Rwaizall b Latin) B ¢ ydie Loalal) §ycalaal)

Lyt 5 Agylay s Alalls Apbady) cluhall clygldl 3 Ay dage 0lSe L) ¢ sunse Jing
ety 53:S) 2y L cladiiall Clasina) \ghagd ) Al culyoliilly Jgh Al Ciliaaddll (g
alhy)) Gaiaty Alalis ddds Lobail Lt ) Jseasl) B pee cuilay b ol oLl ol ada
o Laals daalaidy)
Dl dga s lgdiiat (Say Ally LT Lediall Caplaill (e aal) Sllin : jLaiEad) aggda. 1
p ) satl) e Ay dppaslaall cdpalaay)
2 Dlgall o 8 anadty # ) g LY Gl o gelall 13g] a1 L gaLaiBY) aggdal) o
el (e dila dadia o Jpeanl) Corgs leanngi f dualis) &l 38 8 il palall cidgl
s Ay A0y 358 e Jfiudll
ol s Lt Joshall alY) jeall uld Joual) Gl tadf e HL) Cipey 1 alaal) aggdall o
S Lalay) dledl G palall e o dbad) Jleia) (mpad dewsd) Wl il e Al
Lald) sl Jlusl) (e Aesene 4l Al Copayy clelisat Sl Lo Bale s dpendl) Sl Aplaill
esinall dua) Balyys A i) dleally aldl) () anadial) duspall Cipla (o AS slaally 450N 4 ginall
AW Gl o
sl Ayie) oy e oy L3 A8 L) lie) (S 436 seiall 138 Cavs tdlal) aggdall o

Goatill Alee jsmay Joall lolai®Y ulul) Sl 4358 Gall dpeal Hlenudll @ jlaiiud) 4aal.2
rh b DA e L) dgeal s

ol o il Gaan e

giatig 3 Al (eSS @

Agsthall lalaal) gty ouli @

F e das ) s e
tod paibad o (gl gy pdall Jady 1 jlaliad) gaibad .3
liliae o hall 5 ladY) 36l Canaip g piall lad) A deadiisd) Zaal g :(1) el Jld) Gy v
Ao dialall Cayliadls calsall Calisg L
DY) B2 3T gy pall (e gy pdiall (e Bylaill CL\JM aall gl Jaf g :(N) gapiall 30V
LBlAY) Baay Bale Al
Aalally (popdall lgiiay ) Jaaladl) Alalal) ol clsal) e Jeiny :(R) Lild) el v/
DA bpaine gl ClE 530 Gaay L o(posial) leleay Al dladill Capliadly Callsill Calid)
Alle 350 JS Ales (B by o 58 Japadil) iy (S15 A5l

1



Al daylally (R) Glus
R = [ (CA-CT-Di-AM) x (1-t) ] + SV
gt
(QelYl 48 Lysid) Clagadl) :CA= QxP
(3ysiall CalSal) + Al Cadlsal) dysa) Lbasdl) Cal<il) :CT= CF+CV
Jare o chsnsd)l 5 Aad D) (Rwgdl pagd e desiadl Nlal) L) Caliall :Di= Dxi
(3508l

[
(b Los2 DY) (goiad) DY) Lok :AM= —

WY e Ayl Jaea it

LU A Al e (i) elligy ) A gl o :(SV) Ll Al degll v/

(e 5Y) b)Y cNlas .4

B Aali) A8l alay) ey ¢ e 335a0 S5 Al e gyl (b s Al e e —
Aaly) d8lal Al g Slial Laili o ypial Lgilia) 2 Yoeal Jid i s dpldind Cile g e =
il llal dgalsal Cilapal) aas 3alyy 5l ddbiaal) Z LYY daba g QY5 Gaend Ciagr Ba5asa
Aasliially el Jpal) 0o Y aaa Jpeal ehd P G 1(Rppaad) GDAa) dpldind Clegyia =
(onstsiSall Hodall) AalitY) 3ol puents o) Apaliay) AUl o ddadlall

g L) aslial) dagds .5

st e Auaugal) 8 ALY a)liall degls 3AL o Sy Vs D @l

i) sl Wi 0588 o s Asial) ity agii o) Sy Al apliall o Al aplial —
spall ALl GllKeY ! agan A5 2l ulad e i cuuliall aaall lad) 2 daa

