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MODULE 21
 

L'ACTUALISATION
 

A. PREREQUIS
 

Module 20 - Analyse du Cash Flow
 

Module 23 - Analyse Coat-Avantage
 
Module 22 - Valeur Actuelle Nette
 

Module 24 - Analyse du Ratio B~n~fice/Cout
 
Module 25 - Taux de Rentabilite Interne
 

B. PRESENTATION
 

L'actualisation est l'unt des techniques utilisees pour
 

estimer le m~rite d'un projet. Elle ne permet pas une
 

6valuation directe, mais elle permet de r~duire a sa valeur
 

actuelie (actualisation) toute valeur monetaire consilr~e a
 

une periode quelconque dans le temps.
 

La r~duction A leur valeur actuelle des coQts, revenus et 

cash flows anticip~s d'un projet peimet d'obtenir les mesures -

Valeur actuelle nette, Ratio b~n~fice/cout, Taux de rentabilite 

interne - dont l'analyse permet a r.n tour d'evaluer le m~rite
 

du projet et de le comparer A d'autres .1ossibilites
 
d'investissement.
 

C. RAISON D'ETRE
 

L'actualisation a pour but de r~duire a leur valeur
 

actueLle coats, revenus et cash flows, afin, soit d' valuer un
 

projet inAviduellement, soit de comparer diff'rentes options
 

de projet et de choisir la plus appropri~e 1 la situation.
 

D. UTILISATION
 

La technique de l'actualisation est utilis~e pour
 

1. Dterminer la valeur actueile de versements
 

(recettes ou d~bours) devant prendre place dans le
 
futur, qu'il s'agisse d'un versement unique, d'une
 

serie de versements uniformes a date fixe, de
 

versements inegaux ' intervalles irreguliers ou
 
d'annuites.
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2. 	 R'duire les couts et revenus futurs a leur valeur
 
actuelle, qu'on peut alors utiliser pour comparer
 

un projet avec un autre, meme si, au cours du
 
temps, les mouvements de coats et de revenus
 
diffrent (cette comparaison 6tant bas~e, pour
 
chacun des projets. sur le calcul des cash flows,
 
des rapports b~n~fices-coats, de la valeur actuelle
 
nette et du taux de rentabilite interne).
 

E. DEFINITIONS
 

1. 	 Valeur actuelle
 

Valeur au moment present d'un montant a verser ou
 

recevoir.
 

2. 	 Taux d'actualisation:
 

Pourcentage qui permet de reduire a sa valeur
 

actuelle un montant a verser ou ' recevoir dans le
 
futur.
 

3 	 Facteurd'actualisation
 

Fraction dont la valeur situee entre 0 et 1 est
 
exprim~e sous forme d'cimale. Elle est appliqu~e a
 
une unit6 mon~taire pour determiner la valeur
 
actuelle dez depenses ou recettes en cette unite.
 

4. 	 Coat d'opportunit du capital
 

Rentabilit' diff~rente d'un meme investissement
 
applique a differentes options de projet.
 

5. 	 Taux de rentabilit:
 

Mesure qui indique le pourcentage de rentabilite a
 
anticiper sur le capital investi.
 

6. 	 Preference pour un rendement immdiat
 

D'sir des individus de recevoir ieur argent sur le
 
champ plut^t que d'attendre une date future.
 

7. 	 Projets qui s'excluent mutuellement
 

Projets dont l'ex~cution represente des options
 
incompatibles : si l'une des options est
 
poursuivie, elle rend impossible l'execution des
 
autres pour la simple raison que les ressources
 

mat~rielles n~cessaires ne sont pas disponibles
 
pour ex~cuter deux pinjets.
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F. AVANTAGES
 

1. L'actualisation fournit une base logique pour
 

comparer les d~bours et recettes A divers moments
 
de la dur~e du projet.
 

2. 	 Elle permet l'valuation d'un seul projet aussi
 

bien que la comparaison entre eux de plusieurs
 
projets diff~rents.
 

G. LIMI...IONS
 

1. 	 Difficulte du choix
 

Ii est souvent difficile d' tablir le taux
 

d'actualisation : les prix des ressources et des
 

produits peuvent subir des changements rapides,
 

ou Lien la situation g n~rale, &conomique ou
 

politique, peut etre instable, etc.
 

Etablir un taux d'actualisation trop faible
 

risque de donner lieu une estimation trop
 

optimiste des revenus attendre du projet. Ii
 

est souvent preferable d'6tablir un taux
 
car il vaut
d'actualisation qui parait trop 6lev6 


toujours mieux obtenir des r~sultats meilleurs
 

que ceux que l'on escomptait.
 

2. 	 Constance du taux
 

Lorsqu'un taux d'actualisation est choisi, il est
 

gen~ralement maintenu constant tout au long du
 
projet.
 

Ceci 	constitue une faiblesse car, dans la
 

pratique, on doit s'attendre a ce que les taux
 

d'actualisation, comme les autres taux, varient
 

au cours du temr-.
 

L'approche recommand~e est d'observer ]es
 

circonstance et leurs variations tout au long du
 

projet et d'ajuster en consequence le taux
 

d'actualisation pour les periodes futures. Dans
 

ce cas, il faut agir avec prkcaution car les
 

erreurs risquent de se combiner plutot que de
 
diminuer.
 

3. 	 Taux commun
 

Si l'on compare le m'rite de plusieurs projets (
 

l'exception de projets qui s'excluent mutuelle­



21.4
 

ment), on doit utiliser le m me taux d'actuali­

sation pour l'analyse de chacun de ces projets.
 

De meme, lorsqu'il s'agit de juger un projet
 

individuellement, l'analyse utilise un taux
 

d'actualisation unique tout au long de la p~riode
 
considr6e.
 

Dans le cas de projets qui s'excluent
 

mutuellement, on choisit pour chaque projet un
 
taux d'actualisation qui lui est sp~cifique et
 

qui est maintenu constant, a moins que des
 

changements dans les circonstarices n'entrainent
 

la n~cessit6 d'ajuster en consequence ces taux
 

specifiques.
 

H. SUPPOSITIONS
 

On suppose que des revenus imm~diats sont preferables des
 

revenus ult~rieurs. En effet, 1'opinion gen~rale est que,
 

durant la periode d'attente qui intervient avant l'arriv'e des
 

revenus, on risque de laisser 6chapper des possibilit~s : celle
 

d'investir dans un projet offrant une rentabilit' plus 6lev'e
 

de l'investissement, par exemple, ce qui constitue un coat.
 

Un autre coat correspond au risque associe a l'anticipation
 

de recettes ou debours dans le futur ; plus la p~riode
 

d'attente est longue, plus le risque est grand.
 

Si l'on applique un taux d'actualisation de plus de 15%
 

un investissement de plus de 20 ans, les facteurs
 

d'actualisation deviennent n~gligeables a cause de ce risque
 

les estimations de rentabilit& pour des dates 'loign'es p~sent
 

donc peu dans le jugement de la valeur d'un projet. Ainsi,
 

l'actualisation s'czpplique plus particulirement aux coats et
 

revenus anticip~s dans le futur immediat.
 

