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Lo 2l Jare iy giuse (A i) Ao e o ol 5308 Jamay S ¢ s da il
A 3l b V) A et dagm  o@lall o pla V) sas
[Martinet, Silem, 1998, p376]

‘el Ciy i) -2-1-5
e Cua a8 Jand Al @l ) deasall duny ) (o pen dullaial
oaledl dagis 13y dadlall il ) el Jaee da siall diesyal dusy
Ao pall Ay W Aia )l 8 yrasd) Cpall A 30l Gadi A B2 Y an
G Sl ety Led saSY1 aae pladl T gd e Jaeay s il
A sall 4l dapl) e 3ady s 55w (Al 5 Al
[Jobard, Navatte, Raimbourg, 1998, p278]

Faldl) Jira jhd dagds —2-5
Shal e e ) Ampe s il i @il Jpal 8 eise S
B8l Jaxal 30l Gl (e ol yhaall 13a

rAagdl) oadd bl -1-2-5

A sV Jaa Jie 32l Jlasll e g il 13a agal

CNane (alidd) vie 468 gud) Leiad (msdti il Jaeall <l Wl &) ) o
aic ey shall e il 13l el Jaall b 3 A L) Juady 4 sailal
dad (ol dga sl Aadl uas D) o 32N Jase & el 0 Ol Gl sl
Lo skall AN ) Jasadl <3 300 o s G gl 8 adl Bl
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b Gl Aty aaa) Jandly JLEY) sale) aitad] Sy () ¢ i
Y L) sole) Alae 5 e 5 Chgun 8y gl Aad (ol 32D Jaea i 13 -
B xS 8 e Ll (4550

st ) Al iy @l e G g sl Jase Glls s

Sl (s Janay s (e Jemn 8 Bnsall i€ 138 sl

caads i) dolaal Ay (Sall 5 Al el Y axal) gl (8 Jadhy daleall 23¢d daally
[Jobard, Navatte, Raimbourg, 1998, p280-281]

B e jhd by racs Ati

calls Cala g Alla 85l Jame sl e ey 11

2l Jamay Gl JS5 B L@ ia (8 (Rl e e 0a dange il
&V s Lae mitT Cogu aiall dua sl dedl 8 sl Jaee gl Alls
i Adadls dad alidd)

A pm A Al Jas plad e iy 12U
9010 = s 528 Jamay il 53 10 Aiae (g2i a8 A 5all mia
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hie ol 500 Jaee Jlad ey 13 Jla

Culh Janay 138 5 (g2 (a jt Al s oy i (o) latinl (Gl duwisye 3y 53
el B V) Lo i e Jeant () Ruessal) (i 2kl Loy 58 Gana oK)
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O sha 138 5 Lo all 0L CallSl 50l ) g2 Laa o Jal) Janall po 4 5lie x5

UAJSS\ SQ; 24

e Cads gl 534 Jane Jlad ey 14 Jlia

saad 1385 el 3 axy (ailh @l ()5S g ad Asuie 433 caalia ad gy
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oida Jaray s cada g

[Jobard, Navatte, Raimbourg, 1998, p 285] ol

(3-3) Jsaal

Cida gl 5 o AL Apeadlly Alifinal) A

5aildl) e e (alisd)

Al e ara £ )

G i A i
Gl alind Aaf ida
allsal) ol ) das Aaaa 5 jled
Callsil) ol ) A A8aa 5 jled

IS 5L s A 5
SIS 5l 5 A A 5 it
IS alind s s o
Gl aliad s s o

Gl Jaray s o0
it Jamay (e (o
Gl Jaray e cala i
e Jamay e caila 6

[Jobard, Navatte, Raimbourg, 1992, p 286] i«
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B il Climd) Algs e 40500 CDLaall 8y 5 NV aee b je 36
Cish e 1979 A g i A Gedd) dubud o) Gis Olie L Guw A
pailal Jame o )5S )80 @ A ) saaidl < ) 8 'federal reserve’
S Ja¥) il
@ g b Uyl maald dpelial) Jall silall ¥ aee AS Y callil Ll o328 o V)
Jaee LS lad 8 5 )l Classgall 43 580 (5 sy 4 jaal) Sl 15l 550
N axa s o pall O ane i axed aal ) 1385 508V ane 5 el e 281y 33l
Aala®y) @l ) il Aadla sae kil sale) ) ol e sl
& oage s Lo e 350 daall e Jlee¥ dla sl el 5 55891 038 Alaal s
oadly Ul Jgaall o Cus 500l Jaee LIS i e dleall Jlu gl (amy JA
Il sl o3 L

