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Lol il Clusy asti pdde O AQa00) cilball) golad s axe BV

Alabaall 028 335k (e Lelle Gl s sall aa i e s i 5 AaS) il
12
valeur positif — valeur négatif

DRCI = Année min — [valeur négatif X
3 il 5y il 4l 63l g gyl LA 4 jlie Bae (pn Alalial) Alla
; Apakil) cBdal) g glud eVl 1] Jlia

ol Sl jo a5 a sl 3 G Alaldall 8 A all AWl 3 laY) & judtng
oo Juaad g Ll s3] ALy

(C) gsriall | (B) gopdeall|  (A) g5 0all Ol
1.800.000 | 3.750.000 | 4.000.000 i Liaal) 441
600.000 750.000 1.000.000 4 giad) L8 clsd i)
Gl 5 Slsia 5 RPN g9 duall s

¢ (DRCI ) Ll pladiny C ¢ B ¢ A A laiin) Sile 5 il (g dlialiall ;o gllaal)

:dadl
DRCIa= lpa+CFA = 4.000.000 + 1.000.000=4ans
DRClg= lgg + CFg = 3.750.000 + 750.000 = 5ans
DRCl¢= lgc + CF¢ = 1.800.000 + 600.000 = 3ans
AL Ll 1o yid 5 538 8 W Jaay 48Y C g 5 pdiadl Hlid) dsall Il paddl e o

ol i 3 BAAT Ly g HLAM & g i Gual jpaY) sadll

sAgail) clsbail) g glud ass Adla . 2 Qs
(0.s) 3an )l Jgaall @l

CF6 | CF5 | CH4 | CF3 | CF2 | CH1 lo Okl

400 400 400 400 400 400 | 2000 | Ag. gl

900 900 400 500 300 200 | 2000 | Bg gl
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Jall Gl Ao il 358l aladinly i) cpe 5 il (G Alialiall 3 o gllaall
¢ DRCI
:dal)
10 A sl A i Al iyl A g5 bl o L -
DRCIA= lga + CFA = 2000 + 400 = 5ans
i) el Gl Ule Gl 4y glucia ye 4y g 4085 iy 4l B g 5 pdall o Ly -

CF cumulé | CF annuel &) gheal)

-2000 -2000 0

-1800 200 1

-1500 300 2

-1000 500 3

-600 400 4

300 900 5

1200 900 6

DRCI = Année min — [valeur négatif X — 1_2 P
valeur positif — valeur négatif
DRCIg = 4ans — ( -600 x( 3001f600)) = 4ans et 8mois

LJlal) Gl 1 ala il 3 5 J8ladl (Y B s g il jlidl) sl W paddl e o
1483 BT (6 glud ade Ala 3 3 JUia

lia atd Aglaall ol gall delival dsyed i jeind) cle s piall 43 se (g
A0l e glaall
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CF5 CF4 CF3 CF2 CF1 lo Ol
1000000 | 1000000 | 900000 | 1100000 [ 1000000 | 3.000.000 | A g 3 scuall
1000000 | 1000000 | 1000000 | 1000000 | 1000000 | 4.000.000 | B & 5 scuall
1200000 | 1000000 | 2000000 | 1500000 | 1300000 | 7.000.000 | C & 3 suall

33yl 3 58 aladiily o slball (o Alialeally a8 A gall (3 e jude clibiay 3 qigllaall

fDRCI JW il
s Jad)

) A slia 4 s 2008 BN 40 B g g sl (o Ley -
DRClg= lgpg + CFg = 4.000.000 + 1.000.000 = 4ans

Gl Lide (8 4 sluia e 4 gins 45083 ladni Legadl C 5 A (e sl o Ly -
r A Jsanll i ge b LeS A yiall dgadall il

C g5l A gl

CFcumulé | CFannuel| CFcumulé | CF annuel < gl
-7.000.000| -=7.000.000| =-3.000.000| -3.000.000 0
-5.700.000 1.300.000| -2.000.000| 1.000.000 1
-4.200.000 1.500.000 -900.000| 1.100.000 2
-2.200.000 2.000.000 0 900.000 3
- 1.200.000 1.000.000 1.000.000| 1.000.000 4

0 1.200.000 2.000.000| 1.000.000 5

DRCI = Année min — [valeur négatif X

DRCI, = 3ans
DRClIc.= bans

12

17

valeur positif — valeur négatif




Ul s A a Ll s ulaa O | EEPERA

JA i Y A oY) &g il damy ) a3 o dewgell JW pad) e o
A2yl 3 yia

:DRCI 313 3y 8 88 jlaa cilbulagl -3-1
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A1 yiul 3 53 Jghal 41 g2l ¢ g puall dpaail) sl

O5S0 B Cuny casliall dpully dpail) cliaxll a5 b g 8 QDAY Jla) v
& soall J 3 Sae libni Giay J5¥) g g pdall S cala i) b8 (i (e g pdiall
S Al dpanall el el anding O el Sy Al sa d8 AV
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Critére de Rendement () 485 3as ol) 1393 0 Jlza -2

syl 12

(@ soiall (85 jalllne 4308 Baa g JS 43050 e o Al Ban gl 43303 je Jlama um
I>1 0SS Ol aap spial Jol oy s

A8 B3 9 A0 90 e iS) Lidamy (62 HUAS Lile ¢ jLiiall (n Alaliall Al 8
:AgaBil) Bas o) Aga 9 pa Gilean A8 22

(g maie ud (aliaall Jlall Gl ) Apasal) 431K (N 4l 300 La g 5 e (S 1318
Lot LS a1 g g sl 1agd dpadill 5aa 5l) 450 93 5e (8 (CFy (5 5 (5285 (3835 oy

Yie1 CFt
r="—"——
Io
(bl 2 Jl Slilara (pdh 14 M
CF6 CF5 CH4 CR3 CRF2 CF1 lo Olsd)
400 400 400 400 400 400 | 2000 | Ag sl
900 900 400 500 300 200 | 2000 | Bg gall

O a8l Bas 1) 430 93 e Jlima aladialy G HLEWY) (e g il G Alalad) s gllaal)
_400+4OO+400+400+400+400_12

fa = 2000 ’
_ 200+ 300 +500 +400 +900+900 _
'B = 2000 -

B syidl dati o) rp>rpollar o
i) Ban ol A g3 se e i) 322

&MBDRCI J\JJMY‘OJ&JQMM)L&A@)M\D&Q@BJ\UMY
Lol Apaiall colaaail) aas HlicV) (e 280 L oS 8 aie Calias Ll V) ccaluaad) 4 s

JIsa¥l gl i Bae yuall e diny DRCI Jluns
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Taux de Rendement Comptable :TRC (mwlaall diladl jlaxe -3
s 20 -1-3
Lo I tabiiad agbea o adl ) " slaall 2l Jane” Ll 138 dans ga 3

Al Aplad) aalie con Ll o ZL Y e ) S

iuall 5 sl gl da gie Gu daadl) e 35ke Ay el Slall Jaee Gy
A latinY) sl
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MBN
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0
Y. BN
MBN = ——
N

(sl (g sl 7l Jas i - MBN
goall sl 7 )l & sena : BN
& s oall & gis 23e o N
s oY) e ailall Jaeey VAN (any 8 osslaal) dilall Jaxe jlize oo s
) Jall e il Jana
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TRC S 4l 3l & 5 il Jiis 34 jlalind ay léia 3as G Ablial) Als b -

A jlaiin) el Y 228 giall Gy jliaall s i) ) dagdy ey Lo b L 15 Jla
1 i 03 Al a8 giall o e DA

dad giall 4y giuad) i jlaal) 40 i) Clal Y N
il _udal) g DAY oL dad gial)
60.000 120.000 1
50.000 100.000 2
40.000 80.000 3
TRC sslaall ilall Jaxe Lo aladinly & g il (b 5l Jod )8 Jad) s gihaall
b Lo Cadle 1)
90.000 :lg seisall ) ul 5 -
eball @AYl Cslud uai dnsall -
%30 s Jsiall alall oY) asl) -
%25 2LV e (il pall Jaa -
:dall
soied gl | Ayl | aall) ) | DAY | dijlaad) | il Iy N
Glall | ¥ e | Ayl Asiad) | Aggiad)
dadgiall | dadgia)

/ / / / / / 90.000| 0
22.500 7.500 30.000 | 30.000| 60.000 | 120.000 1
15.000 5.000 20.000 | 30.000| 50.000 | 100.000 2
7.500 2.500 10.000 | 30.000 | 40.000 | 80.000 3

45000 ZBN

30.000 =252 =0 = byl v
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Y — A8 il 4y giaal) Cay jlaall — Aad gial) 4y sl sl ) = Ay puall slall m sl v

)yl Jare x Ay puall juzalaldl o )l = ~ L)Y e 4y puall v

LY e Ay ) Ay juall palaldl gl = dlall g siadl ) v

Y. BN 45000
N 3

MBN = = 15000

TRC — MBN <100 — 15000
o, ~ 90000

X 100 = 16,66%

& s i) by ) S Jaes e J1  csalaad) 2lad) Jama o Lo *
Ol Cpe s el AU Cila slaall !l A8 5 3 pae @l Caadi 16 Jlia

B & 9dall A £ 9 pall
ALK iy jlaal) | ALK clal ) o iy jlaall <))y I N
dad gial) dad gial) dad gial) 40CY) | dad grial) dL0SY)