I. RESULTAT
 

L'actualisation permet d'obtenir les valeurs actuelles de
 

tous les 'lements financiers qui seront ensuite utilis6s pour
 

determiner les crit~res financiers/&conomiques permettant
 

d'evaluer le merite d'un projet :
 

Valeur Actuelle Nette (Module 22)
 

Ratio Bn6fice/Coat (Module 24)
 
Taux de Rentabilit' Interne (Module 25)
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J. 	ETAPES DE L'ACTUALISATION
 

L'actualisation s'effectue en trois 6tapes
 

1. 	 Determination du taux d~actualisation
 
approprie
 

2. 	 Calcul du facteur d'actualisation applicable
 
3. 	 Calcul de la valeur actuelle
 

1. Dtermination du taux d'actualisation
 

Le choix du taux d'actualisation appropri exige line
 

connaissance de la rentabilit& d'options d'investissement
 
similaires.
 

Ii faut estimer le coat d'opportunit de l'investissement
 
et determiner laquelle de ces options pr~sente la rentabilit6
 
la plus forte, c'est-a-dire, le taux de rentabilit le plus
 
elev6.
 

Une des faUons de choisir un taux.d'actu,.lisation estimatif
 

est de comparer la rentabilite d'entreprises similaires,
 
actuellement en operation dans l'conomie, et d'utiliser le
 

taux de rentabilit6 interne le plus 6lev6.
 

Par exemple, si le taux de rentabilit interne pour des
 

projets similaires varie entre 5 et 18%, on prend un taux
 
d'actualisation de 18%. On peut utiliser les taux d'int~rets
 
ba!-aires pr~dominants, mais ils risquent de ne pas tenir
 

compte des subsides ou des facteurs de risque inh~rents au type
 
de projet -nnsid r6.
 

2. Calcul du facteur d'actualisation (FA)
 

Ce facteur se calcule en appliquant la formule suivante
 

FA ta/ni = 1 7 1 + (ta/100)-/n 

dans 	laquelle
 

FA 	- Facteur d'actualisation
 
ta 	- Taux d'actualisation en % (10%, 15%, etc.)
 
n 	 = Nombre d'annees qui va a' couler jusqu'au
 

paiement
 

Nota Pour gagner du temps, on peut utiliser les facteurs
 

d'actualisation pour les taux d'actualisation de 1%
 
50% 	figurant a l'Annexe jointe ' ce Module.
 

3. Calcul de la valeur actuelle
 

Cette valeur s'obtient en multipliant la valeur pr~sente
 
par le facteur d'actualisation.
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K. APPLICATION DE L'ACTUALISATION
 

Les recettes/d~bours peuvent s' chelonner selon quatre
 

calendriers diff~rents et donner lieu a quatre types de verse­
ments sur lesquels s'applique l'actualisation
 

1. 	 Versement unique a une date future
 

2. 	 S~rie de versements uniformes a date fixe
 

3. 	 Srie de versements in~gaux a dates
 
irr~gulikres
 

4. 	 Annuit~s
 

1. Actualisation d'un versement unique a une date future
 

1.1 D~terminer le taux d'actualisation (ta)
 

utiliser pour calculer le facteur
 
d'actualisation.
 

1.2 	 Calculer le facteur d'actualisation (FA) en
 
utilisant la formule donne plus haut (1.2).
 

1.3 	 Calculer la valeur actuelle du versement.
 

2. Actualisation de versements uniformes
 
a intervalles r~guliers
 

(Par 	exemple, versements trimestriels)
 

2.1 	 Choisir le taux d'actualisation (ta) appropri6.
 

2.2 	 Calculer le facteur d'actualisation applicable
 

a chaque p~riode de versement au moyen de la
 
fornmule suivante
 

n 

VFA /ta/n / - E 1/ /1 + (ta/100)/P 

dans 	laquelle
 

VFA - Facteur dactualisation applicable la 
periode de versement 

ta - taux d'actualisation en %. 

n -nombre de p'riodes de versement 
p - numro d'ordre de la p~riode de
 

versement de 1 a n
 
E - somme des termes sous indice P
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M~thode
 

On calcule d'abord le facteur d'actualisation sp~cifique
 
chaque periode de versement, au moyen de la formule
 

1 + (ta/100)_/n
 pour 	versement unique : l/ 


On calcule ensuite de la faUon suivante le facteur
 
d'actualisation applicable a chaque p~riode de versement
 
VFA) :
 

Pour 	la premiere p~riode, on utilise le facteur
 
sp~cifique calcul pour cette p~riode ;
 

pour 	la seconde p~riode, on ajoute au facteur
 

sp~cifique a cette p~riode, celui de la premire
 
periode
 

pour 	la troisihme p~riode, on ajoute au facteur
 
sp~cifique a cette p~riode la somme des facteurs
 
specifiques aux peri des pr&c~dentes, et ainsi de
 

suite (voir Tableau 2)
 

Ainsi, le facteur d'actualisation pour la p~riode 3
 

est 6gal a la somme des facteurs d'actualisation
 
sp~cifiques aux p~riodes 1, 2 et 3.
 

2.3 	 Calculer la valeur actuelle de chacun des
 
versements en multipilant leur montant par le
 
facteur d'actualisation applicable a la p~riode
 
correspondante.
 

Le tableau ci-apr~s donne un exemple des r~sultats
 
de ces calculs.
 

Tableau 1
 

Actualisation de 4 versements uniformes
 

trimestriels de 1000 UM a 20%
 

Valeur
 

Versement Facteurs actuelle 
Periode pkriodigue d'actualisation du versement 

1 1 000 0,870 870 

2 1 000 1,626 1 626 

3 1 000 2,284 2 284 
4 1 000 2,856 2 856 

La valeur actuelle d'une s~rie de quatre versements
 

trimestriels de 1000 UM actualis~s a des taux de
 
20% est de 2.856 UM ; la valeur actuelle de trois
 

versements trimestriels de 1000 UM est de 2.284 UM.
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3. Actualisation d'une s~rie de 'paiements inegaux
 

3.1 	 D~terminer le taux d'actualisation approprie.
 

3.2 	 Presenter sous forme de tableau les montants
 

des d~bours ou recettes par annee.
 

3.3 	 D~terminer pour chaque montant le facteur
 

d'actualisation applicable, au taux
 

d'actualisation choisi (utilisant la formule
 
indiqu~e en 1.2).
 

3.4 	 Calculer la valeur actuelle des d~bours ou
 

recettes annuels.
 

3.5 	 Faire le total des valeurs actuelles pour
 

obtenir une valeur unique.
 

