wwww

BRI

MAG > - Nisfo

&&&&&&&&&&&&&&&g

Larid) Al 2l 4 ) 4 sgad)

Olaedy il S ,,_i dral>r

( slaiiatl ylia Ji o dyllall shlagll )

Ly gyby il P |

$slasd) o) jead (3 el Balgs 8 S
RE =278

e O raUal) Sluef e

PN (TR S

OO SR G WESURN i SPT PR (P [PV P [ EO PRI S R B V- PR
B e iennnnnes s IOVON | IS PPN B I PSRRI || P
(ERET SO Ol ali & malor ¢ ol 3L zul (oL 0L g o0
BT Ol els a el ol Bzl (ol ol crd 3

2007/2006 :amald) aid)

=

&&&&&&&&&&&&&&&

&, 1
e
3’»:

1
B
1

Bl
=)

&

&

,  wwgwwwgwwww






,‘,!

-

- Lanad) ab) acd & 5 ) 4 ggadd | ]
25 5 ; — s 04124
" ol Sy QW bl 505 95142 [0k

Olalsy Wlaly Sl Analr *'

.
n'e ."'T(}M\)M\ ()J&j 1;,.3\.‘4‘:331\ (jl’-“:‘-:‘.l{

[

Ll
i

|-

———— e,

ladsu ¥l ylia Jia o dgllall ahalaglt
iy by d wlysa

Ul @hgll cligll

| S

| S

| S

$3badVl flodl e (3 sl Bslgl a5 ST

| -

O PO sl slae) -y

‘4 ag\ohn:L~,_$

b eveneas Ol 3 malor ¢ Q) el Sl Sl iy ]
LYV O ai i asl b Bzl ) e ) a5
ER 7 Olals el bl 2 3Lzl e Oy o0
Lezl..oonenn, | SUVON - SPON PO P (A | KPYREIIPS.)

.2007/2006 el al)

=

i T
gt it it Pl T

.
o
>
>
>
&
>
>
-
-
&
>
>®
>



cadalor sl of J.L>-T ngj ‘t;‘h":” (..\.E.ﬂ\ LS‘;"'T Y ol

13 uwuL) Lol Yy comst 13) 5 2l ol N Y b
.C\.zd\&,m}@\ oyl pa faall 0L WSl 3 S5 e dis

o ol T 0fy @3l Cile ST ga ol O de 4

o 5 BBV a5 LT W e T 13 b
hami o 537 3] g il e il o V188 1851 - Ll
oY a7 L8 T aall

AL sl 0y eVl aslonds sdas) B ) sl 13 o
sanll delnd 35

sl Sl Bz 13} o

@



N

:9\4._]_3‘}\
WV-
- T .
m R D m
L ] l

ot ol L b 5 ey 3 g ) (3 Ml Lo el 1) ol gl Janll s gal
A1l Al Bt e ) R ol ) (P ee (300 QT 0 ) 3 ST L S
s | p28” el Sl
ol 26t Ol ol cdest sl Y )
Gl sl ) g o)) ed toled gl )
ol A S )
Ayl cieblic JUT el (o i g tolilall ()
6Ly S )
Laglile y a8lo wor g5 9 ol de LS~ )
2006/2005 2d (53La3Y) ol porle aabs aabs JS )

2006 b gi -




&

% ad) Hﬁ.’ﬂ‘ ﬁ

WV

b)) e oo ol B e el o ST U o) Sadl 2L puist
gﬁm do ) ol 51265 75 5 el Jlas o s "epll 5 1" 570
ol 83" el 25 U 0 5ally IS ) "G g s S |
L b analdt "0 goss (658" ) S B U] ol Sadlly pust |
C el e L 3 g el O O35l Ty f ) e SCadly et
JSs " o ALy "ade! sl S U] dols dmald Jlas U o) Sadl pust

.‘;.AJ.LS‘ Sl b G B el s (g o o) sl §

| |

Aagd ogl) 1 S |
% *
e |




o e s e e S s S e o T — — — S ——— ——— — t— {—— — —— — ———— —

[
o
_—
=
[ N3
o
—
*%]
p—

oda umlgn ool usl LUV LW Ol e a6l 3 e Glus] e
4 panl) Lgaay ol w\zwﬁ AU gb Ay pldll wans oy L lpaliasBY)
JLsY oda IS juaiy iedill J ol (ST Bl pebs o JLsV) e e gdy
W o Joms ! B I @il dpid (3 385 b deandl oo OIS 0] 5 leil] 25 o
SBY Gy WS Gl g e Sl S wl s g 52 6L (eb gl sLagyl
v A el Lal el Y gasn RoW) G Lally @ gasd o
OF VI g Uad SO e al) Il y 3 gadll GBI oy p3lias Sla 0,80 Y 0Y eolellal
r@ el y el sl JSTLal) o Hla

May aerls] SueB cly ) a3 08 Lol (3 B OlY & pglall am]
ot S 5 ] el Lglat e lia QW y Ll e S 8 sla) ) 2t Y
AU sl

Gy weliall el by @ delusy e )l olelad)) (oY 2 5l janad—2
ira o€ Jdes 3 C3 ) ks

wgfuawswc-@m sdell) wleledl y asdl J 4 Jujsczﬁ4upj

eod @ ol g 4y asd) (s ool ol s o) 3l pladl 2T gl in gl 8
sLadly Heeb e delay Lo lda LWLy addoll Ol lezza ¥l oV U g 55s o) =l
bl elas] aomss Ll dely L (ol sl n Lapd y ¢ ylond) cislinal QLM;L\
i Y) alen)l Ul 3 2ls o G Y etz Gl g oY) al ol (il
sl a3l Lo o Sl o) 2 Ll g a2 alead) ot

gb Q\JL«.’;‘M\” ol L_g‘fo c.)"’“’j N é\.:jb)

il I - I N I BN B B D B B B B D B B B B B Ea



o s — ————————— —— — ——— ———— — — — — s ot o o e s o o e s e e e st s e

‘}lgaﬁb\iﬁjdy\éSaﬁ)l\ﬁ\h,l\upha:nleé.&hywbj\;,czj .
wados sl g i s oY C"
v;‘ﬁdjﬂ\rhudkiw\\l@UMyJQJBﬁ\MlO}QDWY‘}éM *

sk
aly @ Gkl Bl el AL dped Jol e dWy @l el @
RO

G- ey bl dlaadl 3 Wbl Lo J oS Jltofy duidly enid) L)l @
Adaal) &l Jf a ) R 3y e ades 3506 S Clolbdl L Jigd e
$ady gazll

1962/12/13 056 x4 (5 1541 (55 M Sl slas] @ 5, 3le Sy day

ailedl Olaall i STy 5550 cl Y Bl olodall an b sl

B atio WPy (ol (s §0. ot @ (6557 Sl sld] g 28 sl aglly ol
CNEP bla=Yy bl sb ) & gisall g BAD dmsl) 515400

o oSl ek b O VL A e plel) on Jeadlly ol W o3 S

ey e S I8 oS Sl S5 b paad g1 A AU aasd) S0 O b

U Josad B W) &gl sllas] g Rilin % lenza] b 8 S0 (S plan ol

e O o @ ol b oo sf i 5l Sl BVl sl ee L) ST 25

Byl slas) @ W e 353 @l pladl @i 3 Sl @ glladll s b Lalie b il
U

BN.A. 4 bl el >

CPA. ¢ A saidl o il 3
BEA. 574 o i el 3

S I N D B B B e



P o s — — ————————— o ——— o 7, o o oo ot S s s s o s s s et e s e

B Of V) lepdd) b S o8y ST (g jaad Dl 0dd mie ¢ 05
a3 g slasy é&\; $olasdyl bl 4l & o b QQJ\ Oldldl ey
) LD LS Lo g (3 bl pladl O™ 5 2l sdn i . Olignd)

lasW o gonll llall o) B
1989 o> sLasiVl 5,05) (3 %5 N oladescdl gy >
L T Y el o o~ e PR U U PR VI R PRV W
(Pt
S5y Bob e 2ud S Sl Ruad) duldly S e of Ll oLt
@ S Gy el bole] wVaak das e S o g il dpdl e by s Ll W)
A B el e By i Ol Y

B gond) Sl o dpaad)l 3 Jp Y O slasW i ged) Ji 3 8 5l 4o U
(i gardl Ol 5ol O Lelely Y1 50008 2y 3 diay Pz ©lblis o | atin
Ao Sl sl i J o ol ol S 30 (3 SO

eUAS” gb & zall s (3
A iy U Olleod) bl Jlaaza YU el 8 gl o5 —
A Sl ol g7 35U () il il y pandl g gl
oW edn ol e Gy B el Oleladll me ) 8l Wb Al Olagad) -
ol g WA ally

Loals” Lia g ) o U1y &l ) 3 )10 50 88 5,2 ol W) s Gl Ll
A ASW Pl € eousd

Al



P — —————— —— — S e e e s i e e e et e e e e s s s s s e, e s s e s e

sl (5 A sLadYl gt O o) sy ol oda ST b 3y
93 WU OUIVI clae ol b 30e @ jde Eom DY ol ada S dgarl 5k DoY)
— 12/86 056 cl> @l walad¥l deall LUl Bl us) blzel Jid)
Ml " (oalall W g5 A londl 8l eas SV plladl ~ o) J gl (s ) 1986/08/19
o iy A galisna] Oleial 2y Al e 3 S by s Gl e D e Ll
A5 g il anledl i adl 8 ple do 95 (55N Gl e ST Lgelor 2] pe
AN B g0 Sall e Ll il naly i) oY) alee @ (S 1 e
3 GV s sk by ol e 5 oy e ol) @l plail) ol o
o2 AN bl Wby O el ale Lty O

G olyhd b 3 jatladl jas Sls © g GV sda S dny S
Jegedl Oy Glazma¥ly oW d I el o &gl clis ey JS7 sLasV Lehin
do gy Gy 198908 ol i (555l or O Vighh T SAN pad) o iy
o o ) JEYL A slixie gh La all ST25Y1 2l e panl) Sl gal
O] @ b el Wby 3 gl Ll ) 3 g ) sLasV e JUYI ay s
U1 1990/04/14 & 10/90 2,8y dadl 046 ol ay Slamedl allae 3 s =
o S el n g 0 gl 1 sdlay dDazaf JU 68 &Y 657N Gl il 5 4b o
O an b o etV 2ol 5 =f Olg 5 sl 3 uall pllady ol Gl-DsY!
MYl igh ¢ adbl ey eVl s Slgs e s 1993/10/05 oz 12/93
ST Lo Ul o oY deim Y1y b ) ez 3087 2 3 slael o W6 3 5
oda IS da Lol L25LadVly deleVly bl Ll o yiks OF Ko )l @Y ol
Ml aolad¥) il 528 3 ol 5 dls O D e Il ails dla b ol-dloY!
G RS b Lo o sl gl oLl 03/11 (2,8l y il 056 52y =T #3lo) b 5
10/90 2,2l g aadl O 4l



P T T T M e e e e e e e e e s e e e . T ——————— ——— — ——— o S 7 o o

ISy 1

U S Y) oy S8 o L G|
Grall pladl ¢ b 2l e Ol sV tles ooty U1 G gl Z 5V
Sa) able ) dagae

W & A e ) gl s ¢ i

SaU) bl ) o 3 peaill ga L —

90y Loy Jorts 3 AW ablu JI 93 4 e —

Oloza¥l ados a w3 I ol 0 2ol ) Lo ) eVl o Le -

?(é\.. 3LaBY) dws) U5l G gl o 5405 Slsgs L:UbJQJA——

Oletza¥ ddes jalis WD oo ol Sla ol ) gl ot Cals U Blen S fn —

rdwlyldl O B2

Lintl W) ablo i Glay L dols ¢ po Ml adledl adkll Glul )il ey
t 2 ol s o 5y Y e AW (ls i) e B past 1oL

Al et y a5t e o 87 el e 3,0 -

($3bas¥l bladll a1 Jpalt (3 el plladl Lol —

e g 3LVl i e dele 4 all OldoYl ol ) -

Apalas¥) it plal jon J@\j\ -

(Solazma ¥ g Uad s e sl Olsist O jang 50N e g a1 —
AU bl s jam Y jlemaYl -

ALYl Gl Olual 5ad g o) geb sl a Jlama V) joe -
AU bl 3 el s gty (s 5054 3 all allad oL —



P o — ———————— ———— —— —— — — —— —— —— — —— —— s, o o s o e s s

)yl Dlal 3

WIS VA= [ PN PR PO

$3Lad¥) bladl s of 248 2JW B puVly 32l Jo O3l —

(S A 2LasYl s 26 ) oSyl e bl -

25 Jeas ik 8 Bl lartis (3 \ealee 2Ty AW AL 1 ) 2 ) -
Sl awdl aply JlazaY) e Ol -

o) ylll 0 O ) BUWL 4

Logr delons Jord oo Dao (T sLasY ) Ll g ) o)) Lzl Ales e
b & selly 7281 CluwlelL @yl caal Coddl Wby lgeaily Lgzalw ol

ezl

STl Ay W bagay G ol sl ol S B 3 Lad
g il OOVl Gabaiy 6 3V A sLaBYl Lgs e ‘;SJ\ oY gl el!ifj cobalazsy!
Nl oda IS Jb Joy lgd el 585 5y 3T IS ot ) @l pladl

RN PR T PN W RURIP

Ay J A Olag i)y slasyl e o) ob-dloYl eal -
LYl Lgadsitoy ol 2kl g 2SS podl JSsT af -
e f ozl ol n erldi W gy ) ol -

o dmgs 5

et AL o) oo e 3y Lo g 0450 Ef gen Bl jll 0ds (3 Liadorza
U5 ks sy L ¢ 3LVl bLadl &yl Glonzin (ol o gl Jo oy (3 sl
SLasVl (3 aulely g




e o o o 0 o o o e et e e s s e s et e s s e, i, i S S S i s Vo e s s S . S . S e S i G S S ) S S

Ayl 3 g 6

Grall Sl o alel ey s lazmal ekl o Gl la dul,s dems —
prpeT

o Bolr olad¥l st 3 d e alel e Jo abadl oW 3wl e -
Adlus Yl o w4

i 2 M e Sl T

G oAk W] e b sy LIl 8 i 1 plell ol n g g ) et s
1 &2 Wb (L] Ol el Ll Ll glally aol

gtz ey (3l salond) Gy 3 g U1 S e (L g -

B gy Y 3l I 3 S SV 8 et A 0L o Ll -

822 51 3l st g A 3 QU i) O ) dms y —

Y A ol B a2V odn oSGy g o gl @ st bl Bl Ol gt e
53¢ 52 dul f by canl i 6 4o e bz i) JlaxTy ool AJKay) e

e by ad sy s A et plladl e a3 )5 cols ¢ o) s LT

Jodl i) G pudiy 3 bl 1 e 32 Ll LS cay 2ol £ 1581y pladl Vs gl
b gl eodt (3 6 s ¢ g ComaS” WS May Llae oYUy W G50y il
ook QIS il 3iSTy g lema V) gl ] 2 a5 ady 2SS oy dlly s sed
¢ oo ool aal s Lady o3 Lelln o) Okl Yy ol My dale dha oy )

s B 3 B 4 B4 Bd Ba BR.ad B a3



I s s e — ———————————— o ——————————————— ———— 7 " oo o —— — o o ——

2l AL Bkl ¢ Wy Lonad 1iST s ) ae oy el 150 s ) 2uly oy 3l
Gy o il g AB O 56 Lo s (3l pladl U8 T o) dmy 2l Sl

o W 3,55 sllae] (gl ple iy ol etV L) I ol (3 s &

ol L) 2aS Ty Ol 3 b O (2 ) GOl oaly olasYl 3w

Lo iy i e CILL Wy Ll s b oo el O b a o ezl
drer bl B gl b (6 A1 DLV s p6 Gl Ol Dol gl L) el

el 3 lemaVly el pladl aal @l ull ] @l codl 8 o 4
gz mn ozt S ol ) n ) o Ay paitl] plall o ggill () Lo o5 05 104 23l
2ol sy ) J ol Lo ol 1 g ol OBV ) L 15 Ll g s i
oda 3 oYl i e Laly aolasd¥) sl 3 aJW able iy laa¥) 0 ST
W

-




P e e e S ————————— ————— — — ——— 7 . o oo s o o s s s o s s o o s s s

a3 cslazall &bl e}l sl ST A OIS 1830 i A DY s
dh Wl el elad s Sla cilSy opdall pllyy ¥l 3 3,ad e Wi
(1849 s Lole 19 doy V) ALl dlanS™ Ly i o s 4l

g A e Ty Wy L b elad o b alie oS A (3 e G e Jaly — 4
1848 (5,45 28 5, 5 s i35 Lo Ole e ST 5 5ad) ol

Le comptoir national d’escompte  qaxl) b i S ST R abs — 4
i) B g o |y (A ) 32 e | sl DLV e widy o adl 5
p Al oy Sl

dolezel amein g dens dll llalldl 4 cazal Wy 51 Gl P o Uy =3
Sl be wd gy ) G G (bl VI Es e 5k ey I3 e eSO
3 Y dmzS” Gy Lle 20 W, 55 (3 sds aejl Sl e Liby L auidl 31, WY
3] s A 2l ads W da g el by i lally asl ) g 3 e
Bilt crniy gy A ) el gy b LS R S8y & de ol )
AN g L b on ULy oty il L Ogaz ¥ slasI oY gn ST Ll piae 15 ae il
3 W uk 0p oYl G il 2hh e S ) BleYhy P e G
Sy bus 4ol sle g (WML Uy (i sd Al Sy g il w8 1958/09/19
A A

A8.0 ¢ 25¢ 1992 st e plall Ol > 8yl slail 3 o ole oy 81 S ¢ il @)



e o o o o s o o o o o o e e e e o e . . — —————— ————————————— o o et

e N GHA @SN S G $)y e 1962/12/31 ) Jon b 5
U PR D T E PR W 1 N P Rt S 1

@l g pall plladl @ Slpadl on Aar ST o Lgm g o2 g L p 2038 (0 8 B
ZL@.}’?QAJ c\.g.,}d.b.-j

cdedll e W Lgid gy O jlall O R i 3 s alias ol s — ]

gl g W gl Ol oY1 en (3 Lo g i @y sl g @) o] Ol a5 =2

okt e el e e 1V g3, 8y Wl ) o 3 i AL i -3

sbid ol alizd) glml) Sud) olex @l 3 cdtf dsladl dwle ol -4
N G B R A S Iy v I PR R JEX

il g Bos SIS Wy ¢l s cals T

il y 31 G Lol S s iy -0

Jrd Sl Gy k) L ael L g aasd) Sl i -
(B (SR o) ¢ Uil

oty i) g4 Lal okl Te yay (o3ladY) Ldasd) @lownl —_a
AU sl

DN Ogss pad 3 el 9 Bl pladl OF 7 4o W ca Gow Lo ISt 0 03]
el ey 4t b e VI bl Y (salasyl plad) Gl s g 38 S Y
G o s il s g5 W gy )y W BV g Lo S 8 el (3 3l pllad)
beis 3 b e W15 pnleall ooy 20 A e @ Lpelisual ¢ a0 Sl
AW AL (3 eSO 6 5 Callly 5 g2l fris g 3 gl

-10 -



P o e o — — . — — —— ———————— ——————

e bl Sle o e ellsy Ayl ade 3 gl e LY
bl s @ Al A1 3 el ol g1l (1 Qb (6 1341 (3 all jledd | s
(S Aally LW 31,1y (4 Cllally 84y (3 Clkally 2 gl

JaY ol
(S gl S —adl jgdi ))_Ia_‘id_.’b_»
gt LS Lgnal o Lad By ol e By (3l led) e )
1970 = 1967 0w b A~ 1o (1 g A1) 1966 — 1962 (1o smels) 2l o
«(4g A1) 19821978 o L al> 0 (3 ¢ AN 1978 = 1971 0w L al> 10 (2 Y
(6 & AN s Ly 1) 1986 o0 il 0 (S ¢ A 1986 -1982 o L d> s
111966-1962 (o melil) o jo 1 81 ¢l

oda S Wy anlas) desl) Ll Csﬁm A ol ¢ JMazLY) ey
A G5l a1 i)y AW Sl 511 bl e 2l

1.0 22000/02 candd ! e palt 0l proecd bl ool Sl Sl i p Jam 2 ¢ kil (1)

-11 -



I e e . ———————— ———— — S o o o e s o e o s

[ 1966-1963 o 5941 JU1 5 sl el

L S

ﬂ;s,—;w,ﬁ;s&kdpw;upg

/ SV g b e ol ?w%

"

(S A @S e -
g ) —
3—.~=U QS;\};?\ J_).L:.AJ\ —

.JL"-JzU ‘:gb)h LBJJ-MAJ‘ —/

T

-

.