b sasasall apliall S Ausadl didny s o) oS Al aliall By a saladl aplid) -
e Abaliall )5Sy il G ol ) Aaludl ud 2l 2l o sl Gl (B3 g cAuansgall
eolial (s Ly Aloaladly Bl Las 3 0y ol ozsiall saga Sl cagpall Gulad e
c >l aalally SPAY) s Bale dsugall 8 529 g4l

b O Gy 53jiie Ahiay dususall Gl e WAES (K Y A aliadl a tAS ) e liall —
el LSy B ke Aeay Jand G (S Wy JalSall i Ll

b Ll DI SLeial) dagls culS Lega (g)leiia) Sl 385 ey g lafia) AN A9 487 .6

DSEN Bygpm iy s Y elgiling Jall dsssall Gl o DS Dl IS5 48 3URY) il
LAl aa A die due guiaga g ADley



i) laglaal) (o (San 5 S0 e Jgemall ry g)ldia¥) il 3las) e SE Gl 1

lgar] Cilagleal) (e Ao sanae Lysay callai Gy punil) bl 038 (g g puial) Blin g (g A S
Mgty AN Aol ) g g piiall Lgaity ) Aalll wdiall Liisall Callal) o
(Al Agllendyl) A8l ) diLeaYl) dad il Alaiall Cadisll o
A8 4l i) dagilly g g piall g giall LaBY) peall @
8y L) Alainall bl Cabian yetiall alel dabial 3LaaY) (el gans 23 of Ly
rela EDE Gy el daall s g cdilall gy Aai el gylaliall Aayng adsiall Nilall CDERY
Ay g ALK Ly L daleialls 55 giall Cilagleall (€5 Cam 12y Jiia) s @
Jae LDl dagally 481N Cilagleall 358 Y Lavie Al o3 Jasd :ainal Jafiad) Al o
slaid) sl e 3lie Aglds Ao pnse <V lia) o Alall oda 3 hall s Ayl
LA a8 L) g piase Joa Cileslae ) 855 Y Cus dseaal Jifid) Als o
lie o DA e ChLEY) i Ll 5S35 Ally JY) Al o jsad) 13¢] Ly (A s
t V) e (pest B cpspdall Bae (DA Lgiian adgiall dpaill S g sanay aadiuall JLll )
(i) Adlad) dedl) e 53K55al calgaV 1y A sasall e 335 5all <l

:Agagasall o 53Siyall ) : Ll
Slo ety JSa Aahad Aplinay) aplid) Gp Alaldl o lalael el sl

Db Slie ¥ Gy 321 550 ASIY) 4GS ) Lals dila Clsin DA £yl Lgiiag A 2505l
tleag daasaye oY) apliall Ll 8 Legdslis (S Oty Opline a0 g5l 138 aiag ¢l

Loy sy o

ida giall 4039l Jaza o3
) Al sal) sy aualyy sl 3 Laladin) \elguds el Jand 2e3 :N (Sacadl) Sajad) 558 .1
~ifaaa) 5 A1) Aall- gl g piall Aald) Calls) (1) il CallSs ajiad Hlana) Leabiag
(Adlall dgidl alalae ol eailse) (R) aslids dla (PUa (e (Aadlend ) dalil)
cdhadl Gy S LIS i 55l ol cwilS LIS —
Alasly 35 asia sae Ji iy @A) g5 piall Ol Ayl ay)liie Ao sene G Alalidl) Jla 8 -
RETSS PR PN (- Py g

tA ) 38 Gl ARy pha o
sigadal) ) (ool s 8 -




I Gdp¥) el 2SS

= N 215 st 323
R L;L.ail (S g | (SARSN B

:d ‘T ci @JLMH alad) '5)35 t._ﬂ.-.n; :1 dtu

A d o 3 Ol
25.000 35.000 15.000 20.000 |
10.000 25.000 15.000 5.000

N

gl BN gyl aae Alla b~

Ayl Aol B men ab A3 55 e Jpanlly dalla e A8 ADW mua
) LY dad Y Jseadl dle Y (R1+R2+R3+.....+Rn) dilall

