3l d)linay) alda) auil Baa @)l g jhlie dsag ae @l Sl Sh Al 3
o Oslsad) aallay M) Jiladlly adcail) Casn dgall Aad G mlaN) 6 agmll dugjll dall,
t o hll o2 Juaty Alalial) dilae (b )i eayn Jalad) 138 6 g yiiall 8 Byaiicnal) agllsal

sl dedll Jila diyk -
¢ 2N Nlall Jane diyha
Ayl Hdse dipl -
Al dapiay) 58 dayl -
Valeur Actuel Net VAN 4illall dadl) o ddijh -1

Llee g iy (Actualisation) ddlall dedll aggeal Gylall cany diyhall oda (& (agdll )8
ddaal 8 e alie 25l zrant 33 4 o Capey LS e diffinal) 8 (3ay aladd dalal) daidl) ans
& lS Ol (T Alall (e &3l Adshll 038 ety Al die) dbaal A el Llla duie)
1A A8l Ll dulaal) o3n (g L Aibes Geulsh (8 g Ay (o Loty Va5 Ailide 23
Vo=V;(1+t)™"
e ls 8 Cilise e gl dad Glas (6l Lec€al) A0l o ddlall daidll e
:AEl Al Lualyy dolaall 020 A0 . (ame Jarar saly
Vo =Vo(1+0)"
Al dadl) bla caups -1-1

aaly gl lganady Glldg ddliall dogiadl Lokl )] 3aad (o) 2els il danyhll s allas
gopidl Jisd WS 4 Jididly aad Jaee aladial ey Ll 4y dd @l 0 galll ey
il dad o jedaie Wit Gl AT L gsyde o dosall 2S5 caahial 13 Jully ¢(g)leina]
el JUl Guly idias () g Gl a0y s sumdiall ddlall L gical) Al

Apaiil) bl A dakl) ¢ gane c G Wb Adlal) dadll il dipk Cipes (Sa diley
PAsal Doam) ciliall) sl Jlall elys (Alslall) Lalall dgid

'~ MANDOU Cyrille, OP.cit, P : 30.
212 0= ceJSAdA.uCAJA ‘Lf)au\ mhnchw\@kaM\m 2



Ll el ila clua 4k -2-1
soilla Jl 6 Al ded) il Gl (Sa
Ladlal) dygiaad) Apagil) cldBal) (golud ase Ala -
o) e (e oy S 3 pant i (s3n Ao ila (gsin (538 @S S aad S L
P dall) Al Ll lales (Sag i) JL)
n
VAN = ZCfi A+ -1,

i=1
(2) a8y Ll Jglaad) aladiad Kay Lia
Ldlall dygind) dpaail) ciladal) golod s —

L Ayl Al A Al s dod s S Ling
—(1+t
( )]_Io

VAN = Cf[

&

P

f(—uag\ Jaza ot

LAaabaidy) slaldl 3aa :N

S LAY sacld -3-1

Lase dlls Al la 3ia 1) Y] lana) go)dall diy ¥ dullall dadl) dla 43k Gaes
Alall 138 2y LSy Gslhadll Slal) Jaea (o S g pdall 4ilay s Sl Jaee o i 13

ailay i) el Jaee of iy 130 il Al ded ila 3is 13 W Dliaie gyl O LS
.@:Ms\ oty Mg Cislladll Slall Jana (3o Bl g piial
Jare @m @ )Mx\ ailay 53wl dm O i Vg3 JMS\ Golow Alls Ao uﬁtm s 13 L

.(M\.c. M) daclan) Aoy 3aesd ) sl

* BELLALAH Mondeher, Gestion financiére, 2°™ édition, Economica, Paris, 2004, P : 347 .
157Iua ‘DJSJC,MCA)A ‘Y’N'“{;AJ; :"AL"‘BJ"“}A L_;Jj‘ Lf)ﬂ-a*:‘_‘l
.151 HE>) ‘@LA\ CA)A\ -5



s dad ila ST By W (L) g pdall Junb duyldial) aliall aa3 Alla i

G S aliall IS )lis) duwsgall el dliie cul€ 1) Ll by aoliall 038 ilS 13 dunge

sl Clegydall anp d Wy axe Jla Ay lee L2n] L PU ClalSeY) a5 Jajydy dange b
Aonge A el aad A leg il slidly L sl deidl) il o