.BliAngbé\ggvuuhﬂ%jj>
BNA A4 bl el —
CPA A anidl ol —
v

C)Lﬁ:&:‘ ol J}Tdﬂ))j

JesY1 8 g
b gl g gl plalt Gl -
A gr g gl Sl -

P S gy
Py Al gl Al -
asliallg o el Sy —
Soldly pluall Al -
(ol 2 A -
el a8 sl -
iz 5 -
AL e~
(P A L Lo 375 -
e = S5 Lall) s -

e QW

11970 - 1967 Ll &> po 13l ¢ i)

oo 65 O] s A b Bl gay by o Jf ) g e 82l el sl

O (sby cluy b jlaely 3] cialall ay ) | iy Laddis () (ool supad) AU 2w 5l

O lll s, lndll g plaall ¢ o, 1§ ol jad =Y Lsedl 855 Lede O BINLA
1 s 5 -
el Je iyl 545 1S o 3 BINA.L b |5 dan

61-60.2 < 2005 2004 cizle sy B3| F (ob gl sLadVl i 3 85l 5 ¢ ld 8 Saci tae ol i ()5 (1)

. 1T =



,___—.__—_._—_._-._—_._—__—__—________——-__-._—__—_—.—_.—._—__.—._._

11978 - 1971 Lpbe & o 1 CIW1 ¢ )

A b Laf sus y s gedl S 50> 4,5, 1971 el W ~SLoY) o il
t? Okl oda g dabasill G el o Jlaza VY |y 48

Sl sl el B3leY W Ol o] dlauly o5 2 Y A e 15s 245 M
S5 A

SAA iy Joo tamnze Wb Slage B cp et bW AL sy M

Gl o SLall SV 3l gy RS SN B G2 p 3 ks olas Jrsy cpal

el Ol U oda U s ol e ol s 4

WV By At Ok e sl A pyE sk e iped M

ol 5l

& WU Blles IS b g 3V 0da Lty ds ganll Ol 30l Sl o gad oz g
old adl Clsbadl 43l .y Anle LeSE = DM Bl Sl oy e el el
.QLM}M

2 N1 bl o pad 3y etV oAbLas  pad x5

11982 - 1978 (mbe &= 1o 1 gl JI ¢ dll

el 2T Lf ey (oS2 b 23580 sV O A=Y 8 a0 s
Jeed) O™ W5y a5gzl of @y Ltz SIS ¢ golell lsed (23 g aslasy)
oda 3 petd Dl Cosly BADR OGb n J g byt ol audl b oo
1 :
Ay sadd 550 Db e alalasl) Ol VY ed 5y

B @l o H iyl el azite iy kil (1)

«13 =

s B 4 B4 B 4 B4



P — ——————————— ————————— ———————— — —————————— — ———— ——t—— —

11986~ 1982 (b Al o 1 a1 ¢ 4l

ol g il ol Aokl bl forl n Bl 5 g Sl () pllad) a2
v =l 09 B bW el ll mat o g 8 s O NS y Alabestll s Lal) o2
tkt Lo Adod) Lgoils g cdms ST Of e 51 3 93 0 jLzeY)

"ﬁJJJ&rdﬂgif” v

sloel e Jamn 057 550 &l OF oo sLad¥1 3 W) i)yl 3L 7
e ganll B ) g &bl 8yl

I-CJL"L‘ 3 ab gl Al | pasy o pnae Gl s Y

Cig el s Y

e L g (1) 1986 cnt o A o 1 aludl ¢ )

Lol L liay ) ol ae @l J2F 1991 U) 1986 aw on b <5l
ool gl ot g 5l @l o 1) A s U QWL g e U 5 pll) e

Yy ot kil G e dezs Dy SN OF oy oY1 el ST any

e Oldane anl 5 8 gl 0B (Ll Z Y1 ) pze g o deses

N porely (s g Ll el b s as dblial adls <

P LAl py i -, ) 2 Gl <

el Bl el e el g adass 8 ol polo ) 5 S0l il <

Slbdl Bk n 2y e Jpadl 3 Clpme A cday Ol @ U
B A e b e Y (3l pladl oF el y i) 2slasy)
LAl 2wl ol | g SOt e B3y ALl koY)

B1. o cldl g M i jlas ey tle iy, <Okl (1)

-14 -

A E A I b e



P o e s e e . S s e e s s

Dydly g A play ladi 1986/08/19 (3 ¢+ 5 12-86 0 46

r Sl gl 2R 5lacl) 1988/01/12 & 5,50 16— 88 0 56

(2 Ay AEL Ll 1990/04/14 & 5 550 10-90 0 456 *%

(D rally 2 AN o A g il Gladi2003/08/26 3 ¢ 50 11-03 0 46 <%

S 135V andasy aiby el plal) ko) U] CBUE ol 3l ods )

b 2l (sl ¢ | f 2o Al @iy &yl j
gl el Sl s g M Wl e oy 3l ey 4 eyl sl & b e Al
it B el o b s Luddl dblll s o s S ol & P pha
o) S ol y Ml 11/03 10/90 0 gl Vs b 3 R TR URTS g\

:‘;l,v, wd.gupu-\

2003 51986¢1988¢1990 ! siaall Laus i 53y 2l ¢ it (1)

- 15 -



P e e e e e e e s S . e o e

12004 e g 5454 d@
S A Y
l - |
LU ol 4l
St e /& 4 )
U ol 3l U Sl sl
Ly G | Laasll Wl
gl o 2 SHA o el L]
g el .3 EREC LIP3 FER RGN B PRV R PP S RO TS | S A bl el 2
Sl gl i i 2 RA\RO ) Lay ) Ay 0 Ly 3
oAl 8y 5L, 4 Fmnal EP .3 &l b6 34 . 3 L Ladi ol 4
Flall 2,8 5 sle) i gn . 4 SAH gnidl 24 .5
S el a3l s o2 blYiy ol S .6
M oA 6 o ey, 4y . 5 SHAHF S Nk T
o i 2l T (L2 Her32) Agsbd o ey 8
Sl g A sttt 9
ey 6,10
Sl 2l an b 11
ey .12

el baw g2t el 13

M Oyl b i G ganall. 14
A ol el 15

sl sb gl e 16

A e s el 17
SHek.18

G,u-\ A4 e 19

WUy 5l Show gl ¢15.20

el S (s3LadYl g elaS” QU1 oYl dbslas (bad g @il y il ¥l Yyl s 01 Gl i pladl il iz s ¢ a3 (1)
2004 sand 15514 (oo 5 -alill Dol LelaiaV) o lall y 4Ly

- 16 -



T T T T o o o o o o e o e e e e e e e o e e e e e e e e e o e e e e . . s e S . S s e e

: slaia ¥l alia Jh o &Ll alla gl ﬁ:
N J

J5 AW eldy U s p i al s oal a3l plladl a2l ) of
Grall plldl ks 3aST BN s 3 s dB Ly Dol 3l
e FES
ARG G B e plad ol o dof p i A leria Y -
sl Sllasay bt 3 el pladl y ery AT s JHEYI e -
Ao gorll B plgr alis o BLad) gl ol 0 )2 9 g5 800 e plall s -
N s Tl il & s @S e IS G ol S ll el (1 (3 -
3y or S 5 e )30 s s § 3 el pllad) OF V) gl A IS o8
s ol e 23 Al plen d JT G CPA %)l O3 o T L Wy =Y
el Lol J1pVl g e ] e i Y rel B e e of Y] iy, ool L)
s 3550 Wb ol 6 5V &) Jam Jta ed (B OIS W1 s (3 60 OV oy 3
Agolas] 0wl g Sl

SO PN PR I R N I C I PN gyl O Lo Lo
da Lod (S sl Jonl) ol LelSin el 1 pa g Jleaza W) B b e 8 it ol
sk g8 A a JS 3 e ol SIS G e Sl e 8 (DY) ey ST)
B34 iyl IO e iy IS Rolh) sl My Jandl pd g iy B3y L Lgae 5 2
Lprr (Sledl Bl ey Sl sl a2l IS faad

217 -



o —————————— ———————— —— ——— — ——— — — —— —— — —— —t—— ———————— — — — o s .

L}\:ﬂ\ g.,..lhll
! | B S b yall dodasy) C\)_JT

sl AU @ el Al e M5 O ol g 508 BT S 3 3 el pllail) O)
S g 4 ) el o plladl £y Bl el Ay 6 2T 2
S Lt i) a0 gylend) 8 gy (655 Gl 1L s 1) plladl s Chas
i ndl Ay (1 g AN @8N el t WS as o G S auly pli)
(2 gAY

(g S A Y g

o ) Vin g L1962/12/13 seryln 144162 o3, 0 5l 541 3 Sl lis el
sslall bolzol dy Latl Al G W ‘acdaj Wle A go o A LAl AUl
JS 3 g e gy Bl o U (3 f g i (3 G W Al 006 e Al
bile dldl Wy . L Wl S48 @3 Ogde 40 pa Sl L W (@Y
oLy I 25y o VAL Wl Gty B r p e S gl o5 ple ey (ST)
18 JL 10 ooy cplal) pllly &1 o) 1om Oy BT 5)10) Gl b yia i)
U pa S (Sl 3) Oly OV gk o Grandly Gl ggd) LS e | puae
' laf

S AV gl an Jolay b Ol 51V 01301 e falaz Y Sl Vs 0

A Sl i ¥ Y i lall

O\ A W 3 R0 eda Jres g A lndd)l Sl 28) 0 3 0K Sl dags W
Olo il y ole pull e oM g ghai g by daoll 3 ) &5l Leeus I AU

57 P ‘&L.Jc,,.)h&_,ji;u—. SJL.I‘ (l)

- 18-



P e s e — — —————————— — ———— ——— — —— —— — — —————— —— — — —— o s s oo

S dolall 3 ad) ) et A le g SV B S Sl g g WELE T
el ) g Yy IS dedly ST 4 all olladlly 2D aias Ul te IS
ol g aslinally o)1 g sl |5 ¢ 3 gl 2 el OLslan Y WL ¢ peias
Lay ) g

thyylondl & gudl il g 40

O O T IRE A LIp CIEP I W B X PPN ISVt A PR R e PO
By @M A"l Ll Sl b e glls OF (Sh LS Lade Gy de g 3
AR e AL U g e 4y o W5 ST 385 BLES diey 85l s ST

SUEUE WIS RPN PO R PR K G PO I U T R PR e
Bua 0L J,d) KM i 4 4 g @ pall pladl 3 a5 413 &F (6 20 8 Jlnr g (30l
pladl JSea 20 e ey Ll s gl

{(B.A.D) :dwld g Ji it St -1

165-63 o3, Oyl o pr M3y 1963 b 7 & Ll (55154 Sl ol

sy g 1967 ple dae 221 03l Wy ((C.AD) Temiill 6 5154 &gl ouly oS
A E A e ey Sl ) B gdi 0 a4t 125 1971 ple (3 ab ) decd) Lol i
Ot Sl oyl Ul LISCs il Uin &9 iy i 3 (5587 By iy S
odny lano VI clT fans LglS™ ol V1 al gb QLN Sl g s o9 oY) Jas g0
& 3o Crédit National bl > ,4) «Crédit Foncier ¢s,laa! o ) 1 2 Sl 3l
gl olibe Sykie des Dépdts et consignations «Caisse O Y1y <l
Caisse d’équipement et ;)3 4ws y ;¢4 B sliw s Caisse des marchés de 1’état

A ) aad AW 05 e us LI de développement de I”Algérie

57 o g M e s S ORI (P)y (M)
169,05 ¢l sl daldl s ¢ 8yl 332 sisols ¢ Dlgd 2gas gy Lyl dar Lt ki (2)

-19 -

-



T o — — — ————— ——————————— . o o o o o ot S e

AUl ) e o5 Sas a5 e e ez i al gkl oy all el
1 ¢ &
(@5 or Sl Lol e ez V& jlndl) & il 2 el Ui o gl

Sl o A J 3 Ly oYl gb g daw e s s Sl b Lol S
By (ST Olles 2 ol on oW Al glally dlaw gl o 8 s (3 JiaS acag
S AP ) OBy paid) ekl ks (3 ¢ 520 Ay dols Biay 28N olds sl

2 . c .
. RRTA | Ao u\\_&g_\ .5\-: . 4‘6}"‘)‘“’ sla o ‘3” sull

(C.N.E.P) blamdl 5 ol 5b 1 §guiall -2

1964/08/10 2,6 3 M5y 227/64 (3, ¢y Mo bl b ) G ptisal) s ¢

1513 e Wby el bVl Lo guast ol ot s Gromsll 3331 n pimy b
el olisandly ) oldl gz Jipl @bt oladl il 13 altadll 51,0 o
Bt py Slie B g s ) Ll plasnal Sk glan Lad Wl L LesY1 iy
Lo 6l oy a1 ) Jlasl diis ol e sl Cledl sl 31 (el sy oLy
@ il Ay b il (e genll fed) Gliin oLl (B gl ) ath s g
1971 ple & a1 5,055 @3 Badeall ) JlosV1 e JU bl b 35 clie
dl o 295 sl ) sl bl (Sen e Jpadl ot tll s sllas)

.ag,msmuq,awussswwsgcﬁpmmw@j ¢S sy

((B.N.A) i V) bl el -3
Sl pan 925 1966/06/13 3 5lall 178/66 e AL (5 1A b ) elidl clas) ¢
YL 8l Je e dlly dY)
Crédit foncier d’Algérie et de Tunisie o5 Sl g el o al -
Crédit industriel et commercial Sy pliall o 3l -

157 ¢ gl g M ¢ g 581 S il (1)
187,50 2003 b uasldt Ss pall 01 o8l Sl ¢ g ) alalt ¢ kil (7))

« 20 =

I B S BN B B B B BN B B B B B B B b e

i B .4

| W—



o ———————————————————— ———————————— — — — — —— — o o b e

Wi 3] (3 aeluall g 3 jlnsl) b 1 Sl
Banque nationale pour le commerce et I’industrie d’Afrique
Banque de paris et des Pays-bas ST g POt

Comptoir d’exempte de mascara ol Sns (S 1l
Ll gl 3 oS aB LY 5 U

il o 8 gy W1l gt gk 6 bl il O 6 iy o lasly
=5 G A b Ul G i ¢ A (S pladl @ el T sy L Y
2.u,:u-\ g Uailly dos ganl Olaces sl g 00 e 2gll Clraamdl) ¢ =S ¢ Uaill 5 41

S e g Sl ol Wilo sl cliS” (BINLA) Gl M jamy jlassl g
a6, U el Sl y 2 ) el Sl oz U

(C.P.A) i J 7 g2id) o AV -4
1967/05/14 (3 ,3Lall 366/66 o3, ¢y Ab A aasdl @ enl i
Lasly ) sol) gaidl Slid) u.au,-i e R o P B O A PV P MU ¢ il

(s g Bknd O1ag) Hmll oatdl (o 8 ioe JS7 S Ja OF ol e
. Le Crédit Populaire d’Alger (d’Oran, de Constantine, d’Annaba)

@ 2 A g A A S G sl

3 b (@b ) W54 .Caisse Centrale Algérienne de Crédit Populaire
R VINULCRUEVE SR g P

Société Marseillaise de crédit 2 & W jle 3875 —

Compagnie frangaise de crédit et de banque Sl y o Al ans &) a5l —

(*) Cf, Abdelkrime Naas, le systéme bancaire algerien (de la decolonisation a I’économie de marché), Ed.,
INAS, 2003, pp.44-48.

189, 0 (Ll a b jal aalt ¢ il ®)
() Cf. Ammour benhalima, Systeme bancaire Algérien, 2°"“ed, Ed.Dahlab, 2001, p.47.

221 -



o v — — ————————————— ———— ———— —— — ——— o o o s s o s s S . s s e

1Banque Mixte Algérie Misr as — 3 ;41 Jall) Sl y —
esi @ 2o A G Y S f e i b ST s (208 B gy 313V

2838 gl e gedll Oledl (@A ¢ R G Jram ¢ A aaddl o g

2 ’
sl ¢ W)y Bolill ey (5 el il g Uas iUl

{B.EA): oy g S A et -5
AU yoxy 529 1967/10/01 & 204/67 o3, p e AL 2r JUH (5 3150 Sl s
By 5 &y dy (Sl gl oali SUf 3 My anels @ G b 2Ty & ol 8,201
:gkjaﬂz*f
Crédit lyonnais sl > 4l —
Société générale wsla)) a5 2l —
Créditdunord  Jlidl >3 —
Banque industrielle de I’ Algérie et de b gl Sl eliall i —
méditerranée (B..A.M.).
3.Barclays Banc S, &l | pfy =
ObLES A jlas o gty 5g8 1b & jlnl A 2l e (6 1A o U i) Gy
igr oo 28 AL Js2 s de (e a U Wl g Ly G5 g 3 e 442
e o 130zl SO ol g i S 5 ) s gazy ol 0 M g (5
G Jums Gy sl ol () 293w ik S msl 1970 oo slin
A slaS s s d bS8l (Ui (b Uy fin (5,801 IS

(') Cf, Abdelkrime Naas, OPCIT, pp.48-50.
(*) Cf., Ammour Benhalima, op.cit, p.49.
() cf, Abdelkrime Naas, OPCIT, pp.51-53.

-9 .



o o ——————— e o e e e . st e s s st e s i s o s

{(B.D.L): 4k dedl &by -6
Wi 23l 43y .1985/04/30 (3 7554 85/85 o3, p s A A Bpaidl el b £
1 "
(A easl @ e V)
JSe @ Lgeie @ cails I matt A5 %yl 8 ) plga JS7 2B 2l Ly s
A walell Sled) Ll iy oy 5

:(B.AD.R) & JV doadl g W &by -7
G 1982/03/13 fujl 206/82 o3, g Ab Tk ) Bardly O el nls

| T T Z.L_g;s;-s bl Ll A Bl ey a0 daadd
g (o a2 QU g ol B gl n ams 2 o5 ST U8 b ade b a2 )
e B T R R - S B COr

-

b S| -

Sl o 0 A e el Gl 06 0 (Se JSon 3l plall o

Dol (oA sasl 3 gl ) olealdly 4l Sl SL 3 S gl 57

a,uwuszm».,:yu‘)m‘w@)sstdmﬁ,z,ub,,ascmwus@,m
AWy s

JS 8p d0e ) 4l 4yl (3 s Als dr gy 1 2 Ll Y n sl 3
oo Lo Ay O 5l 310 lST WY nid) W 25 ST ol Lpaad U g

SR B LRUEVRN NS P (S RUIG) (SR ERCI PN B B ERR E PR g R B
bt (g 50506 Jias

156. 0 et o M ¢ it s kil (1)
190f el C"-JM () alall :)L.':\ (2)

<23 -



P o e ——————————— — — —— ————— — o o o o o o o s s o s e s ot e et e st s

Al ko el ) J ol s 2l g 2l g iy Gyt 42

e Lkl
l_,,_JL_l‘a__bL__wJ*_J‘

Jats Lests Bl 0B JleeY) dlo o aelan V1 LA ST ol g dn gt SLH 3
oar 8 o (3 Al enl Sls JlesW il (3 S camby Jodll o o 1
s &S A s Ly (Jbo (ol e Jpadl plbeal) and pans G bl
T ) A - RCI I PR
ol PllS  bhd UL e o Bk pyB il 2T 3 en, el
B e Al Ol peall U )l el by By W gl as b e Salizu I
) bl aals s 5ty (2 AN I able ) iy (1 gl 5,500 &
(S g AN Jeris g i abl iy (4 g AN WU bl e 14Ty (3 g

lzsj.zu.\ AU BN e AL O gl 1 oY ¢ A

S el QW el Ol U 25Ul Gl (550 2l BDke 23] O
Gl Sy b Rl andls Slgrall s et sl Bl pad) B el e ST,
Lk e Ol prall oda af
A (3 b Ol o (3 e ol alSCas 5 UL B ada gt -1
@ iy s 05 O Jeudl pr el condlall pds o e Dbl ¢ 0) g g -2
2 W BL 08 Of daaadl e 6f LS Oy L e e ol
Login M Ui 312 Lo ay OSW s (3 ok 0

S el oo M e p Gt (1)

-24 -



o e s e e e e ot e S e e . e e e . e . . o e S o e e e e s e e

QU ol (ol 006 Wi Al Em n LE M 335 3 e Jo Ll 26 05y -3
SESRTANCN SRR SRR RIUE T PR PN A (I G o 5T da ) et
ébuﬁUdﬁTuw&;wsgbjM‘Mél&bb.\;w;)’zuﬂwu
Ay 2l Sl s ek IS0 e W el 2SS el e il

OF o ezt Sl W IS s e o ,dll 5,05 pie oy 6 = pm0 24 LS 4
A bl o 3 P s A el b Ads o 8 15l G ol
) gl 2 Jlasza ¥ S o Julidl K] ) (65 Lo 1da g o1 DU

Ay bbadl )6 Rl ) 2ol J1 W) dead ) w5 3,50 2 B 0) elS” -5
Aol QU @3l Ol puz Y

S ylest Jloamt U Ll (35 Lo Wy AW o) (oLl )l 2 80 Gt B3 LS -6

AW G yas IS 4 e g ol d 5 Y G W ) (Lo s 5

Gy p ol Jy o el Gy 3 Y] Al g el W el ol Se Y T

QU ot (b o =T obsl 4 by OF e g AL 0l 3y Jlo s ) 3l 3
U Al It Ly 1l ¢ 4

oA b Gas Al Ol g e L W e AW bl ) G ey

el Y Bl 3 Sy JIpaYl n (a6 ) 3l ) (Aol 1)
T A Ul LIS TRV P HUCH i B W VE Ry
B or e pb s 3l W abla sy o5V fgesl) O Rk dmzne e

P bl ) 3 b o Y1 ol ST JleeY oladad -y =l

:39.52¢1999 5 2t gyt Sl Jls sy (5 otan 8 i) AU Sl 51y G1a V13 ol e sl Ll stk e ¢ kil (1 )

-25 -

— —



P o — ———————————— ———— ——— — —— — — o — o —— —— — — —— — w1 ot s s

WU G101y iy Rl G iy 0 pn gy o 2, 00 pllann -
&MO&U &\.&:&MMTYEJJ&J&\ a0 I 31, o)y e mill

plone OF S SlotsY) By ol Syl n 0S5 s U pd Sl s -1
&2 e G sllan Y g0 Leads B g Al e 2 3 50 I 31,0

J= ¢ﬁ?-¢&iﬂ\¢gﬂ;¢; oeld o8 s o OST ¢ Ll dblo I ol g2 -2
s oY) o egidles ae Wil (3 OLYl O sl e i pem slan gl Y 50
AL AL (36 g Alazd] L) W U ald

Y 6 ol Al b 4l Gy of slaw 1 6 58 e 1 jlezn Y1 @bl ) ol 30 -3
ezl 8 gy U888 Al Y sl lgan ol dsb JY ezl haiss of (So
oy pll oy Jlazma YV o e o adly ey piall g A g iy 1 lezeY) oo

U dbl g1 A el ¢ 4

SN b i 4 b ey Uy e pil) On pat as e )le i)
el Gty QU sl ol o 540 0ds ST Jan g Ll jans gb 2 bl )
S QU o ) dando g g bl oal (U] 5,LaY1 (ot B ods dnc gb ol ny QU
G i) ¢ ezt wglotlis Gyi pdll U gkl oa (W Gl Ol it
BluaY 0B gy (el 2520l Blis=V pde O gliais caddr ol lzeY S .8 O g giy
3930 3y oo Lgle Bliodl Clik ) el ol el o ol (8 6572
b

43,2 2003-2002 (3 V) sstadVl bLadt foyf 3 DU Bt 5 300 g5 665 de il e idaan Sl (1)

-26 -

e



P o . ————————————— —— — — ————————— — ———— — — — — — — — —— — o

Oshast I Jollll ¢ gast (UL By o) S gl (BB (U omal) Qo] L

ol Mg cmall i J1 gl e Jgad) ga oS 4 Gl pgiia OB LWLy clgde
S sty & fall

(Aally oty Ay ol o Lo B bl g3 5 M S IS o

Able S Lglat Loy 3 abe 2 o8 B J] 3,00 o of B o0 J s o LWL
JU ) Ol oy b 2l dble 87 6l a2l e ST

il b 045 0 (S ol s IS 3 Lz s J1peY1 Jlizaly i g JUI omnd) Ol
ey sl @ W1 pdlay OF WesY S 1Sg ¢ oY 5 as 0,56 0 e LS dlaus y20 f
yyb 0,55 O S oy os A 1o py 62T 14ST 3 Ol Yl sda o ¢
B 1 b el 2 W ablu ) adled ghas ity bl oda S ISt ey
.}b\:s;l\jié‘,)\ 42)M$¢.:>QAJJJSJ
iU db L g aals g d) sl :cg\)\ Cfm
Lslg] M e g Lo iy colad¥l 3 Yl by 190 &) dbla )l Cals
Wysoy W) ablo gl 5oy 2l L] ot U oy o gedl adlSCad andl J > 30l
Lol falaze JSU gl
1l gl QoY Ll -1
AL ] SV e e ¥ Y @by jlama VU QU sl Ol Wisls pga Y

JIoSaz, 5 08 (3 Sy bl ol jlamals p iy 1dy bl ol ajlie (3 J el

(') Cf, pierre prissert, Analyse et dynamique du marché des capitaux, 4™ ed, E.D Banque, 1995, p.87.

