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Résumeé:

L'importance de I'étude de faisabilité financiere en ce qui concerne le
processus des codts d'investissement dans le financement des projets a
travers la conduite du processus d'évaluation, en commencant par
I'étape de diagnostic de I'idée d'investissement, en passant par les
différentes méthodes et criteres d'évaluation de la faisabilité
financiere, conduisant a la maniere de estimer les cots
d'investissement attendus pour accepter ou non le projet, ou la
différenciation entre différents projets sur la base de critéeres
d'évaluation et pour réaliser Objectifs de I'étude On s'est appuyé sur la
Banque Algérienne des Etrangers pour BEA, I'agence de Ghardaia, et
le réle joué par cette derniére dans la détermination des colts
d'investissement estimeés avec le calcul de quelques indicateurs
financiers qui aident a savoir si le projet est financiérement réalisable
ou ne pas? Et étre un moyen qui aide a déterminer les colts
d'investissement, y compris la prise de décisions d'investissement
rationnelles qui permettent d'atteindre une efficacité économique dans
I'utilisation du montant disponible des ressources financieres.

Mots clés : étude de faisabilité financiere - codts d'investissement -
projets - évaluation financiere - banque externe - indicateurs financiers



A P CON| g S—1.

daial)

P K E—Y
Ry S
A ally padld
A AL (adlal)
Sy giaal) (i gt
JEY 9 I glaad) Aol

A lal) il ) g A ) < picial (5,211 JUaY) 1) oY) Jucaill
02 Juadl) daa 34
03 Adlall (5 gand) i 33 J g Apalial azplia 3 gY) Ciaal)
03 ALl (5 paal) A )3 sgda 1 5¥) alladl)
05 Ll (5 panll A o dpaal 1 U bl
06 T (s saal) Al Calaal sl Callaall
07 4 i) Callsil) ands 3 S Caal)
07 A laliina) Sl 085 1 5¥) allaal)
14 Sl 5 Uiy ) CallSs 0 ;) ol
18 Ao H)laiiu ) Callill 5 (g gan Al ja G A8 LN (allagl)
19 AR b jal) s Elll) Gaagal)
20 A el AL Al bl all - J sy alladll
22 Agra) Al Aalal) clud jall 61 Calladl)
25 Al Gl Ll e caggetl) - CllEl Calladl)
26 Juallll Lada
S A il 8 Al Ayl Aadatl) jUay) 1 SGY Juadl
A g g ABEA - A
28 g
29 BEA (aJAll i jall i) J ga dale 3 ka1 ;) ¥ Cunsall
29 Al Al Jae does sl Cay yi :J 5 alladll
30 BEA GHARDAIA 4 ¢ A8 5 iy yoi: Sl lladll
32 8 Jsan (g balindd dalla (5 gan Al ya o8 i gal 1 AUl Ciaall
-2.,.1\4)5 2\1153_ @J&‘ gﬁ‘j@l\ Sl é:uh
32 g 5 pdiall 4y yail) 0Lal) o1 g8 1 J5Y) llaall
39 ik (e g g el Ay ol Aglle (5 50 Al )3 (e 73 sad 1 S alladll
Al e AV 5 ¢ 8 Al gl el
42 Juadl) ada




A P CON| g S—1.

44 daila
44 01
44 Gl all #5-()2
45 Glea 5ill-03
45 dul Al 8ll-04
46 gl ally jalaal) daild

S




Jglaad) daild

dadal) Jga all O ic ad )l
10 4Kl Jalaa 48y yla (38 9 40 HlaiinY) CallSall s 02
12 5 il g pial AlLall ) 3l 02
32 D) S 01-03
33 g oosall Sl ISl 02-03
33 g s odiall 4y sbuiall LY 03-03
34 LN J sal¥) S J gan 04-03
35 RGN FREW] 05-03
36 & s iall yae (ye Al 5 A5V Aill 4y il A 0d) | 06-03
36 g s rhall jae e dagl I 5 AA Al 2 sl 450 304l | 07-03
38 gl ol b J g2 08-03
J— i daild
FREWAT J <) ol s ic ad )
31 LY 5 Al g A el i) AN 51 aadaiil) J<oel) 02-01
Al e




Jra (slail gai (e die (38a5 Lo g dadiiall Jall 4} calia g sl) ) ghaill )
A lalind g jliie 48] sa Aol dpaiill as o) Qo () & 58 dalil) J sl
48 ja 5 488 Lilias) Cillane Jig5 e Glld S5 5 can y (el e i 8 Jlaial 5
Al )3 allay ¢ saliail & 5 i ol delan HLial (la 13gde Aliinall ol il 4381
& 5 iall LpalaBY) (5 sandl Al Ha Labial aws La 138 5 cad 3 5 5all al gl

Sl 1l Comaal G e SN ) ey 13 (5 AY dia i e Led Alaiall
DA Al A agde aaing A Jalaill dpaal 550l e s e il Cilaual 4] 53
Gkl 5 (s laiind) )l a3 3 1AL ey Aalaiall il Jall IS5 alaia Y1 5 oo slaiiny]
DR o gl £ g pall Alall (5 ganll A A b 2y Adiadi bl 53 (e Y 4)
Cre sl yall o2 (Sai LaS (S Ly saill 4lSan apaa gl LAl g Alalall dyaial) 4slass
591 sk apanty Lin 5 LS i yihal () o (3n oalill 5 pkall lial

) g2l 48 yra 5 Agan o uliall i gl) g o AISD Hally alia s g adlisy 4 sl

Aex e Sl axe 53 plalaall e da 2 il ol JEY) 0 e 20 o Lebiad il
Al

b GBandat g (o sand) bl oy ALl A Aallae J slaios Al 5ol 038 A (e
DVl s Alee 8 AL (5 saall Al Lgie Alaial) Aald (Aabisal) apl)
sl & Canll 4SS = o LiSay 2085 La DA (e g ¢ andl a8 gl 8 o L]

4 i) sl aaad 3 Adlal) (o gand) Al ja daal e U (s ) sadll

¢dad gial)

(o Al IS A5 503 W )l g gaim sall il g e 5 plagual) U ety i
Al de Sl Al

04 lainnY) a jliiall danilly A0l (5 sandl A )2 dpanl (eSS -
Olasal Axd giall 4 e oISl pyans b ol Ja i A0l (5 gaad) Al 50 Ja-

4Lyl e g pball o gatll ) 58 3 Jad (e 4 5 g e Al (5 gaad) Al 3 Ja-
¢ BEA (o> )all s 5 ) i) Jddare (4



sl 8l
A o il 7l o e il Y il e e

g sl Zlad 5l Jid Gulaal Ll 8 Ll (5 sanll Al 50 (il alae Dran] (e
-(..5)1 Jver \g\

(o8 Al giall 4y jlaiin ) CadlSall apand 8 bl s Al (5 sand) Ay aldati -
) g2l ST Juany dalaiall dals cadlaal 3aiad 85 s olaiin¥) & 5 pdall #lad (s2e
ZloY s

el cilad) e aniill dadae 3 58 1L BEA (o ) 3 ) clill o 56, -
(o) & 5 il daniall Gl gall aal o liicly

sdca) yal) drar

Cle g il o sai s s plaiin) ) Al Aas) dlee Al Lo 4l )all 038 4l (eSS
Aty o) jal ekl (gaaii Jo dadd jaiiuall (5 siwe Jo (pul Aala ET (e doala@y)
Jb S il all adued all aagll e & g gall 138 dallas (el i g ey ikl
Aty g ALYy a8 Caags Al Cladlall dulin g dde jludall alaB@y) ol puadll
el ) 5 Al gall 5 Z L) 5_alla W st ) cdsallad) 4palai8Y) 4 slaiall 8 LoD
Aol Lt e a8 Galal) g Uadll &l 580 5 (3 sull T ac ) 58

DA (e Arilane 5 AaalST Al Adlall Za) Hall adias adle

Oy s sall L2 ) Al <l ) Al A8Me 53 (5 saall il 0§ snge ) @
A (e L)yl damy Al all 028 amy O Sy 5 (5 L) ) 3l Laal
5ol LA g A sall s e Lo BT 5 el )l s2a Lgy a3l daaY)
O sl alaiasy

¢ suall Jalus 3 cciadl Jlae (& Jaalall oY) 281 ) ) ddlia) Al ol 225 @
S Gty A jlaiiuY) Cile 5 phall apli 8 dagiall Bpaall ) e
Adas gl 53 prall Gle 5 piall anl dpa gl

sl G L i (Al Ay jlatinl) Cile g piall L) (i e Al Sl sl @
L g L sadi pae 5l (g saall bl 3 il sy

Call<al) 3aat) Lilae (5 gand) il 3 A jad sy Slaia V) ) Al all o382t @
Gy 430 8138 Slaall Uity dpaal el Uia (e g 4ad giall 4y jlaiinY)
o2 aladind (Say L 5 Ll Liloa g5 3 il e Teliy saga e slae

=



it -

Z X V'

(8 Al palaiBY) (5 sanll cilul jo bl g alas yy ghai 8 il g il slaall
Al glal) A et Callsall aass
Al ) Calaai

Caags Al Hall o3 ()l L Calaal ) Jsea o)) 98 & san g0 sl Al 3 laad e K13

AN Calaa Yl saian ) Caadl a3 jlaal ) ddleayl

A batinY] a liall o dlee o3 LeIBA (e (AN el 5 (3 k) alis 5150 @

Jal g2l 5 dald ddlall g dale doala®iy (g gaall bl jn Al e (o pill o
dald L) 5 ddle alaBY) (5 saal) clal jo daal o o il Led 4 Saiall
Lt AaSaiall Jal gl

e obiall Calide (p Alaliall b deddiiuall juleall e (el o

Aadl Ao el aelui 3 ) seay Leliat g o 5 il by aal e Cajeill o
JERTREIN| L.;JL&M\ 8l

g 3ua 3all JLIA) Gloud
D A guagall Gilpud¥)-1
o Ao g gal) L) Jiam

Al i giall any (535 ol in¥] anaddll cililee b (5 saal) duali 31 gl
e 5 piiall dai) i) 5 a3

c sl Slul )3 aal sl dlasl g dpalal) il

A0 -2

b i Al Gl

e Aaleiall Cile gaa gall  Jaxd ) sanl ) Jaall-
Lethla e T o paill g ol gilly dalatiall aacal sall (A Canlly 2 )1
Alexivsall ol 5a¥) 5 daadiivuall zaliall -

aadl 138 85 s pall Al Y ) Jsea sl dra 5 25 skl JSEY) dapla e oLy
ALl U aile 5 (dpalaidl) g audlall bl jall A Badinal) aliall aladiul J glaiw



it -

Z X V'

a1l Jardinny ea ol Ll ¢ Llail) dia o)) prgiall 8 it dnliall 5 deniiall
S Lgapati 5 e slaall 5 il pandy gy (sall 5 Ay Hlaill & guia gall il s
Calise Jilasi <l ppiall Calide (G ) epa il andiion sl Ll ¢ Ll
) s cliliasyl § JSEY) 5 Jglaal)

rEandl Gl gra-a

cofialdl da oo Lgida & Calias Y cCanall Sladl oL lalali ) il geaall ()
b Las Leanl S3 (Say

sl 3 Al Al oy ALl das ) e dglee o adad Al dpad il 8-
& 9 e

(5 ) 5 el Ailiall il slaal) 4y juse

e Claglaa Jagi of Clud jall o) ja Y W i g Al e sleal) g ulilll 40S aae -
Ll sy Adls

Joaiill o J8L jualiall ey W 3kl pae ) ol i

suad) Al

OSay g bl Culall Joad g o il Calall Juad ¢ cpliad ) Al all Crand

ol LS Gl JSa ) yail

Jsa Al alia gl gie caad JgY) Guapal) (S8 canlia EOE a0 Ll 5L 1 g¥) Juaadl)
aseta 1Y) callaall & (5 kil 258 e GG ) G ALl (5 saall )
Al o dparl 1 AN alladl) ) 48 U ks SN Cullaal) Lal cdgllall (s sandl 4l )

s saadl A )y Calaal ) U8 yhd Gl lagd Callae AT 31 sl g il (5 saal)
Al

aid Calllae GO ) Gy A jlainn¥) Ca ISl s o) sie can AL Eiaal) Ll
) 4 Ul G Callaall Ll o jlaiint) Callsal) jass :J5Y) callaall (5 kil
Om 4B ) U8 s sl lagd Gallae Jal 81 a5 el 5 2 LY CdlSS yas
Al sl 5 (5 gan Al o

Gkl 23 Caldae GO ) and s ALl Gl Jall () sie Cand G Gl W
sl ol ) 48 U8 s A Callaall Wl el yally Al ol Jall Y1 callaal)



a5l e quadl ) U8 s Cansall fagd callae AT ) a5 cdnia YL 26L
ALl

il J g Aale 3 ka3 o) gie Cand J oY) il (IS8 (pinna ) and sl S Juadl
i 1Y) ) 8 kil b ke ) aud Gusy BEA sl 55l sl
BEA 4aje Sy iy yai ) 4 (5 ki U callaall Lal cdisl 5ol Jae dsss 3l
.GHARDAIA

Giob e Jsan sl Al (5 san Al )3 (e 2 5ad () sie Can AL i) L
&b 3ol ad cpallaa ) aad Cusy Al je AS - s AN g 0 el el

Zasai ) 4 (5 ki AU Gullaal) Ll g g piall 4 puaill dUall 230 g8l 3 gY) callaall

WY g s Al g al all dlull (o e (e g g el Ay 50085 Alle (5 50 Al ya e

Ao



&)

®)

AaL
fat) PO
U.\l
J
Al Gl el g BN U
¢
)
»i




ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Juadll Al

Al Jal (e 4ie 2 1 el Ay Hlaiiasl) oy jliall Lpalial] (5 gan ol )2y QL yiay
AalaBY) (5 saal) il 3 geand G oJial L gai JSa a5 5 2 (5 laiind ) 3
s ‘:J\ J a5l (L Adlariall il gal) Calisa ?L‘d\gb c@JL.MS\ odd dadla Hlidly
Aede (pa 4L AlSa) aand inay cduzad ) sl iRl ¢ 5 il (sl Jsa ) 8

(g Y] & 5 piall Alall (5 sam Al 3 alae) A daas O Joadl) 128 8 L) s 238
CallSall 585 LES 5 Lgdlaal g oy jlafins) oSl 33 A ) 028 dparl (e

(g iiall ani g Adlall (5 sandl Al 5o i) (al e Y a8 65 ety ) A e
el g L) A8ISH Lgaal Al

Jaadll 138 aneai Ll ) Led alall HUaY) 5 (5 saadl il 5o dale Jsa ddala) (a ya
Adul) Galadll )