Cun g lajin) 558 Gulad o lgiual LAY Laaad apjlie EDB G Alalial) duuse 35 12 Jla
P AU g 5 ODA Lie UK da gial) Ay siaal) Ayl calidanl)g Aol 24lS3)

R5 R4 R3 R2 R1 | Skl
2.000 2.400 4.000 6.500  7.500 20.000 1 g9 pdal

6.000 7.200 7.200 7.500 7.500 25.000 2 g9 pduall

Agsiad) Apaal) el Javsic dand DA e Jaxadl 13 sy :RM dasigiad) daga5al) Jara 2
Eaiall Alandyl) dalcll e Al

st Jazad) o (RM) Jaxall 1386 455li0 DA (e 0585 sl 138 i ()l ) Jsadl 3208 —
gopiall G léna) o gl Jasad) e 51 Jaxall 138 IS 136 (i 325U je) L) e
e oSally e

Jare L) Biay A s JuadV) g pialld Ay Ayl ag)liie de sane (g Alalaal) Jla 8 W -
(i) oo ST 0585 (RM) s gia 239350

daugiall Wiagaye Sola® Al apliall e 55 Aspalld Aiise apliad) oda 58 dla 3 Wl -
A LElalSa) agaa (i) 33l Jaxa (RM)



dangiall doagasall Jara Glea A8y la o

sipasil) el ool Ala 8 =1

R S el gudd) Bl
I @JM l;u..{m L]

= Rum e gl 393 li Jone

aail) clsdnl) gold aae Ala 38—

X il ygied) i) AR A fa s

= Run idew adl iadga ol Joas
I g5l o 1 IS T

FR il dgdt Bikd) SABA £ sems
N gl 24s

Al

Lagnall o 5Kl clgl) quges
tleaal e gl (e laae L i Baasasad) e saciad) Gyl ddabis e a)l) Je -

saadl e LU ilall sl e layils Jieal) 8 ) et 2l el Led) Jalas -

(3l dad) Hlanuy) Jae Juadl aliY) eall diles die L) (e dddad) dagdll Jalas -
1) (et s Al ayliiall dymyy €ay ¥ i) Jansgie o ailally Ao giall 40 505al) Jana o)) =

e el Jelas oS

(Cnill) Adlal) Aadl) o 83855l culgay) < B

learls dgagayall e 53S0 Caudlul) 8 A6l Cagpal) Alal) el o A3 jpleal) llas
aseie alaiind o juleal) oda adied Cua canill dglee & laeY) Gan ool 3T 0 @DILYI e
leiad e J8 Sliiiue L8l Sl lgle Jpemnl) adgiall 2ol sansl) o) JLaialy Jimy (53ll5 dllal) 2adl

OV giagd) Aulual
%10 s (madll of) 550l s (IS 1) Died

z290.9 = X 1002 oY1 3 e s aay 72 100 o8

(1+%10)1

z2110 = (1 4+ 10%)* x 100 Jial aladl gslss g8 NV 72 100 W



O @Al e ple 4l e (VAN) dglall dlal) el jlee oy (VAN i) 4adl) Ala .1
dadi L Larm L) popiiall jee sae e Giam Al (VA) dglall 4l culsiall 4l dogl)
(1) gapdall A1) Aalll (g —opee Ailgd A s3Al

VAN Zlal) Ladl) dla Glua a5k o

sigadal) i) (ool pe Alla 8 -]

VAN = VA — |
_ [( R]: RZI RSt L+ R?‘.l ) + SV(I.—t):l _I
(1+i)?t (1+i0)* (1+0)3 (1+)™ (1+)™
_[vmn 1 SV(1—t) ] _
VAN [Zk:l Ri A+)k T (a+)n
san) sl golus Alla 8 -