/ / 60.000 / / 100.000 | O
12.000 20.000 20.000 30.000 1
15.000 25.000 20.000 50.000 2
10.000 30.000 30.000 40.000 3
15.000 35.000 20.000 50.000 4
12.000 22.000 28.000 38.000 5
15.000 25.000 29.000 39.000 6

lle TRC (oulaall 2lall jlima Jlaainds o ylaiianl) (e g pliall (o Alalial) 1 gllaal)
€ 9625 LY e (il juall Jaxs

:Jad)

A g s diall s Dl Jaze Clus -

sl gl | o Ay yall A iy jlaall <)y I N
(lall oy dy pall paldl) | dad gial) 43S | dad gial) 4,080

/ / / / / 100.000 | 0

7.500 2.500 10.000 20.000 30.000 1
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22.500 7.500 30.000 20.000 50.000 2
7.500 2.500 10.000 30.000 40.000 3
22.500 7.500 30.000 20.000 50.000 4
7.500 2.500 10.000 28.000 38.000 5
7.500 2.500 10.000 29.000 39.000 6
75.000

MBN, = 75'200 = 12.500
TRC, = 12500 X 100 = 12.5%
100.000
B & s piall  laall dilall Jaze lus -

g siall sl | (Ao puall Y iy ) 2l ) lb | N

(sl b Ay paall adaldlf | Aad giad) A0S | Aad gial) 4,09

/ / / / / 60.000| O
6.000 2.000 8.000 12.000 20.000 1
7.500 2.500 10.000 15.000 25.000 2
15.000 5.000 20.000 10.000 30.000 3
15.000 5.000 20.000 15.000 35.000 4
7.500 2.500 10.000 12.000 22.000 5
7.500 2.500 10.000 15.000 25.000 6
58500

MBNg = 58':00 = 9.750

0
= X = 0
B = zoo00 % 100 = 16,25%

B & 5 pial Jiaii illd TRC, < TRCg o e *

TRC
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oabaall dilal) Jira jlra cibplagl -3-3
lall g ikl A sed) v
EoasidlayE S clall 33l v
tanabaall dilal) Jira e Cibplus -4-3

sl Al Al Jlge ¥ g a3l v
B Cuay Adlal Glal ) e 48 G Le 5 g godall Blis Bae Jladd) 138 dalayy v
g9 pia afing Ml Jarall Lglin oulas dile Jare el dish gy pie (i
Logia JSI 4 jlain¥) 483N 5 cauiil) Jana (e 5 pha llia o (i yidi gl JaY) juad
s S £ 5 il Ll el i 08 @l J5¥) & sodall saadl Gls ¢ 00.5200.000 (5 slus
«0.5 320.000 (ssbid JsY1 g 5 phall Adlall 4 gindl #LY) Jea) Wl el i 05
@i Al Aglall Ll ALl g osene 5 Slsie 5 aly JEI g sl e ol
.0.5200.000

Lagd (e 5 ndiall O and ¢l 2ilal) Jasay dalal) clilial) Caline JDA (e
anill Sl 58 ) Ko Jlamal) 138 coen UL 5 9% 20 s A iladd) 3lal) Jana puds
Bl ge giny J ¥ g s pdall OY dithaie pe anEill &0 ) 2 T a0 61 S0 canliia
g sl (oS O any il eJai al) gl i (2} AU g g pdiall e ST Al
et s J Y
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1A glaca ol
Al o jLiall bl adl 5 3(01) Gyl
A0 4 i 085 YT sy o 55 ATls Bae ¢, 52500 Al 45IST A & g pdall -
0.5800
AL 4 gi 408 NS daay ol g3 afha Bae oy, 200 Adael) 438IS5 B & g il -
0.5100
A st A0 NS aay (Ol 57 43ha Bae ¢, 515000 Al 45T C g g il -
0.55000 4ud
AL 4 gl 45088 AN amy ) gind 43l B <), 91000 Al 43IST D & 5 pall -
0.5200
1o slkaal)
Y(DRCI ) £ 50a S Jlall (sl ala jisl 5 58 o8 e -]
Co_jlidin (Ml & il sl -2

:Jad)
{(DRCI ) & 5y JS Wl (il 5 3l jind 3 58 Gl -]
lo=2.500 / Duréedevie=5ans /CF,=CF,=....= CFs =800 :A £ g all -

Toa _ oAwall JWll ;2,500

DRCIa= CFy oyl ol s - 800 = 3.125 =3 ans 1 mois et 45 jours
lo=200 / Durée devie=3ans /CF,=CF,= CF;=100 :B £ 9l -
200
DRClg= 2% = === 2 ans
CFg 100
lo=15.000 / Durée devie=7ans /CF;=CF,=....=CF; =500 :C £ 9 el -
15.000
DRCl= 2€ = =3 ans
CFc 500 ——
lo=1.000 / Durée devie=4ans / CF;=CF,=....= CF,=200 :D £ 9 »duall -
1.000
DRClp= 22 = = 5 ans
CFp 200 ——
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ojbmgﬂ\?j)ﬁyd\j&u-z

el Gl 5ol il 5 53 J8l 4l (Y B sa s jliale Al g 5 il

DLy iy ol 5inS Ll 3 e jlie (04) ) sall Jsaadl e g 3(02) )
40 sl damil) lsanill

CFs CF, CF; CF, CF, lo £ 9 il
4900 3000 4000 4500 5300 14000 A
900 750 700 300 220 2000 B
4000 5000 6000 7000 8000 11000 C
900 900 900 1200 1000 2570 D
1 sllaal)
Jall Gl oo yisd 358 jlea aladinly da yitad) 4 jlaiiny) o lial) G dlalidl -]
¢*(DRCI)
(r) Aol 3as gl 33 93 ya Hlima aladinly da yial) &y )Ll ao il G dlaledd) 22
friiid Bl -3
:Jad)
‘DRCI pladiul da yidal) 4 jlaiiwt) a L) o dlaladl -]
Projet D Projet C Projet B Projet A
CF CF CF CF CF CF CF CF Année
cumulé | annuelle | cumulé | annuelle | cumulé | annuelle | cumulé | annuelle
2.570- 2.570- | 11.000- | 11.000- | 2.000- 2.000- | 14.000- | 14.000- 0
1.570- 1.000 3.000- 8.000 1.780- 220 8.700- 5.300 1
370- 1.200 4.000 7.000 1.480- 300 4.200- 4.500 2
530 900 10.000 6.000 780- 700 200- 4.000 3
1.430 900 15.000 5.000 30- 750 2.800 3.000 4
2.300 900 19.000 4.000 870 900 7.000 4.900 5
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12
V.Positif —V.Négatif

DRCI = Année MIN — [V. Négatif x

* DRCI 4y = 3 ans— (—200 X 2800 — 200)

= 3 ans + (0.8 mois X 30) = 3 ans et 24 jours

* DRCI gy = 4 ans— (—30 X ) = 4 ans + (0.4 mois x 30)

870— 30
=4 ans et 12 jours
12
* DRCI ¢y = 1 an— (—3.000 X 2.000— 3.000)

= 1an + (5.13 mois) = 1 ans 5 mois et 4 jours

* DRCI py = 2 ans— (—370 X

230 370) = 2 ans + (4.93 mois)

= 2 ans 4 mois et 28 jours
.DRCI Jull u-“‘)j Ao yial 3 yia dg‘ 4l u‘)! C EJJM\ Ol Lde o
_(r) Z\_wus.d\ Eq;jl\ :\:1.3_93‘).0 J\,}M P\J;:w:b :\AJM\ :\AJLALMY\ ZUJL““A\ O alaaladl 22

3 CF,
I
5.300 + 4.500 + 4.000 + 3.000 + 4.900
O 14.000 =1.55
220 + 300 + 700 + 750 + 900
*T(g) = 3000 = 1.435
8.000 + 7.000 + 6.000 + 5.000 + 4.000
XY/ = =2.72
© 11.000
1.000 + 1.200 + 900 + 900 + 900
O 2.570 =190

Al sas sl 403 5 o ST il G C £ g piall L) Lile o
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san sl 43053 30 5 DRCI Jlall (sl ) ol yisl 3 538 (p lanall IS ()] gt Uiyl -3
.C & sosiall laialy Wl asi g laas) (r dpaa)

88 e Jlarinly Jsaad) 3 daia sall a sliadl oy dlaladl) elia calla 3(03) (i)
(DRCI) :dul (sl 2l s

CFs CF, CF; CF, CFk, lo £ 9 iall
1 999 5000 5000 5000 15000 A
999 | 5000 5000 5000 15000 B
20000 10000 5000 5000 5000 15000 C
¢ ziind 1l g § Laadl 13 - s sllaall
:Jad)
{(DRCI) :Jlal (a5 212 i 5 538 jlma Jlaaiads ag i) (o Alalidl) .
Projet C Projet B Projet A
CF CF CF CF CF CF Anneée
cumulé annuelle cumulé annuelle cumulé annuelle
15.000- 15.000- 15.000- 15.000- 15.000- 15.000- 0
10.000- 5.000 10.000- 5.000 10.000- 5.000 1
5.000- 5.000 5.000- 5.000 5.000- 5.000 2
0 5.000 0 5.000 0 5.000 3
10.000 10.000 1 1 999 999 4
30.000 20.000 1.000 999 1.000 1 5

Al Claasill A (0) o dedll Q&5 1 & (DRCI) Juadl Gl 2l yil 5 5 o
(CF cumulé) “.S)_yidll
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peiosall JU) (pl 2l jind 3 538 e A Ay laiiaY) ay liall Of aadl -ddaada -