Alal) (5 gand) sl )3 Jsa Ll aplia 1 g¥) aagall

4 el Cadlil) a1 AU Cuagall

A8 L) il al) ¢ EBEY Einall



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Al (s saad) ciluad 3 J s Apibaad adlia 1 51 Cuaall

Sl il 1A Al sa (30 e ae 53 OIS Laga (5 ldiiasl £ 5 pihe (gl a5y
Alen o) g 5 hall (5 gan Al o Bl 5l o) 2 dais (g i)l Al () sSas & 5 il
As el ay liall

dllal) (5 gand) A o asgda J ¥ calaall
AL sy o3 i o1

gt ila (M A kel dalil) e g pdall duma ) ety Al (5 gaal) Al s S
n )l Al (g panll Al 53 sl g 5 pall 7 Rl (L gail) Sl 5 Jasal) jalaa
(e IS 0l e Al pall oda il 55 ¢ pafisall jhaidga s e g 5 s-diall 4 sidll
i) Al all 5 (A i) Clnsaall Bad s LA (e sy Sll) Ay gucll) Al
ol g 4 Hlatina¥) (WSl (e JS Ay ualic LedDA e 2aay ) ) dsigll
o LY iy 1A A3 3 peiid) BL) (5 gaal) A 3 ae s s (LY

O JS i a1 AL Al il 5 dde (e Al all Jae = yiBall g 5 0l
A N ol ey goal 5 S Al gl 2l Y1 5 LY Caulls i) s
6 i) 3| JSa g ana e gl 8 Luld adiai g g e oY dalal)

L ealiall oda < i il ) Iyl 2 lY) Gl g

O Laale Jpmmn) oy 3 3l A paa olee o) ja) ) ALl (5 saal) il 53 aas
ity i Ame ElaT g Jglaa JSE 8 Lemaa s (51 s AY) (g saall il 5o

i 8 g 5 il laal Lelaaty ) Call€l g Sl ) oY) 51 () s sl
o Adlall colaill 5 Jglaadl elli il aal )l @l 5 adliad) @lli e J sl

& 5 piall L) ) Al 4iiled (b damy ) L) B Jpan ) e sl
i dea s e LY £ 5 pdiall il Gl 5K Eun g piall e e

AMA e Jea sill (S Jsaad) 138 5 8 5 pfiall A gaall g dailall Clgad) 505801 jafivual)
b Al il e Al Gl 55 dee e ddle s Al g 5 pdall GLS 1) L )

e e bl s s gally il laanl) e S 1) Le a5 Al 5 L) Jea sl
Adaall daail) claass Calide Gl g Jalad A e VI D 3l Gl & g dall saliai@Y)
& sodallda il

)Sﬂ\ J\J ¢ ):\;Ila.db -\G‘Jﬂb -Q\Jhi.“j Jh‘ﬂ c&ﬂbj)w a,.iéhéﬁ‘g\ 534@3\ Zs.ub.\ su.u\}‘)dj e...\l} alle. 1
3622 2007 ¢ _pan cdozalal)




ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

a5l Jel) (5 5an Gy e Bl (o gaall il 3 (g g dati ey J< ) dileaYly
Gl o Ulal (el Lgde llay @llaly J5aY) by sl (Sl a5 & 5 el (i)

sl 50 G e A 5 Gl o sedall 8 Jidi (g saal) Al jal HAY) 4 sgdall Ll
& dsa sl sp alS elld e Al Cargdl (b Sle 5 il (550 Jal el ilapeadil] saa

23l 52 e L) ) by o Jsd )

O 5oke Ll Ledjay (e aa (g sanll bl ol Cuedd ) gy el 5l (ga g
Ald g (g 5 pall iy (and ) Caagd SO Gl Hall e de sena ey ale oLl
3 taae e adalitl 43l ) g 4 e 2dly Sl 8 3AH Jaf

Aa8al) Ad yaal) e aaiat cdgjlaiia) ol el MASY dagia Ll e o et WS
e g5 il 138 3,08 (saa HUEA) Sl Gama (5 lalind £ 5 e Q8 sl Zlas iV laiaY
S gadll il dagic g aile el ) Jga sl Jon ) saa®i cdaana alaal 3adas

N4 o) 8Y) 6 e (52 e LoD =8l Loy

DAN LAY dade dmgia 2ad g saad) Al o o Cay il 138 A (e W ey
owiy g Adlise Ay @l e e Aadlill 3 kil 5 SU ane Cag k8 o LY
aabes U5 0 ) o (e Y () ) gl 5 yhall b (g saall Al 2 b Il (S A
A0 lainy1 )8 MAS iy s

Ll A ) e 5 il 5 paal Al 5 4ul) | pp 521 gl Chagl) (po 18U
AalaiBy) Gle g piall (5 9o Al dads; " U Cay il delua (S (G b o puia
bl 5 e sheall i g5 )5 (ALaSEal 5 Al il il ) e e pamdl ol

A 5l8 ol a2 e clld g (g jlatin] @ 5 el dadlia (g0 paail 4y ) 5 juall
Uy sl Jd )8 ) ) Al 2 gas Al &, dselaia) dpabiai) dlle Al s
Mg sl

2003 ras choralall el o ¢ dglalial) el ) Al JASY dLalai®y) (g gaad) cibud yd camaall ae alladll e -]

218-217 u=e
o= 2001 Aasay) daaalall Hlall ‘&,\hﬂb K.UEm O il g pdiall (6 gaa Sl yd «Jlaie Jeoadl v a2
24-23

10.0= <2005 ¢l dagill 4iiSa (5 ganl) 32y 1la g (s 92l cilual 3 Ad o aai ¢ li 48 je dpan-3
2402 0 )83 B g e cqaall e Qlladll a4




ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Allal) (5 gand) A ja dsanl ;gilfd\ allaall

Ll 3 AL Ayl

2 Bl s ol 5 Bl

A Losall 5 Lol A€l Lt )3 (e (Sl 5 Al i S il e iy

oLl 8555 al) Jol gall 1S 500 3 il yiiosall Juad e Ayoboail) 2865 s 3 b
.LEAL.A'.'@.Y\

o el ae b G il g L) ) all AASY 1Y) (5 saal) bl ja s
Jalal) Jeadl lal

ilall (520 2an g g HLafiudl aile Y ) OV Laall dmiad 5 5 jlaliall paivsall Cain
2 sl g s el (e

(2eS )l g 58 8 aalud 3 il (s Jelail) da i (g saall il ja Jass

& 5 pisall diilic die Haill Cilga 5 8 DAY 55 gndl) Gl o5 (1e g agh e JiS
Al (e b

Jalpall DA 1ok e 2l paiiiall (5 sandl il ) Lgwaii ) il glaeall 5 eilinl) i
3. 300 Jal ye Ciline 3 Ll Lel g a1 (S S 5yl i) Adliaal

Aul Al ae i g cp 5 piall placi g Al (Jlasal Jilas o) aal (e 4 sllaall ALal) b g3 ey
By doe gain 9o la) g Al juleal L85 ~ yiall & g pliall andil dlae 5 dale Al
AL gdall e

2402 b g 34 (e el v 2]

?)S’J\ uﬁ Ofbaball algd Jail da8a 3 S0a ¢ ) Jad ‘,é < jlalitd UAJAAAS\ Jugail) 9 as o83 (JS Lﬁ-‘\g\.é-Z
oAl 3adle 3aalill calad drws daala ¢yl (.\}S.C} Lalaiy! ?}L‘j‘ IS ol g1 9 Adla 2 58 aiadd ddoabiaiay)
390=

280 ¢t g s cuaall ae alladl 2 -3




ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

€ 9 rdiall Ay

38 (e LAl A S aa ) aelud Al dglaad) G306 gaad) Sl la andius -
sl L) Sigie CilS La g 13) el paiall (e S A sl jlalae Jaad e g 5 il
as e g pdall Cilpaliail e Ll

Jib vile ST sy sl & 5 pdall Cuslial) L saill (S5l I Jsaa ) 8 2 Lusi
Mlassd iy seill Gl (mias b sl Ul 5 il

Al Js JieY) anall ae (381 giall 5 & 5 piall JiaY) oSl S ) Jsaa sl 8 el -
& sosiall 2pduil Al il Cals 53

Alal) (o gaad) A jo cilaa) sl Qllaall
Sl g cailal YL el 6l o g g pliall 3 080 (g0 22T ) Adlall (5 ganl) Al Ha Caags
Caallss g Ay L) CallSall 5 edaali (e g g piall il ) e Gl paadill slae ) A (e

Bjﬁdnﬁmchmj} c&}‘)fmﬂ@\_u\g\ )Aﬂ\ LS‘JALgSL &Pig\:‘;uw L. sal)
el L ol HLafiia) A8ISE ol i) Je— ddliall anall sl JUA e — £ 5 il

OOl adad e g g pdiall 55085 i g 21 yind 558 A5 el Lelantan il
Bl (s saall 3l 3 Cangd L2 aile J gemall jiloan s da 501 L) cilalia¥) oy
Laniall B Y 8 5 el AalEY Lo 30U A o) sall 8 55 (50 (e ST )
3058 e lld 5 ) ghne RIS

lele

On ol I JS RIS 5 D

Sun (o Jumdl IS0 g 5 pal) an (g Loy Al L sl JSLgl) 0 a3
35 ol 5 A5yl (B Ly 13 5 cllall ilal 3l ¢l g e g 5 il 5,38 ayan
(s b _pdall Ca g hall (e Wi ) Alalia ¢ o pdiall ) JSaedl o sdad e 5 58l
Leal sals g 5 dall Jeal La O A gl 53 o g 5 el 3 aka o4 4 g sall an
PEREI

3 uac (h) ognbill g & Bl G Ay aiiad) Jilad) anll g ibal e o 0o caledl S e (i 1
97 ¢ 2011&0&);\2“ gl ) ol ssu*éb.éﬁy‘ ‘5\3-\9-“ ;\.ubé gl yad (;43_1_2
320 <2009 cod‘)‘\]\ )Iuﬂ Jal g ol ‘3.5@&45\ e g pdiall ?.'3.'-‘333 sl &bl ya s‘é.aig‘)sj\ Ciadae-3

6




ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

s L) gl al A b el Bac ki ) ALl (5 gandl Al o Cangd
slac) JUA (e ddlall (5 g2l A H Caagh LS cdade (e Al all Jaa 7 siall g g il
Al e B N g 5 pdiall 4y il ALl 2 2

A L) il e A3l Al 5 (g )il 5 phal) 3455 e 44850102
(Y g5 pall Ll o) A 5 il Lyl 5 ASSall

1 L) GRS a5 U uaal)

L a5 ety A ile laall 5 il (e S A Jlaial) e g pliall i allaty
DY) AalST a4 slhaall bl o2a aal (pe s Alall (o saadl Al jo Jladl (al 2 Y

C\LJ Call<s g ‘\.g-r—\jﬁi_j Aol Al e o Siial) Lﬁ)‘ | & 5 5 1l ém‘
A L) oS 5 (s saa Al 53 ) ARl 5 ¢ Jiil

a,uwm'ﬂ L.a:mSﬁ\ Jﬁ.ﬁ: :djiﬂ «,\.‘M\

sl G () s LaY) 2l e (3 toaly s (Aalland 1) Cadlsill) 4, jlaiin) CallSill s
¢ 5 piall 2855 U8 (ol <lld lac e g cp 5 piall 2855 ie Dlad Lgadd oy £ 5 e (Y Liial)
oo 5 S8 o il Agihata g Anale peud o A8 dadaia Cla seae Ju g2y Y Y1 8
& somie () Ay L) CallSall () oS5 5 (dad giall AASE sy o g Hall ol & g pdiall A4S
Jalad) JLal) ) 381K5 5 AN ol HLainat) A80S5 Laa (et ) (1 peaie (e

ZUEY! ) g5 g s pial) (il A 30U il 488 Qa5 1A @l jlaliiad)-01
$ 20 0S5y Jell U8 Le (g jlaa @l Loy

il ot s & s el Guanlil 4 33U oIS Z8S o tALEY 4 jlafiiad) Cilsill-],]
al) e ) ) Saead s ol JY) lgaal jualiall o de gana Jaliiy Y
Locluall ALl (§ i Jia 4 ginall asill 5 ¢ Jal Jilan g 5 <l 52l Claall 5 YY)
_&\)BY\ AR

18 Aanall L) CalSs e e o IS s Jiudill) J38 La 4 jlaliid) cillsill 2 ]
BaS () 5S5 a8 claail) o2 O 1 ki g (LY Als ye (8 A i Jaay ¢ g e
M}Q@J\b&@)ﬂ\ﬂ c@\:\.\:ﬂ\aﬂ u\ﬂdj\;tj)ud\l.@_mmﬂugj

290 2005 ¢ s chgralall lall Ay laiiud) cle g pdiall o 93 Al g3 Ak daa) 2l Gaal-1
367-364 (= < g s ol 5l aal g Cabale-2




ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

A8 N s Sie Aalata Cay jlian g A N oy jladl) (lgaal paliall (e de gans
LY sy yaill

Gk e daall 2 g 1 g i) £ g peiall Ay jlafin) ARISTY 4085 (5 4k-02

A8 ) Lgaladin) (Siay 431 V) A A HLaiin) 4GS 5] daddioaall Cilingiall
Cile 5 il (e @l e 5 eladdl) Lt s Ay Jlaadl s de ] 51 e 5 il

A0l 138 daadiaa) 5okl aal L La s oy lainY]

A oo ke s sle daled A8 L% (Cout index) A4S ydiga 48y k1.2

ol pipe (pe anll Al 5 A Gl dis ) L s dad) ells 8 dalod) 481S5 Jiay

44 5k aladiial Qi g Ailide joliae (e g Adlide 33k aladiuly Leludal oy ) daiH))

alall 3 3aa) I AN e sl o g uiall AGlSH e il glaa ) g 2ic AAISH ydige

Loy A8l 3 g0 it Al Sl 48y jhall adliiy | jualall c gl & dalSEl) il
OVl pedalsil

aball g s pall RS sl RIS

O G ¥ 50 (5 5la] 55 g 5 4415 S 2000 ple 3 mh sAgiadd Ul
il 3 0al) A ala <350 < sl @l b s il (e g il 03] a5
440 w2010 ple IO dalall ydige IS 1) SLlls & 5 il

N2 18.857= 1552220010 ple g 5 pkal) 4l

AN laaaall ) ol (e 1Y AAKEN . 3 ge A8y yla aladiu) die

e aladial vie 4dl ey 138 5 ddad) palaBV) Cag plall o) VAR i
el a2 ¢ il Gl B g g e 4GS i Dl o Lasll ) (A o ki o
A4S ) g IR m gy Y LS ¢ Sl Adaall Al g lall A Lay
el 228 50 ge 2 ) sl

il A Ql pdisall (e el a5 G g g pdiall i) pigall s g

e A ) e gl lailly g celld e Lo g dadill K55 Lyl 5 cileluall
realladl saall e dandiiie ) yige O aal L Lagd