6 ke
Jeaall Lgaiag LF*J\ LI (ailadlly iy %12 lebiga 8 Al el &G Wl
:‘éjtd\
5 4 3 2 1 0 Olaad)
70 55 42 35 25 (90) A gkl
25 35 42 55 70 (100) B gyl
40 40 40 40 40 (80) C gardall

fmliadl LAl 3aslg &g pde JST AT Ladl) Ala Glas qugllaal)
dadlal) dasdl) Ala cluas -
(A gapall -

n
VAN = ZCfi (1 +6)7 -,
i=1

VAN = 25(1.12)! 4 35(1.12) 2 + 42(1.12) 3 + 55(1.12)~* + 70(1.12)"*
—90
VAN = 157.47 — 90 = 64.79DA

B gapall -
VAN = 70(1.12)"1 + 55(1.12) "t + 42(1.12)"1 + 35(1.12) 1 + 25(1.12) 1
— 100
VAN = 172.67 — 100 = 72.67 DA
(A -

.124-122 U U= GQ)SJ&JMCA)A uﬂ)\,\.‘q UULA -6



Loluie ye LSl dusluiie By A (pegydall ddliall Lgindl Lomll bl ded o Jaad

gl el dadll (ol Lgind ey JlmeY) (e LAST WY Al Lol

:C gapall -
1-— (1 +t)™
VAN = Cf — 1,
VAN = 40 |12 (1.12)™ 80 = 64.19 DA
B 0.12 o

bRl S -
O Lasdl 13y cdinse dlls dad Sl 3a5 LY Lo Alsie 3D aliall o) Jeill oSa
B gasdall sps Al dad ila LS By U (glenal) goydall Hlasl b Al DG alial
A LU Ll g 1) L Lglgd aid Aldise AN Lyl aoylial) culS 13 W
Aallal) daddl) Ala dihal dgagall cilaliny) —4-1
Ay Al ol D Al Lal) il Akl 4a g

@B eall b DAY Alls 8 Aléna) da Gw dlaldl b K8 sk -
) Ll Gatatl L b dlel cilS (e ()l g el sLaBY ) yand) JUa LalS a5y ¢ yLiall

Slainl g5sde (s lgle Jpand) (Say Al ((JaaY) m)ll) ddllaal) syl daal) 020 Gl -
goriall aan o) LS Aty (it yaise Jlo (ul) <l Bl aoyliie o ARl s ¥ L
ST 2 WY Gaad e 4358 culS gyl

(o038 iy ol SB axe a8 oaaat 2y 51y peadll Jare o daphall o3 st -

e ot b DA Ldlal) Lgid) Lol clanl) ladiad sale) Aula) Hlie¥) cpo BB Y -
LY & g phall (galaBY) jeal)

Sledis) s b Al meass —5-1

158 10 ce 83 Grs g g a3 a e Aalal 5 ous 50 (558 S
.126-124 :u-aUa‘a)Shé..u@f‘éJ\_iju_s



Lyldna¥) legyiall olai@¥l el G 1Y 4l L) dedl il dayla clule (g

Ay Dl sae cllda LlS il candall (pe 4 clginy Jaaadil] Allad) 038 (8 Cuneay Calide ddliial)

A del) sl

gorie OIS 5 calid) o Jeadll Alee 8aphS L) mag diph adis Al ok b

&ﬂjabm6w@ﬂby‘9dbm4wP‘tj)dmu)@)ﬁ&bm3Lfd\.«aﬁ‘}“g)muz\u
L 12 sy DA Clegyiall jray) dpddl caeliadl e Gy dade 4)ladl ducajp s

6 caba Wl cchsn 3 lgin 4 caalia jon Lty cclysn 4 Gl 3 aalia il o g

FOfgd s il

:JGa

oy Alaiiad wliie SO AL ailadll G Jsaad) ek

6 5 4 3 2 1 0] <y okl
- - - 70 60 50| (102) 1 &84l
- -| 62| 60 65 55| (130) 2 g9kl
55| 55| 55| 55 55 55| (157) 3 &gl
1 gllaall