}Y\&EJWMMYJM\ 12 s (53

JJUM..JSJ\ Coladail) JLL!LY\ Uﬂ’—'hiﬁy J\AJMY\ 3)_‘5 J\T}M Ui i ULy -

S8 e dazadl C g s pdiall aiil) claanill SN g ganall O Cus cala yiuY) 5 i
_J\,}ud\ RYY Q\:\..\ML’)A‘.JAJ c@j.ﬁud\

e Jlasinls Jpanll 3 damsall aosbil G Alalidll dlie (bl 3(04)
:(r) Agaail) Bas 6l 430 50 e

CFs CF, CF; CF, CF,; lo £ 5l
30000 30000 30000 30000 30000 100000 A
1000 2000 3000 4000 5000 10000 B
500 400 300 200 100 1000 C
- - 30 60 60 100 D
- - - 7.5 7.5 10 E
¢ i ala s ¢ Jaa s 13l - s gllaal)
:Jad)
A(r ) 4a8i) 3as o) 40 93 o Hlhza Jlaaiuly ao )Ll o Alialadl) -
_ X1 CF,
I,
30.000 + 30.000 + 30.000 + 30.000 + 30.000
* ')"(A) = =1.50
100.000
5.000 + 4.000 + 3.000 + 2.000 + 1.000
e = 10.000 =150
100 + 200 + 300 + 400 + 500
* ')"(C) = 1.000 =1.50
60 + 60 + 30
=1.50

T =100
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75+75

=1.50
10

Gron 3] ¢Agaiil) Bas gl 430 50 ye i agaal Ay HLaiiuV) ag jliiall () Jaadli sdkaadle -

DAY e £ g ie Jaaii WiSay Vel 138

Agaiil) lEanill (385 a5 Jagn Al 3o ) a0 je Jlime Of it LAY -

i AV cpiind) 88 K iy giay Eopospbe o Cus cpobiall il
E g soiall ¢ 55 e puliie b b L) ey Cum 5 AY) ag Ll

(b Y ey o s 4 LagTln B30 (e 5 e () gall Jpaad) i 52 1(05) Cpal
A 0 ) 1 2 IS S s (0) i

B Eysdal A Eada

<)) aulcl) catesty Iy Gl )| Alsl) cadilest) I N
dad gial) dad gial) dad gial) dad gial)

280000 210000 | 0
210000 190000 210000 192500 1
252000 214000 252000 220500 2
252000 214000 252000 220500 3
252000 214000 252000 220500 4

emlaal Blall Jare lre Jlasinly G i) Cpe g pdall G dlaliall s glaal)
9% 25 LY e il yuall e (TRC)

:Jad)
(TRC) cmnall 2ilall Jana jlime Jlarinls (pu Jeiind) e 5 piiall ( Alalial

A £ 5 8l (TRC) ool ailall Jaze ln v/

lp=210.000/ DV =4 ans /IBS = 25%

SLall (5 sindl ) o sia
100 x ST

i) JWdl

= el slal) Jand
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TRC = MB X 100
Iy
s
MBN = Zies BN,
N
aaadl ) | dad c_\.ﬂ al) (abaal) 4l el o ) 9L,
el zL¥ e 4y yall palal) 48 gial) mE N
BN %25 IBS BCI CTE

13.125 4.375 17.500 192.500 210.000 1
23.625 7.875 31.500 220.500 252.000 2
23.625 7.875 31.500 220.500 252.000 3
23.625 7.875 31.500 220.500 252.000 4
84.000

84.000
MBN 4 = = 21.000
210.000
‘B & 5 il (TRC) (pwlaall 2ilad) Jars Clia v/
lob=280.000/DV =4ans /IBS =25%
laall m gl | dagd c_u\ _pall (ralaal) 7 ) PRI ESA] R g

Al LY e 4y puall Azl dad giall mE N

BN %25 IBS BCI CTE

15.000 5.000 20.000 190.000 210.000 1
28.500 9.500 38.000 214.000 252.000 2
28.500 9.500 38.000 214.000 252.000 3
28.500 9.500 38.000 214.000 252.000 4
100.500
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100.500
B =~ 4

25.125
280.000

Juais Lils B g 5 il (3 581 A £ 55l TRC amlaall il Jaze o) Lay @
A g s il
e (le s sl (gaa) Gilas (X)) z sitall i A L) dal (e 2(06) Cpoad
: SEN Jsaadl 8 Al Ja g all W8 5 (X)) gz gitall (g gt ol DNiay ¢(pdlide

MBN = 25.125

(M2) 4y (M1) 4% il glaal) dayls
z290.000 z2150.000 o1 _yl) A&l
< i 3 <) ¢ § AU pard)
00 00 diiall dedl
z2 140 z2 140 daa oll aull s
z>100 z2100 CASHEAY) oLl Baa o) 44K
rob WS AN IS (X)) 7 siiall (e gz Lisd dad gial) bS] Ll
5 4 3 2 1 <l geal)
832 51.200 | 33351.800 | 3225900 | 3225800 | 3355750 | (M1)4¥
- - 3335 1.000 | 3335 1.300 | 32x5 1.400 | (M2) &%)

oY) e Gl pall Jare ol 5 chall @Dy Guai duwsal) o) Cude 1) 10 gllaal)

925

S(DRCI) Juall Gl 5 2la yisl 5 58 jlema (pe Bl W jlidies ANV a4 e -]
?(r):\.:ms.d\EJAJS\:QJ)J)A‘)M&AUAUM\QJMGJ\MX’\‘5&LA -2

¢ (TRC ) (ulnall 2ilall Jara jlama (pe D) La jlidin A AY) A le -3

sl

(DRCI) eiiadl Jlall (pl )y ala i) 3 58 jlea o B3 ol o dlealad) -]
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(ML) A Q) (5 s il 3 58 Gl v/

cl8datl) | ALaRil culsdat = Ay pall = JaLoadj AT AR S| el g | A N
a8 & gidl) soiawd) | zLY e | aaldl) | ddlay a8y a8 dates) Basgll | dadgial)
das) yial) ddlall (slall %25 4y pall dad gial) dad gial) daasll
CF cumulé | CF annuelle BN IBS
150.000 - 150.000 - 0
120.000 - 30.000 0 0 0 30.000 75.000 105.000 100 140 750 1
88.500 - 31.500 1.500 500 2.000 30.000 80.000 112.000 100 140 800 2
54.000 - 34.500 4.500 1.500 6.000 30.000 90.000 126.000 100 140 900 3
7.500 61.500 31.500 10.500 42.000 | 30.000 180.000 252.000 100 140 1.800 4
51.000 43.500 13.500 4.500 18.000 | 30.000 120.000 168.000 100 140 1.200 5

* DRCI\qy = 3 ans— l—54.000 X

3l all eas x Al siall eIl = Al il o)l

s sl wll s X ind giall Haall = A gial) Callll

30 0002150.000 :I—OZQMY\

. N ¢

AMEAY) — A siall ol — Al giall ) Y] = Ay juall sl ol
ALY e A puall — Ay peall el gl = ilall (s siad) ol
AN + (5 sl Ll gl = Al Ay sl Al )

DRCI = Année MIN — [V. Négatif x

12
V.Positif —V.Négatif

12
7.500 — (—54.000)

= 3 ans + 10.53 mois

= 3 ans et 10 mois et 16 jours
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-(M2) AY) Q) (5 s il 3 58 Gl v/

cl8datl) | ALaRil culsdat = Ay pall = JaLoadj AT AR S| el g | A

a8 & gidl) soiawd) | zLY e | aaldl) | ddlay a8y a8 dates) Basgll | dadgial)

das) yial) ddlall (slall %25 4y pall dad gial) dad gial) daasll

CF cumulé | CF annuelle BN IBS
90.000 - 90.000 - 0
40.500 - 49.500 19.500 6.500 26.000 | 30.000 140.000 196.000 100 140 1.400 1
6.000 46.500 16.500 5.500 22.000 | 30.000 130.000 182.000 100 140 1.300 2
43.500 37.500 7.500 2.500 10.000 | 30.000 100.000 140.000 100 140 1.000 3
30.000 =200 = 2=yl v/
12 N
DRCI = Année MIN — |V.Négatif X
nnee [ 99 Xy positif — V. Négatif
12 ,
* DRCI 5y = 1 ans— [—40.500 X = 1 ans + 10.45 mois
6.000 — (—40.500)

= 1 ans et 10 mois et 13 jours
4 ¢ (DRClmyy) (M1) AV eadll Jlall Ll ala jiad 3 58 e J8 (DRCImz)) (M2) AV Il o i s 558 ol L @
(M2) AV sl dssal e
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(1) damil) 3as 5l 400 90 ye Hlima (pe B i) oy dlalaal) -2

L1 CF,
I,

30.000 +31.500 + 34.500 + 61500 + 43500 _
k = == .
T 150.000

49.500 + 46.500 + 37.500
"Mz = 90.000 =1.48
Gl sas 5l 29353 50 (e S| (1)) (M2) AU il s 1 353 50 o Ly
(M2) AV jlial dssdl e (o« (rovpy) (M1) au
(TRC ) (laal) 2ilal) Jaza Hlma (e W) i)y dlalaal) -3

MBN
TRC = x 100
0
N
N BN
mpn = 21BN
N
0 + 1.500 + 4.500 + 31.500 + 13.500
MBN iy = = 10.200
(M1) 5
TRC _ 10.200 X 100 = 6. 8%
M1) = 150.000 -8
19.500 + 16.500 + 7.500
MBN 2y = e = 14.500
14.500

TRC 2y = x 100 = 16.11%

90.000
el 2l Jaza (e S (TRC vz)) (M2) AN bl Bilad) Jaze O Lay o

(M2) AV sl dwssal) e gé ¢ (TRC (1)) (M) 43U
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3 9811 Ayta 3 Aalll L) cpmy JH A laal) o S £ Al