Laalall (55500 Sl ccile g pdiall anidl g 4aLaBY) (s gaad) A 3 ¢ Bl (ool g slanll 3 sena 2ana-]
3402 2010 oY gy sill 5 il




ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

L EPV ALY dand) Jd3e1.1.2

Dxad s a1 @V are cljpnill e cailiaal) oLis) CallSs b panl) ydisall 138 g
el 13gd Ll 35081949 A Chaaa 38 g ) gall

dolad Ly leliall Laaaal ¢y e ol 1 Clanall Jhitaug JUibe 1630.2.1.2
Lol bl Je cleliall L3 jle 85 cowny g i) Gleliall &Y
Al il 5 A el g e liall el (e le 53 47 o] 23N el sl

Al 8 paaill gl 1aa Sy 2 s baiBy) cilleal) A8 181342,1.3
a3 ) siilin dgza J8 (oo il 138 jagdal o 28 g6 AlaanS) ailiaall 4y jLafiiny)
(o 40081958 4 < yiie ) (SRL) sl S8

4GSl Jalaa 48y 02 2

=lia & 5 58e 500 o W Ay Hlaiiny) A8l (s e 48y phall sy skt i)
L e sl deluall cile 5 piall 4dS5 5as 8 de juldly 45 Hhall oda ey W 5Lis)
A plafin ) AdSl) il Lgaladinl o il Castl) L e cpi g

1 ENGINEERING NEWS-RECORD CONTRUTION INDEX
2 PROCESS ECONOMIC PROGRAMME COST INDEX9

9



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

ARSI Jalra 48y sk (38 5 Ay jlatieal) ST a8 ;e (01) Jso>

4 giall Guadl) Ol
%24 Gl yidiall Chlazall 48lSs
%10 Glanal)l € 5y jlias
%04 aSaill 53 yarall 5 gl
%58 Sl ae )
%04 S Al a4l el Cilanal)
%357 PRI
%11 Gleaddl 5 38 yall
%02 =l Y

%70 | (1) Al A Lyl Cullil s

%10 Gl iV 5 denigl) Cay jlas
%35.8 dalac Y Cay jladll
%35.6 Y el
%35.6 6 Al Cay Jlas
%30 (2) dudll J8 call<al)  aa|
%100 (2) (1) iy Call<all Jles

ai g aLatBY) (g gand) A 3 (@all (b A ¢ glaadl 3 gana dada 3 jlaall
19002 2010 <Y g sill g il dalall (g 59300 Jla ccile g piall

10



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

RIS Ty 5y 48 phall oda 5 S (aliii ¢ Ay A8Ual) 5 4RI ¢y ABD) 48 0 2.3
b LS a5 Sl 83l Gl (S s i) gy gl e 5 il

Cx:CyX(]’:—;)n

>
=

-

X & sl 4 jlaiiny) 4alill ;- Cx

X g 5 il 4 eyl 44l ; Cy

X 5 rball Lpalisy) dalall: Fx

X 5l Zalisy) d3lal) : FY

Aaalmy) A8l aaal) 5 clilea®) Jae Cie ey Jeles:N

(N)dalaall A & jra WS 5 (1 50.2) 0 Sl 5 pdiall YN Jalad) dad = ) 53

:‘\A;\éua\.s;d\ .JA:}&:!) 63_13-\4”&535\5 &} ,",QHZ:U] Sy Aalal) cusass) LS

Judil) g aranaill Cun (e & g iall Dlama & Jealaldl ) ghaill ga0 Ao (N)daleal)
iUl ¢ Agliial) Colanal CalSs 1 g8 e 4id (Sl kel dawaly 5 ilpall 5
DR A LaY aaladind o (e s (N)dabaall dad Cludia) ¢Sy 43l cdiliaal) Lualivy)
gLy sl

Al 4 Hlaiiny) CallSill yasil 45y jlall oda andiud 1oyl gl Julaa 48y ha2 4
ISl aaa (e A5 388 e a e IS g Jaa sl gy @lld 5 ile 5 il
¢ ob LaSlaaly ;) danditisa !l Alalaall (adlii g cdad giall 4 jlaiins!

4 giad) Alaal) e

= A A Lafiny) Aalsi)
sl Jalaa T

Gl (g 2a 5 Aailall Cle g piiall CallSS Jlae 8 A8l @l sl ) sl
(g Y BLal) gl g g phell g gl i iy (0.265) e o sl Gl sl
Clasall S 5ig g laiin¥) g 5 pdiadl Gl (e o lgiV) die sdatadl Jlal) Gl -3
and) e (oY) Al sl Al Aadloal) sl A gl e a8 4 68 Cpe Y Aualiny)
s edlly ye 5o alal) ol gall g Jlaal) [ salS Jusiilll slie dgal sal ¢ 5 il galiai@y)
Sl Gl 5 A 300 2oaal) & gandl) o3a (andi s Calasall (e Al ) g (a8a3 jUat)
ol e s g piall AaSl) A L) A (e Laga o a1 5 Jalall

11



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Lasl) J V) Jedin g JaY) 8 !l ) saall g A shaiadl J sead) G380 Jaladl JW
will) ) aadll 5 il gl s o(JNRELY) ) ald) (5 38Rl 5 (33alal) asll)
L 0aY1 5 sl yoa g jil y Al aedl) g A el m gl A Jadts Ly (Ainal

Sl £ g el Allal) Al pall s Siay (02) a2 Jo>

p $—sa) Js—a¥
Lalall J sy | adlall J) saY) FEEIAY

Ja¥) ayshall (5 sl

Jaladl JWdl Ll [ A glaiddl J st iy a8
FR FERP]
JaY 5 juad) o gall 3alall 2l

£ 5 pial) cidira Ao 1ol Gulllal) 2128 (e 1 jhaall

Sy A A ghaiall J e 481 ) L iy g sdalad) Jlal) Gl y ABIST pyais
35 A JaY 5 il Jsa¥) Jlea) ol cdal 5 yuals yi A w1 ey e
U...L\S..j‘)khych\.’.“dw\u&i‘)aﬁ&ﬁﬂgh\jcujb‘)}ddh&jw\d::xﬁ.\.\j

o) ) o 5 Jal e A Ganals i) 5 ) gall () sAgalidY) 3l 48y 5k 1.1.3
Al il an dglas &5 capiatll ol Jy il dlee 3 DA

Sas (AVL) Al 5 sall 5y yaad e Jalall Jlall Gl 5 a8l 46y ylall o8 adiad
) ) gladll (o gay g cand gl sall Jaall CallSs Jans gl 8 Aagill (o i o

bl e 7325000 5 sl 43l i ydil g can) gl o gall Sl léds Jans s s o
239125000 (& 4y siaadl A8 ()

A Ll SBY) 3 a5y sl Al sae i Ay

Lo 500 a5y sall 5 Haal) yd 635 yié )

1760= c"t.Lu —m céM\ ‘;AL» L g ‘;J}M\ APVEURVE g |

12



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Al sas o (ZU) 5 50) asiall 5 4l eaill 3 il )
23230 3 aladl deliadl 0 5355 yié ()
25220 (A Clanall (o 2833 58 Jaw gl )

eJaladl Jlall Gl () Jom 5l A gall ase3il) 4815 8yt g ) 558 ey Laa
PATEPIN

223525000=(20+30+1490)25000= Jakell Jul (sl

3 gall & 5 piall dala ¢ g 8 oDkef 4 slhaal) ol il s 2%y 40l ) 3 ,LEY) jaad
O S g lata g cagiaill 3 5 g adall dxgiall dpasi) yisl 5 oY) e jlin g
oAkl Clatiall

Ul Gl ) 50085 oy Cam 3 ydle 5 Jam Aaue 48y 5l 8 14y glal) Al 48y h3.1.2
aladiul e saladl ¢ 385 o il daliny) CallSal e A das Gl e Jalal)
Sl (e 9% 25 (5 sbun Jaladl Jlall (il (sl 6y sand) Al CallSill (0 9% 25
A sl daalisy)

L) ity Jalal) JLall el o 3 LEY) Jas

O adla (S gy aitiaall A ghaial) J gaa¥) (e (30 ) Jiay sadlal) Jalad) Jladl (sl
Osoaall 33l 3 5 3SUl ane g yda dgal g g puiall Liill) Bl ) painl Ja)

as (Cha¥) O3 3da) 5l il g g pdiall ilatia e ) Fiall llall dgal gal

Ay shall a5l 5 Colaiad) 5 aguVIS Ja¥) AL ghall jabas ailall Jaladl Jlall Gul 5 o sa
JaY)

aiy s elgn Ladiaall Al glaiall J pual (o (AL dpa ) (8 Jiay g 3 il Jalad) Jlal) Gud
a1 s puatll Jysaill jolias (pe el Jaladl JLal Gl 5 sa

AN ol et CallSS (e JS 23a e 1E g pudiall Al 4y jLaliin) ARISEY il
Sy ebanl 5 Jasaill 5 gl da DU Jaladl JUall ) 2815 5 2Ly J8 Lo sl
CallS ) 3285 aas DA (e Al all Java 5 piall A0S0 4 jlaiin,) 481K Coluial
(aladl Ll (il 485 5 2Ly 8 Lo Callil) 5 A5 <l jlain)

376 e ¢l g 8 (el il al g cabale -]

13



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

o s e & 5 piall AalST a8 d el e g LY ¢ g pdiall 45 508 e
‘gl (il sa B2

& s piall & LU 4y gllaal) Al jaall e iyl

ALK el La ddliaal) 4y Hlaiin) Jilaall 45 s

(Jaadl) Y Al cile g piall A1 (5 sanll apii g s

MJMY\ k_i\.cj)ﬁmj\ d:s_yx:i JJL\AAJJ.\“M\JJ

Jaadal) g pUiY) CllST jpass SN Gullaal)

55 5l ApaliiY) Aplaal) alady A 30U dlaal) 8 Jeredill 5 2 liny) CalSs el S Jiads
O3S (8 A LainY) CallSl e LY Calls Caling y L da) J8Y) e sas)
& 5l Guanls die 3aa) 95 ye b Ll Laiy ) Sie (5 ) 50 ISl pdi V)

24 )

3:le et ) (i (g LY RIS o) S5 1Y) LS g

Ll aaa A il g Hhaill s 400 a0 ) Cadlall o c AN datiat) 1,1
a5 5m 51} AL G (5 Lo e Be a3 55 e 5 aiDle (530 (pain £ 5 5l
(9 C\:\.\Y\ S JLJJJ\J uas.ﬁ_j Ctu‘i\ S uaﬂ_\la J\JJS Ehjﬂ 43.11_“\5\ 4alslla C\_um

REIRPAH|

RE LN

e gl Al ey

Ol il sl puaall Aalil) dlead) Cpana a3 Y Al Jlaad) ) sl
Ol Lol

asll e de dadl xf gl

3760= ‘¢ "E,LH ) ¢l g il ?5‘&3 cable ]
180= ‘s"ﬁ.l.u =P ¢ @3l ‘;ALM L ¢ daall 3 gana dana-?
1121160 (bt &3 ga el 35,505 asxic 3

14



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

e oY) il iy g Lee gana (B et Al CallSall o g 0B putdal) (aull<il 2]
‘\:\Ss:j CL"‘:}“ pI A ML; A 43 3 )JR_\AS | u...\J\Sﬂ\ & M ui LSi Ll P UA )ga_\h
saa Sl Abia] e g A0 () S an gl 5 e 4RI &

RS PUPE NP RPA]

(Y Ba A Cpavigall s il 5 laal) ) sal 6T) 52 Y)

.2-"-."-“‘5 LJ:.A:;%S\ J\J.A

B}ﬂd\uﬂﬁﬂ\w@m%g@m&muﬂ&ﬂ\@j 5 purdia A caallsil)
@ﬁ@ﬂ)kﬂ\»bdﬁ)@@ymuﬁdbﬁ&)ﬂ\ \J@M&\uﬂ\iﬂ\}

L laa
LS
el

Llpa 4 V) Dlaall (o jlan (o 3d y Lae ilpal dalall ol 35 LLaall ana 30l ) 2ied
Jan Wl G Lellaatinl 5 YY) Jlazind aae Alla 8 s YO A5 4y 50

An ) (A Jediy Z ) oSS il wa (3l gl s LYY GRS a3 (5 )k, 2
Y Ul Jiaas Jad i) )3 casllaall (5 laTin) ¢ 5 iall g daalinY) dolead Lai Lo
3 el piias 8 lgie Calind ) saill aiian & 2 UEY) 4SS a8 48y 5k i juasll
GOlle s wiia & 5 5l 5 i) g 5 pdial) dapda e aill (i 45 I

g 59 a8l ~Ual) 8 Il Laa (Slalall (5138 5 Anial) 4G 5003 48 Hla laasy Glausd
1Y g Aty 3k A ) ) Gl a3 andi 5 Al e sleall 5 UL
Al s e

Gob e glaia¥ day )l et 3(Méthode Conférence) glaia¥) 44y )b, 1,2
CallSall (5 a5 Cpdigall e (38 A8y lall 038 il g oriall ZAIST 081 Ay
Aluadill dpuigll o gu I aladin) 48 jhall 02a (& HaUl) (e g Gasalaal) (e 308

o305l g ol sall g Allaal) 0 aiaanil) guoiga | sa s 5 lball Al Sl (3l
il 5 umaal) dpdaail 523n A A8y () saudlaall o s s oeiial) Leabing i) 3l

211-210= ‘521'“ P ‘éM\ ‘snh.u REE SV c‘;J)l;:J\ J gana aaw-]

15



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

il Al adaie i g e 5 el 35 e i g eaall 4 ey daixi g 5 AY)
B Cliial ga g Dla gy 8 68 die 48y Hlall oda aladiul (e AaSUl) il jpuaal) 483 o) i

zisal e Aals Cilaslaa g <l joa i) 68 Je 43y Hhall o3 aaiad 40 jal) 48y 3k 2.2

Janall (4 )lie die 48y Hhall s3¢] ula oy g 4l dgaud Cilaiie (o ) inal

Crp e dhe 48y Hhall 03] (saba oy g Al dgnd Cilaite e ) inal) il (e Al
Y aleall 228 Cpancai g dpaliny) 3o sl 4y el xtiall G s daliall UL 5 il sleall
bl seandl Y JU G Je