3850y dia)Y) mang a8 o5 Adla) daidll ila il (%15 (gl sl Jandll o caale 13)

n
VAN :ZCfi 1+ -1,
i=1

:dall
dadlal) dasdl) Ala clus -

i1 godiall -

VAN = 50(1.15)"! + 60(1.15) "2 + 75(1.15) % — 102 = 36.16 DA

12 o pdall -



VAN = 55(1.15)"1 + 65(1.15)"2 + 60(1.15) "3 + 62(1.15)~* — 130

— 41.88 DA
R TN
1—(1+6)™"
VAN = Cf t —1,
1 — (1.15)7°
VAN = 55 — 157 =51.15 DA

ST Giag 4l Coggyiall sa (gl ggpde duadl o 2aadl L) deagiall gotill DA
clal yae Jolal e 4 LS Als dad ila

AR &S -

die Agdlal) dell dla s N diw 12 g8 EOAN aliall Gy e bl CaeLiadl)

e U el 38
1 gasdal) -
VAN = 36.16 + 36.16(1.15)73 + 36.16(1.15)7° + 36.16(1.15)°
= 85.84 DA
12 ggpal) -
VAN = 41.88 + 41.88(1.15)"* + 41.88(1.15)78 = 79.49 DA
:3 gasal) -
VAN = 51.15 + 51.15(1.15)"% =73.29 DA
Y1 1S

L)) a2 oS0 Sleas JBY1 58 1 g pdally Juadl) g8 3 ggpiall OIS Lia)Y) manys U8
okaa) Gy A Sl BY) 3 papdially duail) o 1 gkl mual Golai) jeall dagig

Taux de Rentabilité Interne TRI Aslall adlad) Jara ddyyh-2



dgdlal) dgiad) Laal) Bl laeY) cpe 336 daphl sda o @l dyldnay) aliall e ginge
~a5ill dia)l) dandlls

AR aslad) Jama it —1-2

Aasine Ll daill dla dany @3 padll Jaee 4l e Jalal) Sl Jaee Cipa oS
(A1) el Zdlall dgiad) Zoal) il A0l Lod) sl o deae @2 Jaeall QIS a
DAl Bpsal sl Jea)) eiesd) JUl Galyl Ugloss

Mg siall asbing (M) el JU) Guly e 3l e 33Y) aall Cipes LS

AN lall Jara Giloa diijh ~2-2

roilla O 6 Ada) del) il s oS

Aaglacia ) Adlual) Aygiadd) Auadil) ciliasd) s -1
gosdall Al ddlall Adal dedll Sla dens @lind gosdad 31 Sl Jie g

P L Laalsy g ¢ yaall (5l

n
VAN =0 HZCﬁ(1+r)‘i—IO=O

=1
n
szi A+ = I,
i=1
c 3l Bladl Jaze 1 s

2200 cgladll as Gus laally Aol Al aladiuls 31 25l Jaee 3083 (S

°_BELLALAH Mondher, OP.cit, P : 364.

165 i 0SS G g3 e (pDhas (e Al 5 (om0 555 (g -
' MANDOU Cyrille, OP.cit, P : 38.

306 0 oS5 Bs gase c DA ols drass Sslanl) 3saneag



(ol ddags yiais Wie %10 aadl) Jaaa vie ddlal) daidll e Giluns Yol agii -

Al Slad) Jane ds Janall QU3 jiiesd (VAN= 0) diitl) S 1) -

G Al B s bie Al o diage 058 o Ll 0 e ciias dagll calS 1Y) W -
Jean Ly ddles (535 dunse Lahan) 0 (e oL Adlall dadl) dleal iiad ) Joeansl) Lo
euaj rd ol e

s Al ila any Gllly jaaa¥) aadll Jaes g8 1 Gus (1, 1) Gadanal) (ndge YL -
0 G Gy Al s Aol Jila Jany (sMlly SV aadl) Jne 568 Fp Wl 0 (e duajfy dnsa
P20 bl AL T sy Uag 7y <7< Ty O seans I el Jaee o ey 13y

VAN
VAN — VAN,
Lgluiall dblaal) dygind) gl cliba) Als -2

TRI=r+|(r, —1y)

ZhaiY (4) a8y Al Johaal) Jlesiad (e dloall Lgadl Lokl clidsll gl Als 3
Zhai) (Sar ddlall gind) Lokl il golos Alla ad . JA31a) Slall Jse Jiay g3 1 Jaxal

sagltl) clgladl) ¢ Lol

VAN = 0 Cf[
[1—(1+r) ]__

1—(1+r) ]

LY yanl) AN (4) o8y AL Jolaall 8 3smsall il [ﬂ] Jaleall dad o)lis
polla bl (s Liag ¢ Jaleall 13g) Qlaall Jarall zhaial n (o)) g g il

