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Source : «Self-financing in Asset Management »
 IAM Conference 2024, 



Problème posé
• Les dépenses d’investissement se 

concentrent sur les actifs à long terme et la 
croissance future

•
• OPEX gère les dépenses quotidiennes et 

l’agilité opérationnelle
•
• Comprendre les deux est la clé de la 

réussite d’une entreprise
•
• Ils représentent des philosophies 

financières différentes
•
• Ce sont des leviers clés pour la mise en

œuvre de l’Asset Management
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M. Capex Mme Opex
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Mr Capex
Mme Opex

M. CAPEX est le garant de la croissance future et de la 

valeur patrimoniale de l'entreprise. 

Sa philosophie est simple : pour progresser, il faut posséder. Il gère 
les grosses sommes d'argent, l'achat des terrains, la construction des usines, 
et l'acquisition des machines qui seront amorties sur des décennies. 

Son mot d'ordre est la solidité, et il rêve de laisser derrière lui un 

héritage d'actifs tangibles et durables.

Mme OPEX est celle qui fait tourner l'entreprise ici et maintenant. 

Elle se concentre sur les dépenses courantes, régulières et 
nécessaires, comme les salaires, les loyers, l'énergie et, bien sûr, la 
maintenance. 

Son mot d'ordre est l'agilité : elle préfère louer, s'abonner et payer pour 

l'usage, préservant ainsi la trésorerie et le bilan, quitte à être constamment 
sous la pression des budgets.
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M. CAPEX Mme OPEX 

Regardez-les ! Nos nouvelles machines de production. Un investissement 
colossal, mais nécessaire. Nous allons acheter toute cette ligne de production ! 
2 millions d'euros déboursés le mois prochain. C'est l'actif de l'entreprise, sa 
valeur pérenne !

C'est un engagement massif, Monsieur CAPEX. Et si dans trois ans, une 
technologie plus performante arrive sur le marché ? Ou si nous avons besoin de 
changer rapidement notre capacité de production ?

C'est le prix de la propriété ! Nous les amortirons sur leur durée de vie. La charge 
sera étalée, l'impact sur le résultat lissé. Nous aurons l'entière maîtrise de notre 
outil de production !

Mais l'exploitation, c'est mon domaine. Moi, je gère les dépenses courantes. 
Les techniciens qui devront maintenir ces machines, les licences logicielles, la 
consommation d'énergie... Tout ça, ce sont des charges immédiates, de 
l'OPEX.

Des dépenses de fonctionnement inévitables.
Pas si inévitables, si on change de modèle ! (Elle fait apparaître une offre 
d'abonnement) Je ne fais pas un achat lourd ; je prends un abonnement.

Un abonnement ?

Oui ! Le fournisseur s'occupe de tout : l'installation, la maintenance, les mises à 
jour. Je paie un loyer mensuel prévisible. C'est immédiatement une charge 
déductible qui n'alourdit pas notre bilan. Moins de trésorerie bloquée, plus de 
flexibilité !

(Réfléchit) Donc,  mon CAPEX assure la valeur patrimoniale de l'entreprise et la 
maîtrise. Et mon OPEX assure la flexibilité opérationnelle et la préservation de la trésorerie.
(Tendant la main à Mme OPEX) Alors, la bonne stratégie est de trouver l'équilibre 
entre nos deux approches !

Cette version montre M. CAPEX focalisé sur l'aspect moral et symbolique de l'investissement (bâtir, 
héritage, fierté), créant un contraste plus net avec l'approche factuelle et orientée sur le présent de 
Mme OPEX (chiffres, charges, flux de trésorerie).

DIALOGUE INDUSTRIEL SUR LES COUTS 1/3
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M. CAPEX Mme OPEX 
(Catégorique, frappant le dossier des mains) L'affaire est entendue, Madame 
OPEX. Ces machines ont atteint la fin de leur durée d'amortissement légale. 
Elles sont vieilles, il est temps de les sortir du bilan et de les remplacer par un 
nouvel investissement massif ! C'est le cycle normal du CAPEX !(Calme mais 
ferme, tenant un rapport de production)

Je comprends la théorie comptable, Monsieur CAPEX, mais regardez les faits ! 
Elles tournent encore ! Leur vie utile n'est pas terminée. Elles sont toujours à 
90% de leur capacité. Pourquoi injecter un coût initial de plusieurs millions 
pour quelque chose qui fonctionne ?