-27-

| —



o ——— o ——————— — | — ot T et e o e e e e s e e s s e e s e

desill g <3y T 3 Lgplr 2y Leliad OleiaS” s QWL g W) llaw l) 2y 3 gl
b AU

b ccnea ) Glad Lanax s0all cledardly ol @) Ry 2iaay Ll Sy (Lo ey
LA Josadl B U 3 Ll B Y e ay ok i pal 3] a3

G ey <3 B e I a5 Ol AW Al 5 oy i
Al b .o bl gol Lgsd 093 30 (ol Olgd) L O 40 o0 gd ezl oo Al 8 ol
RO PRTINC I [P (I PW- 5 paine L3S it Lblis dagb (S8 W

Iub)}aj‘ s9.‘\.5.3 dwsdly 2
Y o adll abl ) 05 pian s Sy W el Ol a0 29 3 b it

U POV I W R g V- Y U || U™ 4 S WP (CH MR EX I 3
B R SV P PR PRI (& AP (S

QU ) Ol bl 30 (3 (3T Sy D1 1Y AW bl ) 5 6
OF Ly 6 jain 8 o Lgmad B JIpal o ade g5 U1l aeall oda 324 oy
Lty 0,85 W ol Olowdl b a2 llall J1 a1 OB cails 1 e )5 Slia

2l 3 355 g0
Jesadl Wb Lo BT GSsy 295 by ey U ablu gl 5 gy O LS™
eV e sy W) bl (ot Ja5 5 aaks e W1 25 ) e il w5 Sl
ot ) b e Sl U bl I O b e dlenzad) ) i) | s S
u),mxs,m&é‘@Ua@kyw\>J\;\ngfnsx\)as@y)j‘Lgﬁ-fap.

8. el o bttt kit (35 (P)s (M)

-28 -



I e e e e e s o . e e S e s o e e o o e o e

Y1 ane 3 o) A g e 35 gm ) ISR a0 d o A e

Ol 3 11,5 @ Jpdd) Gk oeaf Wil (b 095 W 6 Lake Jyf e Ss
(.,

(13 W dblw gl Ly -3

v b Gl y LVl bais (3 J [ es 620 5L 8l of AW dblu Ul o

)3 r oSN WY o ol 6 ol 2 iy i Wl dger ped e laze b o

Moy el o Sl s I Bl ) odas 8 py85 B load oda IS
:aYs

Al e e LS s My Wodis 1 oyl e i) e iz

) by iy a8 o Lae Og‘c*) Wb LlaS jum S‘SSL,JU ol =l e

ST BIsI ) B gt Sy 29 8 iy p i O LgSad (e ) a1 4o Vs Of 6Ty L
SRR P

1SS slasdyl iy -4

:3 O L 1l s 95 U W) bl ) OF dlasds K6 o Lo S e
B2 e W ey W pel ezt WSL LU sl Ol el —
el QW ol G4 A o J et ASGL W ) Ol adly, =
3kl gl y IS L s
& el dws 57 s ) ada plasiial LS et 2l gl 4gb 3 O3 bl LT —
sLas¥l gay ais 4 gb ml, b :Suaiupm\‘;ggwm&jxujy;
td Sl e aadt 3 ellsy IS8

-29 .



P — — i ———————— — ——————— — — o t— ——— —— o S o s s s s s s e e e e e e s s e st

3 23 anS 2y SladV) el el sLadV) badin med AU AL 0) %0
I ST R U RCH P VW B RO WEpCH R DR WA

@ o5 St JUuy udd) oY Ul s mlll adis 39 Lasf ablu ) odd 4 0
L0l 353 0 M ol e o 2 e 3 Tl o ST ot

AU Ao gl g 1 g a1

By ) Jor 1 il D11 g3y G comd AIU Bl 615 e el Aln
el ) & pall Sliaseadly Ol sl e widdl dr gy Cm (V1 S padll oy 3
S W bl V] e ps ) B ged ot a3t e SO LU e 1

2 ey 3 s e (6
A B Ol gl -
A e U Sl gl -
LS DU St gl -1
i 3 Ol Sl 0 Canas S8
(S A b <

JLBLAYL V) i 0y el Jo dala ol gkt (5551 Sl alge b e

et s

i) dwld! by g Wi -

) gy Bl gmly B pall pllad) 331 pog ool -
G pall plladly gl wdulll filwy ped -

:2006-2005 st 2edi Olads 1™ csih ot Sl ke i Jom 1,2 3338 it (1)

-30 -

Al E A A S S S G D B B GE B GG G G E G h =EE Ea



o e e e  — — — — — ——————— ——— ————————— ———— —— —— — o —— —t— — — — o —

| slaiia¥lalia Ju o dgllall Ll glt !
l ______________________________________________________ a
Sy oW 2 Al Bl ey Wall Sl s 5550 Sl of U L e
1
RSN

GH oty iy ST =Sl = a8, 1 s ) sl % 5 65 M s el -]
BEIRCERVA] oy o) s &2 Gl pgis g —agual) — suelld) 5 pad Jlusl
i Y1 laally Cadll o 2, ) aledll slla e J gl a g Aladl dds e O
Lolay gl oo 2t Rl Bao ) ) bind 8006 80 sl a0 22
My g b Dyl O3y Gy o — 2l — i) Ol el 6 > e aaely
Aol g b e

s 538y i) U ped) gl A 3 ] bs By oY Y sl ) 3
Selas 55 Sl psie G5 ) BLoYLy L Lgreas OF Gow ) 2l GBI, 4V
2 olsy @Byl 3 U Oyl s 8 g2l

N A el Jlas o pSUL el Sl g gl i Ll e 55570 ) 4
t b S S JleeWhada g o s 2T L W s e il Vs

on SE el y olagll 48l Clld 5 y0) -

o Py Al r Bl Jead sl 3 oY1 G g 5 ke S I3 -
NN

o U LY B b g g A ) el a0 BlasY1 510 -

Agroy o deliy ol RUE) Olaledl aio g p iy G Sl U jLizd) -

P Ol e i e il -

A Sl pé g Sl Sl ) ma Ol gt ¢ oo alal wxwlew b} (3
.Lé)M;SJ\QLg.:»)ﬂU

94. o Ll e M a3 Jaw 12 ¢ kil (l )
33-32.- Gl aox M e g A S ¢ il (2)
2001-2000 (Olaals LS (1&gl e ol ool sast 341 S ¢ ki ()

-31-

Il N I I S BD BN B BD B BN B B B BD BD B B B b e



0 0 S s S . S W S o S G S e S S S, e S S S D i S o S St e s S S i s s i i S

Sl Caslls g ool 2 oday coaladVI ) i) o5 ol o QLYY e 46 ) -5
ZQA} 3\.3\.3).“ o.lAOASC\)STS\.;A} (_5;;“

e S Gb e (JSST 0LV e f 208 3 ol e sk 1 aSTH L6
(3l pladl (s ) olblaY) ala

s o8 N OVl V1 () 0LVl am gy el y 1 dr i) o 24T 46 J1-

g5t oVl i 3l S ll uas ) ladad! b o 18 LB JI-

1 SXpE 5 ; . f £ 1z %
Dbzl 2BV Olle (3 e s OF ey ) olulidl gl (B Lzl gy 3

:E\g.)\.zd\ ﬁ}J\<

G Jad 4 13 Bl Lgrage e d el 82l ol duadl AU ol gl
JrY a0l e @ IS iVl ey Y bl e F caisT
i oo 3l @ el Y ) ) B, Y e i) s Y 6 s,
Mad oY g Lgdley ol Oleall Wlllas jlao) g edlaadl @) @My el &) o) 4. g
ol NS s AW GBIV e g Bl b e Sl g (VLS s (RIS B et s
QU o 1 g3 Sl 5l o

b oo Wt Lo My cuila il 558 gl o e aal 2id g el 8 ) ST

U AN A e a5 A sl e S Wb ) oday LY ol sl e

Gsl g 1Y oVlad y5e 3 U5 O clpe O pll SB35 EN e S 4l
2-5ﬂ\gﬁﬁ¢5\u\loy>,&\ujﬁotf@\qrajsfsjsvp

T12.00 (1971 (b i 2iagh bs colas¥i a poe b s 5t 31wzt ¢ kit (1)
99. 5 bt e M e folt s, it (B)

-32-



o T e e e o e e e e e e o e e s e s et e e ot o o e~ — — . ——————— . o S o S S o o

1Sl g AU Sl 31 2
gk 0,50 Sy 2 g3 Jowrad VUL o ¥ 38y b Wl ol sl 0ds Gy 0
S oo o Yy Rl AW Gl Bl O e s it (Las), W meand Va3l ge
e L pde 3 Codl pa My ) pgad) 0 &l wilsy e had OF 8 gl odd (il
W ol 95y oo Beolasl By JSa sl e on S 5340 OB cade s NS AY|
odb Joo oal ay il sedl WBbLas s Legde pi8 )l el B s ol
1.@@,& A Ol gl

i a2y 3 ik ok AW bl g e OB (las ) ge dedal | ki

bz 3w lally ol Jlaels W Gl cles ) BloYl oY1l by,

hlezmal dedwy 058 g3 oY M oy gl Jo Jpadl ol sl ol
2 Aol Wl el g3, iamions 1 o

134 foads g EIU Aol ) : esll ¢ A

Sy AW bl b e Lghaioy Wleazaly Wlses| s i iz Aaii
g @l i iy ollaadl e g 15T 3 e ] 3 Al GVl ods e
3l sty oy

;a1 ¢l S -1
NV s Jlizal pss @ WL Sl sl ol n W bl )l e
A Uk w1l WS G paad ST sl dilir OV 3 Wy J§.~ 3 blasYi
ey gl) Wjlm n SV el wils o iy i lts V) w1 WS al b of
o el ol sda e By U ) olles gl B3l 3 ay (@IU abL )

(') Cf, pierre prissert, OPCIT, p.86.
A3 —12up c‘_;ql_JI c;,-f\i AJ)H )\L‘)ﬁ\ (2 )

55 -



o e o — — ———— ———————— ———————— —— — — ———— — — — —— o — o t— — o — — —— —

S olble s () 5,adl s bkie (o 3l mie Jre dblal eds olblas
pladl agor gl 33V o gy e sl g (il dde e B3y 38 22T Ol s
£ 5 A Y n o s IS Gl IS s il o S
2258 ezl ol o Bl o8 513 2dls U Gola 1 s Sy b Lzl
e85 ol edgh (S pllil) aedl LT dlgiad aws 03 5l 00
s ) il b G b e Jiged) ) el 0g0 Sl T3y 2y A G sl
G LtuaS” o JSS wlo Ml adn 5 gy OB (ST SLa¥l ekt Led Ly (i

.:LaﬁY\Jqu$ﬂj\Abfcﬁqj\cuﬁjL&bf

Py A -2

Lobusl ST sl o 2 bl ) 2wlb1 sl ) ol o ol )7 o g 8 e

Q:SM Cﬂ:)‘ > ‘51.9 )-Qﬂ RV ij 'L,S".JL.’L‘ éw\ i\kj b Olza Iu)g\ (4 gime
LS pladl Lgde fas

gl 3 pidl o e 3L Y AT il I oo e abla gl @87 Lage oSO

fo 0NS Gy A e BaST 33, Wy Y Lol Lol 0T el g 5340 ases 57 @Y

ol OB3 3 oA il s S& Ll dhay S aw B G bladl ailas
e ey e (E P Y DY

13 adl sLid) -3
o sy 5 padl clad] e Wgpadl s o I bl gl Sl s
sl 32 e OF GlSGL sl a1 a6 574 Glll andl L aslasyl olblad
£ 5 oF Vg 5 0dn OB bl &l el W Lgonlal) Juladl o 35 a0
3 oaB 2y W 3 lmYl e g s L Bl @i s s ay s pEl e 2T

3 o2 0da joaiy Gl (s el ol e Jpe) eds (1) Uty o) 331 ool T

-4 -



o ——— — ————————— o ———— — o —— ——— —— —— — o ot S s ot o e s s s e s s

ozl y ¢ 2,800y ¢ 1LY Oldad) gl Jomnd 5,2 0 220 o caglaz) 545 WL
Jaad 3 ozl

-

* A

M\@¢)‘;ﬂ\w]\:ﬁ}c&jfbfjw.byw\wijé}
I v Gee e85 Py AW Bl o b dl Wby el all il
Jb e g3l Qb il J 0T 6l pn oy ezl

Blg) 5 3 e ¥ WT V] AU ol Gl aals ) el el IS o8, U

3 # o paid iy Dl we o) aomzs ¥ AT 2D Yl g Bald) Olaazdl dadab laid
Slaaztl 05 Ll oy o0 5 )ke W e Sl Jual gl ) placll g cailoel] olaazsdd
Slakadl ods IS (5 jlatzal (il 25 b 0,88 OF Ju Sl oy Wb sl ods 3
PUEly (ooladyl bladl e W Sy W pdW clan i ool Cans U o5

g ylazma ) e 4 ua\.q.&‘-T s ddl syl

oiieaS gans QW @il Ol OV ezl Oy Jaees o8 aJW bl I s

o Il bt (S ameS” om g8 U el Olosl Wl ol bl 8 oS0
Bdelos Jorl oo Mgl ¢SS p 45 Aol 0dgh . (Lgawl s LA iy o jLal) ks o
Ly ) ez ¥ 3 (e Sl g3 gl a2 0T o) gy o patinal] il ST e
C Al e Sdley o jlama] O Lage el S Sl 05 dlendl 0l ay bl SO
L5l 3lad] 0 S SISy 0 gl g aveiny sLaBY) suelos

s gz oty By o2 &l Y ass U e ol o8 Gl s SO
a> Olea) Lagly ol olsall e s S 5> Oles ol o @3y Lo )
)

-35.-



o — ————— —— —— ——— o e s St e o e et s i s s s . s

J

%3« banco » aalS” x a4y Qs ol @15 « banc- banque » ¢k LS e

L ol sk ¢ calaal) o gmd O g1 all Lde Sl ol danall U da, Oy cidaran
ol ¢ « comptoir » S kel Joliy de Lgs b AU R-HUE WU PN IS I
O;L»u‘wl:;,mp sl b (5 2y sadl Gl ad d 5 el O e 2l 3
Olzlly (2 ¢ A S pigly (A g 8l Liaiy Sl s i) ol
(S g A a8 Yy (4 g A i Jas anab 05 (3 g AN 1S 38 Al

IR IBY RN (R

) pe Wy gl B4S g gl BLas i

G iy (@@ S ) by age d (B el olleall LW ol o)
2130 o Slbans 5 8l O g g =0 gl OLESI O™ o M |3 250 2l
odn g LT 53 g g0 G L5 il OV (O i ol wiliadl 3 et 24
s Sy nen gall Jaws onbl) e « briquette » JK5 3 Jladl Jilis p g8 ddas
@ 25 Hpb pay bl e o jlae] (S L g )y Jbs] oldes S
SIS 3] o Ao w1 Mg g AN ool il g IV Ay gl gl (3 DL 15 T 0,3
Olblis coal 3] Jaw 0y 3 Ble ] My w5 Wl Jlie SUG a2 4

‘ AU oMladly Y s Y 4 gl

B Jaim g OMeall JolsST 5 ol il gl 5 ol ollaall 1450 aa8 31 2 W
O 3 03 Al o2 g A e

24‘_,0 c;};LJSC»JH c@}ﬂ‘ ){L:. ‘)LJ‘ (l)

-36 -



o ————————————— ——— ———— ——— o — — o — o o o e S . s s s e e s . e s e e s

cadall Oy A S e il slh g § g Lol cadlay VI 0l s ) de 14-13 O &)

B g i) Of LS. pdl sgd o8 il 0libs pilias g A oda oS
SV G eSS &l o I s ) G b 8 el g Bide g cgra Vgl
Sllas s OV o ladl @ gh Ll 5 2l oda (34 .08 el OUWL Wige o
sde PN 4 ool L s s )l @ gl Wl ol g Slin 6T 52800 Lo )

o Baist 0055 16 O AN (3 aee,SH B ) 5eb 3 o SIS Ll MY o

c».wjﬂ);,ﬂa»;\j)w\éldﬁ@mou)uﬂo)}bﬂiﬁang.:»}Lﬂ‘_chﬂ...Jj

S5 deby e Sl sl aeliall 5y o ey ldd b el Leasiby
APl 08 5

Sl pdl LT LoVLWS) i 0T 1401 @ Bghs p o pa 5l (3 by el
iy 1609 dw p1 sl cliy sukes ¢l s 1587 iy BBt 3 b i o S

1.4&§$JJMJOMJM>L59J’J (A\JJ.‘MM(:U_J.L UL;.;?

ol oSy bl Byl © b bl el Buky A 5 el s T O)
S 4l Sl U1 5L o 18517 0,81 057 Wy dlaSl L 441 Ol
."‘J-—d.;l HM

Jod) s Jo U 1S F Y aae 3 J el dslial) @ s U

S s S8 AUy 19 03 (3 g 5 8 ) odtl (00 5557 J1pel ) 22 )
By a3 all pladl 3 cleleal) LW Bbd aip Ll 0 31 Lis O ey aPlos
oy J Y by ol 5 a3 i) S sue bl 0E0 s Ciar e

29. 0 aldt o Mg s St il (1)

3T



o o — — ——— ———— ——————— — ——— — — — —— — . o o s i o s s s o o s s e e s s s o s

Sl Gl ey s di b By V) o B so g Y sl ol JU u‘j) d)g S92

ol Ll s o 2

G S ) BaladV) a1 | @ aolr oy ek eladl sl 220 03 3
& Jto o)l Il (d50) e ) 08 L 8 St sl sl Y1 ol g 1929
oo 19453 Lo @y g0V Sy bV B gk oo Sl Gross
P by s Sl dgblis o (bl 8 el L "R S A S

(B de FR) Lus b ¢l Lge 12 10al) Slawn 51 o i) Ll sl (551 0L (300l

JY ol e codolall Jogud dr il fias czssl 05 8 2 of s i 13K
Erp

U] [ S
Jip W 5,050 3 Jows 18 Gyl g tamasidll 3Ll olad) o AU olad) o
Ao CABIL J1V1 o slad] a (s T 5 Ly el 5y Ly of Lol 3] g Ui

olary O 5y JlemmaVl Wany pbsdl Gl e S oladll sdn Jozis

dgde Al 5l 5 0 ad g?:.:L_ s O s b slace o Lae s il 0
wid y OB op il (s Lgol Ly jolsl o Wil ) b & LY aege il UL
o) 2 1V ezl 3 ooladV) bLadl 30 Lgids 5y JI oY) e 8 2V

1

o Jpad) iy wleV) lgtags o &f Gl Gy Se M ST e
Gas 3 o) Wl e s 20 JSal 3y wilsy IS8 @ VeV e ) sgadd
12 Slleall a ki o) O gz ool M e e Slee of 2,40 (o ad

16700 (1999 2l 30,03 2malt > 8yl g 2,80 {500s g 3 gatt st g il s ] i (1)

-38 -

I T Bl B BN B BE B B B BE B B B B B B B B B e



T T o e o o o o e e o e e e e e e e e S — — ———————{—— o ——o—t— . 2 S Tt o

il et Wilo| Wiy i 1Sy 2@l b oo by a el 5,0 gl ]
."éLoiguj"gughaﬂoihcgjb‘Jp
AU @ts 1 S o Sl o ged) ol S0 T oy s B0 e oy 2

D S I 1 W P I |
(gl g1 gl W g

OV 28 IS @ Lminy ol 5 g il siledly (SeadISH ol 0
g M oy S slal) el G5 e (lal) F ity o5 Y S an Sls
W5 pr @2 My oy JonST Loy 3 Y B gl Jam 0T d 5 2T 2l ay LS
ol aiad s e pay GlazmeV) S any 0LV Syl e S Lede Gl
18 gl

(V250 O D g gl AylE Sy
(Banque commerciale de crédit ou de dépot)

Dyedr 35 30 o)) gh cwlal) jal) wils I a8 o il 1 8 Ll e g

e G5 S LgilamanY il Ul (e Y W jlezmaly plally cues b e JI sl

sV by londl i ) o 6 ) s poi WS el e 5,5 dme ol Ul

moay o il gler B Yy il cllea Y 5as Loy aslall

WU By ol oo s 2 W el bl o et s Uy o238

or 3 by Y el g sls NSy VST U8y ead) clgload
RS LN

60 <59 .2 <2002 ¢ pall suaall daalall s cca jladl 5 5l0f ¢ din sl ae kil (1)

-39 -



P e s — — ——— o — i ——— ————— — o —————— — o S 7 . o . o . 2 .