3.6 	 Presenter les donnees sous forme de tableau
 

(Er. Tableau 2)
 

Tableau 2
 

a 15%
Actualisation d'une serie de versements in~gaux 


Facteurs
 
d'actualisation Valeur
 

15% actuelle
Annes 	 Versement 


1 (50) 	 0,870 (43,50)
 
0,756 75,60
2 100 


3 150 0,658 98,70
 

4 200 0,572 114,40
 

245,20
TOTAL 400 	 2,856 


Nota: 	 Certains revenus ou d'bours annuels associ's
 

au projet peuvent tre negatifs. Les nombres
 

n~gatifs sont pr~sent's entre parentheses, par
 

ex. (100). et sont a soustraire du total.
 

M4thode :
 

On actualise s~par'ment les d~bours ou recettes de
 

chaqur ann'e, puis on fait la somme des valeurs
 
actueU'.es obtenues.
 

http:actueU'.es
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Les facteurs d'actualisation pour chaque annie sont
 
determins en utilisant la mnme formule que pour les
 
versements uniques, c'est-a-dire
 

FA /t/n! - 1 71 + (t + 1 0 0 ) /n 

L'application de cette formule Ionne les facteurs 
annuels suivants 

ta 1 re annie - l/ /-1 + (15/100_/I - 1.1,15 - 0,870 

ta 2kme annie - l/ /-I + (15/100_72 _ 1.1,15 - 0,870 

ta 3me annie - 1/ /- + (15/100 /3 = 1.1,15 - 0,870 

ta 4me annie - 1/ /-1 + (15/100_74 = 1.1,15 - 0,870 

On multiplie ensuite les debours ou recettes annuels par
 
les facteirs d'actualisation applicables correspondants
 
pour obte-ir leur valeur actuelle.
 

La somme des montants actualis~s est de 245 UM au lieu
 

de 400 (valeur pr~sente) ; ce montant serait encore
 
rduit si 'on utilisait un taux d'actualisation plus
 
6leve.
 

4. Actualisation d'une annuit
 

(Montant r'gulier pay6 ou requ annuellenent Z'date fixe
 
sur une periode couvrant un certain nombre d'ann~e).
 

4.1 Etablir le taux d'actualisation.
 

4.2 Calculer pour chaque annie un facteur
 

d'actualisation applicable au moyen de la formule
 
suivante:
 

n 
FAA / ta/n/ - E 1/ 1 + (ta/l00)/a 

dans laquelle
 

ta - taux d'actualisation en %. 

n - nombre d'ann~ees durant lesquelles 
l'annuite est vers~e 

a - numro d'ordre de l'ann'e (de 1 a n! 
la somme des termes sous indice aE ­
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Mthode
 

Le facteur d'actualisation applicable a chaque annuite
 
se d~termine de la-mme fagon que celui des versements
 
uniformes 4 date fixe (2.3).
 

De m~me que pour l'actualisation de versements unifomes
 
a date fixe, le facteur d'actualisation applicable a
 
chacune des ann~es suivant la premiere annie s'obtient
 
en ajoutant au facteur d'actualisation sp6cifique a
 
cette annie les facteurs d'actualisation sp~cifiques aux
 
ann~es pr&cdentes.
 

Par exemple, le facteur d'actualisation applicables
 
l'ann~e 3 est 6gal a la somme des facteurs d'actuali­
sation sp~cifiques pour les ann~es 1, 2, et 3 (voir
 
Tableau 3)
 

4.3 	 Calculer la valeur actuelle de cacune des annuit~s
 
en la multipliant par le facteur d'actualisation
 
qui lui est applicable.
 

Tableau 3
 

Actualisatlon d'une annuite de 1000 UH a 20%
 

Valeur 

Facteurs actuelle 
Annie Annuit6 dactualisation de l'annuite 

1 1 000 0,870 870
 
2 1 000 1,626 1 626
 
3 1 000 2,2G4 2 284
 
4 1 000 2,856 2 856
 

La valeur actuelle d'une s~rie de quatre versements
 

annuels de 1000 UM actualis~s ! des taux de 20% est de
 
2.856 UM ; la valeur actuelle de trois versements
 
annuels de 1000 UM est de 2.284 UM.
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EXERCICE D'APPLICATION
 
DE L'ACTUALISATION
 

(Utiliser les tables de facteurs d'actualisation
 
de l'Annexe pour choisir les facceurs appropri~s)
 

On propose un projet comportant les coats et revenus
 

estimatifs suivants pour une periode de dix (10) ans
 

Annie Recettes Coats
 

1 (000) (620)
 

2 130 240
 

3 270 180
 

4 275 180
 

5 	 300 180
 

6 300 190
 

7 300 190
 

8 300 190)
 

9 270 190
 

10 230 190
 

1. 	 Calculer les revenus du projet
 

(Module 23 - Analyse Coat-B~n'fice)
 

2. Reduire ces revenus 4 leur valeur actuelle
 
nette en utilisant la technique
 
d'actualisation decrite dans ce module.
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ANNEXE
 

TABLES D'ACTUALISATION
 

Table 1
 

Valeur actuelle de 1 UM a recevoir ult~rieurement
 

Ann~e 
(n) 1 2w 3w 4% 5Z 60 7w 

1 0.9901 0.9804 0.9709- 0.9615 0.9524 0.9434 0.9346 
2 0.9803 0.9612 0.9426 0.9246 0.9070 0.8900 0.8734 
3 0.9706 0.9423 0.9151 0.8890 0.8638 0.8396 0.8163 
4 0.9610 0.9238 0.8885 0.8548 0.8227 0.7921 0.7629 
5 0.9515 0.9057 0.8625 0.8219 0.7835 0.7473 0.7130 

6 0.9420 0.8880 0M8375 0.7903 0.7462 0.7050 0.6663 
7 0.9327 0.8706 0.8131 0.7599 0.7107 0.6651 0.6228 
8 0.9235 0.8535 0.7894 0.7307 0.6768 0.6274 0.5820 
9 0.9143 0.8368 0.7664 0.7026 0.6446 0.5919 0.5439 
10 0.9053 0.8203 0.7441 0.6756 0.6139 0.5584 0.5083 

12 0.8963 0.8043 0.7224 0.6496 0.5847 2.5268 - 0.4751 
12 0.8874 0.788S 0.7014 0.6246 0.5568 0.4970 0.4440 
13 0.8787 0.7730 0.6810 0.6006 0.5303 0.4688 0.4150 
14 0.8700 0.7579 0.6611 0.5775 0.5051 0.4A23 0.3878 
15 0.8613 0.7430 0.6419 0.5553 0.4810 0.4173 0.3624 

16 0.8528 0.7284 0.6232 0.5339 0.4581 0.3936 0.3387 
17 0.8444 0.7142 0.6050 0.5134 0.4363 0.3714 0.3166 
18 0.8360 0.7002 0.5874 0.4936 0.4155 0.3503 0.2959 
19 0.8277 0.6864 0.5703 0.4746 0.3957 0.3305 0.2765 
20 0.8195 0.6730 0.5537 0.4564 0.3769 0.3118 0.2584 