Aaali) sas g 3 pilial) Jaall el

e &S s ) ol e @S]
e Aaic YU Guliall aSall laa) (e 4l jaiall (al 485 i 46y jhall s2a callai
Al claiiall oy A5 lad)
aladinl e dealill 4y gl Allall Cod\Sill DEAY) (uSay 1 DEAY) dagd 4aa5 3
AN J a8 s sl (aliil) ) @) 4l ol ¢ oaliay) L) b J pal]
s o el DAY ) sl Sy g caall e jee DA £ 5 el LgSliay A
JWl il e Jalaall Cangs (giatiall JAJall e LeeUaiinl JYA (e Waala jia) sy
: 1&} iall COl)
¢ Cluia) L Lalasin) (5 k) ST alaiial) GISUaY) iy saliiial) DAY, 1.3
Al Aaleal) aladinly (s siaadl SEAY) LLudl oy 5 53y s

V —_
0 VR:A

N

sadINe(32,al) i) A@lIVR  cJaa¥) oyl AdSV/QMiaY) Jaud; A dus
ok S b P Al AAPAS) iall elia¥) cladial L% Juadld el

AP=A1 +A2+....+AP
elaS Ll 2 ¢ Pl g1 4l 8 VP seadU 4 yiall 4l Ll

VP=V/0+AP

S20= ss"E.Lu P s‘é.aig‘)sj\ Ciada-]
16



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Gl ) ‘;A SBUAY) aiada a8l Al M.ULS\ 83 (1 ga ;‘_,h\..\ld‘ iay) 2.3
B8yl 8 Gacaal) 5al )5 Jsadld 5 ) yeall )

L cggj.u.ul\ SlaY) anadsd 4&.1).1:3\ o3¢l Lé"L ('a.\..)j e\.\ﬁmY\ e DAY 3.3
ok S elli g ale JSi A J al) A0 el aladiudd

AP =( VO - VR) ( MP /M)

TN

-

P il 3 Jea¥) £l dad MP ¢ 58 o pee JA Jua) Uiy 400 dadll M
rob WS (5 ke A saaly dha¥) Z ) Jaall dad e i

(. @2Sa e e ) A0 5l Glas gy die e WY

L siall Jlall Jaal)

LJasil) c‘tﬂi AR

O Saall (e 4dld ¢aladin) Cavs SBEAY) 45y jl Jlaiaal 2ie 45 Adaadlall jaai
alaite gl (ol INEAY) () oS,

b sl Al eadl 4l 8 Jalad) Jlal Gl ) 4

Bl adad Y] e jliusa g alAl) 2 ) sall (ge il () 5 Haall dasd gl
1dpal) Adia dasd

28 siall AUy eadl 4les g @l AL e 5 DA AL J pal) dad
Gl g PR da Hlad) 5 Adaall paail) sl 5 gi (e 2y JS paadara g g 5 pdall

Aslaall B2 (16 LS}"“J\ LSM\ Gl Claa Sy < ) £ 5 Lall Jardall) ¢ o LYY
Aa Al culsanl) — Alalal) culax) = A ) ala - a

Aalaal) A 8 cAoa HLAT) Apamal) o]l e oS Al Al duasal) culsdatl) ¢l )
A se (585 MApaal) Claaxl) AL

el e Gld s Hlal) aail) sl (e jral Adalall 4l clsadl culS 1)
Al (585 dpaaill

97-96 Lo siwale Al tdg Laial) e g pdial) ol ylaa g (s gal) bl 3 el €5 )2 8 2ena lllall -1

17



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Josaill jalians & 5 pdiall 4y Hlatinl) Clalia¥) Allie it oy gail) (S dpnilly Wl
d\.d\ u.ni) %) dS . \.g\\'; &= R L.hn\_bd\ J}.A.\S\ C"bﬁ :\JJ\AA} PPN
s 8l

40 LAty CalSil) g (5 gan Al (e ABMal) llil) Catlaal)

paad il ) 4okl Aalill e g g pdiall A ) (uliie AdLall (5 saadl A o g
A )l el (5 sandl Al 5o Qa5 £ g el o Bl (L saill JSaedl 5 sl ol
O JS @l e Al jall ol a8 65 5 ¢ painall Hhai dga 5 (o g 5 piall 428 il

Al 2 ) 5 (Rad sl Cilassall Gad 5 ana LA (g 20a ) Ay gl sl
Gl 4 jlatins ) Sl (e JSAad 5 gualic LINA (e a2ay Al ) dasrigll
8 oY) i ) al Al 8 el L) (o saadl Al o aelu g (ZLaY)

CallS3 e IS i a1 AN G Jagadil 5 cdaae (o Al all o =yl g 5 il
dualall dan 5l ) e by prdal g JSE) 28 giall Cla) YY) 5 Z LY CdlSS 5 et
ZEY) CadlSs g o5 ety Byl IS 5 ana e Algil) 8 Lulud adiad & 5 e Y
bl & i 4y laiin) il Laiy, 1 paliall oda Cuf 8 caila ) ilal oYl
sle A} 5 50 8aad lld g i) Adeal) plady e 3Y J gl 5 gom (A 2and Al
et 5 Gl G jeaie e 0 S5 4 laiinY) CadlSalls bl s lasall 5 YY) S8

st Jiaii g 1 Atal) Jlaiud)-|

($ ke lSad (e Lgtingd 5 Y] e Jsanll (i jlas-
Ao laia¥) cilaadll s &y jlayls abiy) Sl

Claaall g Y-

Sl Jall Jil s

A€l Clarall g el

(Sl s sl (s ) shall  alsial

Aluadill s A0l (5 saall Al Ha CadlSi

Y 5e 5 ol i

.262%‘&4@@JA‘UA\})M\H}}&L¢_1

18



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

) gy Cal\Ss
bl JLal) Gl -

Jaladl JLa) >
NEN{KUPNIE
Lo Lagia ) 0ail) J gua¥)-
Lluall Gl jliaa-

o 055 L) Gl a3 e atianal) 2L Al (5 ganll Al o
e s ALdall sl 55l g gl oL IS5 (s g 5 el Qi 0 Le s e
CllSs e Jas 5 g 5l Jici Al a8 055 15 ol CallSS apaat
A0laall e gl il jall 5 5 sad) (ol g el 5o 5 3 58 Dlial

ALl bl ) s Giaal)

Sl )3 & g g sl Al Culan¥) Ade§ (o) o sl ol o2a i) 3y 4l

A laiinY) CallSill apaas 8 Allall (s sand) Al jo dpaal e il 4Ll (5 sl
ALl (5 gaadl il al (g lail) alall jUaY) e dalall aad jall &3S G Gl giall
Lgans 8 4 5Lafiis) e g pdiall amy Al Al 50 e & guia gall dallaa 8 coniial
alaia V) a8l 5 e gl Gl Laiy ¢ ) Lol gan o aSall lgayi 4 slaa
Lalasind Y5 daial) apiill 3k o coaill ) Leale ] cagal s ¢ (5 gand) il oy
ol ) (e g 5S3 Aal pall 028 i gl 5 ¢ Aad giall 4 lainsV] oISl aaas b
b Lalatin 5 laslac) il gra g (5 sanl) il o Dpaaly o ) (s el gl ) ALY
e g g0 (3o A 8 2a Glal Al (e e gana e 13 Wiay 8 Badie ) adl g ¢ jlafiny)
s Ania¥) 5 Leta Ay al) il jall G Lo e g ¢ pilia e ol ilae IS Anua g
PRNILS

e Aaala G pdie ddas ) 3N A L) il g pdiall (6 gaad) Al yd s cdjﬁi}}b';w&c-l
1996 «=.26 « 1d b celianll c)\:\';A]\

19



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Ay ) Al dSlud) calad Al o0 allaal

6580 Clal by 10 s (2006) daadl o teaa ¢ gen Al 2 1
L0 el B 3 piuall Jlas¥) ciliia & rladll cillaia g Jadadil) il jlaa g

sl al el 83 yarall Jlae Y1 ciliie aladial sae o Caaill ) Al jall cudog
il 3 alasind ¢ ol )Y (e 1385 ¢35 sall 5 o si€al) Jadadill s jlas 5 (5 s2al)
e cpaldll Hlaidea o SIS (e BLAL Zlad ae Jasdadl) A jlas g (5 g2l

il e Jpanll 2y 6 ymaa 3Lite 75 (e 400 sdie die e Al all oda Chadic]
(s saadl Culul Hay A8de 13 Lgia AD (ALY Chiacad i) ol jlainsd Ao 59
Oadll 85yl Qe cline o Al jall il & yelal, Jagadiill 4 jlae J s 4525
7,109y iliie 8 Mlia Cus cdyaal 48 gall Jaladl) slae g 5 gaall bl y3 J5i ol
3.17 Apsiy g Jadd 3 jma Blite 13 5 ool Al jodlae) b Gald (iiSa S 4804
s bl g s saal) il ) et ) il slaal) Ol 5 485 50 Jalad dlacly o 5550
i) ol LY ana g (B small ana Al 0 ) adgall HLAAY L) oo cliiall alaes

Al 5o o) el aned e Al Cla¥) e Ll dgaiall sl o =L Y1 ) Clagaally
el ol lilSay) 8 68 a2l 94 50 Aty TaY) e j 5 288 g 5 plall (5 gl

% 33 sn s Adlaiall 8 4y L) (ailSa 55 aae e (N% 17 My oY)
oAl b )

sie 4ol (5 saall Al oy Cadld byl clinal (0% 56 o il i LS
(sl Al 53 5 2 a1%% 42 A sa 5 Ll

sl clul Ha alaa ¥l dlue e ¢ gaall calalis Ll Al all sda e Jaad L
sl all Ll (30t b A1 il sadl (e 028 53 il Cile g jiiall Laydadil
Sl s Uadas a0 Wil Y) (p) 5 () Sile s el Alla 8 duala | 08 A5,
Jsanll 8 dinall (liul) 73 50 138 5 Al aaa jraal | las A all il agess
e ol & gom gall (il g Aligh Alind A (gaahy ol | jeaide (IS 3 iyl e
sbany) Ganlie aladiul ganty Al s Slas) didad e salaic) 138 5 Lo
Aol g Al @l ) Sill dea gl

b 8 pguall JlasY) cildila (B rlail) ciluthiia g Jabadil) dus jlaa g (s 9ad) cilad 3 calaall e desa )y sun -1
2006 ¢ b 55 cgal Sl a3l a5l 633l 5 o glall g juias Ardlas Aidail] o lall BIS Alas (e

20




ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

(Cradll)slaiia daalay ciddal) Cil (gl Galill (3 ) pida o)y 9383 Al 102
$13) il g pdall 180 Al gipnn g (s gaad) bl 33 "2 giny <2009 L
."%J\.Afﬂu‘f\ ua il J..Uhﬂ\\g ordd) clalad)

sl A oy il 54 5 a5 (5 e (Bl Bate il ) Al jall Gla i
lein (e Leaal lug

& sosiall Adde ()5S Lad Dl | ) a5 i) )l 2aal (5 ganll Ay o *
Aad gid) atla JDA

e s Aapda g g 58 0 | IS Ll ) (5 anl) bl ol dpalal) Aaglall o2
el Adlaae e Ulal i o) Y g Ll

dapb s AY & 5 e e (5 saad) Al ol A 3 Cila slaall g L) Calias *
day el do ghadll (gaai W (5 saad) Al Al (o slac Y A glae (518 1A cdana 5 & 5 il
alaia ¥l Lgaal IS ccilua 5l (e 2220l Gl a ol LS, £ 5 e T (5 saal) Al )l
pabzall salall 5 Sl ansill S e Ll US ) W liiely (s saal) il oy

5930 Auad )3 Apan (s2a ) giny iewala B S3a ¢(g 30 g0 Cpanis-03
2006 43 laiin) g jldial) plad o 48, gudl)

(¢ sasall s analia (e ddleiall Can) o) ol (any 8 hia o)) giall Caeaiiin
sl 3SRl Caagh ¢ shia g A Le anili s (grendil] y cufadll sl eeiall

Ay gl A il e g g pdiall 3588 (e i el ddiil ALl (3 )kl Al -
Gladaral Lesi g 5 paiall dalial) Jilad) oy dlaliall 5 s e 5 508a) Jua sill-

LaiuY) 3T Ganill 3 )9 pm sia g ey guill i) Jal gmy g g piall il
Jealall ) sala] 2881 gl ]

ol BN 0 e (530 one 5yl B3 (e V3 5 el ASMAN (i y edali Bpan)
Sl ) dalad) i) e

21



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

2o Jbdiall analli g Al 3a ) gimy sriiala 3 S3a ((pall pal 3 graa (3-04
2010 dha 4 jlaiiiuy

ol ) g Al eCanll A0S pe i) JLlail) oK1 mgiall LdDA il

A et ol )l Aas) L gl Ao 3l dal el 5 dpulu) ol ghadll aal e
e dlen paldind G ¢ o2l e Jaall gl 7 il g g il e AR L) dpnliall
Sl axe 5 plalaall e Jalall Jal (e daluadi (5 saa dul 2 oLl 3 5 5 uin Lanl eilidl
daiiall drand) el @yl Jie g 5 il ¢l e daliaal) col i) apds JNA
al ypacil) g 4] ) ghail) g callall cal yn g Jy sail) ol g L) il e Hlaad
¥l ok

Aial) ARl A Lud) b jal) ¢ A callaal)

PME, Fournisseurs et,Amani Chimeéne :&) sis 4wl 301
Nounbo Kokora ) Techniques D’évaluation Financiere des

projets d’investissement dans le secteur " manufacturier
Québécois1993.1

o2 (o 1] ¢(oslaina) ) al A 6 Lala Lol sl 000 el s JSy
e 5 piall a8 dadiivual) Allall il (o)) (e 3R ) A8LESILY) A )
Gl all Gaibiad s cilallaial Cuaind Ja Sl Gl sall (ailbiad ae daiDlall
fadas giall 93 paaall

Ol s ecnlaill o3 Juial e 5 sl Jal gl b Al i 55l G 30
Ans OV el sl e cldaedl pas 8 Gaaldl o] sl Calaal ¢ L
(O saall) ) sa¥) (535 50 (M) AN GlaiaV) 5 dass giall 55 ysraall Gl sall )
=il gladll 83k fie g5 rm dusse 26 (10 AdSde die o Jpandl o5 Can
Al il e Al Al Gjiud QUEDEC S il sall 23] A san i (e Al

Gl (8 Janiasd s Lea jliial (pams ) iy o 585 Al s 3 (g0 43 il ¥ 220
VAN Jlexivd 5alil) e 0l LSIP dan 3l 3850 Jlsa sDR gl iud) 6 538 (5 jlna

e - ....,;
(e -

1 - Amani Chimene Nounbo Kokora, PME, Fournisseurs et Techniques D’¢évaluation
Financiere des projets d’investissement dans le secteur manufacturier Québécois, Mémoire de
la maitrise en Gestion des PME et de Leur Environnement, Université du Québec, 1993.