(Y Jestall g da gt Slei & gy gl ylotmat) 8 g1y —
Banque d’investissement
Wy LtV ad ol 2l Gadiy ety Jas Ollan o5 Gl 8l 4
L apslas¥l aed Lokt

ar) ol QU G ad g S e o) L e Olles Uy
iyl Wl W, o Clall Al Jipel () 2led g8 W (Ll sl 0 bl =2l
o 5 2dl il pm P AV oy (el B e oy sy W il gb Wil 1 ey LY
o JY @ls Ll a5 2y «Les Obligations » <olazully a4 xs P e p il
dngs | oy 2 BV UL ey ) G OF g U od (3 3L OF V) ol o
S (3 b s sl e g0l W G oY s ) O e @806 i 1 3] o F
e S cﬁs&@imsﬂs oda Of LS dle s 55 (3 s 3 4

s 3342 5 ) 5 ey V) G

:Epargne : pd &) 9 )53 Ol ——>
«d Gt A W3 0S5 ) S Y ol Lo jaE A
(Gl b o T Jorl ol ) el 0,55 8y sl s S sy Ve »
olda S db B e

« Les Banques d’affaires » :JWws¥) & g4 —3
oF AN oladi sy Ly @ ALl Lo ey ol wlb old Ay
JW M G 3 o W (T clgde 31 Y1 ol Wlel, (3 1 23V Lo 31 50 b
«marché Llul W@l 3y 3 s =Y 4,2l Jelaz >~ (3 « marché des capitaux »

.monétaire »

- 40 -

B B N b EE =



P s e e e e S o —————— — ————— — — ot st o i o o o e s s s e s e e e s s s e e s

Mngas wan ST o g gl 0 0585 gl a6 gl a (S

« Les Banques Islamques » :&Mwy) & gd) —a
B B Joles Y I 8l g, Y 8 " Ll e O S
oot sl p e L) g ) Bl 3 Wgids 3 g Ve o) 38 2 30 s 5
Jisad e gag oty s e Jons g 1y cn ) W 322 O IS
Olbaall o G5 pb g 2o 2l 4y lally a2l Uy ol 2l wnl 3 aplldly a7 Laly
Y g il oY 2atlall U

4SS of 4 peall Ol I g Al

|7 el g LgDland 8 gl Lodis o) Slasdly By e & By 2 all Sl
g el B ) Lgadis ) 2l bl L Lad 15 3051 o872 f ol 30

tk LS g tdd pall Sl Oz -
Z:g)\iﬂ ol @&
Y ll bl ol 3L J1 gV g0 5y oSG e s mze Ol 42
() Jedll Olrlam] 2 a5 U Ol e o ally Liole ol ale (o
O ppally D penl) domzll Clladly bl Sllao 2y 6 =Y p LY Sllst @
P ol s Lol

B AV B ) OVl sl o adst alaally U Gl = o of -S«e

S Ladazay

colad Colal os g5 | Sse
colad) Clo sl (T O @il i) S

(). www.google.ae(ds yadl cliluall)

-41 -

L4



(o o e o —————————— ——— ————— — ——— ——— o — o —— —— — — — . 2t o s o s o

.g,ud\.up‘ﬁjbk\gghdL\drqjcégc

ool el el e szl (T slazel (g 2l 3o Y1 e @ gee 5T 3o i Yo
S O

e 30 A Opu%@byﬁ@\opwsépryﬂu@sﬁo

Pl ol IS (L ol 055) 4,90 o3 e Olu (28 sl (0
el aS Jlof pe Jo ST sl 31§ bl GaaS byl 0y s

:g,.lh.‘\c,.ﬁg\...}\ é
b ol Jandi pdll ploes zs g W gas o S0 ade B gl Ol 4
f® 4 Ao L e Ll s el o el on U]y el e (o

il ez i Y1 oMl (gl of st aleadly L)) o F L c’ui‘ °
cadW ) e s 3 e Y OF b @ geall mzie Ol ga Ll 2 LA @
g OB e Jeadll Ol b oty o ol e Wl S 0

coladt Cola) O o wilay g S s PRV PERE

SNy Y e o) Joe g I8 Grn el o 5 QL e ol b 2200
Fb g ade i8S aenl 208 Ol b5 e )L&sso,,wjjswsr@of
394 g ) Ol el Treasury ) jled] gy (0l) Jos ot gm o)

T o e BB

gy SY owd @

3 Ugas ol 30506 ST Lo Jgadd goloo oy & SN vz Clus gay
LA ey bl 0f Olus gy algh aun; 30 ol Obladl ods 0,55y & 4l

:gb g\_.“;-\ s Aol

-4) -



o e . S — ———————————— ———— ——— —— — ———— ——— — o s s o o s ot S s s s

e S Y gl g B aaall 2ty SY Ol i S @

Akl e A s 3 a8 Y Ol b il e Ol 58 3, SV LU @
oA @sY!

g ol Je Claodl b g cpep Al e W pasll Ol 1 @
coladl Colad (T O o @il ff 0l 35 sl o Y @

09y comend) S STy Jos ol dn 15 L) a5 Ol 0 Coecdl b 22y @
Sl oo Loge Jae ol de |8 ade i8S el 3 Ola b3 el

o B by B ) s ud) gl Ol e sl Trésorerie a4 EOom Of (g

A AL e

Londh gold )l e Ol %
Cla Lo Jiail on ot py i b ge Olrlar] 20 Lavas pus 8y
Wk oy el e Olio g (s U
i ) aleall Ol i@
el e Ol s d
coib gl (1T O o dilay sl Sk
vyl oS s il Ske
cib ) e clgal b Oludl JUd) z@
baS" o B 3ol o ¥y G e Ol ga i poll Ul 2 CLL e
c el S s Yy onib ) ok sl e o iy 8 panll S
Led Qb Olad b vy o ool e Upesll Cl0

AP G e I3 G0 e SULA g i e (')

-43 -



o —— o —— —————— — e o e et e st s e e e s et s s s s s e s

ot Heall Ol o) L Lo r~¢x<§JUA‘4Lﬁ;Q dnd Olu 4
I g @ )6l e calolhl oSleall o O aSU e Comr g o

gs“"‘;‘j‘ uﬁJ‘E'“ CAL:J.: -
AN 3 -
.cykb:wY!—&”ast\ubjjﬂ\ -
goladl ol g5 -

‘g‘)g‘ uj g‘jg‘ CU:.E.“ ‘é UJL.JL_:. ug.ﬂ\ >SJ§‘YS ¢Slasl) u'ﬂ)ﬁ)‘ ola c.f
o I Olaay 29,8 0da 0SSy 30y mn g 558 ol OS5 W O yham ol ff
sl Ja\_ﬂsf(w”-.(,;g £kl gl Gab b Ol 1) G gty Jasd) Gl 42

O Bl iyl e Yy cOlad b s 6 s Y

coldl Ll (1T O s @il i) Scm

v U s e J padl dny O aSU e o Vg in S

el Lghiads o o 2l st U g5 Ol i pas e

ot Bhasll £ 5 O 3] Ol oo, e S5 Wl Oldaall Ol jlas] jls) Sk
] sl

Ay ol oy e By e o) Ssm

ety gly des ) gl ) S

cold) 3 ol gl Sum

-44 -



o e s s e i e e S S e e e S S i S . e e e e e e e e e . s

liu’a)ﬁ\ O bee-
18 gl Jos dab 93 1ol J1 g A0

Ll dpsLad¥) a3 99 Ll QWL y suadly QW G pudt (3 JB 90 Sl o)
s b dms g L lda

Lol 0,5 of Ly Ll 0,8 of L Wy cpyes cldl ) tededl yg9 =i

taY LAy (daladYl ddly La ol )

dale dday Jd) 495 1
3 e Lgmed OF 0 i Y e ST @il iyl Wby 8 gl o il 6150 i
) drls om ag JUN o) BB abla I g3 Cals ay GGty G5 (3
P3P JSE 3 Lesiy 5 V) e S wis 1 fead pa ol g0 OF 5T ganl
Aol BLles e

- S G Joart -
g i elle oy ploes Yy oS )l e ahadt J1 Y1 Elb o w15 )
(110 asW Uéjﬁb Az UJJUW UA}) les %ﬁ L@.}djqa.ﬂ\

1P A e -

Wb, ,2 g Bl i el ade fat I ol ff ) Gl
oealad¥) csllasll (205 e o b o Glles e Wkl o ey 205U
DtV ol e JpaVl 0dd Bl o iy o8 B k) dealdl s
3.(@)\j &=z BV

B0 eIt Al (Ut o bl IS a g g0 His 1 G s 3y (' )
(23 Ay el iy 1990/10/14 3 ¢ 541 10 =90 (3, 0 5t e 1171 55ty ¢ kit (7))

24 o p o Jlais Ot e F uiled Sie BADR @l L slail g el 2l Juest e 3411,‘)135\(3)

-45 -



o o — o ———————— —————————— — ————— — — — — — —— o — o s s o s st e s s e

dgdladyl Al § Dl y95 2
o &y SN b I slasV s ol e JWd (3 6T a0y abl 4l o)

wwaug.)}JL}Jf.ﬁuTYi (4 Aol Sﬂﬂrj‘&‘yf

SV wilsy 8 -
oW s g dlan e b by SULSYI (3 @il gl 0 i -

3 Sty ] ey i o 3 B0 S omib ) ol b ooy

B OV yamy (3 JWL ples dld JSIY 5L 3 85U 1 Olesay oy ay 5Ly

DU Juas 3 0515 s O 13 Lo plal o a8y Way s ) U] a5l 3
Lo iy S il al

oF B35 bl el b wsladV) il (3 68 s U 0,0 ) Al S
213 Sy s ity Ala i) s )

B iV ) g 5y Loy o585 ¢ (Bl iy Slby i) ol sl Gl -
S Jare i b e G5 g a8lo) AL 5 g L) as

U e ids e g o -

ind Joad 8 Viab g gie Cllay Ol Clllax jlialS” Sheal] Clods @i -

8 Vbt e s ( BV g (IS

G 3oL ol on Mm g AU GBI, g1 510 o ST M3 g JW 5 G ped e i -
L3 el 1 bl

ALYl doasl) 3 aaeldl ol o O 3 &l¥1 52 o 5831 ot QWL g Caite ezt O 131 W1 0 ol 3 oSt S (1)
0. o Mg gt st Okt (7))

- 46 -



T T T e e o e e o e s o e et o o e e e e e e e ———————————————————— —

:ﬂ,;}\‘pﬁa,,b—g
a3 ) e pusid G e 2 5 le g Sl OF W o aal s cie
ohcﬂ(w\j:l\cb,ﬂ\+oLth>YS+W‘U.L;cJLUJT))¢,U.14¢g;)L§SFLz..U
JplS pom oY lgde VU Cllae il OY s om0 of eSs Y J1,eY
M 0¥ (20 Al G ¢ vzl ol e lile 40 0,85 0L o A Vi ey y (034l
g sl e o I el O gy ccnea b1 1l Jom Sl 4 ol 501 JU

iy ol e dpedl o B i BlisYU CIae Sl (s 6 g o
Lo b Ol dgalpr e 3,505 @ gl 0 0,55 O Lee g

Sl e ;a1 g 401

ol Ly a5 =i
A oo ke Lkl aaat 3 sty o s ST paey bl jay e uS01 Al
Legir B0 i oS0 P gl 5l St oo oy Gl iy iy
(i) gl 3a JlasmTy A dste @ e e (3 Jran

3 edslus a3l 12U ologles S ol 4 ign b Wbge e 13 bl

i) il ol Olay Q] n) §) 53dae 18 5 50 SVl =25
slaze W 42,6 loghes A0 w4 S gn VL Wye Cinay 61 aSTW pe U

OV el Jlex Y1 moj gl il s e sl alizad) 20 olisad olay 4 yins
T e cliad e 36 Sl Y1 a8 o i

290 il ol M g s Okt (1)
:390.5 2004 b ciy SV o dmalor (U1 3151 csiin el ot e Sl (2)
241f <1999 & LZ;JJ.;Q.\JL:, iy jlall slace 1S3 Olaza¥i J 3 Saadd ﬂl (SAA ol ol g 6)15.3\ (3 )

-47 -



o e i o e e e e e e e e e e e e e s e e o e S it i s e e e

() OB g Bl ddlad) & by (8 bl jalas —o
W o OF Jazl on ) blall @ s Sl U o ol JSLall ans 0]
Z}&L\ai.b)bw&\).\grjij LU:}

rdgslady) bl ]

iyl b ULy 3] B3lasY) and) 3 ol sl (solasVl CIL 5 yaill
Nl Wiy B pey basdad) ka5 W o g praa) 05 o piliy 5 il 301 )] e
OB s sl G puadl Bl 3 o b I3] 6T s e gl (slly I e 3 el 3B D
L Jo nST i s ey Ualad] IpAE i s

o Lede Tl Loy 2eebonm W1 g 2p5LaV) desdl Jabas O3l @ bolsill ods altal ey
oan e Ul S W adly aslas) ol )3 o] e Wi adbey Ly (ol
Gtz S LS g ol oy gl bl y ool bl (U] Lo cal gl 3 2aas)
P QU gt IV e ez L ey LGyl bt LISy SS7 b 1 L)

Sl e b oG L L Ol e Sl e b oG Lk s ol paze
Slaasll 53455 | Lol g, il jan 25 | gl e (U] | v Jaae aan!
ALYl bl 3 el ezl 6 by aladh.2 Oz, 2
o Plisis 6 LSl O $3Lasyl 5,5 0 o g sl 3

A Y1 Bally il LSV o Slad- Ll

c.cl"d‘ J.P 3).,\3.“ r.Lﬁ B
gl

A Y sl 3
Ml syl

e

s \ad! dN 2
APV SESE P WELRY [ PP WA UUON| PRV P U S PR URPL B WOUR OO P (P-4
A5 Sy 158 WSS L ol ) 8ok ) a8 ) AST ek g ) S L
Sy st g alle by a5 eSe I adldl oldadl U pleaVl ) olu ) e

-48 -



B o o e o o o o e o (o o (e . e . e (e e (e e e e e e e e s s e S S S S @ — —— —" 2 ———

ol 355 859,00 A} BLo) dbsliad] e s ol 09y s 2 Y1 090 W45 adis S
gy Sl BL) dl g 0y A6 e S8ty Jadll 8 g Olead A 3 Y
2006 Old e Jol el @ 3 s Lo iy OUT STl 1) 1 e a3,

Aol bl 3
it cpped) O b e Silazes A ] Bt ga U1 R gl ) ) O)
Lo lday du g ,ulll Lgslaal IS7 5.2 Ly Lao oo oo s bl a dtall o adl
Sl ) gz pm 1 e 1 3 JSetin sy Wl 3 ST (el e eV oSy
ad¥) o el 5 dplazn V1 JSLal) aday el 2 ¢ Uiy Jlaall 5 b LU
Dy e ¢ oy
g g bl 4
s ol) ol O g g A O b e Ll W b of
M By O psa o il Jisaly n Ll e RBled) BBy y WlbLas, oL
Cbaladll jlor) g el il Olalldl ISy L el Ggaliad y s 510 5Ly el
e goll Bl 3534 055 0 (S8 o Ay a2l el Y e il
&5 3 OV o jalis (15, 5,80k o5 @105l Lo Y1 bl V1 w5 Slzed Ul
B sk pany O U OB Ma ey aiedas i) o 136 0506 ol L ST las¥) e
1-¢h4‘%4J¢fqﬁ>b.rugkkiC&”L*chAP{A‘
ot g Y AT 8 pemlie doed ol e il i b1
A Olpe o Tl S sgan a ol sl A iy bl O e
233" Myl o "3 e o IS o 2005 (5 gnd) 5 "H L 3 LY

12000 Godl o aeld alin (s 51534 oo 1 atlt it (1)

- 49 -



,-_....__—_——.___—__—_—.-_——_—._—___—___-—_—-———.——————_———————_-_

Sgr S o Abl 3 g pd) OF ) claon )87 amalor " S50 o )" JlS” aslr "0 4o g
b s A sLasyl

&S ey Cs,si S
T il b (o jm ol) bl Galze 3 ) Gale] ) o SO el otz
Gl Gy ol e oA ay (ouslasl dabed B psi ) o) Calzal
fel ST (o bLdladay dpal) w3 (sl pua) e LB W sy 1S bl

(23 b=l

A gl x| o

AU Jue o

- Yy JW T el e
(Sl jp el

Gyl jlaxf &

(29 AN sl 1
din U8 Ui e 0480 @l ol sy e das e 281 oy 3 gl o o
P far OF eian iy L pll) m Glimna) 2ot 2l Al 2 A e o amsl U alad
ol @ b i s ey Vg iy sB ) e ) s e o)l oll3 s
A ey ook Jp gl Wl o 21 Bns Ll ©ug U] cpdd) e ol
REITA
uom.»;s,.:jubj,aj\cmgagusmjsyrsmiiwzs@mow;hu@s

1@.4.-\); 2 UR PRy pAe o e ;;ﬂ b deiy WlasYl bl 2o o glag
Bt Bl fla blilloda (0 ey U5y LBl LI YL 56 1 e weid] 5,0l

.2005 olasyl P i ody (_)L:‘ (1 )

-50 -

Il N N e



o o e . e e e e S ———————— ——————————— —{— ————————— ————— ————

AU T 51055 i QWL AU G g olianal L) of @I G ) D] L) 55 5
Pasllly adl Lo

el Wl (s 2 s @ ol el I e asle¥l bl s S LS

5 05) ehol G (3 Altesdly sty Ol dmzS” ale Wikl WLI oF Al Y aleall
oar s o (2 A o gy ey S 2l 5y 085 Wb s ae s (el
i)y Oladl & ol 5k o Bty o0 3 OLILS) IS il e By 1 ST
Wl pas ity Ul 31,0 (@iladls cbleall jan ow Ll 25040 e
Al o o Wby BlDls clgal |3 20 30 e Ol dad wud of wudl,
L 5. Rolot o Al sl Do g i) i Bulgrad O] 0 B8 gamms, Slyl o
(Jeoddl 2 320 A b Ol il U wo ale culdly o8 wus

Aplanr] § 130a) (el LY

e e et ol £ g5 or ale (b i 93 Ol Bl oyl e

pe LT 3 Jros 8 st aolyy ) ol (39 (b phlamin] o) n HL S e

emie pdey Sl foels JIped) @z Blis=Y @l 3 W (BT J ol tie g

o Jomn 3 ks 3 S el pte ot S oy U 0ds b o B

o 1 il D0 s 3 g B ey 1T 0 o b i sl e s
LaJul

(s A b gl -0

W2 e Q) g2 s s Se

66. 0 2004651 Jans o pus 5 oS el B, ¢ Gls e o Sk (1)

-51-



- ————————————— ———————————— — ——————————————— —— ———— —— ———— —

WAL AP

oY) oMt i Yl S e cadsls Gy bl Sladl (o b2
S Al )l g B i ) e 5 56l gl B L g Jatb (Sllgrad) B 43
Se S5 8Okl el 6 @) Ll g Wlowzie ¢ gt JhL 20lH STl iy
Sl Jo feandl 5,08

e2y S Y duly coladl ma coa ¥ B e g gl s Of Sl ey
td) U Y mﬁ@-&i‘g & dols ol ya

) b2 101
o Y Jsb sl B gz 55 ey oM pl g Ul ¢ A e slaall sl
db Al my AL eds b (il olede 2 Al e uan S el i)
el fas 3 Sl wis cade 2w Al b (oM el

| dadl i b2 2.1
ode o al oy O Lgr Joos s g slan Y @ e iolian Sk
ol gn oA Ml 08 Eott Bolo gk el 35 0SS O (S8 5T 0 g Al
I ot =Yl ol e ol ol ay Wil Y1 Laddl Ofy > deded) aage Y
(s 36 Walal) HUa 1 SLasY) oy dely O O3 2l

rdalall bl o
oF R ek Yy SlemaV) @ el ) W oTad) BT e bl a
clanx (dlad) Oy ol T 3 pal) pladl BT (a8 sLacall adslall O3y bl

Dbl s altal ey Lo o gm emed) OF 2aidley Lwlin bl 2y e Tl

-52 -



o — o ————— ———— ———— ————— ——————————— {—— ————— —— o o o s s s s s s

el

o2 AN ST ol sl 5 5al Ly et plal (s gl ol 1 s teoead) o -
il )l s Lo st ydll of o 3 ol o

Olgd az ) Al O b e QU JoW sl Wi ws pde st tisldl s -
A AN

LS ol 5 b I 3LtV alof s JlazsT (6t jlonll ot gl o —

o) e lgde s e W juie Joy ol blas e ae BT 85 1,

Joo Wlle o U 2aldl Glus1 o ¢ gy Jlozm) G gl bk, daady 10 ) o —
ek Clly ole 2 sl ol Al dld)yf 2alasV) a3 & ol ) Jlas]
A g SV LA 2 g s

pAe STy i K R ey @) sug e pST e ) s ) s -
Aol ol skl an ooVl V) 055 Y aigorl yoy ( JUI g o3LaiVly ool )zl
1.1;).03 L Lo