Al Silad) Jane s £l Jolaad) & Qelaall 130 dag Lang 13 -

Jaleas dilis 58T dalas o Juass Allall 038 8 (4) o8y Adlal) Jglaad) 8 oaas o 1Y) LT -
A1 < T <1y Cus (1) Galaed) e Jeans Jully caie G (63 dabaal) (ga il jaaal
A AR ok 51 ilaall Adlal) dadl) las 1y 3 Llaall Ldlal) dadl e sy a5

130 G@SJ&M&A}A uﬂ)l,m u&jm_l3



VAN

TRI =
R (e T T

:aada -
Adlal) L) ila ded cumiail WIS aadl) Jaee pitl LIS
113 s —3-2

OS1 s dile Jane gis 13 Y] L) gapdall diy Y alal) Sl Jaee diph G
Sl Jare 432 S WS poyiall duntig TRI > ¢ o 61 (Qisadl) 48) amdd) Jaes (e Lolas
).'S\ &s\q

LS cpmiy e Blad Vs ) ¥ Gy (@il gapdiall o e 1368 TRI = ¢ oIS 1) W
Bl Gisy 4N TRI < ¢ i 13 (gl &9 psiall (b

il 1Y) ol Sle Jane S Biag W gosdall Jeady duleind) aliadl saes dlls i
sl i dayds TRI > ¢ e ) aoliall € Jo oSab e <l 1Y) Ll by aoslial
Nae gl 2D

315‘.513-‘

Aok s Biasg 70 50 2 Lo dle o) )zl gosdie b leia) Claagal) gaal (g5
2 LW paydall 13 disas AAS o caale 13 Lza 1322 5 Lo Glsie 5 DA &b Al digia
%10

caliall LA lasly A el Jaee il s qygiiaall

Jal)

VAN—O@Cf[
[1—(1+r) ]_

1—(1+r) ]

> = 3.787878

*_MANDOU Cyrille, OP.cit, P : 39.
1132 130 :ua U= oS Gam g pe sl ¢l jlia =



10% <r < 10.25%

n<r<rn

= 10% = VAN(Tl) =13.2

1-(1.1)7°
— 1 |~ 50 = 0038385355

— 10.25% = VAN, = 13.2|— (11025)7 50 = 0.2795
1 = 2haa% () = 22 0.1025 e
TRI = 10% + | (10.25% — 10%) 0038385355 ] = 10.03%
- oo *70.038385355 — 0.2795] ~ "
;LAY AAY -

gapdall 138 dis Jally Jusatl) 2S5 (pe 58T Aalall 28l Jane of 6 1>t of Jaadls
10 Aa)a) wilal) Jara dissh andi —4-2
(il A0l dlad) Jane Ayl clalal e
godall L) 56l (e sy s danpll By lubde Hied (Julby duepagall jaai -
‘é)m‘y\
dlall 4 gl Laiil) Bl edll JSel DA e agll Luia)l dadl) HlaeV) e b -
Jaees Jaeall 138 G B (30 Clan DA e gl b Gy S Jlalad) &5 -
Al Gy dalss
e dayhall 238 g e Ll
¢Ually dojall Ayl e adiad Y ST dggmag dbgha dylua cillee llany -
t o) ggpha) uitl A3l Sle Jaee o ST e Juanw 8 -
Jof o cijn Al DUl 5555 (aalsll Hluall) 8 5ab3l) lake g3 3 daybll oda Jai -

e GSally DL 55 5 Cileaal) dlaall 5 iy Y Janall 138 58 e (g)laind 15l
(dals c¥la) ddalall atlall cYara a3 —5-2

71 0 0S5 Ga g e oDl (pade Aalaly ouise (55 RS 0



il AN Sl s i VI (e b sy Bkl s s ) OSLa) (e

tABRY ] (s Wy BN Jgandly oLl

3 gl 2 gl 1 g il " Okl
10000 10000 1600 | seiiesall JUl
Cf,
60000 30000 10000
~100000 ~10000 ~10000 2
60000 - -
%200 %100 %0 | %161.8 <%61.8 | %400 %25 TRI
3 WP
VAN = 10000 ——— — 10000 ———— — 1600
(1+r)t (1+71)?

e Juani X = —— s
VAN = 10000 x — 10000 x? — 1600

saa ddalaad) s
A= 3600
=08 = =08 = r, =259
*1 1+n n o
=02 = =0.2 = r, =4009
x; =0 157 0 2] 00%