22



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

dball e ) ankant g8 ddaw siall 55 paal) Gl sall dpaal SV Cargdl -

clile Y o ) aniill s s e 3 5isall Jal gl ol Al ol calea i
O Sl SIS 5 g il ¢ g e sy JLA) a0 50 Jale gl 4 Sall
bl lad) deo i al Gl sl Jale o Al jall Cin s pall

AL () slarivny (Andl (0% 62) i 40 (00 SEY) G el () giliil) < Ll
e lie a8 DR Jie oy

Lahasiind ST o 5iS Jale 50 caba 55l il sall ;A 3l (ailiad Ll
ssinall Ll

) mmy SlD 8 Adas giall 5 5 i) il sall 2aiah cp g piall Hladll Jilas Wl -
5uall 5 oSl e Waalaic) ) ALYl g s phall Baa (s G glulS 4 giSal)

oball a8 duaal)

OS5 & sam gl 138 (LSRG lisl ) (mny e AU L) Jom sl ilil] g
LAl Flewll BS e 5e8 dimll aaa a geads ailidl) sda e Usdss Javs () (S
g aal g llan e duljall e ¢S ) LS dgaserd sl deral) dilian ) cdldaill
(e Undl) e giie Ly Al Hal) adine Jiiai Juadl) (e (35S N g ¢ elicall ¢ Uil
el Al gha ) 58 e el o3 o) Jumdl] Leailis ¢ S Al jall Gl

)8 MAS) julea 1 10 si2a (VoS Ed, Vos Adam, 2000) 4wl =02
"*.1""cost of capital 1B si 3 pbuall g Liall & lafiia)
Estimation and capital budgeting pratice in Australia

@Jmh ‘)LA.\E“Y\ C'_i\‘)\‘ﬁ s L;A Blaizall )ﬁ\&d‘ )\_13;\ LSJ;‘ L&\J.‘J\ Y 93¢
Oliall) aasil 5 claiBly ) g (43 e dusise 328 (0 435S die A (e B praall
AN il e Al jall o iad, cila sbeal) gaad GldinY) sl

D) 30l ) Ll o8 Cilagal) G 350U 50 s SLeiia) )l al dleay) Caagll-
o3 4 a5 ol CangS A ) Aad a5l 1 40l AU A el 8 CaagS Jpilaall
LAY (e at i aily J 8l Ky (1989) Pattersonatd il dwl jall il aa il
Sl Ladie ol jad) cilalaial (pe Gl A8 530 Aagd (e 32l 31 08 Al Y Calaay)
A i) gl )8 anly )

1 - Adam Vos, Ed Vos, Investment Decision Criteria In small New Zealand Businesses, Small
Enterprise Research, vol 8, No1, 2000.

23



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

LJaaladll D) el 3l ) A\:\Aﬁi Caani WIS ‘\SJ—HJ\ P A ) (DAL

i ol Gaulae Lg o sy Aglae ) Julail) o < e ) Al jall dge S i ana-
e 7 sl s Gl Aall IS 58 (0% 33 13kal sy e 128 5 ASLE) 2 A (e e
<l )8 Al Gllee 8 i) Jdaill agllasil ades | gilal Jale 52 0 e Ledlee

laiiay)

Patterson 4wl S (s Al 4 sad <l 53 we <l el (5 sise sl 52l 038 aey L
LA e Dlad i€ il 5 ol i) apd 3k J s Reid1998 4w 1231989
B yall u@ﬂ\u}wW\eﬁsﬂ\ ol @ 8 e

& giaall. peat. M. partington. G.truong. G (2008) “wi_2-03
1L i) L;é dllacd 1) 45 50 gal) A jlaa g Jlal) (il A8IST paESt.

Sl 8 Adland 5 45 3) sall A jlan a8l Jsa il 3 algasY) Al all oda il gla
o2 ol Jiad cilelad 09 3 4S )i 356 (e JSAE de aladiul JMA e 401 5inY)
Osialdl a8 . gl Hl1 4 sl cadlad 8 Caalall ) slaill 8 daalise Al )l
MC Mahon(1981), s38 J Ll sl (& jal bl )3 55 e L ey gibal
Al all Jie bl ya JS (wFreeman& Hobbes(1991), Kester et al(1999)
13 s DCF 4 seadiall (gl 3axil) eyl dualiiall dpeil) sl all oda CaddS G
Al glal) ) A jall clia g g eJlall Ll ) A gl ddd<ill e slaic V)

A i) ISl U8 e Laladiad cilgiil) ST o VAN, DR. IRReL-

DR 5 VAN axiind IS 58l (0% 90 (0o ST Cun o Aaiul) 84S L)
38 38l o2 () a5 Aiiall ) HLAl) A aadiind Gl ) gan Cuellaiisa) (e 32 9%
D) e e e ol LY el il A Ailasd 11 4G50 gl 8 a8 L g CaniK

OV S o )]

il dolee & L) pe dae Cala 8 1 Baad g A e aatad Y S i) alana-
a5 Lgadlad 8 Jlall () 4815 Caeadinl 0 88 4y saiusall ClS i) (e 5 S e
72 sy Jal) ul Al s A An Y)Y A CAPM 5 e Ll

1 - G.truong .G partington. M.peat, cost of capital Estimation and capital budgeting pratice in
Australia, Australian journal of Management, Vol. 33, june 2008

24



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

A3, Gl Al e caladt) Gl Cllaal)

& suim el gl Al ALl Ll Hall e HESH Cilga 68 ae Aallal) Al all il
agd edly el 5 4y e ol ) Al Sasl ddee 8 W ) 50 s ApalaBY) (5 saad) il )
Gl A Gyl Il jall alaee coaia) g (s sandl bl o dpaal e 3lai) oy

il 3 <l ol e, Lginm Cile 5 e o Lgindad 4 glas g 48 5 jmall apiill julaa g
(s sl elal 5 e g il G Alaliall vie (3l sda aladin) oo Ll V) (5 A

V) ARl il all L (ia et al & guzmgall 8 (5 Al alagl a5l Ll Ll )2 ey e
] Llaal o) Uy iiat cilillaia g da g g A Canll J gl L) 58 L Juldl)
Cangl g ula) 12 o g 38 giall 4 jlaiiny) CadlSall apaas 5 Alall (5 sandl Al )
Al Aai (e g patill dglae e Llag) aSaiy Laa (g saad) bl ja sk Jaws (B

Ay BB g palall jaiivall 53 giiall Calaa®y) 3aas ) Ll il )

& 5 siall A Hlall g ALaall dpaiall @il aaad e Al (g gaall Al ja S 5ig
(sthaall )l Gaiad o dllall Clalia ) dgal ge o 45,08 (saa (pii Al 5 (5 olaiind]
b g s pial) Qa5 a8 T 35U A 3l sl 8155 (g0 S ) g Sy

& sosiall il ol e il il lac) e i Cuay (Al gina 48K Dauliall <l Y

& sosiall aliYl eall OMA Janial) Cal&s 138 5 4, jlaiins) Callsill

& sl AalAl) clalia¥) Josall Asuliall joliaall aaad 8 (g gaall Al aalud
Ll Aalall die )5Vl g 5 el 25 35 o Wi a5 a8 55 s

aSay ¢ ) cailall e W 38 5 s Al clad jall e Al all s3a Suay e aal
cds¥) A Al 4 LatinY) CallSal aga 55 8 Al (5 san) Al 50 apali A ) gl
Al Aol Al aadil) Alaia Y Gacaddll oSay

Guladl & 4la) (5 saadl il ) Gadat A0S (& Cia Al all (S ) ddlai
A8 AN g e B BEA (A (o jad dlill dulaall 4 jall JIA (e ¢ lanll
o ol Jasaill dlae (84 55 e (5 g0l Al 2wl jlae CulS 1Y) Lo 4 jaa Jal
20 8 Lt el (e STL pda0 Gy jlae

25



ABlad) il Al g Al yal) <l pcial (o a1 jUaYl : JY) Juadl)

Juadll dada

I LAY G Alaliall 8 a8 5l ) i 48y o4 s saadl Gl ja ol W G LS
il ie Al e 3 ke (5 e s gal) ApalaBY 5 ALl el Lass dalial
Cany JSET g ¢(pma g 5 e (B Hlalin) I8 Les oLl Canl l) Sl all (g0 4lalSia
oalal) ativall dedd A Cand) 138 dgn 55 A o) s HlaTinY) U 5 il g A8ST a9
LaBY) o sle (e badiusall dpalell Guul) (e de sena o Al Hall o2a adiad g caladl
Lol 5 Ll 505 i) apant b adiid ) Cilalead) & gan g dalaall 5501
G Y] & g il apdi J8 cang Gl e g dy laiind) cile 5 el i Chagy

S s hall J sl e i g ) Agaial) BN s 5385 A ) ulaall Calida
D08 L g A (s saall Hulae el e a L) Calide s Alaliall gl deae
aobiall aniil) lee ol jal Jal e Lelal e calita (5 sanll cilul Hal 5 50Sl daaY]
(sbaBY) L il G e jlaiin] 5 Sall il Al yay 4l ¢y jlainY|
Leren s ) Clidana ¢ g o sl Ll

26



<)

A Juail)
BEA 280 il ) iy 8 48kl Ll
A g ANy e A




a2 AN g ABEA (A gl b Al dual ja 1 A0 Juadl)

-

g

Callall aaat A Allall (g saall Al 50 dpaal g g gal (5 daill Culall Lae s
48 jaall A8ae LA (e Jlad Al Al )3 (sad o Gany el gial) 4y jlainY)
Al Sl sall (0 zasad lialy Gl (a8l dgnse 2 Lo o 4 )kl
Cumy Ayl )2 AY 5 ¢ ja— (o Al (50 adl il o8 Jiaii 4y jlaiinsl) g jliall J sa
acal dyila gl QNS gl iy paty pald J5Y1 Chanadl ialae 3 ) Qi) 138 a5
A Gl s gy palall (5 gaall Al jo Gl S gdila 2 AN 5 g 8- Jardill QL
Aulyo oo zisall AN Gl Wl jall 6 deadiuadl @ a1 A3y )kl jaad
A2 e Y g (o AL (3 ) il 4 jasi Al (5 5ad)

28



a2 ANy g ABEA (AR gl b Al du) ja 1 A0 Juadl)

BEA (AR g jal i) Jsa dale 3 ki 1) oY) unzall
o A Jaa Asagall iy a1 5N callaal)
LBEA (aJad g il ad didl (i 23 1

A gl anali day JUELY) 5 58 & L 5Lis) & dpe sSa A e s oaJA) (5 il 3all el
plas by yiing s 1967 sl 01 3 poball 67/204 a8 a s sall can s dpial)
Z\.A.aa\.d\_\u_.\.u:é)ﬂ > Y cgjbﬂ\uy\sﬂeayjdjﬁz\sjlm

Sl il 4pal ¢l 3l 3 4 il & ) aal (e oa JA) g il el iy ey
3 509 gl Jaill g pamill g AlasS o yinll g ALl ClB g jaall repabie (A 5 S
sl

4did g oY ol

o pelual) gladll gy (i seill Coagy daa plall 3 ladll Jysad (8 Gl ddpla g jeaas
paend s Ll diln) calebeiad RS S gnstl s LS lardll s 55 Geb
aie SN (5 Al (5 lad iy (glS dpa il Cailla )

b g (g gina ) oanla add IS e JaY @il llall cuas ailagll 80
Aol

Al Clussally Ll (ad jall Gl jlaiinlly cle g pdall (a8l xia -
G AY Jle¥Y

Glatiuall adyy aad s Juast oAb paedl Glleall aoesy Gl a8 -
Sl il

Sl jolall 48 3 8 aabiy -

o ) A el cillaaly ALl 1 o) AL LN s sanll ¢ AN pi Bale) -
Leuaine 33081 e Laia) il ja) Ha5) i Jlie

skl g Jaws giall ¢ juadll ol o (g Al pes -

S e eyl e -

b 33,0 1) Cilaglaall Aa) g Baga Ao W i g 4 juaal) daS pall & gil) alaic) Aranf (lun dadlis 3y 55 aly )
49-48 (a U= 2018 Ao e daala ¢ ppal) A8 ja 5 38 ¢ ke yS2e ¢ dgllall y a3l

29



a2 ANy g ABEA (AR gl b Al du) ja 1 A0 Juadl)

Aaa)lall s il daliae -
Bsduall dalias -

Asuladll daliae -
Clagadll Aaliae a9 8l daliaa -
ONarll (o pn dalias -

Sl Aalas -

BEA GHARDAIA 43¢ sy ciy i 3 ALY callaal)

Fansp b5 1979 Aiue (8 5188 40 35 o pinll &y el 2yl Ak A0S 5 b
iy Wl ¢ idagll SLa@Y) jan A dealual) o Jasi gl alhs Cld 4 jeae
Ledlaal (ya g 418 )5 4 seall Ay paall Aadli S € 198w A i) o dla e AN ]
s Al (e N 85k e s dueleall s A il Glbuall w8 Gk oo J)sed) aes
o Lo L 3l o) (pa ¢l 31 dasial)

il Iy e -

¢ daall Clilal) id

¢ Cmlaall (3 ) shuall 5 (p)daall Al g Cilalddie ) miay -

¢l ddasi yall lalall g (a5 8l Slalla WD -

A Sl i gl -

Gl sall 5 Gl 3l s 8 Clile s Jalad s dileaS Baxrie algay Gl A 68

Uaaly o Lol ol g Lalaay Lol Gl ke dallas s S0y 5 jpal

RINERY

g AN s AN i el i) ANS sl ot JSgl) Jiay 1(2-1) pd) JSAI

30



AN e ANy e ABEA (AR i al diy 8 Al Al 3 1 AU Juail)

— A ypadll dendll B ga o UaY) Cagiia 5l ¢ gale g Jlal ¢ cmal) Al jaaal)
85 Sla) ¢ jiule s She c-Agla e AS 5 BEA il sall o il elid) s 4 )
98 U= 2018 ¢Ayla )2 Arala ¢S

DEGANIGRAMME Agence: I CATEGOEE GHARDUALA IS [ e iy malill
CORECTELS
— o ——_—
SECRETASSAT & CEMTRE
FARABAMCARE — 'L’ DOAFT ASLE
DIRECTEUR
St
SERWICE SERNMICE SERSICE SERWEOE SERVICE
SECRETARLAT EELATION GESTKNM CAISSE COMMERLCE
EMGEEERENT CLIENTELS =Y ADRAINSTRATTY r EXTESIE LS
CECTIOM SECTHON SECTHON
EECTIOHN ADRA GESTE® ARRIESE C=OFARCILI ATHOM -
DES T DS GUCHET AFUREMENT
EMGAGERMENTS AADIVERE
CAISSIER SECTEI
PRIOIPAL i CREDOCS
SECTHOM
DNTENTIELR ST
IEOERAATI SECTHO®N
OHE ET SECTRON RESA DS
® cosmrame | [M  sssmre fa oeeramon
GUIICHET EXFAT
SECTIONM OFTES
DEWVISES
- SPECLELI J O
WIRESAENT
POSTEFEUILLE CAIESER
B DEWISES
Effemil Global: 16 ™ COPPENSATI