A gty 2
o AU s g S B o0 U Bl e ¢ ) IS ga W) e
Y e p ) 8 peal Ol Y adard J oy Rl e Q) a3 eas
o 150 J5 ol Wl Gaas Y g U 8,50 ] e )t i (s
pre pp i) olind W) Jlased (WY bl d sl 5 a5 Ly Wb 2ol )
Z.Jas%,l.ﬂi{ LBy 3 Ll VI wbsy @ gt Olllaze s

Sad) gDl Al OB Sl may DY Lgze ez WG bl Wyl bl )
2S Jees e ol Waled) Sl JUl e Jo o 2T bl e 346 0,5 L UL

.CSVUS o

(') Cf, Farouk Bouyakoub, L’entreprise et financement bancaire, Kasbah Edition, 2001, p.21.
37800 (1998 2l dmaldet 1l iyl il 5 0, 51 AU ol S0 (s gt Lo ¢ kil o

-53.



o ——————————————————————— ————— ———— — — ————— — ——————— — ——— — —

W) Jox g1l -
diaze Olly QLAY Cilg adlane OLuY @yl bd 3 )ndd) 8 o)) o a5

o 191 Lol kel ol *

815y G (283 4 LB (6T il ) sle il Ol gl 3 LYl 0da Jas
Sl gl pp Lo 155 Sl §50) 1895 alall g bl i ) clbg Bk i
gy Uil bl el 13 @) At oo Jolad) e 556 0,5 QUL
Sl il ol Liie LIE o I Gt 5 S o BYY L) e il of (3 51 i of
Al B )al o8 pgeilsy Coed oo ) JoaiST U sl Criar Ll e 4
‘sl;ggajl\@uig\iﬁy.w}uvj}d—wﬁjwd)hwg g QU s Canal of
o Jorl o " 3 pall P UYL 5SS Al e S slael bl s ) g By
'V-G"jbj

LS pda) 1 Olgedl s S dgal e Sl 5 Y Se Y A oda (34
g Sl iy Lay e Wp ol e B4 e Sl aSae Loy i) blasY)
LY Bl Sl o an JWLy b sl @) e 1K 8 jlenls J 5l

1 oY) Il Al LY ¥
Jo @Waeedt bl 8 o dem I aall b e sl pdl) ol el O]
ezl Lliges Juad & gl Legrl 5 ol asle il Ol (3 ez =T juias dls Of
Y 3b slaze) b gl Lo o dgas Dhanlly Sl o 3 phe Bl u 8V ol
Olgadl oda juaiy o3ut Gn) 53 O lgde aze Wl lanly Bau2 JLs oDleal)
J1o el oS8 oSy el AU a1 s el Y e gl s a5l
G cande o0 slezeVl e Jpadly Joadl o3 e Gl (i Co Ol 313

332-331. 0 gt Sl s il ol ghi Gy V13150 cabldt e s gy ¢ I (1)

-54 -

I BN BN BN BN D G B B

.4



o — —————————————————— — ———————————— — —————————— ————— ———— —

and 5 Los Al Oligad) dds ollb cosls))l 13 Wyl bl 4l 8 ol 5 a5
a5 s A g slazel Gl Jo L 0,80 oldlall ol @lis 5 e 8 )
LUl o dgar) L 23S U el 4 3y 4 13) Ayl JS7LEL

AW Jdrs b= 3
M olladl sds @ gb W e @il 5 alall S aw Jas e
3 delad) ) 1) S0 jaw bl a5y Clisladd) I 1) las onls iy bzl
Sl @ @ud G ol Bl AU B gad 35 ) iy Sl Bl s 3l
A8 gudl suslall
day (8T iz 501 Hlewl pis JlaxT W1 51 Jlenl bloik dealy =T oty
e BB a2 e 0LV Ols oy Ll ¢ L BB eladly feasd) oy SBladl
B s ) g by LGyt @ 50 el el coni Ty i ot S5 g
Elo 3 05 a8 jland PU OB (Jugadl dniy ok By S WS o 3Ll
U ER /O
S a1 Juten b g1 -0
te 9 el 3 UL Sl Juwe bl s
: el Bals) b ¥
e ST oY o jme 04K e ool @ Lt VL el Bls | dnss 0SS
t W U sl s 7y LY oY)
phoszaly 76 306 jawy oty ple Sl plu) bl ol el a6

Bk pod 18 (55 Hle ety cuele sl 5ilie ) @ LajlennY R Sdlasdll

(*) Cf,, J Marson, Pratique des Technique bancaires, collection TB Paris, p.13.

-55-



o ———————————— — ——————— ————————{———— ————————— — t——{—— —— — ——— —

ey 16 Jiped) GISS o B s 72) 12 0,5 12, gas &Ll of ud S el
(18 HlazaY) e Wl Juns

(B gl 350U o w5 )T 13) gl Bale) bk 2o e il OB 1 pladl L

08 oy Jo e @ ay GL ] Sl o 20 il OF om SN Jums sk | 1306

Bl gl Olalgs ol A ey Gl 0B Gl (3 50U Jues i) 13 WE 2

il aty ks Qg 78 coylind) a ) o Bl Juae Sl ae 19 3056 Juas,
Sl

Dkl B2ls) bl *

IS e ezl Bale] Jdas L) e AU ezl sl bl 0S5,
Aol or STULIEY oY1 el O3] ol n il Vb A0 8 ) 0SSy Lo
79 5us6 Jansy rale 3l g 1) oblgd sl 8l usf el 13) Saed J S Y
Sl O S 1y 711 82656 Juasy ple Gal 293 e (3 2l OMlamal) plasal
L3 gl (3 8L Jure j2a) 13 Jlazma¥l dsle] bl 4 o

148 g Gl b2 *

ot DLl TNy J gD 28 gl el (3 G I OUE) e aal bl 8
aid) ol I el V) o b ol (Y ad gt il Of o Sl June
et Juan g U ade 5z S Jums ¢ L6 (oY1 s e Lgale J o) e
e Sy L oV 1A 38l il L UL

Qg&‘iﬁé‘ﬂ*ﬂtéfjifégsCAA*A‘HdhﬂiQ‘aﬁdﬂ‘U»*ﬂeubj,ﬂ\cfnﬁxd—j
ads s el Ay M‘M‘L}uu‘w&‘@u‘dawkﬁw‘mmf

-56 -



o o —————————————{—————— ——— —— —————— ——— — ———— — —— — — — — ot . 1 s

G S pall Bl gl Lgh 05 ) 5 azd) o) el 2 Byl r e OB UL
@L“ QL..W:}NU Ly o )l Jlg:ﬁ.ﬁg.ﬂbwwsjm

CJ‘LJM < :\A.g.l\ olleal) U,G‘.:-U\ AJJ.AJ‘ o g ng)bufrjja)-\ fda o =5,
:gsbj
.cub)jﬂjcubshaﬂ .

AoV el 21 3Y1y ol B @

VW g3l Al Bt (3 25 30 @
Ao Y oMl ol ) @

58 dallall aedl (3 5,ledd) GOl LS 5 S de W YL aad ST LUSG
1.0M\w@o\ﬁuojbm
dﬂ‘ﬁw}@@t\ff—u

rddlady) dosll o *
oz 2T W 0Ky i) O ol jlanl 3 Ol i G ol s ust

U adlgl W adl 20 @i o ) Olleal) @ Rl ( J21 sLadVl g e pley

Gyl 3 baib riy g ) Ol sl o Sp OBy ligh 2 dleall e ¢ Wl Sl

o] gl il 235k S dlin JUT Jod 3 S5y b 1L o esy

.WM

39uﬂ ‘2004 b LJﬂJ‘ el )a:- ;._...T):&-.»b UL-) ta—.;- BYSE ‘)Ls‘ (1 )

-57-



o ———————————— ———— ——— — —— —— ——————————— ————— — ——————— — — —— t—

tjised) b ¥

blas 4 J 48 Lol o jony G )| jaions Lkie gl b o a5 bl a
Jisf S ellsg Lo 24 5l aes M Luadl wils 1 e 2laaly S5 lenl sl o) o)
oladl Gl uib 1967 a3 Sl Ll o JlaSy cipunr Y dhaaly bl usf
£ 1967 (sl wdl oda 3y . 630 6 3l VT baw 2 Y1 8 ] o oY1 a2l
S Y Sl oy Y Ol By L] Lo ot ) (i pu ) aidd aid
3345 dL ol Lo sy LSe35 g0 ol a1 Al Sl 1) 8 e od ) g 59
S Y @ a8 el O oo @ Jo Y e el aedl VLD e Do
o ) o @Y o S ooy RSN S el Uy cluld) el
dl el y @ ans N sl Jlaol o b oo el y addl) 8 () 21 o 2eY) 2 5
by 7200

gyl bl *

Bl o *

U o2l of el o o) dheall b 2l of 6 Lis )l Al (3 etk s ug
E o) el 2 055 Jlanll @i Lo o6 o ) Bl o U Gyl b2 oudy
258 6 el 33 3y pdsnal gl Lild) O all e 0V s 2SOl
g Wlge s Ay Sl 13w GBS g e

thpeeaid) O pid) 8 A A1 bl *

(e Bl Oy 2 @ ar G bl *

dgllan pb s oo OIS il g lndl Bladl a3 SV Jany o5 05

2 T Ol ) Tl Gl oY) dlealls 3o )W) a5 f Tost O e 1y f

.C?wa-s\ oludd

13550 2003 b ciellall b oY1 3l ldes s 3 gl 24l ol a5 (1)

.58 -



o — ———————————————— —— ———————— —————— —— ———— —— —— ——— — s

o gl SV ol B3le) e AWl bl ¥

4 > il oY) SMaal) S50 o5 Bale] e id) ot s 5
@l YN OTY) il i) G3le] Il Of st g5 8730 B3le 5,4 By
3 ) o d) P o B ) o il 10 DS 5 0 Lol Y
i) B3] 4 oz g ol Jae B 3 Gyl

{3 gl 5 5

ol g (3 pdl blreal) 2 m Lgblis of Lge 5 DTy Al s §0 (5T puzws T
J> oo g glal s ady Sl ol e Al J5e W el as eels ells g
J oW 3 5,y Lgald s i) Lib o a5 AU Sl s OF (6T L5 =1 lbLadl)
DA Jlazml @ bl ada Jrezy blall sda o gt by b plall 045 JW
L Olas S and 5 s AW 31, Y1 e

13 gl bl g1l -0

28 by adazll bl o foss oy Al bl ooan aJU) @, 401 wite o)

:dodazd) bl *

@ ey (0 lage ST Olblan] n atdl o6 Loga clgd SV G blsll a
AU G141 BT el i @l Bd) 4] ey G5 3 ndly W 31 DU achaie
o) bl g sl el bl bl Gl o alsel) ey Jlel) B e 3 & glasl

dodad) p bl *
G sl Wi e jaid gl Led (Sa bl Wl ol JW g 3l S Jo g

Sl Sl 0 38 gast of Tims T 0 el ULy Sl Cona Y bl Y U alaistd

203 P 2003 Yaib dnal i Sy gY@ ez Slled (s (’"‘J’l e s_)L.ﬂ (l )

-59-



[ S e e e e e e e e . e S e . et e S S S S o S S S o S S S e e e, e s . S S e e

rells g el

€S o F Y A (g Jlg 3 W Sy 5 Y1 O b e ladd ol il sl #
G G Gl e anSe BT A5 of Bls ey Jlema¥) @ o f
W URT PRI

O™ Lags o aJle Bl o T sl jias Lotze (sl ol Y1 sl o Cad gl @
o DAY b S O slgh g latie ol BY bias Lo f dgey
AU GBI, a8 el 2@l e algdl 3 oSy Lo pag sl e il ) bl

-

* A

O o 3palt plll LY BN a B el L Sl e
AU

QW el G gl &2 ALl ag sLaBV) (3 590 18T Cals gb Wl Uf
e e ity 38 ) Ollad) 2T ans ol Leadis Bl Claad) ol o0 3
Ly 2y gllall dedd of 3y yllal) 32 )1 o g ) 551 Jitnn gl b by b
e Slludt oda ol ey ola s 95 s 2 Y1 a Cali ) dn ) S o
(V) Wbl 35U Bl 2 gy Bons ol o DU o 1 ety i

oy Sl Ly B sul @ e U = S bl il 0l Laf
Laf slas¥ly L) e & s

i > iy bl ol ud 2 Jstadl OV L CJ;J'“ s J_,.T 2%
JUL Lede kel ol o Lesls) 2 & I B e 3ty Lol Ll
AW il ol s blas 35 3 el Janll dinal (U Y 0f y 2ol Lgzboss

-60 -



P o e e e e e e e e . e S S o T S T o ot S S S S s e s e oot o

S claw sl Jo o5 oy shdly o S ol LU 3 010 3 U
W Bl @ lemisn Gy A Ll g r (S o Leblisy (5 e oo

ey b lay ez flas dpll W a8 bl IS 0f Ll o ylall g
b ) dre g Jo lgads iy blall Gl dblie o0 LSS olblax] aias of 44
W
o3 Gkl
S | NN { 3l g N
dxb b WY ) oW A a5 e aad) B1m YL e W G481 o)
(B ped) sl 4] JUY1y 528V Pl k] ey V) ) 46,00 0 el LS

i)y AW oMbl fgua I 3y W B Cae S5 gl el
A GV oy 1 b LS cand) o ad,lly Led 85 M1 3 gtll gl o, Bl
(3 CJ‘-“) aJul J“}v&\ ) (2 &jﬂ\) aJul d\,«?\ 5lo g (1 &Jﬁj‘)

AW B gu¥Y iy a3 J 5 Y1 g A
Chr s 30 Laglae] e 1id LW pladl (3 Saal) | a1 e U GBI 5ud) es
tek WS
b alad¥l skl OF 3) DU (3 @olasVl podll s ) Gyl o U Gyt L1

W2 e oo WGl Gl 6 phally 5as 0 AW BVl gy sy IS
1 - £ -
() S B pdiy GloYl) LoV Gy

6.0 2000 L (ST 2yt o " I G gl bl Sl (sl e Ol (1)

-61 -

Rid Bt B~



P ——————————————————————————— —— — — ———— ——————— —— ————— — ——

Jeskl A Jesad) ol on (5 G 2 lidly (USY1 B pm) Sio] O a2
' 1

TR

SRET RN 3 6 IS I J oY g5y o) L o )l BV o WU G151 3

W o (il Lgale Cllally (o all) a1 o e clid) 0SG ya JWI G yer .4

e o asles Qb sie ol jlazmal ) ezl O e o il o2 e delis

3.€uy\ Jse ol e om @l JW Ty aslo (o el ) o sadl) las

ol el o NI 31y of e (el ods M ey
MeelS) AV Gk ool () o148 WAL G b e UL ey ety
(e A Qe el (ol

W 1 g il W g

g B ) Gl ) IO e slia¥) aead 324 3 U 3151 alels gl
tk b e
c:usj G e ol QIS SISy cliiall diny s U IS jan add L]
ool Galz e J st
5y Lo J oVl 0da m pr W J o) ol SE ol U O gl ks .2
gl b5 2 Bl g1 O ol Aol WS (Rl s gl
g o (280 ol g o) 2131 o 0l il ) i 5y Dl @A .3
o380 d g e o ezl 3 Wl JIpYlede () El2 o ) olaladl )

4 .
L gl ) oleledl 2 sl olelld) e J)seY)

3916 (1998 b ¢, 2l susadl dnaldl b " oyl 5 3 uabl g (1EI SLadWI" (i 5k, ddauaae sl (1)
5. il g M il as s padt adie kit ()

20 2000 et 2l § a2V dnden 5 3500 &I GBI, V1 2oyt B3 50 I ()

22 el g M il s gdlaan ¢ il )

-62 -



0 D e e e e s G s s i e e e G e W e o S S ——— — —— ——— — —— ——— ——————— —— — —

(Ol o il Jelisy (O ol JUI G gt Jorls CMally ool (55 Dlelis 4
WU PPN PO VS PO

L 5y Ablally 55801 JI Y olianal e 2 Bl gt funs 20l J gl 3> 3 .5
o ops b g sl aomis Jo ) 31l s WS a2 1 ol jlsa Y
g § Sl

(W OB puolt iy 1 EIWN ¢ A
(WP s B AW B G S

AW g et B g b I B gl s . T

tgditens B gl g 80l Bl goal (L) Bl n 6 ) Ui Cinass Ssy

el o WU gl J g L o I Blad) s a8l (B suiB T
oW (5554

o2 Dbzl s il st A J poV) J g5 4 o 1 izl 3 gt Wl 2
oY 'CUU 3 ‘,_"J.w
131 g1 0dr 5t @ gt AU J po1 Bl fayd Gk B 31 gt Cias . T

AW Bl g aadh 3 gl 1) s of S

TN PWA T |
b slan G oy Lgilimanl san ¥ ) oY1 8 0ead JI oY1 3B oo Mg 5 0
ol B4 (s 2855 ¢ 5 gl eolasYl Ol 2 T LaS” sust ) el Lgaldsnal
& 5 @ ol ) Al Al gl (el Lasted Wl SlE G A s
oe 3L o A i A U3l gl B0V e W) gl 3l ¢y e

4o ot S I g AW Sl Sy By ot cialll de g gt adl ¢ kil (‘)

-63 -

p—



[ ———— —— —————————————— ——— ————— — —— ——— — ———————— —— — o

i) Sl Sl 0 0SS 2y Gyl a3 Jalas 3 giney gl bl sue do
de g i) Gl ey onld) o8 s @ adl (oSN el el
BB e pa g age bl fule o S5 5y apkll il anl)
1:\3\.&.&\}»’:’

o i e Ol ity g W1 gY AW gl g A il Gl Ui G il o
Mo Lzizee bl wld Wl sl ol

gw\ d)»«-“ddj‘)ﬂsutﬁs.ﬁw‘fm *

Gpele Aoy Leatloy Caby or el (Sas o @all Sled) W) ol @
R 27 S | PWWICI L 9

AR AP (RO TR Y™ S e PRV TRV:S [ WU UO POV BPPINPS AR A PR
3 Sl Jlewl s 3 oW by U ad) JYs e ailesi¥) 2l PR UPH]
) oY)

ol @l ply bajlazmal e a8 gl 2aild) @) o Jleel sladd 2o 3 B, b, @
S amisiie 3 bl Wle
(U oy g 2

:agjgog

SVl Ol g s e sl g SUaY) g Y1 d gl 1Y Gy sa
W Al b liie dae) syl Sl g mn

A14. o i g 2l s pdi o G G ¥ Lzl (oo bt g otgs az e ok (1)
A14. o (g M e alad g st s Okt ()

-64 -



[ o — — ——————— ———— ———— —— —— — — —— — — — — — — ———— ot o s o S ot s s s s o

:a7ldo! o 450

o J gl 5 Bl gl s sy #

olisall ST Jo oclgmly Lt 8T 6, Gaid) Gyl o Gaudl lis oz @
i 3 e 093 Oprk ol oa Gl s 3 Gaaladly opanasdll 2Lyl
) 3

Pl o5

JSS7 b A olad¥l W Loty JlamaV) yf ggem 5y Ol 2l pad @
Gyl e 4us W d AW B W da 2 S e @

gk sy U U W, e J et e Balas¥l mlall Oleol oS
pgreolie 3 A oY Bl i g of S 2Ll

L ol A 3 ) o ) G et SLSU U o JlsY i ge dm @
& Lo W) puosadd

S5 e g pabsdl on 3] ol jlend 3 oUE e wsladYl Lo )Y ale 0
Mol Sl Gl Y o b jlaed (3 8 ol

5 )W B L2 iy Gl e ) JW ) g iy caladl o0

g gl 3l
oy s g A

L DY IRCYN NS |
I B3 o Sl Ol oY 2 b 4 oy oYl g Ll anas Sy

ad ¢ gii B sl Ln Ols g g Jdes)l oda RS e b Ol 3o sdels,

rAa Al B g Bl Gyl s somy (s xSy WU B, juiae oy 6 L5le e
) = ol O L gy Sl 1 53V e et ) Baled G W loY e
ez V1 G ghao gl copald) 37,287 oty el Skt B o) £ b 3 85 Gy

-65 -



o e ———————————— ———— ————— —— — ———————— — ————— o o ——— — — s

4 pyi Shydﬁj l.uaL’J-\ CJJaJLg G by A olaw sl e 5902 sualyf
oV Gyl die gy QoW 85 4aall AW b Wgas o) jlame¥l iy jlas
B0 U @, Wiy G gt s e B g OF 3 iUl 50 LW Blaall (L 4Y1 5
S J s A dasany 332 1 Blgul 2y pdie @ WY1 gd g
By dege g G JU M, Gad 2V 5l a gl Bl e 3] saad

AU 83U 6 LWy Ganly 2 aza¥l

2 . % ; .
et oo plee Bte LYY Gpudl 3 jlama ¥ i ylas (55

Floy dls O 13 Loy (b ookl w3 gl y oY) om0l 552005 ead) 4 5 @
RM‘)M,{T&L.\;JU;

Uyandl i dgadl 0,5 Wiy cade il Lo oY wb )l 2SI iy jeany gl @
& S

Loz O 13 ol oYl mjpn 2o Al Lt S O jlall depus L5 5 @
e g Sl Oles y Sled | e adlasy Jadl) oY) duis

peadl Blis Pt pr i) Dl gl sgaml] o M3y oW Jab 5 @
WP TERY

1y gl B gt 2

Gro @My Bped) gy 340 by W) gl AW GV s By (o2
alall e b oz S O 5 g1 Gyl s Sy 2 Y1 35l 3 8 CLSTY)
@l o ] bl U 3,3 Sl o e cop @l o8y by W
o2l y el 3y AU 3, ) L B gl jmd i (5 zte

14. - c‘y,L.Jﬁc»JLI coadalll a5 4 A c_)kﬂ (1)
121‘/’ ‘&u‘e}l L@fbbij;lﬁujl ()Li‘ (2)

- 66 -



P e e e e e S e n  — —— o ——— —————— —— {— ——— —————— — —— —— —— — o s 2

V) Gyl 3 8l OV oW Wyl e by al Byl Lk G5 o
3 ol 0dgd i V1 G pod) kol g LS slitaa] 2 UesliS™y s 51 G poudl 2o O s g
Jor g Aty U 5 o Al a8 Wl AW B, JiE 3 Ol d e i
AU @l g ziay A Bl Wi Co (B Al ennl O dold s
At 1 s Ty dalain B gl ) G sl s i

(sl ) thelad) B g1 1.2

10 ) lgdl Lganas (ol Ol 5l g e il ol B g 42 2oy o) of Al 31 gl
Lsaz o3l 0K G 3 I oo W el 3oy )y Aol I G319 Lgd J gt

L S I3l o ) 0k e S8 Gl L g

W@h}d)ﬂd&»

W PRI 1 pe

Jolal s R
8 aiues Al g3 b
Sl J"’ T Ll g aalazl
¢ LYl g 5L pes 411— JLa¥l 4 ygu

Ll p# laglall ple]

.20. - cgtledt o M 3 g adl # Mo kil (1)
9.0 oA 5 AW 8 3 24 3 as )0l ag CaST s bl A s ¢ il (2)

-67 -



o —————————— ——— — — —— t———— ——— — —— —— ———————— ——— —————— ————

Uab gl sLas¥l 3 auil) 31y Y1 L *

sLas¥l 3 83442 p Jab 3bsf

»i
«

[FAURFRS Fi R v

1

Yelyy JI 1 b 5

-
l

C)‘&JJ.-L.‘U J‘)AQ", :),l‘ Y

<

Lo gl 320

5,00y 3liS” Cpand

P sLasll 3

sk

A

oY) SWY Wl 5

A

Sbb) 45y i s

PRV TN P W YRR

Szl dde olys 54

rdelad) pdll 3 gl 2.2

G I ey Sl pdl 2 s 5 4 G oNlall o m oV s sl

Pl el lenf apud o2y Syl I e o)y Al ) e U 31,43

e @il VLY s I e o b Joledl) sus (ool OSG w5 Y ol Com
Sl et Gy day 5 AV Gl () 3 alteze VLYY 828 (6 el

2 . .