21 0.8114 0.6598 0.5375 0.4388 0.3589 0.2942 0.2415 
22 0.8034 0.6468 0.5219 0.4220 0.3418 0.2775 0.2257 
23 0.7954 0.6342 0.5067 0.4057 0.3256 0.2618 0.2109 
24 0.7876 0.6217 0.4919 0.3901 0.3101 0.2470 0.1971 
25 0.7798 0.6095 04776 0.3751 0.2953 0.2330 0.1842 

26 0.7720 0.5976 0.4637 0.3607 0.2813 0.2198 0.1722 
27 0.7644 0.5859 0.4502 0.3468 0.2678 0.2074 0.1609 
28 0.7568 0.5744 0.4371 0.3335 0.2551 0.1956 0.1504 
29 0.7493 0.5631 0.4243 0.3207 0.2429 0.1846 0.1406 
30 0.7419 0.5521 0.4120 0.3083 0.2314 0.1741 0.1314 

35 0.7059 0.5000 0.3554 0.2534 0.1813 0.1301 0.0937 
40 0.6717 0.4529 0.3066 0.2083 0.1420 0.0972 0.0668 
45 0.6391 0.4102 0.2644 0.1712 0.1113 0.0727 0.0476 
50 0.6080 0.3715 0.22b1 0.1407 0.0872 0.0543 0.0339 
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AnnEa 
(n) 31 9% 10% 11% 12 13% 14w 

1 ".9299 0.9174 0.9091 0.9009 0.8929 0.8850 0.8772 
2 0.8573 0.8417 0.8264 0.8116 0.7972 0.7831 0.7695 
3 0.7938 0.7722 0.7513 0.7312 0.7118 0.6931 0.6750 
4 0.'7350 0.7084 0.6830 0.6587 0.6355 0.6133 0.5921 

0.6806 0.6499 0.6209 0.59J5 0.5674 0.5428 0.5194 

6 0.6302 0.5963 0.5645 0.5346 0.5066 0.4-803 0.4556 
7 0.5335 0.5470 0.5132 0.417 0.4523 0.4251 0.3996 
8 0.5403 0.5019 0.4665 0.4339 0.4039 0.3762 0.3506 
9 0.5002 0.4604 0.4241 0.3909 0.3606 0.3329 0.3075 

0.4632 0.4224 0.3855 0.3522 0.3220 0.2946 0.2697 

11 0.4289 0.3875 0.3505 0.3173 0.2875 0.2607 0.2366 

12 0.3971 0.3553 0.3186 0.2858 0.2567 0.2307 0.2076 
13 0.3677 0.3262 0.2897 0.2575 0.2292 0.2042 0.1821 
14 0.340 0.2992 0.2633 0.2320 0.2046 0.1807 0.1597 

0.3152 .0.2745 0.2394 0.2090 0.1827 0.1599 0.14t1 

16 0.2919 0.2519 0.2176 0.1883 0.1631 -0.1415 0.1229 
17 0.2703 0.2311 0.1978 0.1596 0.1456 0.1252 0.1078 
18 0.2502 0.2120 0.1799 0.1528 0.1300 0.1108 0.0946 
19 0.2317 .0.1945 0.1635 0.1377 0.1161 0.0981 0.0829 

0.2145 0.1784 0.1486 0.1240 0.1037 0.0868 0.0728 

21 .0.1987 0.1637 0.1351 0.1117 0.0926 0.0768 0.0638 
22 0.1839 0.1502 0.1228 0.1007 0.0826 0.0680 0.0560 
23 0.1703 0.1378 0.1117 0.0907 0.0738 0.0601 0.0491 
24 0.1577 0.1264 0.1015 0.0817 0.0659 0.0532 0.0431 

0.1460 0.1160 0.0923 0.0736 0.0588 0.047i 0.0378 

26 0.1352 0.1064 0.0839 0.0663 0.0525 0.0417 0.0331 

27 
28 

0.1252 
0.1159 

0.0976 
0.0895 

0.0763 
0.0693 

0.0597 
0.0538 

0.0469 
0.0419 

0.0369 
0.0326 

0.0291 
0.0255 

29 0.1073 0.0822 0.0630 0.0485 0.0374 0 0289 0.0224 
0.0994 0.0754 0.0573 0.0437 0.0334 0.0256 0.0196 

35 
40 

0.0676 
0.0460 

0.0490 
0.0318 

0.0356 
0.0221 

0.0259 
0.0154 

0.0189 
0.0107 

0.0139 
0.0075 

0.0102 
0.0053 

45 
50 

0.0313 
0.0213 

0.0207 
0.0134 

0.0137 
0.0085 

0.0091 
0.0054 

0.0061 
0.0035 

0.0041 
0.0022 

0.0027 
0.0014 
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nnge 1(.n16 17% 18% 19% 20% 1W 

1 
2 
3 
4 
5 

0.8696 
0.7561 
0.6575 
0.5718 
0.4972 

0.8621 
0.7432 
0.6407 
0.5523 
0.4761 

0.8547 
0.7305 
0.6244 
0.5337 
0.4561 

0.8475 
0.7182 
0.6086 
0.5158 
0.4371 

0.8403 
0.7062 
0.5934 
0.4987 
0.4190 

0.8333 
0.6944 
0.5787 
0.4823 
0.4019 

0.8264 
0.6830 
0.5645 
0.4665 
0.3855 

6 
7 
8 
9 
10 

0.4323 
0.3759 
0.3269 
0.2843 
0.2472 

0.4104 
0.3538 
0.3050 
0.2630 
0.2267 

S.3898 
0.3332 
0.2848 
0.2434 
0.2080 

0.3704 
0.3139 
0.2660 
0.2255 
0.1911 

0.3521 
0.2959 
0.2487 
0.2090 
0.1756 

0.3349 
0.2791 
0.2326 
0.1938 
0.1615 

0.3186 
0.2633 
0.2176 
0.1799 
0.1486 

11 
I2 
13 
14 
15 

0.2149 
0.1869 
0.1625 
0.1413 
0.122 

0.19E4 
0.1685 
0.14E2 
0.1252 
0.1079 

0.1778 
0.1520 
0.1299 
0.1110 
0.09d9 

0.1619 
0.1372 
0.1163 
0.0985 
0.0835 

0.1475 
0.1240 
0.1042 
0.0876 
0.0736 

0.1346 
0.1122 
0.0935 
0.0779 
0.0649 

0.1228 
0.1015 
0.0839 
0.0693 
0.0573 

16 
17 
18 
19 
20 

0.1069 
0.0929 
0.0808 
0.0703 
0.0611 

0.0930 
0.0802 
0.0691 
0.0596 
0.0514 

0.0811 
0.0693 
0.0592 
0.0506 
0.0433 

0.0708 
0.0600 
0.0508 
0.0431 
0.0365 

0.0618 
0.0520 
0.0437 
0.0367 
0.0303 

8.0541 
0.0451 
0.0376 
0.0313 
0.0261 

- 0.0474 
0,0391 
0.0323 
0.0267 
0.0221 

21 
22 
23 
24 
25 

0.0531 
0.0462 
0.0402 
0.0349 
0.0304 

0.0443 
0.0332 
0.0329 
0.0794 
0.0245 

0.0370 
0.0316 
0.0270 
0.0231 
0.0197 

0.0309 
0.0262 
0.0222 
0.0188 
0.0160 

0.0259 
0.0218 
0.0183 
0.0154 
0.0129 

0.0217 
0.0181 
0.0151 
0.0126 
0.0105 

0.0183 
0.0151 
0.0125 
0.0103 
0.0085 

26 
27 
28 
29 
30. 