~\
:(VAN) délall ddlal) 4adlf o

e Valeur Actuelle Nette
_J
- N \

:(IP) Al e e

¢ Indice de Profitabilité
_J
~N

e Taux de Rendement Interne

_J

ad O Cus 4 (588 A (g ) DAL Calias Apamall sas gl A () asbeall (16
138 5 ¢ pualall gl 8 3 58 e JAT i (g sbusin Sfiana Lgple J geanll Sy Al 2 583l
G Gl e gl 1385, g8l die 1) Al llaiaay o L
A Al e adaill Jaee Ll v
Of G dpaiil) i) Wb 33 ) gl 55 o el @81 sll aae o CaMAY) v
Sl siw sae  Je de ) g daail) Cladail)
e A Al il Agliioaall Bpail) ) Aad lusy ali COISEA 228 (salil
Aalla a8 BN 1 e raal s oA Y Al Doy 51 (0) ) ) Leela ) 5 8 s phal
A f
Agia 3l dadll Slae W) Gy 330 Al & el aliial) aniil jles se da g
rsh WS Halaa 3 Lgie SN 2 gaill
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Valeur Actuelle Nette :(VAN) dsdlall 4dal) 4adl) -1

Al A o baall o Aaliall 5 anEill julas pal 0 VAN Sline iay ody o5 -1-1
(i) Cndl) Jamay 18l Walsi)) Jasipe sed cagiill dia 3l Ladll e o
Aulall A el Aol L) AN (ypad L adiiesal

DY) ge sl siall Aokl ) g osaae Gn G & Adlall GJAN dedl

,&})M\(;AJM\JLA\UJJ} Llaal) Al ey ) Al g
Ol @l ddlall Adad) dall) Glua 485 -2-1

1 glaad) i) clibail) g gl ade A v/
VAN = CF, (1+i)*+ CF, (1+i)? ....... + CF, (1+i)" + VR(1+)" = I,

& gl &l g ae 1
n 4wl gaw 3835 : CF,
il Jara s
el JLall Gl D
(Ol Aiiie dad 5 il Gl Ledlls B
ol Y] anl) A e g g piall (e Aiiall o) Aaa yiall dasll Jiai; VR
g ghd) Akl BN (g gl Al v
VAN = CF[ (1+i) ™+ ....... +1+) "] + VR@A+) ™" = I,
: VAN dlal) el Lol cils -3-1

(iasall JLall Gl 5 (e ST 2ilall) J s 5 2 el 1 VANSQ

(S O Jlaiiul :VAN=0

s 5 oas e Jlaiinl :VAN<O

@ﬁﬁa&.ﬂ&&n 43\.11)&33“\ @)Luﬁ%uuum\&d\gw@ym ;7dtu
Ao ge Ay laiinY) Cile g phall Cl o il cddland ) A5 e dlacly A sall AW

(0.3 ;'BJ;)H) ;%A\ﬂ\ J sasll ‘_,’A
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C gsriall | Bgysiall | Agsdal Ol

9.020.500 | 8.224.700 | 9.988.100 g Jlall (ol A dzinual) ddtesl

2.500.000 | 2.300.000 | 2.900.000 | CF 4slall 4 giud) A aail) cilbbal)
<l g 5 <l s 5 Gl s 5 N & g iall il gia 23s
400.000 500.000 / VR 4igiall Lagl)

2o 9010 Crmaadll Jama ol (il DA ay liiall VAN dliall dal) Clua 1 ghaal)
:Jad)

VAN = CF[ (1+i) ™+ ....... +(1+) "] + VRA+)" = 1,
v VAN A= 2.900.000[(1,1)+(1,1)%+(1,1)>+(1,1)*+(1,1)°]-9.988.100
VAN A=2900000[3,789]-9988100
VAN A=1.000.000
v' VAN = 2.300.000[(1,1) ™ +(1,1)%+(1,1)+(1,1)*+(1,1) ]
+500.000(1,1) — 8.224.700
VAN = 2.300.000 [3,789] +500.000(0,620)  8.224.700
VAN = 800.000
v VAN c= 2.500.000[(1,1) ™ +(1,1)%+(1,1)>+(1,1)*+(1,1) ]
+400.000(1,1)” — 9.020.500
VAN <= 2.500.000[3,789] +400.000(0,620) 9.020.500
VAN ¢=700.000

VAN ST iy Y A il ¢ 5 i) dan Al & paddl e o

106 8 bl Jlie Slhdass e lalaic) 38 Jba
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B & 9 all A £ 9l
ALKl Gy jlaal) | ALK clal ) o iy laal) <))y Iy N
dad gial) dad gial) dad gial) 41CY) | dad gial) dL1SY)

/ / 60.000 / / 100.000 | O
12.000 20.000 20.000 30.000 1
15.000 25.000 20.000 50.000 2
10.000 30.000 30.000 40.000 3
15.000 35.000 20.000 50.000 4
12.000 22.000 28.000 38.000 5
15.000 25.000 29.000 39.000 6

10l e VAN Dlims Jlasialy (e 5 i) (g Alalially i s glhaal)
Lad 1S3 Gk G 3all v/
9% 25 7L e il juall Jaxs v/
%10 opaill Jama v
:dal)
VAN = CF; (1+i) '+ CF, (1+i)? ....... + CF,, (1+0) "+ VR(1+i)" - I,
VAN =) CF actualisé — I
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;‘;_3@\ J}A‘d‘

:A £ 9 5all VAN Gl -

ARt cldatl) | el Jalaa | AgaEd) culadad Lldl | bl ) | e du gl | akldd) ml FTEAT <l ) lo
Al 4 il (1+i)" Ldlall giud) | DAY | Alall geiud) | %25 LY Ay pall | dad gial) ALY | dad gial) A4SY)
CF actualisé CF annuelle
100.000 0
21.970 0.909 24.167 16.667 7.500 2.500 10.000 20.000 30.000 1
32.370 0.826 39.167 16.667 22.500 7.500 30.000 20.000 50.000 2
18.157 0.751 24.167 16.667 7.500 2.500 10.000 30.000 40.000 3
26.751 0.683 39.167 16.667 22.500 7.500 30.000 20.000 50.000 4
15.010 0.62 24.167 16.667 7.500 2.500 10.000 28.000 38.000 5
13.646 0.564 24.167 16.667 7.500 2.500 10.000 29.000 39.000 6
127.904 g sl
:B £ 9 5all VAN Sl -
o8l cl@datl) | el alaa | AaRi cd88at) Lld) | bl ) | e Ayl | akldd) gzl ity <) ) lo N
Al 4 il (1+i)™" Lilal) giad) | Ay | Alall gsiad) | %25 LY dgyall | dadgial) 0K | dad gial) 4401
CF actualisé CF annuelle
60.000 0
15.544 0.909 16.000 10.000 6.000 2.000 8.000 12.000 20.000 1
14.663 0.826 17.500 10.000 7.500 2.500 10.000 15.000 25.000 2
18.783 0.751 25.000 10.000 15.000 5.000 20.000 10.000 30.000 3
17.076 0.683 25.000 10.000 15.000 5.000 20.000 15.000 35.000 4
10.870 0.62 17.500 10.000 7.500 2.500 10.000 12.000 22.000 5
0.881 0.564 17.500 10.000 7.500 2.500 10.000 15.000 25.000 6
88.873 g saxall
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Aad gial) A il Ciy jlaal) Aad giall 4y gind) il ¥ = Ay juall pzalad) )l v/
0l yuall Jaza x Ay yuall muzaladl g N =LY e 4yl v/
Zlo¥ e Ayl - Ay yuall jalal) ol =il g sl 7 ) v
EaY! + Al 5 siall =l =5 gl Slall gl Gl v/
(1+) " =il Jalae v/
(1) % (g sl paiill 3axl) =paall (5 gind) paiill gaaill v/
v VAN , =127.904 — 100.000 = 27.904
v VAN p = 88.873 — 60.000 = 28.873
B & 5 yiall Juais Lild VAN p (¢ »SI VAN g ol Les *
Ml panll G 5 o sl e 5 il AN e slaall ol e 19 Jlia

(B) g9l (A) §.3ad
240.000 180.000 lo
50.000 40.000 VR
dad gial) Al | dad gial) culal ) dad gilal) Calsil) dad gial) il Y | Al
il oLl clsuaY) oLl

il puall g il puall g
42.000 130.000 08.334 150.000 1
65.334 140.000 61.667 140.000 2
18.667 120.000 140.000 140.000 3
100.000 100.000 88.334 180.000 4
12.000 100.000 / / 5

10 Lo VAN Dl Jlexinly Gu i) (pe g pdiall ¢ Alaliall s glhaal)
Ldad 1S3 ket Aosns all v/
9% 25 LY e il juall Jase v/
%08 il Jaza v/

:Jad)
VAN = CF; (1+i)*+ CF; (1+i)” ....... + CF, (1+i)"+ VR(1+i)" - 1o
VAN = ) CF actualisé — I
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;‘;_3\53\ JM\