(4-3) Jsal
BAlal) Jara sbd ada Laail) Jilag

daliiial) 3 gl ) A 3 gl
M ar ché or ganisé Marchédegréagré
- Contrat notionnel - Terme contre terme saasnall JaY) 3 3 gie
- Contrat Pibor - FRA .
) ntr terme ferm
- Contrat Euribor - Swap de taux Contrats & terme ferme
- Swap de devise
- Option sur notionnel - CAP 3 LaY) 5 gl
- Option sur Pibor - Floor R
: . ntr tionnel
- Option sur euribor - Collar Contrats optionnels
- Option sur FRA
- Swaption

[Jobard, Navatte, Raimbourg, 1992, p361] x4l
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320 Jama il

Ll ) (3 sl (B Lgade (b ghiiall aaaal) Ja¥) cfd aghall ~1-6

L es contrats a terme ferme négociés sur lesmarchésdegréagré

O Bdle s adals Al el el ) 3V ol ) (3l
A ye il i as (LGl )b cilual) Sl aflad apanl Al
S5 Y agiall ayosle) Adee ey lee Algudly ceall Jaladll e ) daliie
A s

oo 3oke (o6d il Jlu sy (candh (§gual) 028 (5 ghne o Baa) siall Jilus 5l
Ay o S bl el 8 cllee e pile S50V A Sl 2 s il
Gl G Janad) dagda o il g Jilasl) oda (e Caagll 5 Al el 8 Lelias
B3 Y ana (5 st e (380 Jaant § aad aie s Al 4
[Hutin, 2003, p.523 |
Taad il 028 g5l (g

Letermeaterme  Jab Ja¥ -1-1-6

-4dy o -

SIS e Al meat mew el BB die e dab Y
Al Al (gl e 138 Jid) 3 Gaad ) oS Al Cab gl
Al cilleal) o8 e 4805 Cogas (63 Janall 2083 5 5 AY) 038 5 Al disa

S N O Y Al 8 el slad b okl e DS apas oY)
Aal sty cpiph) ady o) g hall 13 e aally (pand) Lepiany Laghas i
[Jobard, Navatte, Raimbourg, 1998, p363] . JAY) «a jlall s Hlal 5 4044l
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a8 alae (58 (o Al e (IV04/1) (b 4330 lab 5
el B 524l 138 5 (N/07/1) & ol el 3 amy 7 5l 5
Alai 1) Alifivall al 8Y) Jag d s el s Jlaa aad) e 2 55 dussiall (SI
iy ash o ade glecall 134 A 138 gacay Jay dal dal dia LSy s
A A5l s 138 (i) 4] (may o (S 53 sl

530l 1385) 96 7,25 = T s Jorer g3 sale 5 @laall e il (im iy -1

(e 9
1325 (Usa 30 I Jidl 1 ) el 3 ol aladll laa il gy ol o gy -2
% 7,325 = Tp Jora

Ty Jaeay (red 31 Y Ahion 1) o Assall (i ) il =iey -3

Dl 9 5ol & giaddl (o il cliby ey @l 8 03l e b T
b gl e dasl) calaas)

[1+(0,0725x 9)/ 12] = [1 + (0,07325x 3) / 12] [1 + (T4 x 6) / 12]

b Ty=7,07%
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Al gl) o2 cllay) —a
B2l Jame loa -
A ) lana -
o gal) ilaliial xa @il -

Al gl oy bl ——a
REE IO POR-UR RO H g X I
Ofliia (i jal Cani gd (Cadagis ) Odidens ash il oY
cala gl Jaa s gl Jare (g A