0.0264 
0.0230 
0.0200 
0.0174 
0.0151 

0.0211 
0.0182 
0.0157 
0.0135 
0.C116 

0.0169 
0.0144 
0.0123 
0.0105 
0.0090 

0.0135 
0.0115 
0.0097 
0.0082 
0.0070 

0.0109 
0.0091 
0.0077 
0.0064 
0.0054 

0.0087 
0.0073 
0.0061 
0.0051 
0.0042 

0.0070 
0.0058 
0.0048 
0.0040 
0.0033 

35 
40 
45 
50 

0.0075 
0.0037 
0.0019 
0.0009 

0.0055 
0.0026 
0.0013 
0.0006 

0.0041 
0.0019 
0.0009 
0.0004 

0.0030 
0 0013 
0.0006 
0.0003 

0.0023 
0.0010 
0.0004 
0.0002 

0.0017 
0.0007 
0.0003 
0.0001 

0.0013 
0.0005 
0.0002 
0.0001 



5 

10 

15 

20 

25 

30 

21.15
 

Ane 
(n) 22% 23* 24a " 25W 26% 27w 28% 

1 0.8197 0.8130 0.8065 0.000 0.7937 0.7874 0.7813 
2 0.6719 0.6610 0.6504 0.6400 0.6299 0.6200 0.6104 
3' 0.5507 0.5374 0.5245 0.5120 0.4999 0.4882 0.4768 
4 0.4514 0.4369 0.4230 0.4096 0.3968 0.3844 0.3725 

0.3700 0.3552 0.3411 0.3277 0.3149 0.3027 0.2910 

6 0.3033 0.2888 0.2751 0.2621 0.2499 0.2383 0.2274 
7 0.2486 0.2348 0.2218 0.2097 0.1983 0.1877 0.1776 
8 0.2038 0.1909 0.1789 0.1678 0.1574 0.1478 0.1388 
9 0.1670 0.1552 0.1443 0.1342 0.1249 0.1164 0.1084 

0.1369 0.1262 0.1164 0.1074 0.0992 0.0916 0.0847 

11 0.1122 0.1026 0.0928 0.0859 0.0787 0.0771 0.0662 
12 0.0920 0.0834 C,0757 0.0687 0.0625 O.OAL 0.0517 
13 0.0754 0.0678 0.0610 0.0550 0.0496 0.0447 0.0404 
14 0.0618 0.0551 0.0492 0.0440 0.0393 0.0352 0.0316 

0.0507 0.0448 0.0397 0.0352 0.0312 0.0277 0.0247 

16 0.0415 0.0364 0.0320 0.0281 0.0248 0.0218 0.0193 
17 0.0340 0.0296 0.0258 0.0225 0.0197 0.0172 0.0150 
18 0.0279 0.0241 0.0208 0.0180 0.0156 0.0135 0.0118 
19 0.0229 0.0196 0.0168 0.0144 0.0124 0.0107 0.0092 

0.0187 0.0159 0.0135 0.0115 0.0098 0.0084 0.0072 

21 
22 

0.0154 
0.0126 

0.0129 
0.0105 

0.0109 
0.0083 

0.0092 
0.0074 

0.0078 
0.0062 

0.0066 
0.0052 

0.0056 
0.0044 

23 
24 

0.0103 
0.0085 

0.0086 
0.0070 

0.0071 
0.0057 

0.0. 9 
0.0047 

0.0049 
0.0039 

0.0041 
0.0032 

0.0034 
0.0027 

0.0069 0.0057 0.0046 0.0038 0.0031 0.0025 0.0021 

26 0.0057 0.0046 0.0037 0.0030 0.0025 0.0020 0.0016 
27 0.0047 0.0037 0.0030 0.C024 0.0019 0.0016 0.0013 
28 0.0038 0.0030 0.0024 0.0019 0.0015 0.0012 0.0010 
29 0.0031 0.0025 0.0020 0.0015 0.0012 0.0010 0.0008 

0.0026 0.0020 0.0016 0.0012 0.0012 0.0010 0.0006 

35 0.0009 0.0007 0.0005 0.0004 0.0003 0.0002 0.0002 
40 0.0004 0.0002 0.0002 0.0001 0.0001 0.0001 0.0001 
45 0.0001 0.0001 0.0001 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 
50 0.0000 0.0000 0.0000 



5 

10 

15 

20 

25 

30 

21.16
 

Annie 
(n) 29% 30% 35% 40. 45Z SOW 

1 0.7752 0.7692 0.7407 0.7143 0.6897 0.6667 
2 0.6009 0.5917 0.5487 0.5102 0.4756 0.4444 
3 0.4658 0.4552 0.4064 0.3644 0.3280 0.2963 
4 0.3611 0.3501 0.3011 0.2603 0.2262 0.1975 

0.2799 0.2693 0.2230 0.1859 0.1560 0.1317 

6 0.2170 0.2072 0.1652 0.1328 0.1076 0.0878 
7 0.1682 0.1594 0.1224 0.0949 0.07A2 0 0585 
8 0.1304 0.1226 0.0906 0.0678 0.0512 0.0390 
9 0.1011 0.0943 0.0671 0.0484 0.0353 0.0260 

0.0784 0.0725 0.0497 0.0346 0.0243 0.0173 

11 0.0607 0.0558 0.0368 0.0247 0.0168 0.0116 
12 0.0471 0.0429 0.0273 0.0176 0.0116 0.0077 
13 0.0365 0.0330 0.0202 0.0126 0.0080 0.0051 
14 0.0283 0.0253 0.0150 0.0090 0.0055 0.0034 

0.0219 0.0195 0.0111 0.0064 0.0038 0.0023 

16 0.0170 0.0150 0.0082 0.0046 0.0026 0.0015 
17 0.0132 0.0116 0.0061 0.0033 0.0018 0.0010 
18 0.0102 0.0089 0.0045 0.0023 0.0012 0.0007 
19 0.0079 0.0068 0.0033 0.0017 0.0009 0.0005 

0.0061 0.0053 0.0025 0.0012 0.0006 0.0003 

21 0.0048 0.0040 0.0018 0.0009 0.0004 0.0002 
22 0.0037 0.0031 0.0014 0.0006 0.0003 0.0001 
23 0.0029 0.0024 0.0010 0.0004 0.0002 0.0001 
24 0.0022 0.0018 0.0007 0.0003 0.0001 0.0001 