31



a2 ANy g ABEA (AR gl b Al du) ja 1 A0 Juadl)

A Gk (e Jgaa g lalind Adla (5 gaa Al 3 (o A gad 1AL Eaall

Al e Ay AR i

£ 9 piall 4 ail) A 0al) il gl 10 sY) ullaall

0m IS 1 5 phall &y i) A 51 3

oleTiun) (S -]
Dbl JSea ¢ (1-3) Jysa

41K Aalsal) 4al<l) o)
100 000.00 100 000.00 dgalacy) Cay jladll
127 794.38 127 794.38 (Bsiua 8 Laalis
Olezall
185 621.00 185 621.00 Ol
8 130 080.00 8 130 080.00 ZLBY) & eas
0.00 8 130 080.00 dglae ) jaga
0.00 0.00 53y e ) uga
150 000.00 150 000.00 Jalall JUl Ll
9 193 495.38 9 193 495.38 & sanall

£ 9dal) cldana o el cpllal) Alae) (e juaal)

Llhailfonds de roulement Jdeladl JWdl Gul ) anads a3 a3 La Jaadall
\J \..\A} 64_1.;»4]\)\ DJASJ\JJMY\L_MJLAA

& 5 pdalls Jalall Lliall dals )

Q\ALMJJLA.A NS d)&AUA‘\_\J\Aﬁm\)f\ t_q.\j\s.d\ ‘_A\.A;‘ d.\jme.\dsjl.n.@_m

32

U Jsaall 8 il



a2 ANy g ABEA (AR gl b Al du) ja 1 A0 Juadl)

g s iall Jall JSuell 1(2-3) pdy Joa

dlaall Al Jasalll Jalaa

173 869.91 %2 i) ladlus

2 434 178.71 %28 s 5l et losa
500 000.00 0| PNRLO 33 &30 B

6 085 446.77 %70 Sl daalowa
9193 495.38 %100 £ sanall

g sl Qhlaza e el cpllall dlae) (e 1 gl
L._\;\.m&"_\\dmc«\ﬁjdmc\)gc\:ﬁu:ﬁu\ L\ﬁu‘jjuaﬁuagmmeﬁdjdﬂ\@hx
i) Al sacle JSG (8 Al ) 320l G g2 (il e alls o) Ay cJalial)

Sl AV &l (72500 000.00 <« oty dlaa
3 @ zlems B ae Gl s 8 330 o onaud oy (S (il gl Jysad Jl
38 () sy (s 8 & Jiatid AS ) daalusall Ll ¢ mgail) 2z 9028 3238 Janay <l s
) g 5 3 e Sl el pand aey Ay slude dpwlaw Glady ddau) gy ol o
Aiu]3 A Cprenie Gaa il 32e

1Sl oa Al D) -3
Al (g Al B8 A (& (Al (e g g iall aalia sldiu) () el e
il a1 delia gllad ) 4y )5 b clelhadll gaa) N g s piadl jlicls %100 dais
8 DA paud &3 Mg (Aaye ) csiall AWY 5 saa) (B adl gy o(Bsnall dpaeal)
r AU Jsandl (8 ia ge s LaS 4 glaie Tl dial )1 Al (e Tl ) g

& s_pdall 4y sbuiiall LLudY) (p 2(3-3) Jgaall

o= 8l &l 6 085
446.77

ol 3 8

S 53l Jame %5.5

20 gal) mnddS Jama %100

saal) 3l Jaxs %0.00

33



a8 ANy e A BEA

A g 1) Sy ‘“,é A8 dat A o ;g.i'm‘ Juadll

) gl
o/

1

2 aaul)

3 daud)

4 o)

54l

6L

7 Al

g4l

Jaoall

0.00

0.00

0.00

1217 089.35

1217 089.35

1217 089.35

1217 089.35

1217 089.35

IR

2
o= Al
il ey

6 085 446.77

6 085 446.77

6 085 446.77

6 085 446.77

4 868 357.41

3651 268.06

2434178.71

1217 089.35

saild
2y 450
Ll

0.00

334 699.57

334 699.57

334 699.57

267 759.65

200 819.74

133 879.83

66 939.91

&l
(8 Al
Olazall
%0.35

21299 .06

21299 .06

21299 .06

21299 .06

17 039.25

12 799.44

8519.63

4259.81

g sl llaza e el cpllall dlae) (a3 jdeaal)

AUSY oy gally Qladall Goaia b gl @iyl ) ALYl el
G M Ay a il 50 Ll Ll da giedl G dll el Glaal 4 i)
i (81 el odlel mmga st LS Lygi couand ¢ Sl i il die (e %0.35
salainyl 3 « BEA (o> s 5 sall ey 8 @ gaiall Glua 8 33a] 5 A8 La o

2127794.38 < Ay sl ClS) AV & sane jaii g  Suall (i jdll (e
ALY J sl D) -4

Al J sal) Calinad elUia ¥ Laludl Calise aluay a g GAIS Gl 5 clid) e (praniall
1A J gl B e ga WS dpalac ) iy jlaall Lead Loy oo jlaiinl) & 5 pdiall

A J pa¥) SO Jsan 3(4-3) ad) g

GUaY) lad | Y Jara | oY) el Joa¥) 4o Jall

895 691.08 %20 <l swS | 100 000.00 —abas

dalac)

813 008.00 %10 Gl i 10 8 130 | g &l jaeas
080.00

00 00 00 00 | Sa Sl g

00 00 00 00 Cilana

34




a2 ANy g ABEA (AR gl b Al du) ja 1 A0 Juadl)

& 9 riall Gla glaa e e YU Guldall dlae) (a1 el
Cia i g zling Y g 5 diall caalia (o AN J seal) SO Jsaa (e JaaDli
g s dall g gis Ll ¢ g3 ) aaly laa 5 ZUEY) < aead ) ST zling Lail 5 Clana
o) SN AalSH ddard) Sy (a8l Al ey Lae 3 pprall dpdedl oY) delia
_’5):35..4]\ Al tkﬂ\ C\L\)’ Lealing Lfﬁ\ YY) @4)5
daludy) ) jual) -5
r U Jsanll (8 Gadlii a5 (asadll) ) se¥) oda Cilaladinl 5 (a sadll) daliall

Aalidy) 40 juall Cpu 2(5-3) ) Jgaad)

Al a sl Al Jgal)
Gy

80 000.00 | e iy juas

. : 7317072.00 |  zWY) Ol jeas

173 869.91 Lalall J) say) 148 496,80 gt
102 235.51 | (3s2ia i daaline

Olanzall

Dlaiin¥) s 00 Sl 5 sl

6 085 446.77 A g B O sl
2934 178.71 s Al U= 574 523.98 G giall
1 340 555.96 B

369 388.86 gl 500 000.00 | &SI iy jlas

9 562 884.25 ¢ sexadl| 9562 884.25 g sanal

& 5 piall Clihaza e lalade] callall slac) (e 1 juaal)

A pastl) Al uall dlac) o AaliBY) An) ) dlac) dey Ay el 400 ) -6
oae Olsiu (e dde S Ale A pdall Wl padll e Gl (a n
lse po Leiijliay g ogdall Claladinl jlehly @llhy ali¥) ¢ 5 sl
seadl Dl A (e Lo Jeand) 428 il il padladiul 5 g 5 il
bt () s & g pdiall il ) JS ) Gl ) e alaie Vg« 5 dall Al

35

RETR




a2 ANy g ABEA (AR gl b Al du) ja 1 A0 Juadl)

& s pdall jae (e Al 5V Al Ay ol 45 Sall 2(6-3) pd J gl

Al daud) R
SO S
dilal) il ::jj:ﬂ RECFLUMT ddla fle :i)::ﬁ RECFIMT A==t
6 752 113.23 | 1791 382.15 854349538 | 7647 80.31 691.08 895 8 543 495.38 < laiinay)
60 000.00 40 000.00 100 000.00 80 000.00 20 000.00 100 000.00 iy jlaa
dgalae)
6 504 064.00 | 1626 016.00 8130 080.00 | 7317072.00 | 813080.00 8 130 080.00 S e
[de
00 00 00 00 00 00 Silana
00 00 00 00 00 00 e Clna
00 00 00 00 00 00 Sligidae
3192937.11 - - 1915 079.94 - - Gl
957 891.93 - - 574 523.98 - - Ayaiall
2235081.18 - - 1 340 555.96 - - i)
500 000.00 - - 500 000.00 - - iy s
&) <)
9 945 086.34 - - 9 562 884.24 - - £ saaall
Al e ‘:l‘fj:;"; RECFI T :Eﬁfg RECFIM asall
173 869.91 173 869.91 Jis¥)
ialal)
JLAI\.«»Y\ LN
6 085 466.77 6 085 466.77 A (g 8
2934 2934178.71 Al s A
178.71
751 590.96 369 388.86 Al
9 945 086.34 9562 884.24 g sanall
& s iall Qhlasa e lalddie ) pulldall dlae ) (e 3 jsaall
& s oiall ae (ya A 5l 5 AN Al 3y 508 Al Sl 2(7-3) ) Jsad
day) ) Al FATATIPEN]]
ddlal) ilsa :‘éj:ﬂ REUFLMT Agila fla ::ijﬁ; REUFIMT Jad
4960 731.08 | 3582495.38 | 8543495.38 | 5856 422.15 | 2687 073.23 | 8543 495.38 & L)
40.000.00 60 000.00 100 000.00 40 000.00 60 000.00 100 000.00 i jlaa
dalae
37 124.20 148 496.80 185 621.00 74 248.40 111 372.60 185 621.00 clialal)
4878 048.00 | 3252032.00 | 8130080.00 | 5691 056.00 | 2439 024.00 | 8 130 080.00 LARIEN
gy
e
GiSa Gjara
<ligjaa
5564 355.30 4 398 354.88 Osiadall
1 669 306.59 1319 506.46 @ 9xiall
3895 048.71 3078 848.42 i)
500 000.00 500 000.00 i laa
g0

36




a2 ANy g ABEA (AR gl b Al du) ja 1 A0 Juadl)

_ 10 254 777.03 g saxall
- - ~ 1<

T ‘:‘f‘;‘j; A Al | Al e :Ej:;g RECFIM asadll
173 869.91 173 869.91 JsaYl
ialdl)
JLASSMY‘ Oel
6 085 466.77 6 085 466.77 RN
2934 178.71 2934 178.71 s A pag B
1331 590.99 1061 281.65 daal
- 10 254 777.03 £ sanal

& 9 piall Dliaza e lalade] fallall slac) (e 3 juaal)

37




¢ ol giliil) il J 92 1(8-2)J 9>

8 L) 7 L 6 Al 5 4 4 4 R &) 2 ddud) 1 4 ) glad) /bl
6 002 048.67 5 456 407.88 4960 370.80 4509 428.00 4099 840.00 3726 800.00 3388 000.00 3080 000.00 dadia e o)
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 Aslgtia a1 gl g 31 5a
934 311.56 898 376.50 863 823.56 830 599.58 798 653.44 767 936.00 738 400.00 710 000.00 Ju cilaad
263 186.36 253 063.80 243 330.58 233971.71 224 972.80 216 320.00 208 000.00 200 000.00 Jas
Giladd
43773544 455 514.85 437 995.04 421149 .08 404 951.04 389 376.00 374 000.00 360 000.00 Ay jlan) S g & e
65 796.59 63 265.95 60 832.65 58 492.39 56 243.20 54 080.00 52 000.00 50 000.00 Cladhal g ZJL);A
131593.18 126 531.90 121 665.29 116 985.86 112 486.40 108 160.00 104 000.00 100 000.00 A Gladd
5067 737.10 4558 031.38 4096 547.24 3678 828.42 3 300 826.56 2 958 864.00 2 649 600.00 2 370 000.00 hw‘ zu:mg
916 651.16 898 677.61 881 056.48 863 780.86 846 843.98 830 239.20 813 960.00 789 000.00 Caddiall (i jlaa
93 041.76 107 166.24 122 386.78 138 825.19 156 616.77 171 652.07 188 357.96 306 920.06 Z_;\,_m i jlaa
88 781.95 98 646.61 109 607.34 121 785.94 135317.71 150 353.01 167 058.90 185621.00 Ol
4 259.81 8519.63 12 799.44 17 039.25 21 299.06 21 299.06 21 299.06 121 299.06 dﬁi iy s
895 691.08 895 691.08 895 691.08 895 691.08 895 691.08 895 691.08 895 691.08 895 691.08 g ga g cliAY iy jlaa
1 905 384.00 1901 534.92 1899 134.34 1898 297.13 1899 151.83 | 1897 582.35 1 898 009.04 2000 611.14 Slaiud) sl
3162 353.10 2 656 496.45 2197 412.90 1780 531.29 1401674.73 1061 281.65 751 590.96 369 388.86 3\.}31.49\1\ 3\%:3.':1\
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 L) e il yall
3004 235.45 2523 671.63 2 087 542.25 1691 504.73 1331590.99 | 1061 281.65 751 590.00 369 388.86 SlaiudU Z\:éb.an 3,&}1’:&\
3899 926.53 3004 235.45 2523671.63 2087 542.25 1691504.73 1331 590.99 1647 282.04 1265079.94 R.ﬁbal\ i.}.\ﬂ\ RN
19986 335.14 16 086 408.61 12 667 045.90 9683 812.57 7096 616.77 4 869 334.70 2912 361.97 1265079.94 R.Asuud\ i.}.\ﬁ.'d\ AT
2780593.71 2437 958.35 2127004.14 1844 634.85 1699 182.82 1597 472.68 1438 799.93 1182 317.70 Z\.Alai\ 3\.).53.'\1\ caladaty
5 914 468.80 Adlal) Aadl) Al

38




a2 ANy g ABEA (AR gl b Akl du) ja 1 A0 Juadl)