:A £ 9 5all VAN Gl -

4adil) BNl | et Jalaa | ApaAll clB) | el gl | e Ayl | adldd ol | bl Al el Al el ) lo N
daaal) 4 i) (1+i)™ Ldlal Ll | Alall g giadl | %25 zLY) dy pall SINEAY) 9‘-\:1-' j:ffd‘ dad gial)
CF actualisé iyl s
180.000| O
46.300 0.926 50.000 5.000 1.666 6.666 | 45.000| 98.334 150.000 1
59.990 0.857 70.000 25.000 8.333 33.333 |45.000| 61.667 140.000 2
0 0.794 0 45.000 - 0 45.000 - | 45.000 | 140.000 140.000 3
58.800 0.735 80.000 35.000 11.666 46.666 |45.000| 88.334 180.000 4
29.400 0.735 40.000 40.000 40.000 VR
194.490 £ saxall
:B £ 5 5all VAN hoa -
Laail) clBdatl) | el Jalea | AaAT) cl@adll | sl ml) | o dppall | Akl mul | bludi ) cidel | Al eyl ) lo N
Laall 4 i) (1+i)" dgdlal) ygiad) | lall siad) | %25 LA | Ay pall ALY m:i—* jj;ffd‘ dad giall
CF actualisé CF annuelle iyl s
240.000| O
72.228 0.926 78.000 30.000 10.000 40.000 |48.000| 42.000 130.000 1
58.276 0.857 68.000 20.000 6.666 26.666 | 48.000| 65.334 140.000 2
69.872 0.794 88.000 40.000 13.333 53.333 | 48.000 18.667 120.000 3
0 0.735 0 48.000- 0 48.000- | 48.000 | 100.000 100.000 4
53.118 0.681 78.000 30.000 10.000 40.000 | 48.000 12.000 100.000 5
34.050 0.681 50.000 50.000 50.000 VR
287.544 £ sl
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v" VAN A = 194.490 — 180.000 = 14.490
v" VAN 3 = 287.544 — 240.000 = 47.544

B g 5 sl Juadi il VAN p 0 )SIVAN g ol Ly
:VAN ddlal) Adlad) Aaddl) jlaa cbulas) 4-1

A g gall 5 A8l oy vV

2580 dgia 1) Aadl) e W) ey 380 A Aail) e Jlaa o) v

kil a4 andid Al A sall ulead) aal ey AdW) dadl) ila jlee o) V
sl Gganall ¢ Jaall bl @l gl Al il sall (5 sue o Lagad )
axall 5 Sl il all G ) Sl jall (e el ilea g aaly (L Ae ) Al
it Aglee 8 2N ilal) Jore Jlee sl ) dadll ila jlee adliin) Juads
KBSl

e Alg s dpasl) sl JS jlie W) cpa AL Bl el e jlea o) V
& 5l

: VANAGilal ddlal) dagdl) sl bl -5-1

agle ()5S Lo aa laa ol (o ()5S 38 43Y @b cliiin (pad Joae 33T sa V0
Mse o Jray Lo a5 il OV Laia) ey Al @l and) & Jlall Gl 4dlSs
Jsfie e el Jitiuall 8 uadll Jaee il (al sl

8 Al s 5 alaal) dpaail) sl e W) ey 330 Y A0 A0l s jlea o) V
claanll Lty sale) 4lSa) Jaga 4l g1 ¢ Y1 aliY) jaall 53¢ 5 il Leliay
oY) el g3 5 il Lgliay ll 4yl

L) &S Eua e planll Lgany e Adliaal) ajldall G &) 4 praa Vv
Slea) JBA (e palin Loy S aliag Lo dad JlieY) g 330 Y Gua (Sl
kel el (e giaall el dagdll Lils

il alae ilih aey o iag Bsan gl Al dadll e jlae aadie YV

s AY)
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Indice de Profitabilité (IP) :daaal) séise -2

Aalal) i) B ¢ pane i i 585 Al e Ll e 10 5 4122
B_aliee 43383 B3 9 JS 30053 e Sl g8 9 ¢l 4SS ) (ABasiisall) dusal)

2 1P4a ) pdise s 44522

VAN Y. CF .
“:) -+ 1 ou IP — nettes actualisé

Io Io
: 1Paa )l sdige e -3-2
& s pdiall ae JIA dad gial) 4y ginal) Ayl cul@anill AMal al) Gl G 0 1 < IP Y
Al (g san Al g g el Of e Ja e ¢ laliin) A5 (o S
& s phall jae DA Aad gial) 4y gind) pail) clsaaill AN adl) o S s 1> 1PV
Apalail (5 gan Al g g i) G e Jay Les ¢ laliian) A4S e il

Ayl B Ve 1=1P YV
ige Jleainly G i) (e g piall G Alaliall o3 (09 JU Cilidana (ud 1104

PESER]

lo, = 180.000 I VAN A=14490 : A gsxdall

IP, = VANa 4 _ 1449 4 _40g
I 180.000 —

lo = 240.000 [ VAN g =47.544 : B £ 55l
IP, = VANg | 4 _ 47544 1 _ 419
Io 240.000 ==

A g s piall b yis B g g pdall JUas Ll e g pliall dmny ) HS50 40 Jliay @
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Taux de Rendement Interne (TRI) :(ztaal) ailal) Jana -3

Aall adll Jengy A aadll Jare 4l o nlaall dilall Jave Goyry iy 25 -1-3
DL &S5y Jolail) 33y A ual) Jaxe 5l jhiall (5l g g il ddliall

2t Ol 090 gy O aisall (e o3 32300 e A e f asly 4dy i oSy LS
Josad Jal e Gl 5BY) ¢ salll aiivsall a1 13 Lgds @lldg bl 8 4c 5 i

4.(:‘5).“

M e A2 Silal)l Jaee aaad oy (TR aibaal) diladl Jire Glua 48 -2-3

da jita aad C¥are aladic) A e @l dadlly daill Gslal e alaic Yl
aall 6 bl VAN (e daag Al Jasdl) A1 J goa 51

TRI =Taux MIN + [Diférece Taux X vay max ]

VAN MAX+|VAN MIN)|

(TRI) A3 ailad) Jana Jla aladialy ay Ldal) g Ablial) -3-3

AR 2lal) Jaxe 45 5le 2ey ) al A ddee (5SS saalg £ g e 3929 Ala b ]
Nladl Jare S 13) s (Dl (ol ) 480S5 1) (5 gl 8 L) 323080 Jana pe 5 il
oSall 5 Lol Y gaia Allall o2 8 & g il ey 3200l Jana e ST g g piall i)

e
Gl 2l Jara ed 4l Al g5 il Jad ah s e Bie agag Al B G
TRI g sl

Il dadia Al gy Aliae L) o gadn ) Al AAS) Giliw gl gaa) e 53 111G

3:\3"\\ Chlaaat L"q:\ c‘\.A.g_‘lsj\ YR GJQ ;LM‘}“ ji cdlalal) J\.i‘}[\ .J;i Gj.c U\_r_ Z\_;y
Z@m\ Jsanll Lgaia 5 ddliall 4y 5l
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Ldlal) 4 i) Aa830) casdal) ER]
2.000 lo
1.000 1
2.000 2

TRI ) diladl Jaze Jline alasinly 9410 Jlall Gl 4815 Gl caale 13) 16 gllaal)

Y ol Aaadl) oLl G all i Ja

HI_
CF gcruatisqd 23 Jaaa | CF gopyqpiss | mdd) Jalaa CF, lo N
(1+5%)™ (1+30%)™
2.000 0
952 0.952 769 0.769 1.000 1
1.814 0.907 1.182 0.591 2.000 2
2.766 / 1.951 / / / T

VAN, =) CF actualisé — I,=- 49

VAN, =)’ CF actualisé — I,= 766

1Ky = %30 padl) Jira 2is -

'Ky = %5 madl) Jira sis -

(TRIE[  1;K3]) %30 5 %5 Ox e OsSes TRI Aalall 2ilall Jane G ag 138

TRI =Taux MIN + [Diférece Taux X

TRI = %5 + [25% X

A Al ai o oS g s bl 13g) TRI Gl silall Jane paail

766 ]
766+|—49|

46

VAN MAX

VAN MAX+|VAN MIN|

= %5 + 0.2349 = 28.49%
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Lilé (%10) Jwl (wl) 4SS e ST (TRI = 28.49%) Aslall 2l Jans o ey
Admal) (UL fn all el
g siaall 40801 a5 (5 L) g g el Aiaaal) ZASE ) gall Jpanl) a5y 1120
CF5 | CF4 | CF3 | CF2 | CF1 lo
90.000 | 100.000 | 130.000 | 120.000 | 80.000 | 400.000

%10 Jarey 1ag aadll ¥ ara O (a5l & g gl Ja1A) dilall Jare 3p2a3 10 glaal)

%35 &

20l
CF gcruatisq ™23 Jaas | CF gopyqpiss | mad Jalaa CF, lo N

(1+59%)" (1+10%)"

400.000 | 0
76.160 0.952 72.720 0.909 80.000 1
108.840 0.907 99.120 0.826 120.000 2
112.190 0.863 97.630 0.751 130.000 3
82.200 0.822 68.300 0.683 100.000 4
70.470 0.783 55.800 0.620 90.000 5
449.860 393.570 T

Ky = %10 paddl J2a dic -

VAN; =) CF actualisé — [,=-6.430
Ky = %5 aadl) Jaza dic -

VAN, =) CF actualisé — I,= 49.860
(TRIE[  1;K3]) %10 5 %5 Ox b OsSes TRI Aalall 2lall Jane o ay 138
Al 48 ylall asis () (Sar g g pdall 13g) TR (A3l wilall Janae aaail
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TRI =Taux MIN + [Diférece Taux X VAN MAX ]

VAN MAX+|VAN MIN|

49.860
49.860+|- 6.430|

TRI :%5+[%5X = %5+ 0.044 = 9.4%

{(TRI) (A1 dilal) Jara Jona cilpla) -4-3

2 gall A 30 Al e Y1 e Y1 V0
dssse 100 e Y Al jo @jell 88y collaall J8 (i lmall sl gl alasiuN) v
o biall a8 A5 S jleal) 1 e cadie) Wie %54 s o 485
%74.1 dowiy jlaall 138 Caeadiind Anlewd) Gl gadl o (s A1 Al ja ¢ yedal LS