VAN = R X [1—(1J.ri)—n] N sv(l.—t) _

i 1+

P IS 0585 gl 138 s (gleinl) g piall ady 5) 5 ac
e g5 piall VAN>Q Jls & —
.Uashye g5l VANSO Jls 8 -
VAN sl iy 3l s Juzmd) g pialld iy Al agjliie o &5 Alaliall € Jla 8 Wl -
0 e S osSs
&0 oo ST s VAN L Al i) paes Gusgal) a5 Aliie agjliiall 028 58 Jla g =
el ) lolSay) agas
diail) Aadl) Jlie¥) Gp 38l ALY o3 S e a2l o Al Aadl) la Ak g
Sla 8 coluall Aagyy g Aaph e gl WS o lanndl dguil) ciliinl) aea ) Ayl ol
tleanly L) dgagall A jiany
seally Lol L) e s s b dplana) el ale ip ) Jgasl) 2 -
Loty
Al clal iU Al dedll gslus Jla g had) (Sl —
Ay wan e aadion Dl dedll il jbsal Al il Cuas Caagr (Pl gl die 2
AEal Casll ged 13gus ddliall Adlall el o pealls aaall G apad ol e Lyl i
Cliaal) aliy) eedls abaal alaall el dpLéina) agliall G Alalialg

e Lo Lo Adlal) Al leall 2ol Bl goane Ao 4l o Tyl e Cijay
(1) Ahadll lanuy 48 ) (VA) =503l



Pl syl i lua 43 e
pigadl) i) (ool axe Jls -]

R1 R2 R3 Rn SV(1-t)
P|— VA [((1+ijl+ (1+ij2+ (1+ij3+ "'+(1+i]”) (1+0)
I I
mn 1 SV(1—t)
pi YA _ [Z;H Rk gkt @eom
1 I
agail) Chlad) ngu Ja e
1—(1+)" ], SV(1-t)
va RX [ i ] (1+)7
Pl— =
I I

P AUIS (58 sl 13 Can ()WY o piall Gy o) Jp sac BV
Jsfia goyiall PI>1 Jla 3 =
oasie godal PIST Jls (& =
0585 Pl ST Siny 3 58 Juad) g g puialld ALy 3l apliie O o5 Alaliall € Jla 8 Wl v/
1 e S
el oo 58S s P Al apliiad) aen Gusall laS Alifie apliadl a2 o€ Jla 35 v
el Ll lolSay) agas
G @Y daal s ol cprgphll aagall il A& ) TIR AR daagasell Jaa .3
eoliall (p Alalad)l 8 Seilly aadil il paie Jiy L (33U ) asadd) Jaes sl
Ol e 2l sl Jare coglad alasiad ) Tl caell 13 e calkally caabia) dgleng|
A dadl) aa (1) oleiind) U dhasall A8 xie (gsbui A Janall 1adl le oy Al
(VA)aska ¢ g piall e Wl ad siall dgaiil) i) sl
il sl (VAN) Gdlad) daill ila Jeay @3 Janal) 5d 558 3)lnyg
VA = | 5 VAN =0 : sl
[( R1 + R2 + R3 + + Rn ) + SV(l—t)] 1=

(1+0)1 (1+i)2 (1+1)3 s (1+D)™
R X [1—(1-.|-E) ] n SV(l.—t) _1=0
i (1+0)"

aadl) e TIR A5jlae BA o 058 sl 138 cava () g piall (b 5 Jol 3208V
: AUIS G (alal )
Jsia g piall TIR> Jla 3 =
sty gopiall TIRS Jls 4 =



TIR LSh Giny ) s Juadl) g5 pialld Al dplaiind apliie o a8 Alaliall 58 Jla 3 WV
0o Sl osSs
G e S s TIR L ) apliia) pas dall a5 i apliiall o328 € Jla 35 v/
el llall ClolSay) dgas
TIR i) silad) Jave Gloaa 43y jla
Gob oo bally Lt Ak 4 sl WS ) Skl Jaee Glaal §5b s2c 2ag
il A 5lae VAN Lo Jany (53 el Jans alay) Alsla
madll (plase G VAN Zad i) claly DU el dedll e Glus o k) 28 adiad LS
Apalyl) Aalaall alasiuly 2ol Sl Jaes cavad &5 ccalladly Ly Sl cansally Wajelay Laaaal
:aalul)
il VANT  (+)
i2 VAN2  (-)
i1 < i2 VAN]1 > VAN2
(iz —i1) X VAN,

TIR =i, +
VAN, — VAN,