Ayl AN 9 & 8 AU (i ) i) Cipha (e £ g el Ay el Al (g gaa Al 3 (8 g gal 1AL Gallaal)
axiii Jal (s (FN daladl Jlall (sl 5 5 VAN Adlall el dla e Lalasial o 2K Ly caald ) ALl A jall & el il
Jgase sp Ll ALalS cala JiuW) 5 58 5 dpan 5l JalaS ) pdiall Calidie oloay Liad 130 4 yual) 4 jlaiinsY) CallSill A ja 5 & 5 ikl
Aol 4 jlatin ) CallSill aaa 8 Al (5 saad) dpaal Ad peal ¢ g pdall AUl Al all b
LS 057 maddl Jalaa (53 5k e dpaaill Cladnil) apand gl Qo Adlal) dagdll Lilia 43y 5k (paali ;AN Adlad) Aadl) Ala ]
A Azl ) Arpeally Cony 5 coMed (il JMainY) Jsan 8 o se 2

n
CFt
VAN:Z:( 1+t )
t=0
8
CFt
VAN = Z ( Too7 0 56 884.25) = 5914 468.80
t=0

& sl Qi s el 138 Caen L5 35 9140 468.80 < Ltk aa) ailé Bias 5 el 8 VANSO of L

303 sy 358 2

ohaas o 3l Al ) leay) 0 oy e . e X el e
T S 2 Al il 957 X 12% + < Hlaiiwy) J< Lalal ) (s.ksu \;J L;“S\ L_a\j.u]\ e

39



a2 ANy g ABEA (AR gl b Akl du) ja 1 A0 Juadl)

1691 504.73

3.3454 =3+ 12 X
4 869 334.70

=2l yiuY) 5 yid aule

el 4,165 @l sin 3

4.8= 30 X 0.16 ;e oY)

Jstta & g piall l dia g () 518) & 5 piall 33 (e o (sl Al 5 5eslg 5l g 3 el e g il 13T ala YT B 58 o L
d d s e d

_ all Calia iy 138 ¢ (3 juad Baa 8 fall 385 Adazty e Aoadil) col@antl) o)) it o Leadl ¢
Cs 2 128 g <0 yuald s - T 4 O s O 2 -

Ly CFN
:NZ x 100

TCR

%z 19 986 335.14
9562 884.25

TCR=

TCR=26.12%

Aoaml) cladail] Al g sana
g e s dllen

IP=

_ 15107 964.18

9562 884.25

100

40

:TCR (ol ailal) Jaral) Gl 3

il (e ST aile Giag ¢ g pdall O ¢ aalaal) dilall A

rdaa ) Jals ileas 4



a2 ANy g ABEA (AR gl b Akl du) ja 1 A0 Juadl)

IP=1.6
& sl dgm )5 A9 pe e Ju 13 il s aad sl e STIP o g

%M@B)&y\ b..l‘h J}JLA;\ Jile \JA}ULA@}JAJJBM‘:\_\JM\ u\jdy\kwajﬂui@d@u\ ﬁu\ ‘;J BJ}’J\.}}
& s il claliin) G L 385 &3 3 5 Rauial ol iy L) Callsall

41



a2 ANy g ABEA (AR gl b Akl du) ja 1 A0 Juadl)

Suail) Lada

letilda g5 Lgalgn Ao o pmill g cdgla & W55 BEAJ (Aol 8 al)l @il Jea dale 5,k o) Wls Jadll i DA 0
A g el o ) il Cayla e Jsaa g s ndial Al (5 san Al jal 20 gai Liia el Gl dmn 5 ¢ canaiill LIS 5 gl siana
Al 8 L) (5 skt (o g Al Ul (e Ales (aMA) (e WiSa @l Y o Ale (5 52a

42



®)

39



[ %3

PN

ZUEY) aalic 4 gig A A& Uelall il a1 G (e Ay HLaial) g jliiall yia
aobial Ji Aol dpaiill 5 skl ) 2S5l (e JEEY) Clpaiaal 4818 5 4o 3
Lol Cilaa gal dailly 5 dale ddiay ik gl SlaiidU danilly 5508 Dpaal 4y Hlaiiny)

dalatiall ) patiall Calida ey cles Liad &J\ aailanall g 4 planll A Hall DA g
Ll o] s s Sl AMSEY) e AalaY) g die 5 S8 (5 5S5 (ge LSl & guda gall iy
bl A L CalSall apand 5 AL (5 sanl) 4l o3 a5l e IS

CallSall ot 8 ae Lud Al s Ld oS ) as g Adlal) (g aal) Al oy alaia¥) )
UJ 2_1“.3\..\439‘2\ 3 d:\s;:u CA.»E BJ..).&J 4.1)\.433.».»\ t_i\J\JE K\ LG_LAJ LJ\.«.\L»‘)!\
Aallall 3, sall (e Ll Sl aladii)

aaad 3 Al (g saadl Al )3 ) sa s dsaal )l Cand) 138 8 L gla il
@M%ﬁ&\)\ﬁd@\é@\)ﬂ\b&deucuuﬁ\j‘é\g)my‘u:\]&ﬂ\

(AN el Ll ) 13 83 )l jualial) Calinl Uil 3 O (e

el |

CallSll apan 8 4 jlatia) a sliall Al Al (5 sanldl Al 0 el (eS8 —
Aasaall 40 all el ) el AAsY & sl 4y Ly

Olaszal dad giall 4 laiin¥) CallSill pans A bl da il A0l (g saadl Al jn —
4 yral Ll Ol il Gamy ol 8 2ol Lial 5 (5 )LaiiaV) g 5 el #las
& 9l (5 52

A ulll) (5 AY) il jal AleSay dage A je ALl (ggaall A 3 el —
A etV a sliiall rasaall Jy gaill )8 ksl Jal e lld 5 (Aidll 5 0LaBy)
i) Jasdid dae ol Ak gl VIS )

scibuda Al il 2

s sl Al )y 8 i) dlee Apaal (4S5 O e (i Al I g¥) pa jdll Al —
dnia ) Jia gl &5 ai 5 jlaiin) g g piall 2l ol Jad Gl Ll 8 300
Al )y a5 Al (g ol A 5o O @l g cdipdatll Al all JIA (e dpuza il 220
Ledaaty (2l CadlSall e Lgii e g Lganiily o sy £ 5 plall (o 3] gl Culaauill
& soall (o o giall Nilall i 53 g o 5 pdall

il s Al (g gaall Al o bt ) e a1 AU daca jall dually —
Ga8ad g Ll & g pdiall Zlad (g (8 Aad gial) 4y Hlaiin ) callsal) sl 4

44



[ %3

PN

024 dnia ) dia sl o a8 L )Y 5 23 sadl ST Jaanty dalaciall dalas cadloal
A el L gsanll Heo oY el dgpdail) du)Hall JUA e Lz il
ol g oS5 & g pdall Flad (53e A8 jray Al giall Ay laiin¥) K daas
owad Casl 8 J) el gl i g 2l gall ST Juandl

Cladll Qi aeal dih ) ANl o585 o e pais A A 4 il dpailly —
& 5 dally daniall cil sall aal o jliicly Ml cailall e aviill dlee 4 5 il
OY 138 5 dipdail) Al Hall DA e Az il 038 daua 5 a3 288 jlaiiuY)
Gilall e sl dlee e add 58 yilly o 685 Y Qlulll Jiudl ae ol dgala 5l) ALS 1)
ad ad licly (& gudll g (saliai®Vl 5 28l Cailad) (e anfil) dplery o 585 gd ¢ ALl
L2 sl () il dlend ALl (5 sanll Al ) Sladl) i il sall aal L
2l se als s Al g s el O (e jall s il sall IS ALY Jal (e A0
ol

1 AYS Cila gl (e ddaa 7)) Liay sla gt} -3

ot by Leana 5 Lo 53 OIS Laga cctile 5yl S (g sanll Al oLl dpaal -
Onpdiall 5 el ¢ Al alle Saad Al ) EY) a2 ok

U ane 55 phalaally e i) Aals sl julee aladiul 8 s il 5 )5 ua -
¢4 8l A 11 5 A sl A I (s 43 51 sl

Lead) bl axe oy 43 V) AL (5 sandl Al dpaal ey sl ) 5 LEY) oy -
OV e 5 pially aLll 58 Jadh ysind g cp g piall ol JalS Glawa il e
U Lo st oy 15 il 5 ) gy ladll g 5 dial) aalial el Y
WYy Aldll o liall ddl gl jlaall ) Sl @iy g gaall Al o
(Jal) it g Lgae ol Gl silly

) 381 4

Al (5 ganll A ) il Lgia Badatia il sa s Al & guia gl Jad DA (4
2l 1aga Liadd Ll (g 538 ¢ dad giall 4 jlaiia ) Cadlall maat caila SIS g oy jlail) & gl
g s sall 13gd (AT 3l lia (g gaia sl
Sl A glae Jh 8 4 HLaiiul) g liall ehal Jurdi 8 il jall CailSa dpaa
Bokaill dpallall dadaiall slaiaiV)
o ey Aal) 4 jLaiin) CallSally ¢ g piall dad sial) 4 laliin¥) oISl &5 e —
alill Gyl e Jalil)
SO & g il (5 gaa 2aad 8 Adlal) i) g0 —

45



[ S5 S | Y E—

s gl gl all
s ad) )

oA lafiiaad) < i 81 JASY dLala®) 6 gaall cilwl ya caeall e (lhaddl e -]
2003 ¢ pas dpaall Sl

201100 dgladl ls daabiaBY) (g gandl Al 3 a5y jaipans 2

dall il 5 Hla e lial) cile g pdall anli g (g gaad) clad 3 ¢ o Bl Cade 23
2009 ¢

Aaralall lall Ay Laiuy) cle g pdiall (5 gan Al a ikl daal audl Gl 4
2005 ¢ yan

a9 AgalaiBY) (5 gandl A 3 ((BDlall abos drsy Sslanll Jgans deaa -5
2010 «Y) sl il Aalall (5530l e g pial)

—f ghadl) g sla¥) ccile g pdall ApalaiBY) (5 gaad) Al Ja sl il ad g able -6
2007 ¢ _ran cdaralall jSall jla ¢ el g 2o 581 g

Ay i) e gpdall g gaadl Al guud (oAl pd e e T
19966 15 b csliand) ¢ sl jae dasla il ) piia e 43

il cluthaia g Jadadil) A jlaag (5 gaad) Cilud 3 calaadl e dese s -8
s Aaals il o slall 4 dlas cpadd) B 5 pheal) Jas¥) cilida
2006. ¢ s 55 6a) W 238 clm 515 5 o slall & 5
o)y 948 gﬁhj)ki
Glaladl ¢ j) cle g wdial) 5 y12) @3}#3 gl bl ja cadall s wji -9
2009 A ¢(adll) cslrina daalay Ay L) (a Al i ghill gyl
Seala @l S
Qe g pual) &3\33 a9 g gaadl Gl o u.u.u‘ cgg)dgﬁ Laa Al 210
inale Al cz\,.\JLA:.'ﬂmY\
dadia 3 800 ¢ il Jad) Al LBl B paall Jogaill g anglil) (JlaS sald 11

o slall 2 ¢l g g Alla 2 5 aadh uslaBY) a slall b prialall 33lg il
Al 23l calas dai dadls uadl) a dle g ALY



[ S5 S | Y E—

o Mial) ol ylaa g g gaad) dusd Ja" Ol giny piiuale s Sha cala gl g <12
2006 A "y lalinad)

Ay geudil) (g gaad) duad 33 Al (530 () gimy yibuala 3 S3a ¢gs )50 Cppanly -13
A ) g il plad e

fo il anlig Al " )iy riuale 380 (pall eal dsse (o -14
2010 i "Ag jlalias)

O A lalial) Jilal) sl dlad haen o 0 ol S5 cdmn B p -15
AT laglaa G s ¢ (gadaill g 4y kil

La¥) Aally aal al)

— PME, Fournisseurs et, Amani Chimene, Nounbo Kokora,
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Type de financement:

minre

47010010008

[(©:2) Structure de 1*

500 000.00.

127 704 38

125 621 00

100 000.0C

ceo.oo

fauipements tocsux

fauipements impor
Cheptel

(D.2) Structure de

173 869.91

Apport personnel

173 8391

©.00

>a3a17=. 71
Som0 20006

©.00,

Montant du crednt

Duree du credit

Taus dinterét bancare

6 055 226 77

LACHE HEB MOHAMMED ELMAHDI

LACHEHES MOHAMMED ELMAHD
Acahirtul: FABRICATION DE PETITS ARTICLES METALLIOUES

Taux de bonfication
Taux dinterés reet

Aubriaue ANNEE 2 ANNEE 3 AnNEES ANNEE S ANNEE 6 ANNEE 7 Annee 8

Principal .00, ©0.00. 121708935 1217089 35 1217 089 35 1217089 35 1217c%9 35

a rembourser ( encours) 6 085 446,77 6 cas 416,77 6 085 246,77 4868 357,41 3 651 268 .06 243417371 1217 CR9.35

ancares bonifies 334 699.57 334 699.57 334 699.57 267 759.66) 200 819 74 133879.23 66 935 91

21 299,06 21 299 06 21 299.06 17 039,25 12 779 aa 851963 425981

au G
3 verser




Chiffres d'affaires prévisionnel

Nombre de jour /mois
Exemole - Previson d'un chiffre d'affa

=

B e

~ 28|Nombre de mois
ires de 4.500 DA/jour avec une évolution annuelle de 10%

SRR

Fn consideran o 3 U 6
tncensidgerant une moyenne d'activite de (6 jours X 48 semaines) soit 288 jours /an

W11

Nombre Jours/an CA / Jours Montant
Ventes marchandi 308 ) 0.00
Production vendue 308 0,00 ST VAN 5914 468,80
prestations fournies 308 - . 3080 000,00 i el T N W 7\\ RBE 1ER ANNEE 369 388.86
Chiffre d'affaires 3 080 000,00 T NYE
Rl T T )
Rubriques EX1 EX2 EX3 T[] 7 EXan ™ | =15 EXS EX6 EX7 EX8
Ventes marchandi 0,00 0,00 0,00 I[=1 %po0== _ [ii'i 0,00 0,00 0,00 0,00
Production vendue 0,00 0,00 0,00 Y N\ o0 /¥ & o000 0,00 0,00 0,00
prestations fournies 3 080 000,00 3 388 000,00 3726800,00  |% “4099480,00"., |/ 4509 428,00 4960 370,80 5456 407,88 6002 048,67
Chiffre daffaires 3 080 000,00 3 388 000,00 3 726 800,00 %2-099-480,00 _ 4 509 428,00 4 960 370,80 5 456 407,88 6 002 048,67
Evolution 10% 10% 10% 0% 10% 10% 10%
Marchandises et matiéres consommeées
Rubriques EX1 EX2 EX3 EX4 EXS EX6 EX7 EX8
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Matiéres et Fournitures consom 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Evolution 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Services :
£x1 EX2 X3 EX4 EXS EX6 EX7? EX8
SERVICES 710 000,00 738 400,00 767 936,00 798 653,44 830 599,58 863 823,56 898 376,50 934 311,56
Transport 200 000,00 208 000,00 216 320,00 224 972,80 233971,71 243 330,58 253 063,80 263 186,36
Loyers et charges locatives 360 000,00 374 400,00 389 376,00 404 951,04 421 149,08 437 995,04 455 514,85 473 735,44
Entretien et réparation 50 000,00 52 000,00 54 080,00 56 243,20 58492,93 60 832,65 63 265,95 65 796,59
Autres services(factures electric{ 100 000,00 104 000,00 108 160,00 112 486,40 116 985,86 121 665,29 126 531,90 131593,18
Evolution 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
Frais du personnel:
Nombre associés Salaires associés
Nombre employés Salaires employés
Rubriques EX1 EX2 EX4 EXS EX6 EX7 EX8
Salaires associés 420 000,00 428 400,00 436 968,00 445 707,36 454 621,51 463 713,94 472 988,22 482 447,98
Salaires employés 378 000,00 385 560,00 393 271,20 401 136,62 409 159,36 417 342,54 425 689,39 434 203,18
Evolution annuelle 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Frais du personnel 798 000,00 813 960,00 830 239,20 846 843,98 863 780,86 881 056,48 898 677,61 916 651,16

Frais divers :
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Raion sociale

LACHEHEB MONAMMED ELIAAHD!