P N | [PUTC g
Tatill Tpall 3 smiaally doall S Al ALl el JS e plasind) v
A 0

(TRI) (A ailal) Jara e ciblas -5-3

Al Jase o jliiall adlas ) laiiny) 288 e Y1 e 3aY) aae ade ey v/
il () sSam €%50 o3 2ile Jara a5 0.5 1.000 Jlaivd allaiy g 5 e Miad
%20 e Giay 0.5 10.000 Jlaiiv) cllaiy & 5 pia (ga

Jaadl paai dlee Lealla® 8 Al dpluadl Gl sraa dile Gy v

Nlall iy sS dpadl) sl et sale) of Lol il Gl Lo ade lag v
(P smnall
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1A glaca ol

‘_;4 LS daia g ila glzall cct'd?d Gl LAY Clies al) sy :(06) g.u-nﬂ\

(B) &%) (A) Y1 s slaal) dayds
z2900.000 z2750.000 o #) ) (el
&l g § &) s 5 Y el
z20 z240.000 VR 4l dagdl)
daw J<0 £2350.000 Gl 23 160.000 | Ay giedd) Apadil) cilBda)
72420.000 5 i 5! CF annuelle
4,801 DAY ) gl

pda Lo jlidin Al AV 4 L (VAN) Lilall el Aadll jlea 385 1 gilaal)
€ 0610 cmail) Jare o Caale 13) A 5al)

:dall

{(VAN) il LIa 2ol Jne Jlexinly (e gyl o Alalidll -

‘B s A AU (VAN) dslall Ll dadll s v/

B ¥ A Y
Coef Coef

CF annuelle CF annuelle

CF actualisé | d’actualisation CF actualisé | d’actualisation N
et VR et VR
(1+10%)™ (1+10%)™

900.000- 750.000- | O
318.150 0.909 350.000 145.440 0.909 160.000 1
289.100 0.826 350.000 132.160 0.826 160.000 2
262.850 0.751 350.000 315.420 0.751 420.000 3
239.050 0.683 350.000 286.860 0.683 420.000 4
217.000 0.620 350.000 260.400 0.620 420.000 5
0.620 0 24.800 0.620 40.000 5*
1.326.150 1.165.080 T
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VAN = [CF1(1+ ) '+ CF,(1+ i)™ 2+ CF3(1 + )3 + CF,(1 + )™*

+CFs(1+1i)°]—Iy+ VR +1i)™5

* VAN 4y = 1.165.080 — 750.000 = 415.080

* VAN gy = 1.326.150 — 900.000 = 426.150
Dbiaie A gall 3 A AV e ST B AU (VAN) dlall L) dadl) of Ly

VAN = Z CF actualisé¢ — I

.B Ay

Ol Ay A 3all yaase a8 3(07) ol
.221.600.000 : < (A) dle Jo diald L) -
.z32.000.000 : = (B) 3)lias Jai d3ali L) -
dansdl A Al mladl J8 e e g il LolaBl) gl Al Gl

(s Cuald
(B) 3 jtiaa J&i ddali (A) 4l J&5 dald
dad glal) Sl | daB glall cula) ) | Axd gial) caddlssl) AR N
cASUAY) oLy CASUAY) oLy dad gial)

il puall g il pall g

910.000 1.600.000 859.000 1.300.000 | 1

945.000 1.580.000 925.000 1.400.000 | 2

962.000 1.560.000 935.000 1.450.000 | 3

990.000 1.550.000 935.000 1.460.000 | 4

1.025.000 1.520.000 960.000 1.500.000 | 5

e (VAN) afball 20 il e Jlaaials e 5 il (o ALaladlls 28 s glaall
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%25 LY e il pall Jama -
908 il Jaza -
:Jall
:(VAN) ddball ddlal) el Jlme Jlantinh (e 5 el G Alaliall _

(Aiasle Jis Bialil dlall 4 i) il il Glas v/

4,a8140) culadual) il juall dasd ) dad gial) Cauiesl)
A Jalud) <hal Y
ddlall 4 i) @I il lSAY) ¢ Uil N
(hlal DAY dad gial)
CF annuelle 25% Ay pall il pual) g

410.750 90.750 30.250 121.000 | 320.000 859.000 1.300.000 | 1

436.250 116.250 38.750 155.000 | 320.000 925.000 1.400.000 | 2

466.250 146.250 48.750 195.000 | 320.000 935.000 1.450.000 | 3

473.750 153.750 51.250 205.000 | 320.000 935.000 1.460.000 | 4

485.000 165.000 55.000 220.000 | 320.000 960.000 1.500.000 | 5

320.000 = 160‘;& = IEO =5 sindl DUia ) 1) Jha diay) of Ly

(B) 5 jliee Jii Aiali) dloall &y i) Lokl Bl Qs v/

a8 Culad ) il _jual) daid S dad giall cagdisil)
o\ LLudi <l )
Qdlall 4 i) LM e il cleiay) sl N
(ilall day) dad gial)
CF annuelle 25% Ay pall i) uall g

617.500 217.500 72.500 290.000 | 400.000 910.000 1.600.000 | 1

576.250 176.250 58.750 235.000 | 400.000 945.000 1.580.000 | 2

548.500 148.500 49.500 198.000 | 400.000 962.000 1.560.000 | 3

520.000 120.000 40.000 160.000 | 400.000 990.000 1.550.000 | 4

471.250 71.250 23.750 95.000 | 400.000 1.025.000 1.520.000 | 5
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. VANGg) s VAN s Sss v/

(B) 3 lias J&i diali (A) 4le Jai dald
Coef Coef
CF CF

CF actualisé d’actualisation CF actualisé d’actualisation N

annuelle annuelle

(1+08%)™ (1+08%)™

200.000- 160.000- | O
571.805 0.926 617.500 | 380.354,5 0.926 410.750 | 1
493.846,25 0.857 576.250 | 373.866,25 0.857 436.250 | 2
435.509 0.794 548.500 | 370.202,5 0.794 466.250 | 3
382.200 0.735 520.000 | 348.206,25 0.735 473.750 | 4
320.450 0.680 471.250 329.800 0.680 485.000 | 5
2.203.809,25 1.802.429,5 T

VAN = z CF actualisé¢ — I
* VAN 4y = 1.802.429,5 — 1.600.000 = 202.429,5
* VAN gy = 2.203.809,25 — 2.000.000 = 203.809, 25

ol i 5 B g osdall dais Wld e 5 pdall VAN dsdlall dllal) dagdll 45 )i o

A g sl

Al 53 el yal @lia calla 385 (il gall gaal A Hlaiindl) i clidiay 1(08) il
b Lad el dsall 35000 alal daliall Jiladl o e dody Juzadl apaad aal dle

1 S (e Ladls
A Jaad) Js¥) el e glaal) daids
(Aol ZUN) Cilara) (B2 5 U Dilaaa )
z2700.000 z>1.000.000 il dal) ARISS
&l g 5 <l i 5 AN jandl)
z2360.000 z2400.000 a0 g Clal Y
dad gial)
z2 84.000 z260.000 4 gl Citiesl)
Ly dad gial)

il ) g calsduaYy)
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oY) e il puall Jare s chall @iy Gt Al o Gl il 1 glaal)

o Lo dlia (il <9410 Cail) Jasa () 5 < %25

e lalaie) laall o 32 ) siuall ZUEYI Glare HLiAl dssal 3l mas o -]

f(VAN) diball sl el lma

Pons 3all e Lay (IP) dama )l e e e laldie) 2D

Ol ol il dwwsdl mail L (TRI) alal dldl Jae Jlase e bliel -3

%25 &5 %10 Jana aii madl) ¥ ans

? . e - \..AI_A _4

:Jad)

‘(VAN) sbze Jlaainls ddaall ¢33 ) siual) 70V Cilara pu dlaliall -]
f U 5 g ol Adlial) Ay giad) Aol i) s v/

Js¥ dad)
4,811 Culadual) il _juall daid ) dad giall cadissl)
= Jalud EAKgAY
Ldlal) 4, giud) TN e | alad clsaY) slaly N
(Alall DAY dad gial)
CF annuelle 25% dy pall ) uall g
305.000 105.000 35.000 140.000 | 200.000 60.000 400.000
305.000 105.000 35.000 140.000 | 200.000 60.000 400.000
305.000 105.000 35.000 140.000 | 200.000 60.000 400.000
305.000 105.000 35.000 140.000 | 200.000 60.000 400.000
305.000 105.000 35.000 140.000 | 200.000 60.000 400.000
A Jaad
4,811 Culadul) il pucal) dasd ) dad gial) Caullsil)
A Jalud) Sl )
dblal) & i) LM e ki) cASUaY) ¢ Uil
(Aall DAY dad gial)
CF annuelle 25% Ay pall il gl g
242.000 102.000 34.000 136.000 | 140.000 84.000 360.000
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242.000 102.000 34.000 136.000 | 140.000 84.000 360.000 | 2
242.000 102.000 34.000 136.000 | 140.000 84.000 360.000 | 3
242.000 102.000 34.000 136.000 | 140.000 84.000 360.000 | 4
242.000 102.000 34.000 136.000 | 140.000 84.000 360.000 | 5

VAN s VAN, sl v/

A G Js¥ Jaaadl
Coef Coef
CF CF
CF actualisé | d’actualisation CF actualisé | d’actualisation N
annuelle annuelle
(1+109%)™" (1+10%)™"