-

? e e

o5 Bl o 3 pudl slasl ] ST 28V plad) o gl JUisT die 2ol 3Lazy)

o8 0 03] bojlema] Bl U-Ty UK WS o ) s RS- SRPENE

18. .- (Gl por M (g piadt al s kil (1)

90. 0 (19991 3 ali 3Lt 557 et J By g I GBI W1 g tshl oot 4t e <SS (B)

-68 -



o o G s e ————————— ———— —————————— —— — t—— ————— —— — o o— — —— ot 2

IS Lagael LW 31,590 @ e jlazmaf kel y gl (355l Alblall & g oliandl,
u)_.‘-'l’-f J}‘\.’- o V':; C)‘)LM‘"MY\ o.l.bj .C)\.l:w:j

MY g b e My L by 3 GBI, ] e o LY Al LG

ol b e sy o] Gl W B0 sda g oab asll al> L U
Ao ysdl pay G g

Olaz Jorl pay pmtmad) Rl Oloay ot Sk 31,0 o2 sl &l JS7 o5
Al y 2slisll

A 3LadY doeall AU Sy pm U B Y of ez e ST I ey
3Ly Oyl gy L Ially o)l o Gaed) 3 0515 Gl 34 peE )l
(S 5l) Lgblas

o Gy 2y pdad Coll i Ot e W Bkl o b A (3 a0, 5 U
WG] e and |3 s 5 g Ly all alasy) AU WSe 3 ade sl S

-69 -



o — ————— ———————— ———————— ——————— — t——— ————— —— . t— S s 2o oo oo s S s

el ddee 3 A Lally ozl 6 3 Lelal 1 AU abla ) Cals

dSs o ol Lo wle U] glSn gkt aa la sk e ST @ W Liby 4oLasY)
‘_“3 Mbb_rﬁg\r\gﬂ J%wwfgu\ Q&b)\wdﬁj k}u—‘

Lol jla] S5 (3 gy s il -

(P B Gk e deall AU S L sLasY) Ly -

of sally Jogadl e abll Wli3y Gadl 3 Jgadl e by syl sla) -
EREN UYL RERWAN

ol sl opadl gl Jo Gl U ol ) 3 o Olla )l ods ool

d 2 J oV fsd o 0l us g o I Sl ) iy Lold Sl gl

Lggeor 359 aupdd 542l g ol rall oda J g5 e ablu ) sda a8l LSSy L auis J yuof

B gl Jtls 3y aolas¥) a4 SR PR NONEC I VY DTN R Ry
W izl

sbad¥l e o 5T U 0 of (Kol bl Ll wlladl) oda JS7 S0
bl Joy ade S Julgall S5 luer Jlemad (of aul s o apdls Gy yudl Lo
AW

-70 -



o ———————————— ———— —— —— — ot . o S o o S o o s e S S S S o s

Al s>y ly oladl blas ¥ LW aphdt a JU T, ) a ) e

o 20 oda 2l bladl |5 U 4l odey G g BLad) 6 o) 1L 35140 ) 202

asliall 1571 pe Jorl g0 Leared b DLaddl ey Ll (J pool (sT) gl Lo J suad) ]

Sl yrall Jo Lails ud W S Ol 10 (3 5 g2 1 ol adais ol o o g 3l
Al ¥ Gy jlall aey Ll of (@ el (3 a8 gl

g Y1 of 2l @ gl U3 O g g iy . jletz DU WRLoUSS amy il

1dd slblas L}g’)&d J..L.,a.,a}f J\_}Aty\ OF oy olelbd)) oda o tu:.; Jf Ols ‘_}L‘Jb
L Dt 3] L o8 Gk o8 (sl Jusf ) Ll (s o gf 4 oSG L 13 g

S ey 2 ally Jisadl o IS LSl Bl 6 el 1Y) £ 40 W o G
.QKJWY\)&M‘@J‘UWOAQQJJM ‘03.1..,&.3&4.

Gl Mny 2@ @i g b e by Y Alas 3 58 1l 84l 0f

Wity 2l 1y s 2tf OUE Guiod) Aoy WT o L) 09 ka0 ol 56 (s =f sue

Jadﬁ &_DM;‘SYU T IR cl:.;l.«.‘b.-ys L@&Lb)f)ﬁ}byg)jjb MY \J.E.?j
Bsusz Bl sag of ¢ 1) Lo ol

27 =



o e s s (o  — ————————— ———————————— —{— —— ————— o———— ——— —

s predl) Ol sl n 157 590 b Ol gall Sl ezt B o8 o L

Wl pde 2l 3 jlama¥l Jo 6 sl Olaw sl suslus, oyt Ul ) 150801

B G Baslus Jo o4 g8 5 xS Ol soll dnddly T cblast (3 33450 Lgass
(F) e VYY) o Jpe Yl JW L @ Bl e sty £ LY e

Ol g syl i 5 oy aatall J1gaY) S ol 511 2l U35 G o0 O
s Ol y Ol etV sl ol o Ol sl e led Wy sl b 2a g dlyyb
5y sl Lo ) S

AU oda b (s 2 8 (b g U Ty (o il (6 g 3 2] A (3 L
AN 3T ol n 2l ol Ll pai ST L Y ) ) g2
Jesad 2 b ay OMsadl e 20 Ay ) B gl By AU sdn 6 Ll
) BE 3 ALY g pe sl 38 Sl -l s b e UL 0SS Gy gl
Mo @ 2l Gl e S cay Gpudl @ s Sl ff gl 2 B ] ¢ gl f
(A ol by 2aSy (D) ollasaVl fyf b LS esl)
#U o A4 G 3 el oo (aly (Al Sl e g Fodlally o430
(bl ol jlzaViy 8 ot e o iy wadl o 5

J s Sl

O‘)‘ O 2 b d A‘Y‘ u{ :}_A B}

Lo 1ay dold m,s} Gk of o M o e Sla ) Colrlat i 4E O]
el Jor sl sl ll o 2sldll OYsLL el s oSO gl o pedly o
Jisf Jorl e el 2 ) s ol B fl) e L] el W a1y oL
Jesadl g 15y (Lg Aty Josadl ppgie AW ul,ll cF o) s ey (Bl
(B A Jsadl olasy 2¢ A

-72-



o e e e S S, S e S et . e . . S o S S S o o . . S o e

Jusodt psede :J5 g A1

i Joged) dL g A gy Jopedd pieie Dol (S G b IS e
S;LL«S\)JL;.LAJU

:giﬁL\Jﬂgds ~J
dhay Ol gl cobaddl o))y Al b5 ga Josad) e G 1S daads Loy
gl sty AV ol Wl sl @ el e
Ay gad P EY Lpanad on 2a 5l ads ISy 3 Lz

il b gedt -2
g )5 s el o el 31 ) e ) i) 51l 6 5 el 18 sk,
L S sp oy b JIal ) Jused a5 b sy ol 2dad) 51l e s 21
Of s adey s sadl 51300 30 ol o SlazaW) 2 OF o padl o pgin 0Ly 7
M ey ¢ 5 30t gl ga el Al (5l VI BEY) e (3 oSl el
g ULl gadl

Ju g0t &\}ﬂ‘ :@Lﬂ\ &}aji

o Leghiar Sy o B Jogadly Jotll) o sadl) L2 Ol Ole 5 o yacl] 0]
.(U,:i\j) s fal) il g (sl ) (5 gl o) A gl el L2 g s

Gy gadt
B ) pp S Rl Ol Olesgie dy (@l gty Ll o OF Sy
IL:“} UJ.UU

gl &l Ul el 095wty ki 9,280 Lo piny 5gd A sall 2ty L —
aiigt g o N ol St b e ol A B aoldl 11 G b e L @3y Lo

T3 -

- O O D S B B B B G B B B B B B B e .

b.d B.d



o — — ———————— ———— —————— —————— ——— — — — —————— t— — o — o— — v — — . 1

Of palall oy A GBU ) wlo] &y ddor Blas i god bl U o g sl
Ao Yl ga e Jiof ol n Jigadl a6 gl lin e daze el Al )1 @yl
6 Sl

Ly @l adigadl o)l o on ) el b s el Lo U =
3y2 9 b ) slad¥l olellad Calse 3 sudd da Yl U e 5 iy 2k ) jslall
G LAY colar G el ) bs o ded) s ld) fgad) 280 Lo 557
& btV tad) sl (e U Laf 55w Sy a5y 00 e slazel)
Ll gl 5l (3 3,880 b 5,0 Lleos

) gadl j3lae gl g

:295\,:41\
ol WPl oo Gl gy Al Al Sl fgecll jaiae (alS Lol e
db o S e e pest s s ) ool 51 e s 2T e A g
Jald) olalld) 2eas

.Sj&\.,l\)}é_,sfb\.,l\ L‘“MdlM‘ﬁﬁW) (ygP E&Q\JJA_’\MJ

OF e Y ol (@l Lgn 51 ) Cledlff sl e 505 8,800 Gl

ol e 25 a0 T plrslff Jass sl U] Lgzed oo il se Ja
Ao ol e g ) s OF o>l lgblas y b jslas OBl U 31y wl820 JW
B 33l LIpo 2 b die pdd) e S Ol S e ot L ey o gebls @

P il g M tle sy Ok (1)
2005-2004&,-“4“ d:\la:\“ )..{xu:\;‘.a Q‘).b‘a.n ‘)LS‘ (2 )

-74 -



S e e e e e e et S ot S S S S S S S S o S it S S s o o S o

(3 50ed) Db a s w35 N Gl 2aaH) (3 68 80Uk Iyt L
ol Gl e o 2l @ i gak ble SOy b U e |
OO A o g Al Ny il By oy WY p gy &SR g I Lgrltel g
fedl o sl g I VY et ol g n aalall Il Y 33U ole S andsizas
20 2o pn 835 gradl Wi f Ll el

o ol Of 2 S e e 68 85,3000 484l 58U (ol cotsT o)y SO
Al Ji Gl Oof 0l ol JB LS SY Ll pae o1 a el 25 8
G bl sy Ayl o L&e 5 4m la ab il 530 e (s L’ impdt tue I’impdt
w2 gl !

(uUSJ}MSW).\;»wa\Jdﬁdwb&w\(qb@sdub)\@\j
MJJ—\JM\r\W‘LA&U;M\uALﬁJf&%

(i) eyl @

S Jars WY 5 o 2lanS” yuns eSO A gl 8 045 dee o (sl Sl alas 0
>,>j,JJLuLgs 095 15 9 & gl Jloly $M5 4 & gad) JLM.,U 3 slasd¥l 3 o gls
o Wgem 3 g e Al 3 adanl ode J) bl ]y lodst g ale o 5Lzl 3
By o

2 I)\—?’J‘ﬂ\ ‘
chdl eps o Sy S8l e a8 LoVl e S S ol
e B S Sy Glamal ) e sl S 0B 03] LYl oleadd

AL e 3 Als oY) Oy Slea¥l 3 W 48

347 o cnah Il G G151 ) e ol JSlor ¢ ghlaan g S s gl Flo s Sl (1)

A ol 3 Tns iy M1 ) o By (2)

=75 -



o ——————————————— ———— ——————— — — ——— —— — —— ——t— — — — o o—~ v o

e el sV OF ll o piiy 2T Lggie Jes el 587 ol U
ghedl o ) el o G a2l 8l o IV ey ) e )
100 (6f ctmn aa 5,3 I AS Mgz ) olead)

gl = ol = syl

AU w518 e i ga 5 Al 4nls W gl y 2ndl (sl 5 Al Adlo e dden)) oda g
Moy ooVl ol V1 gVl o Lgias ) wlily ol S0zl e Wadazey )
S whas ezl @ F gl S ol ey 5 ) e By )

Sy ASMgmV) 2 2V e (b Jorll =) b ) ) IS i Y sl
2l ey dagb ol ) S5 ek e e e ety

(b P gl = bl 5l = sb gl sy

Olazme¥ 5 b e s A Bl S S d U] ey (s3Lasy) (J.Z:J‘ o Uy
G kbl 2B s ey b )l ol il (gt s (gLl el of@f@:@u@
AL pd g B Pl Calisis b 1St s VY Jus b caszl) 2dlonrd) SO Latas

1913 A auSa 5 Bl olelhdll G e ey sV OF ) 5 LY Sy
O™ gl JlasW g Uad ol s 3,391 Lslal) Uil ol e 1 8 i
A ) et 3 Jran gl g S sV y clols of Lile ¢ Ual
1 . - i
(Sl o) () iy 2 S B Com 0y

& O leeVl aad (aglas e ded b ) Y1 asketis Les 5 Le 1 gyl Yl YN
Aedl o eyl cala

71-68.02 1988 ¢ pill Lamalal Jlall dd yomalt 46 1 ¢ ke o SH e it (1)

-76 -



T e e e e e e e S S e S S e e S e e e e e e e o e e s e e s . e e S o e S e

: Sladiall alia Jh (oo dgllall alla gl :
) g My Sl el @by gl g b e o ga syl ) LY
KPP LS

oan dl Blo] dadl 2ol alsll oMygedl sda ST I e Sk

Lobdag g g,adl Olowal Lgady ol W 5510 3 Joes oy G sl 2ol oM, yod)

u;a:uaf..,an}L;;Cpﬁsdl;dﬁ;sLgd;\ﬁﬁagg@h}upjw;xsduw@bm
M}J}@usu\JJf.w

ey sy el Ol O b e 293 S8 (3 el Jojadl Jis 0f (S

o el sl y SISy 5 laedl @ 58 ¢ g2l Bl JW A, o eid)
Jyes Jiyed lia CUlg] o) oS3 i) o 231 eSE ) sy 3Tkl dead
T oo Al Sllad ds sy V] atlas (S0 Y &l Y] Sin jailas s g g ,all

(-Owe A ey a5 00 3 db Wl

(bl Y1 ode) LY G 3l 085 ) Sl 3 Gl o jadl) 0,55 Of S
MQSTOJA} ﬂb-@u:buj)jftjw ub HPa d)j:_{f:;&}'

‘_}grfjcxg\..,a._j RV J,@V\ L SSzal gfa\fﬁa‘g\ Gl oo st Lasd Sua

Loyl ol fl) 3 Cliand 2y bl 2050 3 Gds 18 L liay e a3tz Ko
SDL&LAY‘C;.C_J‘.:)‘:{ML@t‘%ﬁdﬂ&‘ﬂm‘éragmy\&JL&FJ.J},E.‘AL‘.A
dey G5y 40 Clew f) 3 Oled) 0 olsladl 21y (3 Gus W5 L sy 4

Ol goll i o gf b5 ol e B3y oY) A58 3le) O 56 g

oy W) e ST o jled (Sh st el g3 ST iy SNaYI OF J1 5,V g saall L 3 it ()

Llall 2l Ll eVl Ll Blall olast py& L s e 1Ay s =1 g

-77 -

Bl Bad



P o ——————————— —————————————— — — ————————————————— ———— —— — —

I‘;’.')\';-\J.u.d\—q
I Jgadl pSo gay 2ol 2 pslae ) 6 golll 6l o U s pedl O e
el JoSaS g o ) Lgedl (SO sty 2l jslan e oL dazey (s
L@ et o o o U el o B LY M b

Js2 Lhest L s ol AW olllad) s sl fgedd) K5 Y aale divary
s 1 Jbo Py 0 b5 S oD U 0ds e 2 d jlt palae Jf sl

C-’-JL‘:“U Jisf J’-‘T o ) sy o dpamd) 2 B slall e ag-‘d
tk Led (B lezYl

B155% B s J gl B i s g3 S5 3 il D1l o Jpadt ®
T
2 4ALll o823 LS s ol ol I e 1l S J pad)
dyel Jisf o dpad) 3o b o sl
M Jo a8 a3 janad L) ¢ alall ads LgSS ) 2 A0 1 s

RPN STUNT I 4

Ll il Wiy ¢ all Jrad gt O Jalt Wl o 2l Lgit bl s il ade 0,55
¢ oot s ) Jlr Y 6 e Lgad o llall o 8l p g 2 g A ST 502
5 59ns 85 It aed Wy Jor Y dlisb g ol g 5 M s g Jor Y1 e A

:L@u&\jfgb) Oldaw ol 0555 aly shall 24 a0 oda g @l g’

.CJJM ol =®

Al B4l @ gere Sl @

376.0 2001 st 101 25 W1 31531y Jopudl bkt (i il e <S5 (3) 5 (1)

-78 -



P — — ————————— ———————————— ———— ———— — — —————— ———— ——————— — —

Jg,fdual:ug")‘w .
.L&\yﬂﬁw@dﬂ(&xﬁ‘}wa\w u

(W) fged) W

@ adldl J oVl Gk o8 Uy JIpeW) i b 8 od S5y i S s sa 0585 Bkas 0
JsoW ) 2l Al (3 el oda J) bnlig b par b 5 b e otz S5y ¢ g pall
Ladlef )

Do oy figedl W

Syt Joul 0 & 3edl 3 Loy B 1) n gl Jasl g 2T e o el )
o s oS8 3 Al sy O gu 3 ells das (SO g g al gl e Jipl e
Sl g Lad) ULl ndy ollg) U suad WS{\ oy Lkt JU WF S g
:ghjg}¢?8¢MLJSLMJQ

Lol 380 @ ol 3 3 3 Lell g WY e
2 oY pne il iy W) 30l 3820 o 52 Y 2
e ) 3 Bl Lasl L) 550l 3820 Je (52 Y 3

:‘_}-.[}o.‘.'}\ ):La.e JGRIC] &jé.“

Gy 3 it Lo lda IS b |yl e 5 g2 Gpe T 3 28 2m s o
ol o sy Lede b 5y pikiay Vigh JIp e dla 05 Le ol JW
(g G pboiiy b 5 ¢ o) Jor ) e 36 ) ol Ol el 2|4

3

90, sl Sty Oy ] o 51 (U 3 2531 Lo 3 B tny 2yl Uy 2 Byl 0 glae Oy 0 ¢ L0 (1)
90, sl e pdall 01y 15 0 (U 5 231 Jle 3 USIStn g o) a0y il Gl gl € gl 1y 0 ¢ S A*)

=79 -



o o e —  ——————————————————— ————————————— —— t— — — ————

o ylal) e susl) gr k;LG Logiond 855 Lagn Jf ;,-Uz“j upjd‘ Ol
o8 IVl eds o ol W ¢ izl dgarl o ol o0 28K st ST e 0 gty
(86 e sy IS o ST aSle mine ST e O g

Y oad) ed) Oldy dslbr o aile ColST Il olaw sl OF Ll LSl LS

ot e Bed 2LVl @ Ll ey AU Wl pe o S ST 3y Ladls pisiaas
&3 gy sl a5 g LWLy Ol sl Gl 3 W S a5y Alemion pé Jle
ode oy OF S s 0 agm oy (Abizd) CTlally bl ablie ol 0 BlaslS
lesdis ol e 2SS pd ol Sl ST g @I Slaw ) O s <2 J1,aY1
AL July or S ads oisy LBVl r el o Lo Wy dlgsli) oy 3

1

JwlJ cagh o0 @

Jorzas Sy sy ands walall gosliall Jothn s Ol sl sl ) ool 1 s g Y
PP D gud o 313 (oY) Byl 3 O ) 0dn e Al e labs e
NPT B RIS RN

Jel ) e 22 @

sy s s Jdll o S i g8 et Ol Ll wn ST L ol Vi g
JUBYI iz rals s 5,8 Db 05 05 eV Wiy L it B ol o
Qm,}u%,m\r\,fa;musmga.»uﬂsm@ug s ) go Guied >
&l om Mg (2 g Al @B B~ (3 22 5l W10l Jray.tile Jo J padd ol 0 aids 5
ity Wlamzal iy OF (1) Bz Loy 3 ) ply 0 U] Cmy By

24. o L e M Jam 12 ¢ kil (1 )