0.0017 0.0014 0.0006 0.0002 0.0001 0.0000 

26 0.0013 0.0011 0.0004 0.0002 0.0001 0.0000 
27 0.0010 0.0008 0.0003 0.0001 0.0000 
28 0.0008 0.0006 0.0002 0.0001 
29 0.0006 0.0005 0.0002 0.0001 

0.0005 0.0004 0.0001 0.0000 

35 0.0001 0.0001 0.0000 
40 0.0000 0.0000 
45 
50 



21.17
 

ANtIEXE
 

TABLES D'ACTUALISATION
 

Table 2
 

Valeur actuelle d'une annuit6 de 1 UM retue a la fin de
 

chaque annie pendant In' ann~es
 

Annie 
(n) 12. 	 3% 4m 5% 6% 7%
 

0.9615 	 0.9434
1 0.9901 0.9804 0.9709 0.9524 0.9346
 

2 1.9704 1.9416 1.9135 1.8861 1.8594 1.8334 1.8080
 
3 	 2.9410 2.8839 2.8286 2.7751 2.7232 2.6730 2.6243
 

3.902J 3.8077 3.7171 3.6299 3.54-60 3.4651 3.3872
4 

5 4.8534 4.7135 4.5797 4.4518 4.3295 4.2124 4.1102
 

5.7955 5.6014 	 5.4172 5.2421 5.0757 4.9173 4.7 ;65
6 

6.2303 6.0021 5.7864 5.5824 5.3893
7 6.7282 6.4720 


8 7.6517 7.3255 7.0197 6.7327 6.4632 6.2098 5.9713
 

9 8.5660 8.1622 7.786"1 7.4353 7.1078 6.8017 6.5152
 
7.7217 	 7.0236
10 9.4713 8.9826 8.5302 8.1109 	 7.3601 


7.8869
11 	 10.3676 9.7868 9.2526 8.7605 8.3064 7.4987
 
8.8633 	 7.9427
12 	 11.2551 10.5753 0.9540 9.3851 8.3838 

9.3936 	 8.8527 .8.3576
13 12.1337 11.3484 10.6350 9.9856 


14 13.0037 12.1062 11.2961 10.5631 9.8986 9.2950 8.7455
 

15 	 13.8651 12.8493 11.9379 11.1184 10.3797 9.7122 9.1079
 

15 	 14.7179 13.5777 12.5611 11.6523 10.8378 10.1059 9.4466
 
14.299 	 13.1661 12.1657 11.2741 10.4773 9.7632
17 15.5623 


18 16.3983 14.9920 13.7535 12.6593 11.6896 10.8276 10.0591
 

19 17.2260 15-5785 14.3238 13.1339 12.0853 11.1581.. 10.3356
 
16.3514 	 14.8775 13.5903 12.4622 11.4699 10.5940
20 	 18.0456 


21 18.8570 	 17.0112 15.4150 14.0292 12.8212 11.7641 10.8355
 
17.6580 15.9369 14./511 13.1630 12.0416 11.0612
22 	 19.6604 


23 20.4558 18.2922 16.4436 14.8568 13.4886 12.3034 11.2722
 

24 21.2434 18.9139 16.9355 15.2470 13.7986 12.5504 11.4693
 

25 22.0232 19.5235 17.4131 15.6221 14.0939 12.7834 11.6536
 

26 22.7952 20.1""1 	 17.8768 15.9828 14.3752 13.0032 11.8258
 
'8.3270 14.6430 11.9867
27 	 23.5596 20.7069 16.3296 13.2105 


14.8981 	 12.1371
28 	 24.3164 21.2813 18.7641 16.6631 13.4062 


29 	 25.0658 21.84 4 19.1885 16.9837 15.1411 13.5907 12.2777 

30 	 25.8077 22.3965 19.6004 17.2920 15.3725 13.764,q 12.4090
 



21.18
 

Annie 
(n) I2.3% - 4:.5%6 7 . 

31 26.5423 22.9377 20.0004 17.5885 15.5928 13.9291 12.531832 27.2696 23.4683 20.3888 17.8736 15.8027 14.0840 12.6466
33 27.9897 23.9286 20.76-8 18.1476 16.0025 14.2302 
 12.7538

34 28.7027 24.4986 2i.1318 18.4112 
 16.1929 14.3681 12.8540

35 29.4086 24.9986 21.4872 18.6646 16.3742 14.4982 
 12.9477
 

40 32.8347 27.3555 23.1149 19.7928 17.1591 15.0463 13.2317
45 36.0945 29.4902 24.5187 20.7200 17.7741 15.4558 13.605550 39.1961 31.4236 25.7298 21.4822 18.2559 15.7619 13.8007 



5 

10 

15 

20 

25 

30 

35 

21.19
 

Annie 

1 0.9259 0.9174 0.9091 0.9009 0.8929 .0.8850 0.8772 
2 1.7833 1.7591 1.7355 - 1.7125 1.6901 1.6681 1.6467 
3 2.5771 2.5313 2.4869 2.4437 2.4018 2.3612 2.3216 
4 3.3121 3.2397 3.1699 3.1024 3.0374 2.9745 2.9137 

3.9927 3.8897 3.7908 3.6959 3.6048 3.5172 3.4331 

6 4.6229 4.4859 4.3553 4.2205 4.1114 3.9976 3,8887 
7 5.2064 5.0330 4.8684 4.7122 4.5638 4.4226 4.2883 
8 5.7466 5.5348 5.3349 5.1461 4.9676 4.79a8 4.6389 
9 6.2469 5.9952 5.7590 5.5370 5.3282 5.1317 4.9464 

6.7101 6.4177 6.1446 5.8892 5.6502 5.4262 5.2161 

11 7.1390 6.8052 6.4951 6.2065 5.9377 5.6869 5.4527 
12 7.5361 7.1607 6.8137 6.4924 6.1944 5.9176 5.6603 
13 7.9038 7.4869 7.1034 6.7499 .6.4236 6.1218 5.8424 
14 8.2442 7.862 7.3667 6.9819 6.6282 6.3025 6.0021 

8.5595 8.0607 7.6061 7.1909 6.8109 6.4624 6.1422 

16 8.8514 8.3126 7.8237 7.3792 6.9740 6.6039 6.2651 
17 9.1216 8.5436 8.0216 7.5488 7.1196 6.7291 6.3729 
18 9.3719 8.7556 8.2014 7.7016 7.2497 6.8399 6.4674 
19 9.6036 8.9501 6.3649 7.8393 7.3658 t.9380 - 6.5504 