700.000- 1.000.000- | O
219.978 0.909 242.000 277.245 0.909 305.000 | 1
199.892 0.826 242.000 251.930 0.826 305.000 | 2
181.742 0.751 242.000 229.055 0.751 305.000 | 3
165.286 0.683 242.000 208.315 0.683 305.000 | 4
150.040 0.620 242.000 189.100 0.620 305.000 | 5
916.938 1.155.645 T

VAN = z CF actualisé¢ — I
* VAN(1) = 1.155.645 — 1.000.000 = 155.645
* VAN(Z) =916.938 — 700.000 = 216.938

gyl lase) (AN dadl sy 38,50 el VAN 00 58I VAN of e o

(il
AP s )l pdise Jleainb Adaal) 30 ) glaal) Z2W0Y) Glase o dlalidd) 2D
VAN ) CF actualisé
IP = +1 ou IP =
IO Io
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oo 155645 p 1155645
M = 71000000 = o M = 71.000.000

b 216838 b 916938
@ = 700000 " o @ = 700000

WY Glae) S Jaadl Lasly 4,80 meail [Py e ST PRy of L e
(Aalall
(TRI) (J3)al) ailall Jaza Jleziub dalaal) 930 ) gl 2U0Y) Glara o Aialaad) 23

P ey 1 =10% 2eVAN g 5 VAN Shos Gos v/
« VAN (1 i=10%) = 155.645
« VAN 31-10%) = 216.938

1= 25% e VAN 5 VAN g sy o sii (31 v/

A dad) ds¥) sl
Coef Coef
CF CF
CF actualisé | d’actualisation CF actualisé | d’actualisation N
annuelle annuelle
(1+25%)™ (1+25%)™

700.000- 1.000.000- | O
193.600 0.8 242.000 244.000 0.8 305.000 | 1
154.880 0.64 242.000 195.200 0.64 305.000 | 2
123.904 0.512 242.000 156.160 0.512 305.000 | 3
98.978 0.409 242.000 124.745 0.409 305.000 | 4
79.134 0.327 242.000 99.735 0.327 305.000 | 5
650.496 819.840 T

* VAN (1250 = 819.840 — 1.000.000 = —180.160
« VAN (3,250 = 650.496 — 700.000 = —49.504
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VAN Max
VAN Max + |VAN Min|

155.645
155.645 + |—180.160|

=10% + 6.95% = 16.95%

TRI = Taux Min + [Diff Taux X

TRI1) =10% + l(ZS% —10%) X

216.938
216.938 + |—49.504|

=10% + 12.21% = 22.21%
ZUY) Glaa) S Joad) leals 48,8 meadl TRIgy s S TRl of W @
(s

-

Jase (P day )l Jdse VAN ddlall 40l da@ll) B0 juladll JS L) -4
doadl (e Juzadl (sl L) Clasa) S Joad) o e 18T (TR alall 2l
(32 sl ZUEY) Cilaza) J 5V

:(09) n il
A ULl s all (gaa) Gl a3 saaa AV 6 i 8 3ATH 3 Lgiac e (i ji
s A9 Cila glaal) Aayila
0.5 1.200 APRATP
< g 4 AU pazd)
0.5 120 Ad ) Al
Juee Y1 a8y (10 %20 s s Litiul 4 giad) 3 acal) 4050 44t
0.5500 LAY o Uity Ay ghuad) Ayl 4418t d4test)
b LS Ay W) ol gl DA Ao Laall Ban 5l yms g 2 LU da giall LS Ll
4 3 2 1 ) g
8325105 | 835110 | 335130 83x 5120 dad gial) dasll
0.5 12 .59 O.s11 0.5 10 delial) Bas gl
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oY) o cailpall Jase (s ) @Y Gt dwssall o alall ae 16 gllaall
%10 Cmall Jama Of 5 ¢ %25
AN £ LiBly dans 3l et Ja (VAN Llal) Allal) el jlma aladindy -]

o)y JaE5 A 9%15 sbon s B dle Jare 3ia3 8 e i Al S 1Y) 22
Callall s2a ‘f’:\ﬂ[\

:dal)

:(VAN) 4élall 4llal) dadll s -]
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Aaatl) c@datl) | cyuatl) Jalea <881l A [ dppdal | oml | bladl | dadsal) | odadsal) | ) | e | 4wl | N
daal) 4 siud) Coef a3 goiudl | o | adldll | by | A 41 41 ol | dad giall
CF actualisé d’aﬁufg(i;aﬂon 4 gid) eiall | zLY | Ayl Budiall | ALUN | daBgial) | Bas
CF annuelle IBS
1200 - 0
381.78 0.909 420 120 40 160 300 240 500 1200 10 120 1
460.9 0.826 558 258 86 344 300 286 500 1430 11 130 2
219.29 0.751 292 8 - 0 8 - 300 198 500 990 9 110 3
311.44 0.683 456 156 52 208 300 252 500 1260 12 105 4
81.96 0.683 120 120 / / / / 120 / /' |VR
1455.37 / / / / / 1.200 / / / / / T

VAN = ZCF actualisé — I
x* VAN = 1455,37 — 1200 = 255,37

3 sl sl yras X 4xd giall dpaS) = a8 giall culal V)
(Al ol V1) Jlae V1 a8 5 (0 %20 = 4ad siall 5 yrciall 4081 Caglsil
= Iﬁo = Dlia )
SIDiaY) — dad giall CallSHll — dad giall bl Y1 = Ay yuall gl ) o )
%25 il uall Jara x Ay pall waldll o)l = ~L Y e 4y ol
L) e Al — Ay el sl o ) = ilal) (5 i) o
SAY) + (5 siaall  lall z = ddlall 4 gill 4l e

1.200

300 =——
4

ALY Ll A sall prats Lild(VAN>0) siall (30 ST Al el el o Ly @
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(TRI) (Jalall 8ilall Jaes a2

CF actualisé P‘“‘ d“"" CF actualisé P‘“‘ d‘al.a.n CFn lo N
(1+25%)™ (1+10%)™

1200 0

336 0.8 381.78 0.909 420 1

357.12 0.64 460.90 0.826 558 2

149.5 0.512 219.29 0.751 292 3

186.5 0.409 311.44 0.683 456 4

49.08 0.409 81.96 0.683 120 4*

1078.2 1455.37 T

Ky = %10 aadl) Jare 2is -

VAN, =) CF actualisé — I,= 255.37
:kz = %25 ?"ﬂ‘ dm s -

VAN, =) CF actualisé — I,= -121.8
(TRIE[  1;k3]) %10 5 %5 o osSon TRI sl ailall Jass o) ay 13
Al 48 lal) ats () (Sar g g pdall 13¢] TRI (Aol ilall Jana aail

TRI =Taux MIN + [Diférece Taux X vAN MAX ]

VAN MAX+|VAN MIN|

255.37
255.37+|— 121.8

TRI = 10% + [15% x ]: 10% + 0.101 = 20.1%

AV ) i
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:(10) p sl
g bl Lealal g e oaliV) Lhlds a gl a0 O jagad oL 3 dssige a2
reb Lo () Cuals d gl Ly caald ) a8y (5 saall il 5o

(B) Jegxl (A) Sl cila glzal) dagida
z2280.000 z2200.000 APRARHIS
<l i 4 <l i 4 AU pand)
00 z220.000 Laal) el
z221 z221 daa sl al) jau
z212 z2 14 s Uil Bas gl) ARIKH
LSS Y)

o LS A W) ol giall (DA et IS L0 4ad gial) il L

4 3 2 1 NP
3325 12.000 | 333512.000 | 333512.000 | 33x510.000 | 4adgial) dsasl)
1 sllaall

S(DRCI) Jual al y 212 sid 3538 jlama (pe Wil o jlidcies 53201 Sueaill o Le -]
((VAN) ddlall sl dadll lma (po WDl o jlidin A Jaail) o L -2
¢ %25 LY e il ) Jaxe () 5 addl DAy Gakad A sall o Lle
0410 CGmadll Jara ol
T(IP) Al sise Jlre (e Bl o lidin (2 gl o8 Le -3
¢ i 1 -4
:dal)
(DRCI) i) Jlall Gl 5 a1y i) 5 58 juea o Ui (g aeadl) G Alaliad) -]
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A el ) (W ala yid 3538 Olas v
claball) | Al cladal) ) Ay pal) 7 ) ol it AR A | o) | Al N
daai 4 gid) csiadl | LY o | paldl | ey 41 41 dars Baagll | Aad gial)
das) yial) ddlall Alall %25 dy pall dad gial) dad gial) daa sll
CF cumulé | CF annuelle BN IBS
200.000 - 200.000 - 0
135.000 - 65.000 15.000 5.000 20.000 | 50.000 140.000 210.000 14 21 10.000 1
59.500 - 75.500 25.500 8.500 34.000 | 50.000 168.000 252.000 14 21 12.000 2
16.000 75.500 25.500 8.500 34.000 | 50.000 168.000 252.000 14 21 12.000 3
91.500 75.500 25.500 8.500 34.000 | 50.000 168.000 252.000 14 21 12.000 4
111.500 20.000 20.000 / / / / 20.000 / / / VR
3aa ol anll jauw X daB giall 4l = a8 giall cila) ) v
Bas sl ) e X A giall 4aSl) = A gial) il v
50.000 = 2252 =2 = day) v
SANiAY) — dad giall CadlSall — dad giall culal Y1 = Ay puall azaldll o NV
LY e Ayl - Ay puall acalal) )l = dlall g sl ) v
LAY + 5 sl Slall ol = dlall 4 il i) i) v