Nom et Prénom du Gerant LACHEHES MOMAMMED ELMAHD!
Activite - FABRICATION DE PE 1T S ARTICLES METALLIGUES
/.
[Bilan Prévi s iR RO, TRR NS RS - ]
.
Jer année 2 éme année ‘; 3 éme Année 4 éme année
ACTIF BRUT AMORT NET BRUT AMORT Y 8 2\ AMORT NET BRUT AMORT NET
2ANVESTISSEMENTS 8543 495.38] 895 691.08] 7 647 804.31| 8 543 495.38] 1 791 382 15]/ 6732 2687 073.23] 5856 422 15| 8543 495.38] 3 582 764.31] 4 960 73108
Cotsation fonds de garantie 127 794.38| 2555888 10223551] 12779438 51117.75] , ,V6.676163[ 127 7 76 676,63 51117,75] 127 794.38] 102 23551 25 558,88
Assurances 185621.00| 3712420 148496.80] 185621.00] 74 248 a0} n\.111 37260 185 624 111 372.60 74 248.40]  185621.00] 14849680 37 124.20
Fraus Pratiminaires 100 000.00] 20 000,00 80000.00] 100000.00] 40 000.0C[%\ M63:000 100-000.06] 60 000.00 40 000,00/ 100000.00] 80 000.00] 20 000.00
Equipements de Production 8 130 080.00| 813 008 00| 7 317 072.00| 8 130 080.00] 1 626 016.00] B.604°063 0 08G:00] 2 439 024,00] 5691 056.00] 8 130 080.00| 3 252 032.00| 4 878 048.00
Chepte: 0.00 0.00. 0.00 0.00 000, S 0o 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00. 0.00
Outitiages 000 0,00 0.00 000 0,00 ReRes) 000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Equipements Roulant 0.00 0.00 000 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Mateneis ge bureau ©0.00 0.00 0.00 0.00. 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00! 0 00
Matenais informatiques 0.00 0.00 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0,00 0.00 0,00 000
Amenagement 0.00 0.00 0.00 0,00 0.00 0.00 0,00 0.00 0.00 0.00 0,00 000
Aut-es 000 0.00 0,00 000 0.00 0.00 000 0.00 0.00 0,00 0.00, 0.00
3-sTOCKS 0.00 0.00 0 GO 0.00
Matieres et Fournit
4- CREANCES 1915079.94 ~ 3192973.11 4 398 354 88 5 564 355.30
s caisse 574 523 98 ] 957 891,93 1319 506 46 1 669 306 59
Sonque 1340 555.96 8740 [, 2235081,18 3078 848 42 3 895 048 71
Frais de location 500 000.00 4 500 000,00 500 €00.00 500 000,00
9 562 884 24 ra— 9 945 086.34 10 254 777.03 REBHTHAREES
PASSIF i
1- FONDS PROPRES 173 869.91 \ 173 869 91 173 869.91 173 869 91
Resultat en Inst D'atfect A0
S- DETTES D'INVESTISS N
|_Emprunts bancaires 6 085 446.77 6 085 446.77 6 085 446.77, 6 085 446,77
Autres emprunts (ANSE)) 2934 178.71 ) 2934 178,71 2934 178.71 2934 17871
Dettes lournisseurs /
Dettes & court terme 4
Detention pour compte 0.00. A [ 0,00 0.00 0.00
Dertes d'expioitation 000 l 000 000 0.00
RESULTATS 369 388.86 \ 751 590.96 1061 28165 1331 590 99
9 562 884.24 9 945 086.34 10 254 777.03




N'Dossier : 47010010008

Raison sociale LACHEHEB MOHAMMED ELMAHDI

Nom et Prénom du Gérant LACHEHEB  MOHAMMED ELMAHDI

Activite - FABRICATION DE PETITS ARTICLES METALLIQUES

2

i = S B (D.4) BILAN D'OUVERTURE 2t
ACTIF MONTANT PASSIF MONTANT
1- FONDS PROPRES 173 869,91
2- INVESTISSEMENT
Frais Préliminaires 100 000,00
CFG 127 794,38
Assurance 185 621,00
Equipements de production 8 130 080,00
Outillages 0,00 DNy o
Materiel Roulant 0,00 = N N
Matriels de bureau 0,00 AN
Materiels informatiques 0,00 \ [P
Ameénagement 0,00 A >
Autres 0,00 2
3- STOCKS
Matieres et Fournit: ° 0,00
4- CREANCES d | 5- DETTES D'INVESTISSEMENT
Caisse et banque 3 \ T 150 000,00 Emprunts bancaires(CMT) 6 085 446,77
Frais de la location * i -~ 7 500 000,00 Autres emprunts (PNR Classique) 2434 178,71
Rl Ty o Autres emprunts (PNR LO) 500 000,00
S Autres emprunts (PNR VA) 0,00
TR 9193 495,38 TOTAL . 9193 495,38
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I (A.2) PRESENTATION DU PROJET

[0 _Nature du projet

[5) tocalisation du projet -
Siege social : GHARDAIA
Caractéristiques de la zone oU se trouvent ces locaux ¢ URBAINE

| 53) Nombre d’emplois a créer :

Nombre d'emplois directs (gérant + associés+employés) :

B) ETUDE D ARC

|(5@Q’Q§E“§“EHGLOBA|‘.§

.

o

GLOBALE ET MARCHE POTENTIEL ==

NMANDE
e 4

La clientéle se compose essentiellement des TRAVAUX PUBLIC ET LA QUANCAIRES ?(\

(- s de Ia &

[(B33) MARCHE CONCURRENTIEL

(B.4) MIARCHE DU PROJET - = e

I(Q.S) CANAUX DE DISTRIBUTION
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PLAN D'AFFAIRES PHASE CREATION
[ : == = ,.—,,(Axpmm—- = ; = |
[OATE DO” E‘I'ABLISSEMENT DU PLAN D'AFFAIRES = 1 ©09/12/2020|DATE DE DEPOT DU DOSSIER - Joes/12/2020 ]

ANTENNE DE = - |ehardaia ~Jeghardaia
2 47010010008 X CNRC mﬁl l
LLIQUES

NT DOSSIER !SUE|E3)-
FABRICATION DE PETITS ARTICLES META
IIACHEHEB MOHAMMED ELIMAHDI

INTITULE DU pno;e‘r

PERSONNE PHYSIQUE |NOM/RAISON .
SOCIALE ~
INDUSTRIES SIDERURGIQUES, METAL, MECANIQUE,

FORME IURIDIQUE
ELECTRICITE

SEC‘I’EUR D AC"IVITE

ITRIANGULAIRE

T ZONE
secTeuR PRIORITAIRE % NON ~NOoN
[(A 7)) PRESENTATION DES PROMOTEURS T SRS =}
[/ LEGERANT T == - = J
Nom : LACHEHESB Norm de jeunc fille:
Prenorrm MOHAMMED ELIMAHDI
Fils de ahmed LACHEHFIB MOH~-E et de - BOUKANOUN FATIMA
Date et licu de naissance ° 28/05/1993 a: ghardala y 2 GHARDAIA
situation familiale : celibataire HANDICAPF:
Adresse: 08 rue martyre houichit ghardaia
Tel fixe 0660 94 95 47 Mobiles E-mail
Dipleme(s) - .
Experiences professionnclle : LISCENCE EN science de I'agronomie
£ =% = z E;

[[" 7 -LES ASSOCIES =
Nom de jeune fille:

Norm -

Frénom -

Fin de: et de -

Oate et licu de naissance - Az

Situation familiale . HANDICAPE:

Adresse:

Tel fixe Mobile E-mmail :
Dipl&me(s) -

Expérience professionnelle

|
Norr

Prenom -

Fils de: et de :

Date ot lieu de naissance ¢ o

Situation familiale : HANDICAPE:

Nom de jeune fille:

Adresse:

Tel fixe

Dipléme(s) -

Expéricence professionnelle :

Mobile Ecihains

Neom - Nom de jeune fille:
Prénom -

Fils de-

Date et licu de naissance ©
Situation familiale :
Adrensne:

Tel fixe

Dipldme(s) ; Mae g

et de -

HANDICAPE:




{(B.6) POLITIQUE DES PRIX

€535 N

)koj:;m e J{@

LBJ POLITIQUE DE PROMOTION

l T s s s (C) ETUDETECHNIQUE =

l]C.l[ ANALYSE DU PROCESSUS DE FABRICATION

|Cycle de production (en Jour) ﬁj
l(C.Z[EVALUATION DES INVESTISSEMENTS 3 '
(en DA)
Rubrique Codt CoGt TOTAL
Cotisation fonds de garantie 127 794,38 127 794,38
Assurances 185 621,00 185 621,00
Frais Preliminaires 100 000,00 100 000,00
Equipements de production «~* e 8 130 080,00 8 130 080,00
Equipements lQcSux, TS g g SN 8 130 080,00 0,00
Equipementsfimportés T R 0,00 0,00
Cheptel b ey N \a 0,00 0,00
Moateriels roulants/ ‘¥ [ ¢ 2 0,00 0,00 ‘\é,
Ameénagements | % { e e A 0,00 0,00 )
Outillages AN TR ey 0,00 0,00
Mobilier de buread, X N\ oy 0,00 0,00
Materiels informatiqlies ¥ e S R 0,00 0,00
Droit de douanes et taxese. .~ 0,00 0,00
Autres impots et taxes sl 0,00 0,00
Frais d'installation 0,00 0,00
Frais de transport 0,00 0,00
Montage et essais 0,00 0,00
Fonds de roulement 150 000,00 150 000,00
Autres 1 0,00 0,00
Autres 2 0,00 0,00
TOTAL 9 193 495,38 9 193 495,38

I(C.BQDETERMINATION DU FONDS DE ROULEMENT -

Le fonds de roulement doit couvrir les frais d'exploitation pour une période

qui varie selon la nature de l'activité.

150 000|DA

—
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N°Dossier :

47010010008

Raison sociale

LACHEHEB MOHAMMED ELMAHDI

Nom et Prénom du Gérant :

LACHEHEB MOHAMMED ELMAHDI

Activité :

FABRICATION DE PETITS ARTICLES METALLIQUES

(D.5) TCR PREVISIONNELS

.

L

_ANNEE1 | = ANNEE2 ANNEE 3 _ANNEE __ ANNEE5 |  ANNEE6 - "ANNEE7 | ANNEE8. .:
Ventes marchandises A A R

Marchandises consommées % / N FIY
Marge brute 0,00 0,00 0.00] ./ = “0;00p o' '% 0.00 0,00 0,00 0,00
Production vendue 0,00 0.00 0.00[L | 7" T 000[l ~? 0,00 0,00 0,00 0.00
Prestations fournies 3 080 000,00 3 388 000,00 3726800,00] > \ 4039 480,00[, U ;4 509 428,00 4960 370,80 5456 407,88 6002 048,67
Matiére et fournitures consom, 0,00 0,00 0,00 N\ € 000[5 7 0,00 0,00 0,00 0,00
Services 710 000,00 738 200,00 767 936,00] s C-~798 653.44}7 830 599,58 863 823,56 898 376,50 934 311,56
Transport 200 000,00 208 000,00 216 320,00  "-22497280 23397171 243 330,58 253 063,80 263 186,36
Loyers charges locatives 360 000,00 374 400,00 389 376.00 404 951,04 421149,08 437 995,04 455 514,85 473 735,44
Entretien et réparation 50 000.00 52 000,00 54 080,00 56 243,20 58 492,93 60 832,65 63 265,95 65 796,59
Autres services 100 000,00 104 000,00 108 160,00 112 486,40 116 985,86 121 665,29 126 531,90 131593,18
Valeur ajoutée 2 370 000,00 2 649 600,00 2 958 864,00 3300 826.56 3678 828,42 4096 547,24 4558 031,38 5 067 737,10
Frais de personnel 798 000,00 813 960,00 £30 239,20 846 843,98 863 780,86 881 056,48 898 677,61 916 651.16
Frais divers 306 920,06 188 357,96 171 652,07 156 616,77 138 825,19 122 386,78 107 166,24 93 041,76
Assurances 185 621,00 167 058,90 150 353,01 135 317,71 121 785,94 109 607,34 98 646,61 88 781,95
Autres frais 121 299,06 21 299,06 21 299,06 21 299,06 17 039,25 12 779,44 8 519,63 4259,81
Droit de douanes 0,00 0,00, 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Amortissements 895 691,08 895 691,08 895 691,08 895 691,08 895 691,08 895 691,08 895 691,08 895 691,08
Charges d'exploitation 2000 611,14 1898 009,04 1897 582,35 1899 151,83 1898 297,13 1899 134,34 1901 534,92 1905 384,00
RBE 369 388.86 751 590,96 1061 281,65 1401674,73 1780531,29 2197 412,90 2 656 496,45 3162 353,10
IFU 0,00 0,00 0,00, 70 083,74 89 026,56 109 870,64 132 824,82 158 117,66
R.net d'exploitation 369 388,86 751 590.96 1061 281,65 1331 590,99 1691504,73 2087 542,25 252367163 3004 235,45
Cash flow net 1265 079.94 1647 282,04 1956 972.73 2227 282,07 2587 195,81 2983 233,33 3419 362,71 3899 926,53
Cash flow cumulés 1265 079.94 291236197 2869 334,78 7 096 616.77 9683 812,57 12 667 045,90 16 086 408,61 19 986 335,14
Cash flow actualisés 1182 317.70 1438 799,93 159747268 1695 182.82 1844 634,85 2127 004,14 2437 958,35 2780593,71

VAN 5914 468.80 /