Indice de Profitabilité IP 4yl jége diph -3

S Ja5e s —1-3

135 1ua 083 GGa g e ‘ij.Ja\)gA-17
8 _ MANDOU Cyrille, OP.cit, P : 37.



gorie (o lgde Jyanll (Sedl o Al ddlladl) Bl ddlall dedll Jila diph ul
)aall o dugltie ye dagiall e yaall Syativadl JIsaY) ugsy cilS 13 by gyl
oy ) LS 2l Adlall dadl) ilal dillaall dadll o pandall ad daibe e ALl o3 aladiuly
el Sl aslel) Emoy (o) Al shaall (F Gl syl jdige Ayl casla SN ¢ el J)

o goydall AN Dpail) Bl Ll dadl) decd Jaals b )l Hd5e Ciye JUlly
il on Alae g Mally ¢ 7(gspdall 13g) Aol AaSall) Al daylall Aol cliianl) A dell
el L) s inall Jall 2ol

dayll e clua ik -2-3

Sy Qi) JUl Gy e ggpdhall Dllal) dodll Al Aok L)l Hdge Cles (Sa
:20&:‘ LS Ly,

VAN
IP =

Iy

LCfi(l+)t =1
IP=ZL—1 fl(I ) 0+1

0
po iz Cid+ 0™

Iy

Sy s Al apladl o Al mew 18y Spaiiead) Baalsll sasgll dussy IP Ludassg
(etinsal) Jlad) () anall Gim (pe caghis)

21”53\ 3@ —3-3

ganall bl e ST Ay sy (Ul gosde IS J e Al Hdse LB 52l s
Gine G pasdal Gmby G - Jembe gasdall IS LS ST G 5dse dad S LS, (IP> 1)

.158 HE™ ] so)S§ G e ce‘).u: ‘;AJQ E\.AL.AB (9 L_QJ}-’ L‘g)ea.& -1
.320 HE™ ‘DJS.J C’"““ e ‘dma.“ ‘;ALUJ Qg ‘;\jﬁa.ad\ dgana .\$ 20
315 i0m 03 G page <248 g pally 2iS g a7



gapdall las Al o€y dlenny) apliall o 13y (IP < 1) aslsl) (gl ol (e JB dns)
L) g oyl bee ladin Job (Kasd Aliinee cilS 1Y Wl cdamy ydige ST gaan 3

:Jla

Dbl EDEN apliall dma )l Hdse el sl Al ilar (aldl JEA ) psall

Ll g yia Jucadl

:Jad
VAN
IP =
IO
:1 &9)@\
IP = 64.69 +1=1.7198
90 o
:2 &9).&.«3\
IP = 72.67 +1=1.7267
100 o
3 @)&A\
1P—64'19+1—18
80 -

Gl £9 3 Sl LIs) -
Jemdly (1 e Ll T Gy Hdige oad LY Algiie 2D aojliall of Laadl ilal) DA
 atian s 2y OS g dle ST (gl danay dge S) Ban 4 3 skl ga g s

Aaaliual) Aaiuy) 558 dih -4

Aogiad) Lol lanll Adlall Aad) 4 05 A drieyl) Al Aaaiedd) a8 Jia
s Y] goyiall Al Akl Liad Capg P el JUl ) aas AaS)iall bl

gapdall s fan 3 ol e (S WS Bl Vs oy Vo gapda) Lo Giay Y ) Al
Pl 2 Gaaty (g)latin)

2 _MANDOU Cyrille, OP.cit, P : 34.



Gl dubaxil Ao P dria3l) Baal) Aiyee 3 Al o3 aladial e eal) Cangl Jia adle
diadll saddl Pla (il L)) Lo deant el ) G Lo olénal) ggpiall Ll
Peh Lo gl (e ddley g el s (1o dniiiall

il 138 L) LB e @l o) Ll haad g la ) dal QS LS

D) 558 gl o B I Gl g lagsad dal QIS 1) Yaka (lenul) gosiall 05 -
¢dluall

dal 53 @l goyiall g Lyl Blad)l e desens alod Jhall a5 oIS 13 -
¢yl ¢ Lo i)

Dpaead ooy 5538 ClS LalS (g)lain) g g pdially Aabeiall i) Ja -

i) Ol Guly Dl jic) 3538 (oaledsly g g pdiall Dp35350 a5 -

B0 28l Fasieead) M0 Y] 558 Crcady

d
Z CR+6) = I,

HGITEN

-

sl dayiay) 558 S :d

: Jtia
) paibiadlls Sacig 23 100 3 5o eies Jle (el (g)ltind) g9 yie 7 liny
5 4 3 2 1| clgdd ol
20 | 40 45 50 38 Cf,
Al 235V 858 Caan] %10 aadll Jane of caale 13
AN
5 4 3 2 1 Clgicd ol
20 40 45 50 38 Cf,

#_MANDOU Cyrille, OP.cit, P : 34.