DRCI = Année MIN — [V. Négatif x

12
V.Positif —V.Négatif
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12
16.000 — (=59.500)

* DRCI 4y = 2 ans— |—59.500 x ] = 2 ans + 9.52 mois

= 2 ans et 9 mois et 16 jours
‘B eaill Jladl (el 5 ala yiad 3 58 laa v/

X I O S P A = Ay pall = Lo caullatf EAKgY YV I Sy S I WP
daail) & gid) soad [ zLA o | aaldl | eduay) a1 a1 dar Baagll | Aad gial)
das) yiall ddlall lall %25 Ay pall dad giall dad gial) Baa oll
CF cumulé | CF annuelle BN IBS
280.000 - 280.000 - 0
195.000 - 85.000 15.000 5.000 20.000 70.000 120.000 210.000 12 21 10.000 1
96.500 - 98.500 28.500 9.500 38.000 70.000 144.000 252.000 12 21 12.000 2
2.000 98.500 28.500 9.500 38.000 70.000 144.000 252.000 12 21 12.000 3
100.500 98.500 28.500 9.500 38.000 | 70.000 144.000 252.000 12 21 12.000 4
70.000 = 280.000  _ Iﬁo = <PaYyl v
12

* DRCI gy = 2 ans— |—96.500 X

] = 3 ans + 9.52 mois
2.000 — (—96.500)

= 3 ans et 9 mois et 16 jours
e Ol « (DRCIR) B Uil agadll Judl (il ala yisd 558 e B8 (DRCI,) A Jseadll Jladl (ul  ala yind 5 58 ol Ley @
A el LA L sall
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(VAN dslall il Gl Jhxa (e WD o jaeail) oy Alaliall -2

B sl A 5wl
Coef Coef
CF annuelle CF annuelle
CF actualisé | d’actualisation CF actualisé | d’actualisation N
et VR et VR

(1+10%)™ (1+10%)™
280.000- 200.000- | ©
77.265 0.909 85.000 59.085 0.909 65.000 1
81.361 0.826 98.500 62.363 0.826 75.500 2
73.973,5 0.751 98.500 56.700,5 0.751 75.500 3
67.275,5 0.683 98.500 51.566,5 0.683 75.500 4
/ / 13.660 0.683 20.000 4*
299.875 243.375 T

VAN = [CF{(1 + ) 1+ CF,(1+ i) 2+ CF3(1+i) 3+ CF,(1 +i)™*] - I,
+VR(1 +i)™*

VAN = z CF actualisé — I

* VAN 4y = 243.375 — 200.000 = 43.375

* VAN(B) = 299.875 — 280.000 = 19.875
Adlal) sl Aadll e ST (VAN,) A Dmeaill ddlall sl edll of L o
A el Jus Y (VANR) B Jseaill
AP A V) jdige jlixas (e WUl o) jaeadll G dlialial) 3
Y CF actualisé
+1 ou IP =
IO Io

243375
200.000

VAN
IP =

IP(A) -
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o 299.875
(B) ™ 280.000

G «(IPg) B neaill dmy il Hdi5e e S (IPy) A Dneailldmy ll Hése olla o
CA el s

3 all da 3l Aail) e W) Gaey 2AU Y Al el Laladial e ) Ly -4
Sl LS ((IP 5 VAN) 25l i 30 Al e W) gppms 335 3 yladll 5 <(DRCI)
B el e Juzmil A Saeaidll o e

:(11) Cpoadd
Al L) (N) 2aall ?L’J\ Al uﬁ Lalds ‘L?A.\l'a\)[\ Ledalis & Lﬁ G WA | X P T

AS il Lgn Caald Al Apalai®V) (5 saall a3 amyg (il G LAY Ll 5 cBagan

(b b uals
(Y) &V (X) 49! e glral) dzga
z245.000 z230.000 o pl) Adlss
<l i § <l g1 § AU pand)
z22 za2 daa ol al) jau
z21,3 z215 e Uialy 5aa ¢l 441KH
lSlia Y

ok LeS Clas gl dad) ol giaall JOA YY) JSD 2 LU da gl LS L

5 4 3 2 1 &) g
90.000 80.000 70.000 60.000 50.000 | 4xB gial) dsast)
1 sllaall

S(DRCI) Juall Ll 5 2layis) 3538 lama (pe WD) L jliscins 0 AV 4 Le -]
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Lle ((VAN) ddlall Adlall Zadll jlma (pe WA Wy jlidie Al AV 8 W22
s ¢ %25 zLo¥) e il pall Jasa ol 5 aaldl elDia¥l Gakd d el
910 (il Jars

SIP) dana )l e Jlina (pe WD Ly jlidsis N AV oo W -3

¢ (TRI) A2l ailall Jarae slona (pe a3 Lo jlidin 3l AV o e -4

¢ e 1 13 -5
:Jall

(DRCI) i) Jlall Gl 5 ala i) 3 58 jlaa e B3 il o dlalad) -]
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;‘;_3\53\ JM\

XA S Gl y 3 il 3 58 Gl v

BNl | ALaRd culadatl) A Ay ypal) A Lol FEAT <)) ) s | e ma | Al N
dgani) 4 i) gsiadl |z o | pall | eduay) a1 a1 dasal) | Baagll | dadgial)
das) yial) ddlall (slall %25 4y pall dad gial) dad gial) daasll
CF cumulé | CF annuelle BN IBS
30.000 - 30.000 - 0
9.750 - 20.250 14.250 4.750 19.000 6.000 75.000 100.000 15 2 50.000 1
14.250 24.000 18.000 6.000 24.000 6.000 90.000 120.000 15 2 60.000 2
42.000 27.750 21.750 7.250 29.000 6.000 105.000 140.000 15 2 70.000 3
73.500 31.500 25.500 8.500 34.000 6.000 120.000 160.000 15 2 80.000 4
108.750 35.250 29.250 9.750 39.000 6.000 135.000 180.000 15 2 90.000 5

32 oll anll jaaw X daB giall AaSl) = a8 giall ilal Y)

san gl il ms X Axd giall 4 = dad giall CaISl)
6.000 = 32990 _To _ ayaay

: N :

G Y) — dad giall CaISE — dad giall Cula) Y1 = Ay il szl g
Zlo¥) e Ayl Ay pall azlall o )l = dlall g sl o )l
Ay + (5 sl Alall oyl = Zdliall 4y gid) dpaail) lasl)

DN N N N N NN

DRCI = Année MIN — [V. Négatif X

12
V.Positif —V.Négatif
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12
14.250 — (—9.750)

* DRCI(x) = 1 ans— [-9.750 x

= 1 ans et 4 mois et 26 jours

] = 1 ans + 4.875 mois

Y AV JW Gl y a1 i 3 58 Gl v

X I O S P A = Ay pall = Lo caullatf EAKgY YV I Sy S I WP N

daail) & gid) soad [ zLA o | aaldl | eduay) a1 a1 dar Baagll | Aad gial)

das) yiall ddlall lall %25 Ay pall dad giall dad gial) Baa oll

CF cumulé | CF annuelle BN IBS
45.000 - 45.000 - 0
16.500 - 28.500 19.500 6.500 26.000 9.000 65.000 100.000 1,3 2 50.000 1
17.250 33.750 24.750 8.250 33.000 9.000 78.000 120.000 1,3 2 60.000 2
56.250 39.000 30.000 10.000 40.000 9.000 91.000 140.000 1,3 2 70.000 3
100.500 44.250 35.250 11.750 47.000 9.000 104.000 160.000 1,3 2 80.000 4
150.000 49.500 40.500 13.500 54.000 9.000 117.000 180.000 1,3 2 90.000 5
9.000 = 22090 _ o _ vy v
5 N
12 _
* DRCIyy = 1 ans— [-16.500 X ] = 1 ans + 5.86 mois

17.250 — (—16.500)

= 1 ans et 5 mois et 26 jours

Dkisl As L8l e ol (DRCIy) Y &Y Ol Galy ala jial 3 53 (e J8T (DRCLy) X AV Jlall (Gl ) 2o i) 5 58 (i Ly @
X el
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(VAN dsloall LAl il e e B i)y dloalid) 22

Y Ay X Ay
Coef Coef

CF actualisé | d’actualisation | CF annuelle | CF actualisé | d’actualisatio | CF annuelle | N

(1+10%)™ n (1+10%)™
45.000- 30.000- 0
25.906,5 0.909 28.500 18.407,25 0.909 20.250 1
27.8775 0.826 33.750 19.824 0.826 24.000 2
29.289 0.751 39.000 20.840,25 0.751 27.750 3
30.222,75 0.683 44,250 215145 0.683 31.500 4
30.690 0.620 49.500 21.855 0.620 35.250 5
143.985,75 102.441 T

VAN = [CF{(1 + ) 1+ CF,(1+ i) 2+ CF3(1+i) 3+ CF,(1 +i)™*] - I,
+VR(1 +i)™*

VAN = z CF actualisé — I

* VAN x) = 102.441 — 30.000 = 72.441

* VAN yy = 143.985,75 — 45.000 = 98.985, 75

Al Al Zadl e LST (VANy) Y el Adlall )l el of Ly o
Y Dseadll SRS 53 (VANy) X Jseaill
AP A )l pdise Jlma (e W) o) hgaill (n dlialaall -3

IP(X) -

VAN
IP =
I

102441 341
30.000

+1

ou

1P
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[Py = 143.985,75 _
45.000

Y «(IPy) Y neailldams 1) 3350 e 5ST(IPy) X el ) piseolla @

X medl) laas

3 all da 3l Aall) e W) Gaey 2AU Y Al el Laladil e B Ly -4

Sl LS (1P 5 VAN) 25l die 50 el Jlie Y1 Gamy 336 (1 ledls «(DRCI)

Y el e demdl X aeail o e
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