L e swap detaux d’intér ét paildl Jara Jal -2-1-6

14dy 2 -

o Lags cilead ol g Gyl C o e 0o 3k s 3 Jaea Jolis
A1 0585 eohall e IS A bt cada il )l 138 dad o G el gl cilesa
[Hutin, 2003, p523] .abias 325l eV ara (1 dlaall (i g Jag il (i

) —a

By DAY Gl X aa s s ool JS Ll alaal)l Aed a2 Y
Lo dad ae ol Al g 3ailall Adliall Aad o salal 3 (5 a0 sa alald oy Le Adgal
Aluast o sl cany
Jaze LT Lgilad & s 1385 dususal) aalgn g3 Hhaall st ga Jalall Caagd
e ol 8 A8kl 300 Jaee LIS Gady Lad A gall Cilad 65 CulS 318 308))

2l s ol e oSl Ll
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(%4,75 = %1 + %3,75) & clull el o200
alall N are b L) A sall L) 5 3Y1 (g caial) Dlgd J8 s 7 (S
fo Al (im gl ) 13g) (Al L 8 A il il Janay o ) Ll
idand 5 ¢ IV il A (g gl dlae i 7 5l 136 5 SWAP die e o6 ol
e Jaa o Juantig 905 daty il Jane o e dsall o 5 a8l 1

El s 5l

% 5 <l Jine waus

(TAM)

e Jaza bl
(TAM + 1 %)

y

TAM i Jaze 2203

B1 <l

B2 <l

(TAM + 1%) + (5% - TAM) = 6%

Jaray o J TAM xie Jazay g dusall Cilsa SWAP 282l ddad) a8
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il paiy e b SO @il e Jaa® dasgall Ja 3 TAM Loaiad -
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Forward Rate Agreement (FRA) 4uldiuall N amal) 48184-3-1-6

-ady o -

oal B bl a5 ) Sl Gl e Al s aladi) (S
Jarall (5 siase iy zran LY 200 Jare s jlad aim Aleal) Jal e 12a g
g bl g aEll Gllee 380 dungell (Saps Al Glleadl e Saladll
[Hutin, 2003, p527]. JAT el

. L { R

st ogd bl CNVaee gl 5o LeS) Gl Y1 dugd) <l 1Y)
sed 5l NV axe 8 (mlaasl (8 5 Ll V) Cauda ) @) 1Y) W GFRA ) 6
FRA I g a6
Adenll Jalped el 3 3add aay el 6 3 b e Jpanl) 3 g oS3

L AUlS 88
45 i
T.g Tas Tr |
[ T 1
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FRA D 23l ) 3080 daw g3 g8 FRA ) (g b a1 Ty > Tg

Aanaun ol B3l Gl Led 2 A3 8l g i leall 3 5

s Jlia -z

Al o g Al cous FRA ) o) il oy

z2 Osle 90 = (Al 3lue -

%8.5 = Tg =

(European bank offered rate ) Euribor 3 mois = Tgr -
J.@_uj 3 = daall 33 -

O 15 sa ol &6 -

w)\.nlSjAc«\.m.q:}”C_)Ju -

%9 = o) s> 15 B Euribor oS 138

50.000.000 x 0.0 9 x (90 / 360) = 1.125.000
50.000.000 x 0.085 x (90 / 360) = 1.062.500
1.125.000 — 1.062.500 = 62.500
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L es contrats optionnels négociés sur lesmarchésdegréagré
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[Martinet, Silem, 2000, p99] .(L=laN) a3 Jamall Aglasy)
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dasdl &5 i e bl @l paud 8 Jidh Al eded Al laal)
Glaaiud gy S die 4 ,)lial) o2 &35 (Tg) Glaall Jaxas (TR) (Bsaadl 5 o2 yal
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[Martinet, Silem, 2000, p99]. (5 L& ;Y!
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[Hutin, 2003, p55]
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Summary:

The interest rate is one of the most important factors considerably treated by the
enterprise before inferring to any indebtedness (Either by the demand of the
credits from banks or financial institutions, or by the issue of bonds from
financial markets).