Parce que c'est une bombe à retardement ! Nous les avons déjà amorties, leur 
valeur comptable est de zéro ! Le risque de panne majeure est trop grand. Un 
nouvel achat nous assure la garantie et la tranquillité pour dix ans, c'est la 
solidité !

Et le coût de cette "tranquillité" ? Je préfère continuer à gérer la maintenance 
courante, c'est de l'OPEX lissé, prévisible ! En plus, le marché change. Si nous 
achetons, nous sommes bloqués. Le maintien en vie de ces machines nous 
donne la flexibilité d'attendre la prochaine innovation.

La flexibilité n'est qu'un mot pour l'incertitude ! Je veux de la propriété ! De l'actif 
! Notre rôle est de financer le futur, pas de rafistoler le passé avec des charges 
de réparation sans fin 

Le futur ne se construit pas en gaspillant les ressources du présent ! Si j'arrive 
à prolonger leur vie utile de deux ou trois ans avec un OPEX raisonnable, c'est 
autant de trésorerie préservée pour d'autres projets !

M. CAPEX (Frustré) Vous privilégiez vos petites dépenses de fonctionnement 
au détriment de la vraie valeur de l'entreprise ! C'est une vision étriquée !

Mme OPEX (Exaspérée) Et vous, vous privilégiez le symbole de 
l'investissement au détriment de l'efficacité opérationnelle ! Votre "valeur" est 
une ligne dans un tableau, la mienne est dans la production réelle !

Ce scénario illustre que le conflit CAPEX/OPEX n'est pas toujours entre "neuf ou vieux", mais entre 
le traitement comptable de la durée de vie (M. CAPEX) et la réalité opérationnelle (Mme OPEX).

DIALOGUE INDUSTRIEL SUR LES COUTS 2/3
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M. CAPEX Mme OPEX 
(Hésitant, les mains sur les hanches, devant le "STOP" investissement) 
Non, Madame OPEX, je ne pense pas que ce soit le moment. Le marché est 
incertain, les taux montent. Un investissement massif dans de nouvelles 
machines, c'est un risque trop grand pour le moment. Nous devons être 
prudents !

(Agacée, pointant le tableau de bord) Mais monsieur, ma prudence, c'est de 
garder l'entreprise opérationnelle ! Mes budgets de maintenance explosent ! 
Nous avons des pannes presque quotidiennes, et chaque arrêt de production 
coûte des milliers d'euros en OPEX !

Je comprends vos préoccupations d'exploitation, mais nous ne pouvons pas 
nous permettre un CAPEX de 2 millions d'euros en ce moment. L'entreprise doit 
préserver sa trésorerie. Nous attendrons des jours meilleurs pour un tel actif !

Attendre ? Mais l'attente est en train de me ruiner ! Je suis challengée sur 
chaque dépense de réparation, mais je n'ai pas le choix si je veux que les 
machines continuent de tourner. C'est un cercle vicieux !

Alors, optimisez vos charges de fonctionnement ! Trouvez des fournisseurs 
moins chers, négociez les contrats de service. C'est à vous de gérer au plus juste 
vos dépenses courantes. Mon rôle est de protéger le bilan de l'entreprise d'un 
nouvel endettement lourd !

J'optimise jusqu'à l'os, Monsieur ! Mais à force de raboter sur la maintenance 
préventive, je déclenche des coûts de réparation bien plus élevés. Mon 
OPEX devient une contrainte insurmontable sans un CAPEX pour renouveler le 
parc !

M. CAPEX (Fermement) Pour l'instant, c'est non. Votre tâche est de maintenir la 
production avec les moyens actuels. Nous ne débloquerons pas de fonds pour de 
nouveaux actifs !

Mme OPEX (Les poings serrés, à bout) Très bien. Mais si la production 
s'arrête, ce ne sera pas la faute de mon OPEX mal géré, mais de votre manque 
d'investissement ! Et là, les charges d'inactivité seront bien plus lourdes que 
n'importe quel CAPEX !

Ce scénario met en lumière une tension fréquente : lorsque la prudence financière de la direction (M. 
CAPEX) freine un investissement nécessaire, ce qui entraîne une pression intenable sur les budgets 
d'exploitation et la performance (Mme OPEX).

DIALOGUE INDUSTRIEL SUR LES COUTS 3/3
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Les obstacles chez vous: Atelier 2 à 14:45

. .
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