou irréversibles ? 

 

Bibliographie spécifique :  

ABRAHAM-FROIS G., Dynamique économique, Précis Dalloz, Paris, 1991 

CORPRON P-A., “L'investissement”, Les Cahiers Français, n°315 

FLOUZAT D., Économie contemporaine, tome 1, P.U.F., Paris, 1997 

JESSUA C., Éléments d’analyse macroéconomique, chap. VI, Montchrestien, coll. Précis Domat, Paris, 1991 

KEMPF H., Macroéconomie, chap. III, section I, Mémento Dalloz, Paris, 1995 

PILVERDIER-LATREYTE J., Finance d’entreprise, Économica, 2002 
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L’intégralité des exercices fondamentaux doit être réalisée pour chacune des séances. 
 
Exercices fondamentaux :  

 
 

Exercice 1 :  
 
Une entreprise réalise la production Yt avec une technologie à coefficients fixes et l’on note v son coefficient 
de capital. Le stock de capital accumulé s’élève au début de la période étudiée à 40 000 euros pour une 
production annuelle de 10 000 euros.  
 

1. Que représente ce coefficient de capital v ? Dans la situation initiale, l’entreprise considère que son stock 
de capital est exactement ajusté à son niveau de production : que vaut donc v ? Quels sont les éléments qui 
peuvent le faire varier au cours du temps ?  

 

2. Pour les 5 années suivantes d’exploitation, l’entreprise s’attend à pouvoir vendre une production de 
successivement 9 500, 10 500, 11 500, 12 000 et 12 000 €. Calculez l’investissement net qui sera réalisé par 
la firme lors de chacune de ces années.  

 

3. Le taux de dépréciation du capital installé est de 10% par an. Reportez dans un tableau les valeurs de la 
production anticipée Yt, de la variation de celle-ci �Yt, de l’investissement net, du stock de capital, de 
l’investissement de remplacement et de l’investissement brut.. Représentez sur un même graphique les 
évolutions de Yt et des investissements net et brut. Commentez.  

 
 

 
 

 
Exercice 2 :  
 
1. Qu’est-ce que l’efficacité marginale du capital (Emc)? Explicitez son rôle dans le choix par les entreprises 

de la réalisation de leurs projets d’investissement. 
 

2. Le tableau ci-dessous donne, pour les différents projets d’investissement d’une économie, leur TRI : 
 

 

PROJETS Montants (u.m.) TRI 

A 37,5 12% 

B 75 6% 

C 25 22% 

D 50 1% 

E 12,5 5% 

F 87,5 15% 

 

Classez ces projets par ordre d’Emc décroissante, puis représentez graphiquement ce classement ; quel sera 
le niveau d’investissement réalisé si le taux d’intérêt r auquel les entreprises peuvent financer leur 
investissement est de 22%, de 12%, de 6% ou de 1%. 

 

3. Montrez que l’on peut en déduire une fonction d’investissement macroéconomique de la forme : I = a - br 
(où a > 0 et b > 0). 
 

4 On suppose que l’État, afin de relancer le BTP, souhaite favoriser l’investissement en pratiquant une 
bonification des taux d’intérêt : quelle serait la forme de la fonction d’investissement ? 

 

5(bonus). On suppose maintenant que l’État souhaite favoriser l’investissement en accordant des 
subventions : pour tout investissement I, une subvention S est accordée. En déduire les effets d’une 
subvention S sur l’Emc et comparez avec ceux d’une bonification des taux d’intérêt. 

 
 
 



 
 
 
Pour s’entraîner ….  

 
Les exercices suivants peuvent être traités à titre d’entraînement  

 
Exercice 3 :  
 
Un investissement pouvant fonctionner deux ans, et coûtant 18 748,50 €, apporterait la première année un 
bénéfice net de 10 000 €, et la seconde année un bénéfice net de 12 000 €. 
 

1. Calculez la VAN avec un taux de 9,5%. Concluez. 
 

2. Déterminez le TRI du projet.  
 

 
Exercice 4 :  
 
Une entreprise souhaite acquérir une machine industrielle pour une valeur de 21 000 € : cet équipement 
présente les caractéristiques suivantes : 
 - Il lui permettrait d’augmenter son chiffre d’affaires (soient 11 500 € par an), mais génèrerait un besoin de 

financement de 200€ la première année, besoin récupéré ensuite la dernière année en fin de vie pour la 
moitié ; 

- Les charges d’exploitation augmenteraient en conséquence, soient 3 200 € par an) ; 
- Il serait amorti sur 5 ans selon le système linéaire ; 
- Le taux d’imposition est de 33,33%. 
 

1. Déterminez les flux nets de trésorerie (FNT) dans un tableau de type :  
 

Rubriques Début année 1  Année 1 Année 2 Année 3 Année 4 Année 5 

- Coût d’acquisition 
- CA 
 … 

      

FNT       
 

 

2. Réalisez une analyse de la rentabilité par la VAN avec un taux de 7%.  
 

3. Réalisez une analyse de la rentabilité par le délai de récupération du capital investi.  
 

4. Réalisez une analyse de la rentabilité par l’indice de profitabilité. 
 

 

 
 

Petit test… 
 
1. Quelle définition de l’investissement retient la comptabilité nationale ? 
 

2. La définition de l’investissement retenue par la comptabilité nationale vous paraît-elle large ou étroite ? 
 

3. Citez au moins un problème rencontré lorsque l’on tente d’étudier l’investissement immatériel. 
 

4. Rappelez le principe de l’accélérateur.  
 

5. Peut-on compter sur l’effet d’accélération pour sortir d’une phase de récession ou de dépression ? 
 

6. Expliquez l’effet de levier. 
 



Doc 1 : BÖHM-BAWERK 
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Doc 4 : Qu’est-ce que l’investissement ? 
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Doc 5 : Les IDE en France en 2013 
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Doc 6 : Faut-il pleurer sur les marges ? 
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Doc 7 : Les théories de l’investissement 
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