- 80 -

hod Bl Bod Bod

S G B S N EE e

g4 8.3 B4 B3 B.a

& a

|



o ———————————— —— —————————— — ——— — {—— — — ——— —— — — ——— — —————— —

Of Lo L oppminadly o mdll G G ) 3 pne dln Of miy 47 Liay

-

. S | B

wwaiﬂéjbrn@ﬁssgkrd\w&ﬁmb;wLoJf,;;Aj
gl A 3 Ll Badl (3 sedall sdelas gb i £ g pte Al @ &Y GlamaYl
.Zg:L,a.:ZYHEp-Q)\MYb@rbu@yww;dOﬁgﬁ\

el g gall e ol i d) QL g g all duetas oyl Aleall oda O]

b 055 OF (SKay co sy SLadV) G o Busls s yole it 1] G5 3 e

o plamal ug b S (esladVl Bl @ 2l ols ol o jlebl (3 dnite ezl
o aale O b

L@.:Q} l..aLS-j 'AALPMO\:)} ;wy‘&s:ﬁ}\ﬂﬂu LSJ:>-§1:>-\J e

AglS e b (3 badeloy Ul o gadll sV bl

el Ol pel e slass¥) g bgedl ¢ 5 kel T e S

A3 Gy (Bt ol jlatmad 2l ¢ g8l 21 3t gall 2dl) Ol jasal
.C)j:..ls

e Wl b 5y garl) OF alame S Ll -

ANy olas 52 9 o] Ol Leaion | o\»)§> AP Jlasl - olMe o> >
A 15 5 e 3t 5 Al Bl sel Y J s )
Deze¥l e b ol P
RESPECINWEL BETPVCID

-81-



o o — — ———————————— ———— ———— —— ———— —— — — —— —————— —— —— —— ———— —

B\.‘:’\val k|

&D‘)\—-«f’-"m.ﬁ‘ J._.».}a 3—:&5

2 el Ol oS a5 Of Jus JVpe¥) Lt ol e sl 4y S gadl amy

Lde Zme B by oblpal Jlamal oy el 0BT ol g ol dmize ol aa b
d Bls) JUI waiy O sl g g pall ) ay Sl Liasf ody o eteal) 2l f
L Ot b el 1 g DU Bemy 05a 58 b U3 ST e Baly LT e J et

ol Oleal of @l cle )l 3 gilg 05 L yay sl L@
A Wi (3 odd Lo LB n g L1 (3 3 ) e b ol Ol

sda 3 Wl Y] cole )l 3 Ol dln 0K Lss gt b pb fugedl @

S gt W Sl gk e Sle xb JisE Slgh Jisadl e ey S 13

G By J§ ol G WSy S AW Wil b e il b sk

(28 A S 58 B Sl gall 5n pal) o sadly (L Al U Josed) s

LU Jagedt N g A

S Jo ks ) BB e 5 oy 2y 2 Al o B 6 piS
(ol N 5 e sl jeml) (25 e )

i) sue e sl Aol ol sue e glace sde LT LU L el

b b Bal) il By U (295 IS5 3 Jif 3 le Lis L) |l

ol g Jat AT 6l o1 3Y1 Gaam Ly a8 (3 8 231 G yam L a8 ) ol

U gl @yl Jo ol @laS Jro) ol Jorall ol @all il oy eed) S

Tleop 2 g ] bl 2 et 3 sl oid b5 (1)

-8 -



o ———————————————— ———— —————— ——— —— —— ——— ———————— ———— ——— — —

ey eIV i) el el oy W) ol (Ll gdall ol

: .(W}M

o35 p W alall Of ol @ U O "cour o1 Of W ez a8 g

Jesed) pn g ) ln g ait iy OF masd wp Joo 6T ) o) 4 5 o) 357240 8030 gt

o oSl adly L,T‘Mjuaysyofaﬂ,@rﬂw SIS 4y gz
2 sV e ¥ &l e 0408,

AS g W Ol foll pile pdll foseddl Wt g )

oF ke o Uy @ el plall il Cond A 8 W Ol 1 o0l o Y

e t:jggi\ Yl e daxas Wy 55200 jle] e WDl (3 s Y olaes 50
28 WU bl aed T 4 g bl g ) s QUL oMl O b
 ann 306 aw Yl 040 3 WA 6l 8l o pinnd) o an iy S

JJQ‘J&T&ﬁTSﬂUMﬁL&&@‘ éi“ﬂﬂd)ﬁﬂ

v Gy S ddas e Jaidd (358 Al Ol Ol sl ada e L Lia
MY BaS 3 S5 Y AU oda (3 G ) 0de OF wi ooy ) 5 8l ol Y Cale
et 3 Ly o el

S I Ol foll Jile il fygedt cedW g A0

Ml e il Lglidzay I Q\JBJY\L};bpr:J\&»C)AS s dezay Y
Al oliid $uB Jis2 b op S U ek Ol ] o 8 ke o Uy

29-27. 0 L e M Jam 5% « kil (3 )J (1)

-83-



o ———— ———————————————————————————————————————— ———— {——_———

of el B Y Jsed aiy b of Cllall s aul s M e ssl szl (S Lo O
Z&,wéuswj‘}ﬂﬁﬂ‘

Loy 055 OF (Kay g 9,20 o 3 a3 2 gl (S8 B pd 3L 2 O 0} -
S pb gl (S O sl g ale p fged S and Ly jadss Lo

ety 45 @ aeles Of (K8 s Bl ¢ g add Jans OF o gadll 32 Jad S Liaf -
a8 @ 8 sl DLl e 5 g g S iladl Y e Sy B e L4
DA mlo m i 5le Olelaza) P 0 SIS 5 g Ao ] OB 3l -

ko (o y8 g -

&iJuﬁ‘gT WP

J

D

P
AL 2olasY) dadl Belus ol o Ol lazza¥) Jogf 3 pls 93 2,8l O)
des g pogn g 5 14 a8 S Blad) lf » La

A Gt e WS Gl s 4l e 2 A Rl ) B OF e ey
oAladtly Qg A 2a A ¢l 2 g A slasYly 2 A o 3 (g A
Ay aaledl kel Y15 (Sg A 2 A W s @) -y (@A) oA Bl
(6g A 23
123 A s g g A

st o ST o e @i af e o il iy (S ale iy tplall iy st ]
AW e ey LU JW e S0 e Sdtas J gead) Jlae =Y

-84 -

ey Bd B4



o o ——— ————————— ——— ———— —————————— — ——— —— — —— ——— — — t—— o o s .

sla) las o 5)ke W e a5 gl 2l o o 3 1)y 10g g1 Cy ©
s s Galaz) 5 po . J i b gl Yok JW e OT ol clBge JUI o AV
e Olip 3le dxl Of a8 o a8l ey LAYS™ Lede sl W Jowolidl oda g LIS
Loa ) leY) eyl WS e i el
o oske al e o 3 Gy m oS wslasV) 2 U e Ul sl (i et M
oda I (Mg gl Y1 3 ajlazmanl g 35 ol ol el of Sualdd 1 s 5
J,;}M\L@,_sﬁgs}sa&)sssus@gwufdb(ﬂuggswwrﬁyws
Sl o Lad 2 @) 5jle Jamaasy oo Al gl o il g o) Al ¢ s S
350 B a D aday o il I Gl e e ) AU el

dey i Jigf B g B e (3 Opdelas Gueds L5 e Jab gay
2y con ) G U il e i s 305 e kel

Lo st g clid) 3 )1k e I plisiaa¥ly (g jndl i) 531 B0 Jod alaaly
._))@-A-;r‘cf\b)j

Sadaddl 0 oo @6 (5ol il £ n (58U annl O S (S
1 h s edasll ods o385 Ll e ol o g g 2o A (3 ks

oLl 4l 5 gy (6F ptlly ) o Be 5y 2 (L2 AN) Bhesll ods T
Byl (38 a0l 055 OF Comd padd Bl Loy

Ol ol b 0S5y ol s pll) aorlagt ) (gl (A 5 4o g 6f ol 2
e e J pad) dey i (6T 5 g g i andais o 0 i

310 2003-2002  alla; St 31,31 cf (il § S incisslasiVi sl Jiyf 3 84l g5 ipe 0 5 @5 iy kil (1)
3lgp bl g M i ge O35 08 g ited <l (%)
191, - c‘_',,Lch,.}l (leS gt a2y L ydl aes Ll kil (3)

-85-

- N BN B BN B B G B D D D B D D EE e

k-4

3 B4



o ————————————— ——————— ———————— ———— — ——————— —— —— ———— ——— ——

oe B 3 S p Ly Lal o G o a) U e el 3
Ol 1 4 045 B g ) etV £ g Alrlally A Y1 Ollaal)
) pde JlalS o jlasl s (2 Al dlemy OF Sl 23 bl 4

ot Bdizae Obslazel (s 4 545 L JST s dxly o 8 Of alaad Sy
L otadly gle Comdl 52 a1 ol b 5,7 ol e U 8l

ey g2 &l gy @ A %}Ud‘f,fﬂ‘

op s Logiz B3 Bln oSI U bl i O3 b o i

Olaz) e 3 ke Lkl B (3 dly s o8 slaxe¥ly o @) o p o) dla

eS8 Jooall 4} Bl |5 e dusly Gabs e e @aE om « Préty 2 Al
(Bl e giall sl y LY plazy S5 g Sl g dnbs ST b OB puadl)

s o oy a2 FYL OB all |5 e dgas 4eh « Crédit » slaze¥) U
3ol Oy eau) daa Bl UV ol e Ble gl 5 gli e e Gy Liurs il franl|

2 £ .
Ll (G SO Ol C:h.‘.‘....g. U"-"‘U‘

Jist gpy Ol ks OF VI slaxsVly o Gw MY s gy 0k S

ol Alie g s 2l
(e g gl el e L

A A 2 Gy e bzl il G Oleall § 5 o 30U

276..0 1998 ¢ 2 3350kt amaldt s "ol 5 (3 pally (S LYl " et it ik < kil (1)
930 i g M gy S Ok ()

- 86 -



o ———— ——————— — ——————————— —————— ——— —— — — — — {— — — o o o . s s o S . s

rgdbadYl bLadl o & all 2 81 -1
Slol 3 4gh 4d aiby O Gl Bladl (m Citar 2y, o ¢ 4l ay
gV (29 8 il oy A Glemal oy 3

1S Mgl 2 AN -1-1

ol SV wiladl wy o SV COlall o gf Ll ds gy 55 4y
P g g ol e o) 3O o f i) Sl o

: 3! PL) G 2 A0 2-1

Y @y el sl 3 olawsll W gyl ) olleall ST 8 M) blas
Sl U1 U8 g5 ol obladl a5 20 8 jlay e (12) e BT W 3 s
Y adee o1 ezl Ko Wl olblad) sda Ol ey LSe35 SO
L1 Y1 ol o padls” (Ll

& s ¢ Mz oww@aut,.ds & gl ady gol owsr&uafbmj
o Sy eV i as oy 5 ) a U Glela¥) 2 (3 altadl 8 ) eds blas degb

3 s g @dls g pins Sl el OF o Ul dgal 5o

18 ylema) LU Caw 2,80 -3-1
Jeof Al g by claw i s p 05 o)) olblad) ool e lazmaV) olblas e
Szl oY) les 130, Jlatza V) dagds (o @03y il a5 5L (6T 8 Olgauy Y 5l
s\ oW gl 13 Ll oYl b gn Jisf ) s Mgs olaadly 21 filay @
e AN SO s s U] et g oY1 LS ol 3 et f
Wb Jgt oo Comdl 3 ety @ olgmall plel 3o Gl e 50 8 5 o lazza)

570 ot C"JM (g b 5)11._'11 (1 )

-87-



o S s e e s S ————————————— —— —— ———— ——— — —— ———— ——— ——— —— —— ———— — —

dl g2 U Josadll s G b cpad ¢ i Lby U ok ol jlemal) e g 4l

.é)@,ys uaj.aj‘ CJ\.:L».’.: (s QS*-UU Q:)L“)&qa-” PRV ua.,e.é

dl) 60 o SISy iy o gp 2y Al il n g ) U e
PA 2y aols Wy V1 g ol L gia Jor Y1 pea Olazt] ) s o (w2
NSNS FESIEN

: O yhatiwtl fy pod RSS! oladsdl —1-2

t g1 8 pead oy 3 -1-1-2

fo 2y Ol sl 3 (s Jb ) Jrid) Olrlaml gad aulll s
igorlpe Ouginy AU oda 3 o U s sald AJW 2l 2y susly e oluf
ek o Ougral ol Aendl LA o 0 4 5B gy s sall 3 U Ol LY

hblazeYly Jpdll oblael B ganall oblazel (o) gl 0 sie dy
1.2;4.::.“.1\

-

L’escompte : 23! — i
Fb 8 (AlE ol gl &) B0 6 as & el Gy ylall pld a )
e db 2l Sl e dll Bl Joley A s e ud g el i Blisn !
B, el Jl Yl i puiy \.@.9&5\ f}i@&r&‘ idas joai 1Ad g BlisaYl
.‘;,_;.US fda J.,w..:i Alasan ) @JU Jj&.:;g_j R:Ulzsﬂ\

97-94. o (gt ax M o8 s kil (1)

- 88 -



o —————————————— —— ———— ———— —— —————— —————————— ————— o — ——— —

g1t @3Vl WLaS lgze SE sl Al & ) 31,5 o ey
ol &Kl sl B I dizad] waldl ay A OV g s gandl Ol (3 aslial)
] Bole] lar (3 by Wl (3 4 pie I B 000 dny Ll ghall )

Jiliny o) @ poe G Juan py 2wl Lol 3 o cadh) Jutas 0 S5

el 26 v Gy A e Sle e W Juaegl pand 1l add

g e blie Gy U bl )l et e g feand) B pes (Bl
AW bl ade fad gl =Y e 55le ghiead) Jile W fazll

:Les crédits de caisse : 3 gl Oldlaze! — &
it ol o Jan ay i el Gaiall e Badiall Oblazel e

SlY e oldll Wi e Uy Ol ety @) Wl Al ol yes
e e oAl Wby Sl ae il dgadl e Sle gl e V) s 2y
dols Dl g OV bl (B gdanall OBlgad (o sl Slslezel o) 1yl Oolslezed
2.&,45,.;5\ Py A

131 @) g Wl Cldlezst — K

cadele s Jorl om0 30 s JWI AL BUST pie Wl (3 slaze 1 1S oy
g2 dlodee, d @I JIpaY) o Jast Ly vl £ Do () 30 0 B2
iicobngll

L) sl OlslazeYl il e slazeVI e jan

:r.o)h Soxe! — %

rd sl BV ol g3 3 ptoriy slaze) 6 (5T e o ol g8 slazeV) sy

97-94. o i g M e s s st Okl (P ()

-89 -



o o o o  — —————————————— —————— ———— —— {—————— ——— — ———— —

4319 G 2 AN sz BBy ¢l

1D gl Mognd — K
r.bf‘:fc_, cr..a:'-j“;uj ip u)ﬁu}}-uﬂ.ﬂ\ M}\%’Jl OMgad) odn S
.d,...ﬂ" \gw\)@b)ﬂ‘:ajra

b ) 1
ugjuqwrju&,ﬂ‘w;.gwgﬂsjoﬁ)\urﬂw@@b)ﬂ\w

L et ol S AU ods b bl o 4y (Bl de gr (42 Lz Ul
(Bl W (3 s 26 el W) OY i) Lol e b

{8 P41

o) U 8 o Ay ) 3 Lal o 1 0 S (S o e e
s OY (B ptaall ol L 0,50 Of ol e b e gy L el JUW
Gacdl) 0 80 By oA dad ik Sl im0V Oledall e g 4T e ol
coolad) Alayy

foo 055 B ads 3 100.000 gzed B gzl ol SUE A o 1 Jta
.80.000 > &

Oy OBk —k
sy i gl s gedl ol o of U bl 1 e s § ks Sl 0 5 )Le 8

QM&?OAS#‘Y\ o.leAx:..J} (8 podus 48 20 OLluo- W,Uéj\uabu;‘)u

dop d Bladl ol OY i3y Jor V1 8 5ead 0LtV g1l e s g 1y B 2

() Cf, Ammour Benhalima : Pratique des techniques bancaire, ed : Dahlab 1997, p.62

-90 -

hod B4 B4



o — ——————— ————————————— ——— —{—————— — — t— —— —— ———— —— — — —— ———— 1

4 oz sl ol ) ety L b sl Ul gl g s 2ad 3T e W e e
L) sl b o dead of aaldl ells 2 o L Lol

thmaseddl o g Al —%
Clwalyf 2 A G 0V Wy 253 Ry o8 L5 Mits 29 Al o g gl s ey
52y el (il 1) e @l Jotlis gl y O garss ol oa (W) sl
R SURUPYU PRSP RR I PN W PRV WESN | PPt Jodh n iz i
Joe OV am 3 Ol 3 o of i S0 208 BLusly o g td) o) e ol
ua,u.JL_;Je,ﬁ\y.muﬂugpwﬁzgpca;g&;\&}y.buw 5 bl ol 5
5 4} Lgaa g

td sl saze) — o
izl Uy JU ) 2l ¥ 80 oSl 4 ass slazeWl e g gl L
WraS” Jeasl) Gy (29 3 pr & 1 s 0z L 2 a\.m;isjw\ggfjfﬂ;:b
IS8 Jermdld UG DSl 0 0 S g () 3 g oy 3 juall OB b 0 i g
L3280 e Sy slazeVI s ey s =YY O Ll

sdadazadl Olalee Nl — 5
Al o bl O an e plo ST dgw &f e umld) sl Gy 0 S
2 (3 ks Ay s WaS J g ol Wity B peal) ad g W jbas FLa) wilins 5 e
4k gy sleze W by i) b ol it Dl i 5902 T 2lad g came oo
802 lenly Olio o dnas a8l o

:g;li Lagd (sbizad! slaze¥t o) b Jrei

(3 gimdl) slaze! — b o

-91 -

Il BN B e



o o ————————— — —— —————————————————— —— ———— — ——— ———— ———o—— — —

(3 ped) O ) slaze¥l juas O Ll O
(ol slaze¥) (e wizldi O
(all) slazel dls B 2l 0

1Y paled Oled o gals 355 oSy Liad 4l i o Ssy

o5k 0L (Ll juae iyl o mald el o) Sl a4 dgan (35 4
oly c:J):,MJTJ::u osle O)ig (PlazeY! C:.o Al o) Joos wleday (b o= ey
ko sozadl Yl a1y of Lty 3l 0 S0 (Aedtandl o) EIE B ol i

e R SR SC N PNV JCPSN ) POV [ RV SN U e
oalgd CSJ)J'U} C)”"‘.;J‘ 3.\4,,3); If.n.;-\ Y JL‘\L\ J-‘-"‘" (51‘9 :\JJUGM sl JA.’LJJ
1.&1...&._@ aslgd g el asles Lo

Oy Glai oo 2 2 Y WYL ) slaze ol Gy jlad) il Lo S

3 Ll 1) el sdmad) slaxe¥t OF W gl 3 sl bl Olyy sl slezeY) 2l

LY Vs ) aaYly Oledll o leg Lede jaiar W3] A U 6l ades
Al gl abla y (3 2l

2:‘";.\.;:...\\ Slozs Y J\be X
A ) e bl O bl any )l (3 W e S

G 2% gz B 3 el ALl sleze¥ by ) el ay 13y gl fuendl ]
Jeodl Wl s 1 e gl Cladad) G Y OF (69wl ng ety slazeV) by s adb

(23 A ywww.google.ae: e 2y it (1)
.200-199.7 2000 6 pdi s (15 " dydtanle " flo o J et ¢ 2V Cabled pid 36 il &)

-92 .



P ———————— ———— ———————————— ——— — — ——— — ———————— —— — t— o———— o—_— — —

3 bl 5 il oy L@.zldeéJY\r:gS:‘.LéS by adly oolaey! — U oda (3 e
&DJU&\M&ML}#\ o.:\.h} cbwy‘cﬂwwcu_}w

WSO 1
i llall colaszud) o0
L33 P;ﬁ)ib. Elio) 4o g 45 sllall dalid) & g
pladl e as g el -
C’“U“i’jj‘:'j :LQ.ZPY\I\A_:S -
kel By 5 g 2hSy el Ay -
u’“‘“" 'C_UU 6.4_33 -
.JLQ-':PY‘ O\._J.fﬂ ;Le_;ﬂ .C"')U -
1055 B ety et by i L

AU aid) gl 3 asladl Jlasly wbs (3 WU 2 yge 61
OF sl s ) sz Gl agdt U Lede onaldly deliad) 485 &y son U oz ol G
) 53 gt aght ) el aldl e sl IS gk el y gty Ll Jady e
53! gl ] liadl Jlaly ) iy s Joomz L1 G

(L) jiaas O pall) skl i ey 2

slazel! CL» oo deitenol) dgazn (sl g ouls (3 5, pedl ane falay @l L) ga g

o el Al 05y gl dias (B e el slaze1 3 G byl gy
il G5 s e LS el uly 3 sy D

(bW a1 O pall) sheastl fs by 3
C:L:(,.:._‘JJ_J\ e daul gy ane ol ) juall a3 55 00 O Ll ga
.M@;MM&J\QL&@jUWJWY\

- 93 -

Il B S B B BB BN BE B D D B e

h_d



o S — — —————————— {——————— ——— — —— — — ———— ——— — {— — —— ——— — ——— — — o — o

byl i L 3] sbazsl
fee Sl D e 1)

Dlexsl o Ldildl 4
MQ}SJJ&MJWY\GA;L;JSN‘)AJ
C.%.U\ Ty 4y bl ol pdy slaxe¥l W, 3 6514

olazeY)

rb b I3 IS i g Sy

e 5, 5l-1

JJ‘AU N JJM‘
A
shall jles) -5 ladl Jle i - 6 b -2
ks =7 O alasll
PN O PO
4

slaze i c:s -4
(Szndl

il Ol f 35060 L -8

ETXEMURISN PRI
L O P K FENCINURIS Y
tdgadl 598 G e izl slaze) ts,;f 1

.;UJ}‘U JAB Sliann dlazel -

PIE L ‘_}4\3 2 (Shitans dlazel -

. (2sAWwWw.google.ae s sy ¢ kil (l )

-94 -



0 S e e e s e s e e e e e e . i e S et S S S o G o — —— ——— —————————— o —

18 gl gl JKad o o Bzl slaze 1 2
el BB s slazel -
Sl B e gz slazel -
(gs"‘)‘") Jlae slazel -
ot b 6 M slezel gl (rat (g 913 slazel L gay (5 35 slezel -
Aadze Ole gl Slazel -
i) o e Guzd) olslazeY) 3
KWYL Olslezel =
(Y @l gly el obslazel -
Mgl of Ry y SMeged 055 O (Kiy 1 )t Bolazt) SMgd o 46, Sbolazel -
b g Jogodl OMgui sl (Y pa fogadl Mg o as bl f ¢ S
=Y
ol b o e ) olsleze ) ¢ 150 4
LS il T Sazel -
@}\fuﬂbw\jgw slazel =
sl aslely Tt (Skians Slazel -
sl aslely Tt Y (Sdits Lazel =

rgbizadl Slaas Uy Lo 4, PY o
a3azll ol by & gl 5 ) Sldas fogus 3 Liba 1) 45 sutzadl sleze) Caly

sk Lesd Lgrl o) s

e cﬁ\.éj iy 1
:glgwg”;g,zfaip@;wwcsuw

-95.