12.418 | 27.320 | 33.809 | 41.322 | 34.545 Cf; 1 Ll daal)

- —1109.677 | 75.867 | 34.545 | Cf; J S| jall 4lad) dauall

d
2 Cr(l+0) = I

33.809 - 12 mois

24.133 - X mois

_24133 x12
X = 33.809 = o. mols

0.56 X 30 =17 jours

Mgy 175 el 85 (piien (oleds 0 Aiasicaall 23 i) 553

Adlal) deadl) Ao BiSiyal) gyl jughai =5

DLl aaie Leblay Al cliacagll O dadles duacgall o (ajts Allad Aol dulis Gaula ()
Dok ST las) clsdl aladiuly lgae Jaladll 285 A8l VAl @)l UM ¢Jladl) 138 b

G g pdial) Jugai A @l s —1-5
(Llad 2y U8 ) stea goyllls Adlal) Aadlly el JW (uly ehal and Gang Alla) o3a b
Hotle JSa a5 cbaaly dabd abiga 3 38 WY g g sdall o i A Crag

:JGa

L 20 73200 5 gordiall Ly 3 72 100 1 b WS cilads S Jgar (g)lallind g9 pa Ll
dosind) ol ClBal W %10 o gaydadl 13 Jisd A 508 Lot 2 7o 100 LY g
sl WS cilss dlal

6 5 4 3 2 1 g
90 100 130 120 80 0 Cf,

AP «TRI VAN @kl aladinl (o)l g g phall anii :cigllaal)

% _MANDOU Cyrille, OP.cit, P : 36.



:dad

i) Jl Gl las -
I, =100 + 200(1.1)"! + 100(1.1)"2 = 364.46 DA
Alal) dadll Bla Gl -

n
VAN =ZCfi (1+t) =1,
i=1

VAN = 80(1.1)"2 4+ 120(1.1)~3 + 130(1.1)~* + 100(1.1)~5 + 90(1.1) "¢
—364.46 = —6.5DA
A dlal) s s -

VAN =0
n
ZCfi(1+r)‘i—Io =0
i=1

tom Lo e 1 oand Uadlly Lopanl) dayh Jleainaly
9% < r < 9.5%
rn<r<r
1 =9% = VAN = 6.28889255
r, = 9.5% = VAN = —0.18274273

6.28889255

TRE=9% + | (9:5% = 9%) e a80755 — 0.18274273

TRI=9.485%

Gl sdiba s
_ VAN

0

IP +1

—6.5

IP = 36446

+ 1 =0.9821




Pandill G sl LNy -2-5

tsb LS e lodls avill ()l lad) L

Lol Lila Ayl aadis pdfial) Jl) () Gus e dgldie dlénay) Jilad) il 1Y) -
¢ Aalal xlal) Jane diylag Aidlsl)

Hige Ayl axdiad (afiall Jlll Gul) anall Gis e dalide dléng) Jiladl cal< 1Y) -
¢ AR el Jaee iyl Loss )

) Jolall ol (Ko Aabline Clisioad adill (3yla Caesd 13)

(oA Gyhll Jalats sung dinha a5 -

PG (TRIG (VANG : ;a5 ilald (53] 3y sl -

Ldlal) dygiaad) Lol clabal) jlaiin) Bale) o Bl Gk -3-5

Lla) e 5,Sall oda cdiliall gicd) Aaal) i)l Ll sale) 5,88 e (@ylall o34 Sig
Ml L) Gplall 5 ) dast) Bl e

llaay) Adlal) Lol dla -~

la Ayl e Ddleall Lgicd) Dol clinl) i) sale) 8,K8 Jlaal e Zaylll oda <553
Lo 58y dusgall A (3 a5 g ae) i) oda Cilagi pie (il Al sdgh cdllal) dauil)
) e AL

gl Gpaill cliinll A dedl Gn G el Adleay) A el e Ak Cajes
200l Al DA (e canendy + el Jlall Galys W yLeiin) slaall dasleall

n
A= z Cf (1 + 1)
i=1

. BARREAU Jean, DELAHAYE Jacquelline et DELAHAYE Florence, Gestion financiére, 13°™ édition, Dunod,
Paris, 2004, P :355.