9.8181 9.1286 8.5136 7.9633 7.4694 7.0248 6.6231 

21 10.0168 9.2922 8.6487 8.0751 7.5620 7.1016 6.6870 
22 10.2007 9.4424 8.7715 8.1757 7.6446 7.1695 6.7429 
23 10.3711 9.5802 8.8832 8.2664 7.7184 7.2297 6.7921 
24 10.5288 8.7066 8.9347 8.3481 7.7843 7.2829 6.8351 

10.:748 9.8226 9.0770 8.4217 7.8431 7.3300 6.8729 

26 10.8100 9.9290 9.1610 8.4881 7.8957 7.3717 6.9061 
27 10.9352 10.0266 9.2372 8.5478 7.9426 7.4086 6.9352 
28 11.0511 10.1161 9.3066 8.6016 7.9844 7.4412 6.9607 
29 11.1584 10.1983 9.3696 8.6501 8.0218 7.4701 6.9830 

11.2578 10.2737 9.4269 8.6938 8.0552 7.4957 7.0027 

31 11.3498 10.3428 9.4790 8.7332 8.0850 7.5183 7.0199 
32 11.4350 10.4062 9.5264 8.7686 8.1116 7.5383 7.0350 
33 11.5139 10.4644 9.5694 8.8005 8.1354 7.5560 7.0482 
34 11.5869 10.5178 9.6086 8.8293 8.1566 7.5717 7.0599 

11.6546 10.5668 9.6442 8.8552 8.1755 7.5856 7.0700 

40 ,,.9246 10.7574 9.7791 8.951'i 8.2438 7.6344 7.1050 
45 12.1084 10.8812 9.8628 9.0075 8.2825 7.6609 7.1232 
50 12.2335 10.9617 9.9148 9.0417 8.3045 7.6752 7.1327 



5 

10 

15 

20 

25 

30 

35 

21.20
 

Annee(n) 15% 16% 17w. 18W. 190. 20% 210. 

0O.8696 n.6621 0.8547 0.8475 0.8403 0.8333 0.8264 
2 1.6257 1.6052 1.5852 1.5656 1.5465 1.5278 1.5095 
3 2.2832 2.2459 2.2096 2.1743 2.1399 2.1065 2.0739 
4 2.8550 2.7982 2.7432 2,6901 2.6386 2.5887 2.5404 

3.3522 3.2743 3.1993 3.1272 3.0576 2.9906 2.9260 

6 3.7845 3.6847 3.5892 3.4976 3.4098 3.3255 3.2446 
7 4.1604 4.0386 3.9224 3.8115 3.7057 3.6046 3.5080 
8 
9 

4,4873 
4.7716 

4.343F 
4.6065 

4.2072 
4.4506 

4.0776 
4.3030 

3.9544 
4.1633 

3.8372 
4.0310 

3.7256 
3.9054 

5.0188 4.8332 4.6586 4.4941 4.3389 4.1925 4.0541 

11 5.2337 5.0286 4.8364 4.6560 4.4865 4.3271 4.1769 
12 5.4206 5.1971 4.9884 4.7932 4.6105 4.4392 4.2784 
13 5.5831 5.3423 5.1183 4.9095 4.7147 4.5327 4.3624 
14 5.7245 5.4675 5.2293 5.0081 4.8023 4.6106 4.4317 

5.8474 5.5755 5.3242 5.0916 4.8759 4.6755 4.4890 

16 5.9542 5.6685 5.4053 5.1624 4.9377 -4.7296_ 4.5364 
17 6.0472 5.7487 5.4746 5.2223 4.9897 4.7746 4.5755 
18 6.1280 5.8178 5.5339 5.2732 5.0333 4.8122 4.6079 
19 6.1982 5.8775 5.5845 5.3162 5.0700 4.8435 4.6346 

6.2593 5.9288 5.6278 5.3528 5.1009 4.8696 4.6567 

21 6.3125 5.9731 5.6648 5.3837 5.1268 4.8913 4.6750 
22 6.3587 6.0113 5.6964 5.4099 5.1486 4.9094 4.6900 
23 6.3988 6.0442 5.7234 5.4321 5.1668 4.9245 4.7025 
24 6.4338 6.0726 5.7465 5.4510 5.1822 4.9371 4.7128 

6.4642 6.0971 5.7662 5.4669 5.1952 4.9476 4.7213 

26 6.4906 6.1182 5.7831 5.4804 5.2060 4.9563 4.7284 
27 6.5135 6.1364 5.7975 5.4919 5.2151 4.9636 4.7342 
20 6.5335 6.1520 5.8099 5.5016 5.2228 4.9697 4.7390 
29 6.5509 6.1656 5.8204 5.5098 5.2292 4.9747 4.7430 

6.5660 6.1772 5.8294 5.5168 5.2347 4.9789 4.7463 

31 6.5791 6.1872 5.8371 5.5227 5.2392 4.9824 4.7490 

32 6.5905 6.1959 5.8437 5.5277 5.2430 4.9854 4.7512 
33 6.6005 6.2034 5.8493 5.63211 5.2462 4.9878 4.7531 
34 6.6091 6.2098 5.8541 5.5356 5.2490 4.9898 4.7546 

6.6'166 6.2153 5.8582 5.5386 5.2512 4.9915 4.7559 

40 6.6418 6.2335 5.8713 5.5482 5.2582 4.9966 4.7596 
45 6.6543 6.2421 5.8773 5.5523 5.2611 4.9986 4.7610 
50 6.6605 6.2463 5.8801 5.5541 5.2623 4.9995 4.7616 



5 

10 

15 

20 

25 

30 

35 

21.21
 

Annie 
(n) 29% 30% 35 40% 45% 50% 

1 0.7752 0.7692 0.7407 0.7143 0.6897 0.6667 
2 1.3761 1.3610 1.2894 1.2245 1.1653 1.1111 
3 1.8420 1.8161 1.6959 1.5889 1.4933 1.4074 
4 2.2031 2.1662 1.9970 1.8492 1.7195 1.6049 

2.4830 2.4356 2.2200 2.0352 1.8755 1.7366 

6 2.7000 2.6428 2.3852 2.1680 1.9831 1.8244 
7 2.8682 2.8021 2.5075 2.2628 2.0573 1.8829 
8 2.9986 2.9247 2.5982 2.3306 2.1085 1.9220 
9 3.0997 3.0190 2.6653 2.3790 2.1438 1.9480 

3.1781 3.0915 2.7150 2.4136 2.1681 1.9653 

11 3.2388 3.1473 2.7519 2.4383 2.1849 1.9769 
12 3.2859 3.1903 2.7792 2.4559 2.1965 1.9846 
13 3.3224 3.2233 2.7994 2.4685 2.2045 1.9897 
14 3.3507 3.2487 2.8144 2.4775 2.2100 1.9932 

3.3726 3.2682 2.8255 2.4839 2.2138 1.9954 

16 3.3896 3.2832 2.8337 2.4885 2.2164- 1:9970 
17 3.4028 3.2948 2.8398 2.4918 2.2182 1.9980 
18 3.4130 3.3037 2.8443 2.4941 2.2195 1.9986 
19 3.4210 3.3105 2.8476 2.4958 2.2203 1.9991 