Of asmuch more, it constitutes expenses that the enterprise supports because of
obtaining cash money, which allows it to realize its projects and activities.

The interest rate is exposed to strong fluctuations because of being influenced by
various factors, as monetary policy, exchange rate, €tc.....

The interest rate fluctuations expose the indebted enterprise to many risks as the
risk of uncertainty, issued from indebtedness at a varied rate, the risk of the lost
opportunity issued from indebtedness at afixed rate and the risk of thelossin
value, issued from the variation of the market value of the currency tickets.

All these risks will passively affect the global results of the enterprise and of
there, its earnings and outputs.

To avoid therisks of these fluctuations on the enterprise, it should use one of the
authorized recovery means, either on the mutual agreement markets (as: CAPE
and FLOOR...) either on the organize markets (as options), allowing the
enterprise thusto take advantage of interest rate positive fluctuations and to keep
off the negative ones.

This survey tried, after exhibition of the theoretical rear-plane which isthe
survey of the enterprise achievement, ways and origins of provision approved to
it and the interest rate and its fluctuations, to reveal the different perilsto which
can be exposed the enterprise, because of interest rate fluctuations and from
there, how the enterprise will be able to face them by the different means of
recovery.

To realize this survey it has been made adoption of a set of hypotheses,
confirmed then, through this research.

And from this survey we have reached the following results:



- The present and the eventual decisions of the enterprise are and will be
affected by the fluctuations of the interest rate.
- Thefluctuations of the interest rate affect the market value of enterprise

actions and from there its achievement.
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Résumé :

Letaux d'intérét est I'un des plus importants facteurs considérablement traité par
I'entreprise avant de procéder a tout endettement (Soit par la demande de crédits
auprés des banques ou des institutions financieres, soit par le biaisd'émission de
titres au niveau des marchés financiers).

D'autant plus, il constitue des frais que I'entreprise supporte en conséquence de
I'obtention de liquidité qui lui permet la réalisation de ses projets et de ses
activités.

Letaux d'intérét et expose a de fortes fluctuations a cause de son influence par
diversfacteurstels que la politique monétaire, taux de change, etc....

Ses fluctuations exposent |'entreprise endettée a de nombreux risques tel que le
risque d’incertitude, issue de I'endettement a un taux variable, le risque du codt
d’opportunité, issu de I'endettement a un taux fixe et le risque de la perte de
valeur, issu de la variation de lavaleur boursiére destitres.

Tous ces risques auront a affecter passivement les résultats globaux de
I'entreprise et de 13, ses bénéfices et rendements.

A fin d'éviter les risques de cesfluctuations sur I'entreprise, elle aura a utiliser
I'un des moyens de recouvrement autorisés, soit sur les marchés de gré a gré
(telsque: le CAP et le FLOOR...) soit sur les marchés organises (comme les
options), permettant ainsi a I'entreprise de profiter des fluctuations positives et
de se préserver des fluctuations négatives du taux d'intérét.

Cette étude a essayé apres avoir expost le sous bassement théorique qui est
I'étude de la performance de I'entreprise, les méthodes et les moyens de
financement qui lui sont approuvés, et le taux d'intérét et ses fluctuations, de
dévoilé les différents risques auxquels peut étre exposée I'entreprise a cause des
fluctuations du taux d'intérét et dela, comment pourra-t'elle les affronter par les
différents moyens de recouvrement.

Pour laréalisation de cette étude, nous nous sommes basés sur un certain

nombre d'hypothéses, confirmées ensuite a travers cet expose.



Et de cette étude on a pu aboutir aux conclusions ci-apres désignées :
- Lesdécisions actuelles et éventuelles de I'entreprise sont et seront
affectées par les fluctuations du taux d'intérét.
- Lesfluctuations du taux d'intérét affectent la valeur du marché des actions

de I'entreprise et de 13, sa performances.

M otsclefs : Entreprise, Performance, Taux d’intérét, Risques de Fluctuation,

Recouvrement.