=327 i4a = 2006 cglas iy 51 (I Analall cliadiiy Gagy ddlal) ) 1 Ml jasedl) cChusgs By ull) s =%
.328



Dl sale] Jane 11y tlus

VANG = A(1+t)™ — I,
27 e
) Adlal) o gicd) Auaail) bl sy =0 100 )28 Jle (el (gl g e 7 ling
4 3 2 1 < giaad)
30 40 50 20 Cf
%12 (sl S sale] Jarag %10 o i Jladl Gy 45 o caale 13)

gl 13g) Lllea ) dudliall sl dadl) il Glus tqugllaal)
:dall

A dad Cluas -

n
A= z Cf; (1 + 1)
i=1

A =20(1.12)3 + 50(1.12)% + 40(1.12)* + 30 = 165.618 DA
Adlaay) Al daskl) bla il -

VANG = A(1+t)™ -1,
VANG = 165.618(1.1)™* — 100 = 13.12 DA
pall o Sl Ll Alls dad ila Biag 4 (L) gy pdall di adle s

Alaay) 30 vilall Jana Ak -

Fasilly el QW) Gely 0 Blglesall B 53 Ty Jomally oY) 30l el Jaee Cijey
Allea) Adlall Al ila o (sf .rg Janalls Loyl slaall Ll dugicd) Lsil il Zlla)
A0 il )l AL Jaaadl 138 Clua (S« ieall (g5l

VANG =0
Ad+1) ™ =1, =0

A(l + T'x)_n ES IO (=4 10(1 + Tx)n - A

*’_BARREAU Jean, DELAHAYE Jacquelline et DELAHAYE Florence, OP.cit, PP : 354-355.




Jane i) (e Cam QL) sale) Jane (g ain GHs) Bhmy 4 3 5dgall 2 el (s
dal 0o 0 il 8 g pladd) Sleiad aDA e oSa 58 Jaall asl Jlaayl 1Al G054l
2N Gl A gl e Jsan)

229d‘3-4

TRIG Jlaay) sl Slall Jana aal @il JEall Cililara e lalaiel

:Jall

o llaaY) AL silal) Jona cilaas -
A +1)"—1,=0
165.618(1 +1,)™* — 100 = 0
tom Lo Dyeana Ny 2a5 Uadlly dnatll diph e slaeYl
13% < 1, < 13.5%

Tx1 < 1£% < Tx2
re1 = 13% = VANG = 1.57

Ty2 = 13.5% = VANG = —0.20027

VAN
TRIG = x1+[(rxz—rx1) () ]

VAN, — VAN,

TRIG = 13% + [(13.5% —13%) = 13.44%

57
1.57 + 0.20027]
cisal) AAS5 t (e Lol ST TRIG s 43 g5l iy ale g
laay) sl Hdige —
QW Gy o adlaay) QM) daill il dead duals 4l Jlaa) Gl Si5e Cip
Byaficua 403k 53ng US Laalien (530 (pw Cus ggpdhall Badgiye o L oo e 4l (gl ¢ alfinal

02,000 Zacals )l ABDall Canag g peall ) Gabas b

329 :(m oS3 (ams page sy iy Galdl] (i -7
» _BARREAU Jean, DELAHAYE Jacquelline et DELAHAYE Florence, OP.cit, P : 354.

.330-329 1w = o)< B = g 4;‘:‘;')5} el ‘?-w\.u: L,)4_30



VANG
+1

IPG =
Iy
A+
IPG=——"+1
Iy

:31dlfu
LYl Bl e el Gl Jlhal) Cilbdand g sally
:dad)

Aeay) Rasl) jde plus -

VANG
IPG = +1
Iy

IPG = 1312 +1=1.1312
100 o

anse 23 1 IS e 220.1312 1oy ) a4V (gl gyl 138 Uiy agle

%1 _BARREAU Jean, DELAHAYE Jacquelline et DELAHAYE Florence, OP.cit, P : 355.