3.4271 3.3158 2.8501 2.4970 2.2209 1.9994 

21 3.4319 3.3198 2.8519 2.4979 2.2213 1.9996 
22 -3.4356 3.3230 2.8533 2.4985 2.2216 1.9997 
23 3.4384 3.3254 2.8543 2.4989 2.2218 1.9998 
24 3.4406 3.3272 2.8550 2.4992 2.2219 1.9999 

3.4424 3.3286 2.8556 2.4994 2.2220 1.9999 

26 
27 

3.4437 
3.4447 

3.3297 
3.3305 

2.8560 
2.8563 

2.4996 
2.4997 

2.2221 
2.2221 

2.0000 
2.0000 

28 3.4455 3.3312 2.8565 2.4998 2.2222 2.0000 
29 3.4461 3.3316 2.8557 2.4999 2.2222 2.0000 

3.4466 3.3321 2.8568 2.4999 2.2222 2.0000 

31 3.4470 3.3324 2.8569 2.4999 2.222 2.0000 
32 3.4473 3.3326 2.8570 2.5000 2.2222 2.0000 
33 3.4475 3.3328 2.8570 2.5000 2.2222 2.0000 
34 3.4477 3.3329 2.8570 2.5000 2.2222 2.0000 

3.4478 3.3330 2.8571 2.5000 2.2222 2.0000 

40 3.4482 3.3332 2.8571 2.5000 2.2222 2.0000 
45 3.4482 3.3333 2.8571 2.5000 2.2222 2.0000 
50 3.4483 3.3333 2.8571 2.5000 2.2222 2.0000 



5 

10 

15 

20 

25 

30 

35 

21.22
 

Annie 
(n) 22. 234 24% 25X 26% 27% 28% 

1 0.8197 0.8130 0.8065 0.8000 0.7937 0.7874 0.7813 
2 1.4915 1.4740 1.4568 1.4400 1.4235 1.4074 1.3916 
3 2.0422 2.0114 1.9813 1.9520 1.9234 1.8956 1.8684 
4 2.493G 2.4483 2.4043 2.3616 2.3202 2.2800 2.2410 

2.8636 2.8035 2.7454 26893 2.6351 2.5827 2.5320 

6 3.1669 3.0923 3.0205 2.9514 2.8850 2.8210 2.7594 
7 3.4155 3.3270 3.2423 3.1611 3.0833 3.0087 2.9370 
8 3.6193 3.5179 3.4212 3.3289 3.2407 3.1564 3.0758 
9 3.7863 3.6731 3.5655 3.4631 .3.3657 3.2728 3.1842 

3.9232 3.7993 3.6819 3.5705 3.4648 3.3644 3.2689 

11 4.0354 3.9018 3.7757 3.6564 3.5435 3.4365 3.3351 
12 4.1274 3.9852 3.8514 3.7251 3.6060 3.d933 3.3868 
13 4.2028 4.0530 3.9124 3.7801 3.6555 3.5381 3.4272 
14 4.2646 4.1082 3.9616 3.8241 3.6949 3.5733 3.4587 

4.3152 4.1530 4.0013 3.8593 3.7261 3.6010 3.4834 

16 4.3567 4.1894 4.0333 3.8874 3.7509 3.6228 3.5026 
17 4.3908 4.2190 4.0591 3.9099 3.7705 3.6400 3.5177 
18 4.4187 4.2431 4.0799 3.9279 3.7861 3.6-536 -3.5294 
19 4.4415 4.2627 4.0967 3.9424 3.7985 3.6642 3.5386 

4.4603 4.2786 4.1103 3.9539 3.8083 3.6726 3.3458 

21 4.4756 4.2-16 4.1212 3.9631 3.8162 3.6792 3.5514 
22 4.4882 4.3021 4.1300 3.9705 3.8223 3.6844 3.5558 
23 4.4985 4.3106 4.1371 3.9764 3.8273 3.6885 3.5592 
24 4.5070 4.3176 4.1428 "3.9811 3.8312 3.6918 3.5619 

4.5139 4.3232 4.1474 3.9849 3.8342 3.6943 3.5640 

26 4.519& 4.3278 4.1512 3.9879 3.8367 3.6963 3.5656 
27 4.5243 4.3316 4.1542 3.9903 3.8387 3.6979 3.5669 
28 4.5281 4.3346 4.1566 3.9923 4.8402 3.6991 3.5679 
29 4.5312 4.3371 4.1585 3.9938 3.8414 3.7001 3.5687 

4.5338 4.3391 4.1601 3.9950 3.8424 3.7009 3.5693 

31 4.5359 4.3407 4.1614 3.9960 3.8432 3.7015 3.5697 
32 4.5376 4.3421 4.1624 3.9968 3.8438 3.7019 3.5701 
33 4.5390 4.3431 31632 3.9975 3.8443 3.7023 3.5704 
34 4.5402 4.3440 4.1639 3.9980 3.8447 3.7026 3.5706 

4.5411 4.3447 4.1644 3.9984 3.8450 3.7028 3.5708 

40 4.5439 4.3467 4.1659 3.9995 3.8458 3.7034 3.5712 
45 4.5449 4.3474 4.1664 3.9998 3.8460 3.7036 3.5714 
50 4.5452 4.3477 4.1666 3.9999 3.8461 3.7037 3.5714 



LISTE DES MODULES 

1 Dftermination des objectifs 
2 La methode du cadre logique 
3 R~partitioii du travail 
4 Description d'activit6 
5 Structure du projet 
6 Grille des responsabilit~s 
7 Ech~ancier - Graphique de Gantt 
8 Emploi des 6ch~anciers pour le 

contr8le des projets 
9 Ech6ancier - Analyse de r6seau 

10 Syst~me des bornes 
11 Plan de r~partition et d'allocation 

budg~taire des ressources 

13 La technologie du projet 
14 Analyse de la demande 
15 El-ude du march6 - Strat~gie de 

c'mmercialisation 
16 Ai.alyse de la zone de projet 
17 Analyse des coflts et avantages 
18 Analyse de l'id6e de projet 

le profil de projet 
20 Analyse du cash flow 
21 L'actualisation 
22 Analyse de la valeur actuelle nette 
23 Analyse coat-avantage 
24 Analyse du ratio b~nefice/coQt 
25 Taux de rentabilit6 interne 
26 Analyse sociale du projet 
28 Comptabilit6 de projet -

Etats et ratios financiers 
29 La s~lection de projets 
30 Brainstorming 
31 Syst~me pour la planification de la proposition 

et de la s~lection de projets 
36 Documentation pour planification et execution 

37 Elaboration et redaction des comptes-rendus 
38 Le classement de l'information 

39 Preparation des &tudes de pr6-faisabilit6 
et de faisabilite 

41 Syst~me de controle pour le management 
de projets 

42 Controle du projet (les techniques) 