(o s e — —————————————————————— — —— —— ————t— o 2 S

Asladl faas ety of cliba slezel by o4 Y -
Agede Gl by 2y olisl guld dlas fuazu asladl of 31y 0 S -
o Al 3 e 22 dll Ol )l s o adnd byl ailas clizall Jpoy -
Lokl Salga g ol il 0kl @ cpny U 5 o

3 ylaed) Ly 2

B oY gl o) @l g OB jlaall adly o) jaaS” slazeV n

b 5 Wl LS oy Y UL e (K85 2 1S dn b o)l ol balolas
(Solall ol Wpes e w3 I L) 8305 6l e Al ge Lo fuamt luald) ods

tdetaned) Ly 3
laze¥l Jilis 1liad) sugomd) B pae g o J ek oS5 -
dod oy by 2l dilan 05 ot izl @l b delad) of Wb e -
RPTTESIIIRTSVINEE KR LI FRERIw |
Sla¥1 (3 51y gle i) sl Sl (5 281 Gl puts o -
283 By lgns o O3S0y OJAL 3 iSE s ol b Bomill wasliny Of oy -
N SPNEUE R R S e

gl of Ao y U1 8 el Ay 4

LW ) ) a Ul e dols i gl 5lond) e Jouw (29 30 o g o) 1
B ) st ) p g5 AISKEY) 0ds oy B ylndl) odn i) pLf i 3 S i
B Y by Lgomd Jl Bbiad oF ol didas Joud 5 220y WU 0 IS 4 g o)
Slad ods Lol U wdlenl J- V) g 22l

tde A s 29 B -2-1-2
AP | U.'b c:d,g)wb wstthy% C\;';‘-gsj\ Ollaall L}ubjjz-“ o.lAJSt.‘.’..-J

-96 -

B4 0.3

b4 8.3



o — — ———————— ———— ———— ——— ——— ———— — — — —————— — {— — — — — —— —— ot s

1 Jrnsiy slad¥i el gls 3 Lega 153 (ol 2y Ol gis Bms 5 e w95
Jisad Jol o o A Ve e oz of 6 20 5l of ¢ o) gy el s
Warlsf sld) iy slase o Lgan bl 00 wie (3 oy A o g g Miny s ezl
G el sy g g o5 b 20 A e 6 50 g ¢ Giled) B UTLU1p Y1 et
B ped O\ ¢ 1) Cads OF Gt pead oY o il 1Y " 15 ) aasd)

Jrl oy " Ay gb 8 40 e W1 gal \go sy sll) Ay gl g gl bl ULl 1 T ¢ Y1
Lop s o g i ) 8 pel) J gl s s 2 ks g

aracl) A o A oW Gslan g il sl g ) n cn O el S8 Lia
tanall B 18 2934

) A g A —
G SN ) 3 e Y Wi @i Sl (el (20,8 Ln a9 slan
gl ok g dpamillS oy al el a0 i dlend) 0da g o5 21 LI ol 5l
Brgny i adn Jy3 o e b5 3 (5550 bl

S M g ped e 2 A0S O 2
P A o Al 1 BLAVL Olad g 3 ol Jad OF 2

et e Wale Ol o 0 Slid) ol i OF 3

) A8 pill o5 A0
& QW o8 JSas eVl aad (3 B b sl o (L gV Ko oy 3 oa
g or el 3 G2 ol gy 29 A o L [ 5ty dan ) 2l yul) Lo 55
Apdl il 3e g 8 Y

.1 17u" el c?}‘ Gy b Ry i ‘)“:‘3‘ (2 )J (l )

-97 -



o ———————————————————————————————— —— —— — — ——— — ———— —————— —

tJeW b pyd -3-1-2

s G Slledl o2 ol e 3y (28 r g A s ) ol ) T
oda Jrazy w20 o 4 OF Sy Olgw 7 G yi5 W gl al b o 2sy Ale Wl
(E Bl o2y e ollis e J et 3l e olladll

U Ol sl U] @obadV Sl ) Gpzas 24 a8l o g ) s dadal | b g
b 2 ,bes] jslan e (U 2D 1Y) 2w (3 dess ) Ll

1O ylozw) o gosd Al OWESN —2-2
L i) O U] oo mall e 2oy all dby 5y adlelazy SIS (3l plad) (gl il

55 g 2oLVl Olal) de g LaWE |y glas g g0 ST 2 o8 (Il U] 6 gonld o8 b
rad Ylamiw) SV CILYY adn oy ey 2l

68 ol S 2 A -1-2-2
AF oy L 3 L V3 g al (3 gl By bz o ped S5l Ol o
) s S5y (crédit Immobilier) el CUIS”y (Crédit Immobilier) 3\
s 5 oliatis. die &1 e Le crédit-bail (Leasing) sf sl 250 J12Y1 4l (5 12V
Gl n Gan f gt g el s iy SR Ao b e gy gl LAY BLLST
odt p i ¥ ) O (6T HlgY! o A ol jlezaVly aldl (5 285 Baasizn Sl 50
(L f Go b o olan sl S5 deliy Ky aladl

Aoy S amll Wl 5 e Y nnd (SO Y R s a2 L L
o 3 ool 3 o ) el 050 O e e S

il Wy 5 jlema Y gl e Sl -

Sy s ol et a5 -

-98 -



o ———————————————— ————— — ——— — — — ——— — ——— {———— — ————— ——— ——— —

Sddor by g g Ladl ud -

:« Crédit bail mobilier » J &1 (s8N 2 &)1 -1

sl gy Wnslisd] aaziy ¥ ) olall o B3liza WU o lial] a2 g A o 6 gl L
RWIES

:« Crédit bail immobilier » syl g ,\&Y\ 2 &)1 -2

) OY sl alygb lomszu ¥l 5ie 0555y 3y jlatza] @ lace sl gl jlnzma] il e
sl 1l Y o i ddee o LS i 30 U e 5 2l b 30e 3 sk
S ke OF JEV 28 (3 Jartunald S et « Professionnel » sgll Jlaszo¥) o3
Sh el YKl ud (s 12V o il WSt pda 1) BLoYL 5 o k1 S5LY
g

.« Session de bail » ,£Y) Je JLdl ~

« Le renting » <luall jxb ol —

raaa dodzadl asldl Can @ pall 8 -3
el 6 Bln Judy ae dzed By I oW e Lo 2 s La g

e LS LAy cplally ol L2 iis 3 OVl n g gl s ey T

P oA 13
o W5y (P Ol 0 i sT) o g gl n 2 ) pims
O\:.:bjf aff;,j b} oK ol upjﬁ\ ul.k._g L,SJ-H u.a.‘x..:.j\

ol o8l -2-3
o o Y Bls S Lge dgll o8l dl 3 el lis Cara
G gtio sl M) Ll oo 7 U 8 gl pgedd sl sban O Lege IS (Rt
FMI st i

-99 .



o o — —————— ——— ————————{— ———t— ———— ———— t——_ —————— ——— — ——— — —— — 7 t—

W jny Cond) b g Rl (29 41 0 Ules ST plell (o 80l ey dals dinas g
O goall (S @03y 0Ky 2 g o 3l

rad AU dgd) G @ el 3 - 4
oAb AW W bl iy ol 23l ¢ g 0 el a
Bl Fle Ol (6 )lie Ol ¢ jlatinl Olaztl (5 4 Oleztl dla o

10kl ¢ 5 st &l o A -5
) 225 1 JI Y 6 bzl pde o Al (3 4eb 1Y 2k Lis Sl O)
SV @ A Sbladl s mm @l ez ) s plaly 2y 3 IS 3wl
G ol e by ellsy 2 Blblas| dotl e QU Joes 1o i) Ty clguid
235 Vo (3 aols aall ol dedy Wl o 281 by 4357 bl Ll o 43

JYal b
Of e @ JSaYly el gl ) bl Gl Gl oW aaa> 3
! il

or oy on Bl S ade y i 5l A LS LBY) oda s
ISSAJQUL“E\
sl Gl -1-5
6,08 pie Al @ Ll o 8tz (pll) Olasay gy e e (3 48 5,2 4 4

Aleiall o 1503 Cp eeedl (S0 L jamnadl G5 g5 Ln jedas L oYL Sl e
LY Oz WS lazeY) gl a g T2

16300 ol e M ettt Okt (1)

- 100 -

“

A4



o ———— ———————— ———————— ————— — —————————————— ———— — ——— ——— ——

:3maze ! sl —1-1-5
fat s ol e Gy slexeW) e ind) Old Gl T e 4 45
Eladl pll Olie s ry Al 3 0 Sylmy 4 By i s Wl 3 liay slazel)
Al Olaz Moy peldl Hes gl 3 e b me Oy b (o 2l Sl
izl plol el

IS 2-1-5

AV Atz 2l Al 3 s 2 2l 20 Jlaed oo O gl aal

sy il ol plll ol ) Ay e s pl ] o8 WUSIL oLasYl aal U
LY 0k £ M mdazy | g Bliszu Y ST J gl A 3

28 pand 2l 06 L Al 3 ek dasiidl olleall e g gl ey
o e Wl g3 0,50 OF Wy D ablS” Ll LaslasVly 4 )udl Gl 2ll 3y LBy e
coladl Jras ) 3 cobadl Db e o @ Clb @l Jle LByl 3 adle anety
d-fgl ) e 2 8 Il gh i pdll pbaY a0 5 Of W Y Ll
b e sl eole e 055 Of Sag sBaoY) as oy o BY

r Pl ¥ Ol - 3-1-5
w5 g gn oS3 AUSH SISl o S8 al e Oledl o g ) s G S8
i A O gl jasd Bl oleall Ll () oW1 o AU Of o ikt
OF (S Y Oleiall o g sl May Llgan e Jadof alalST o187 6l g 2l 31,5V
OS2 Y i 1 pg Byl 3 a2 Uy aed) oliadly B, Y1 e e Gk
ozl

- 101 -

.4 B4 B4 B4 R4



o —————————— —— — — —— —— —— — — —— —————— —— ———— ——— o s o s o s s s s

s 0% of 3 Jramy =T 4wy @ WS e bla=Y) Oleall Cilit LS
SN Sl 3 o o m fL VBl s U1 pl V) O g bems Bl OLaall
1.a5u§5sm§;6t;
1A i) Olled) -2-5
Of G Basntdl Slleial) e OV S it oblaall e ¢ gl s 0
Flooe @2 Yl gl (J oV Jon 23le o o dosey Oleall a6 1 Via

M@Jw\‘bﬁj@;s‘}w&w@yﬂk&;@?\ ola Ui
A e Sy e Seoal G 4 s e WA 3 2 ) aad
Gt ) WS 8 6y (5 larl) 2 1y (5L o I P el Olesnds Oleall 1ib
Ol S 085 of (Ko o) eLs1 5 287
18y —p I -1-2-5
Y SIS ol U S ) 3 62 b ol iz o8, 8 Bl
LSl ) g o gl ol luall
g opk die e ile o o Al O G e 948 53U ey s 2T dady
A o i 2l OF 3 g dy (I U] e OF o o of ade pd Bles jases
6 a ) -2-2-5
das ol SG L-,g.,ll\ ¢ 3R Qgi ol Bt <l ga ) o t).ﬁ\ i Wl
s by e e i U aor o A1) LS

1680 it o M e atit it (1)
1100 ol o M gt S5 il (%)

-102 -



o ——————————— —— —————————— —— —— ——— — ———— — ——— ———— ———— —— —— —

o L g ol Cg Uy U Olall B b e @i o il S o
(call SV 3 ) S 0SS Of 5 b Jalael) Ul Jlanll 0,5 0F et Lgae by 20
Db gz op ) OB by 2l S S5 ol

g AN Bala¥1 ailadt ) g1 g )

Al a0 085y pld @b Uiy tols iy A S o) pemy

1:613\5@}
(LA sl -1

Jiae Jta 0 ol Ll OF (g by s mio g ady slacdly cldl oy die Lsls Sl

@J\)ﬂ\oh&}yj cu,'aJ.EJ\:LJM@ﬁwGJUﬁJJMYS@JU\KJSxWS

s SV oyt 8 3oy OF alad (oY) 1eaB O 155 ¢ 2 A1 ¢ g o a3

ol o Jor Y1 o ghall 2l danddly poely ol g T oo i 5 i S gl U
220 pl) 3

daii oy Uy Ay eyl 4 st Wy doly o (3 ot w2 2 ) s SO
o2 Y S 5 gl gl g DU ) e Slad) by adly 2 6 5
LesLal) J.huux;ﬁ 4._..51 Sl L.Clj o.l}-;ua}l“uﬁgﬁ N VoW

el Jse¥ e eVl utall S WU ds i ol o 413 U
Lo gal) ol

161,02 19971 ¢ pliill Lymalall lall oy jlaill o gidl & Lipaaldl 5 Y1 caad gl 2Dl 3 5 iia Jliadl e ¢ lail (1)

- 103 -




o ——— ————— ———————— ———— —— — — ———— ——— —— ——— ——————— ——————— ——— —

s tudt -2
14yt 81 12
sy gty 2 oladl o ab ) Ol EIY ot allie g AU ods i
ol s U e (S 2 0 U e el e selae 3 6V
s —2-2
25 8 b Vg el e el ek Vs g Buslall s oladll e £
i) bl y Ol Y e jens 2 il J) eV e 5l g i 56 lel ) )
A
sylddll —3-2
i b 2 8 cam |3 U | uas dia 0l ale fad @)l 0
G A LY i e ) ek dlaiall 8 r e b e R i
alaal) Lgaad
1 g—ell - 4-2
2l s oY 0SS 0f e ¥ e Sy 09 el 4 o3 b oafia =l 0f
o5 AU ads 3y .J oY) Rdean pLA) Wie Aol g olin 3 Sladl ¢ By W 3 S
Jat OF Il ¢ o (ol wis g3 sladl o cnn @l oY1 Gpad e o) B i
W e Jazt Uy b5 1yl e o bl gl e (0 1) O g Al

8,0y BJ.E,,..Jt -5-2
uaxd)jo A&v.é\unrﬁjjb\.l.hjo\.“l\o)b\é&oﬂb Pd\w‘.kudd
WLSLQLJ\AQ\MJ.U w)l\‘jlpua\.ﬂ\w\b \»J.Af\ﬁY‘Mdbers

- 104 -



P ———————————————— ———— ———— — ——— ———— —— ——————————————— —— — —

LSL; 5):._:«.3\ e :L>.-JD &3.43 u.ﬂ..l.u uﬁg o BLESY ol J:ﬁ Seor d_).l.; s>
Lgalgr @ Y cdas 13 Buslun ) ezl slacll w55 puad Lay ¢ 4 50

(P =R B 8 J e A el g
dad dd ol e G3 g dn s U oo ) AWy sl ool Tus )
o S 0 b pasnad G ay gl Gl ) Blaly ¢ g pall anlid gl o 3l
C)\M\J.U\g o9l r_}ig QSJ-“J Sl el g.,lhls (c‘...,\.i:a (_}35 OL«\J.U‘&JJJ{A&) bl
ol & s ol o A g1 ST i) iy ) B (3 b e My el

I Al wusd ]
Aoy tiamed) pLudY Sl Sl g 2t o Jro B g lian o B L) 435
A Ll

P G e 2
gt T 3o o g1 Bl ) By s gl b as JS
LS Jusf o 3lizaY)
Lo i S i 3
RS Py RS D) (U XV FY W,
.@m;bﬁd,&b%dﬁ okws&,;afa.@ 2
S dday (o) pdl 50y 2 al wpuls <3y 3
skl y b ) o 2 e s Jies g 4
A Sty ¢ 4,30 B e el gt s ) S e ABEY) a5 S
P A it TS Je an 6

34.,,2002-2001 cans O\ 51 oo B2 d (uild 3 50n Oz Sl o gl €0gs O g (510 Bagn gor  gas ¢ ¢ )

- 105 -

Bed B3



P ———— ———————— ——————— — ———— —————————— ————— — — —— — — ——— —— o o

slae 8 ol s b ot G VU e a8V a5 Ly 2 A sl ) T
LBzl
&9 e Jod) W
N
il L) 093 g2l o) W
) g Sl o)) B) g b o el Sl Wl 3¢ ae 53 IS8
oA @ 28 A3 Il G pogl 2l Bl e (bt s S i) e 9
) @ oo A e 31zl ey g il A 3] cclid) el Lede

(P A Gy ddlad) Olst Yt 1 esldl g A

AP IRPRU |
Bl Lgde 5 pm g 9,50 Lgald ie G5y 8 ) ) Bsle Tonls ol 11 0
t bl 3 ddsy o5 Of G U1 o o 30 Clb Cale ol J3 4

rellgaadl dutys -1-1
Lo lgde et o) aadl @ ) (Bl ol 1l S o Mgl anl s g
s gl dake Jo 4 o of w5l

dudldl a.alb) -2-1
AW Jdlly b aess o Jom s G peld 5,508 Slus fll Olulw o> 8 20 o
(S Byl 3 J iy &l GlesY) Y 3 BB e Gy

% . o o 1
.36‘}0 ¢‘5.3LJ|C;_.JU (g O gmm (S )0 g Loa gy gas ‘)]a.\\ ( )

- 106 -



[ o — ————————— ———— ———————— ———— — ——— —— — ——— —— —— —o—— — —— — {——— —

1 » -
Id}w.“)c}:’l\ dwysy -3-1
Al ada 555y arls] 8L A 5 gl 7 el dnd G 2yl ol (5

o o it Gyt i ol e el iy i) e
145 95 Mg ) au) 0 —4-1
il e s Lo S ol Sy daai g 5yl apid olaid] dul s (3 Jtas
Ittt and ) otalll dljo (3 5V odn Jremd 25 43 A (sl a5l am Wl e UF 2l
ez ¥) Jleszal ¢l 55 e Lgdde

i gl ol e (Al i) 5 2511
gz o) ol O b1 g0 La g Lgomss) o) bl b (ste Jio G gl b2 1) Gt

o il oLy Blaldly ald) obla-Y) 6@
ALy il y Aol Wl Gy @B

Bl 3L o by iy e S

A ot U2 IS 6 g Ao g Al Al 05T @

S ) Ay sdons g oy By gud) Ayl 6l ) WY1 3L 3 e
B S8 olehdl sda S JM ey groy Coal eIy W yd cllgrad) b,

(P A b e -2
e Baaate g 53U 4wzl § OS5 ) OU) 1) (6587 2R Jaws 8 g1
il o Joms Bt 31 55 50 oS el i) @izl iy ) ldaal)
3 gy AL QW ol dless el

(*) Cf,, Farouk Bouyacoub, L’entreprise et le Financement Bancaire, Ed casbah, 2000, p.145.

- 107 -



[ o — ——————— — ———— ———— —— —— —— —— —— ——— —————— — ——————————— a—_ a—

ol S G whg il gitgdt M

Al fs gal) By )l f Rl B ) (ol ol O a2 b -
) s ¢ 2,30 Ale Ll s 3 L

A JE 0SS @ Wy Sl pdny 2 B b (3 g -

P G jlan By dgw -

Le8ls o o clileall ¢ 5 apud -

i 43 ye V) JU W e B Y ey dges -

gl alell g 431 LG Sl pld b Olgud! clin dgas -

(P e S
GO e Of 035 JS o et 2u A r g ) M el 2 8
U

Sbleally W a ¢y godl s Gl (o A 20 10 P ad ope Jor b T

s $ e B b e Lat 055G OF gt A e il y dasdd
l:ggag:uzé\,wbb: -

.UJ;:.\\C:,L;: -

£l o8 -

Lgiig I Jall o5 STy loadhl ol ol gzl (ol -

9 G iy -

Al jailed -

LS e gl ol ) Jasdl Colin —

JW ke —

() Cf,, Farouk bouyakoub, OPCIT,pp.144-146.

- 108 -



P s s e . . S S — — —————————— ———————— ———————— —— ————— — o ——

& e o i U Lol —
Skl a Ll didl g %Y ol ) Calir -
ROV P BRI R KUNT RS PO
Lo ) Lt O 13 e U1 ol i) S i e e —
.;-L'-J\ 1«4"-‘) =
L2y oy el W uad -~
lally YY) 8y ezl o)L glall .S ol puss -
(Y -
.ng_.i\j ;\f}fzj\cp a3l Wt.':'.l}.p -

'u\ﬁ 3..»\)3  —
g o gl 88 gy all bgf J g -
o laza¥) o5 g 43 A4 (APST) el Gl s des -
il ol jLzaVly (APSI) oo o2s —
Sl ol g 3780 G e s -

Dt gl QU 1l O b a Gl 3 ]
LUt ol o Miny QW ol (3 0 gea2 @ p5i o) b il 2l 3 O)
sde ) sl (g sl U Loy oLl ol ey el QU 051 e

(P Fly

S i a0 — 1

J2y U el sl YU das I ey QU Ll 30 el 6k
Sihs el ot g 2l ey =25 = Y1 A @l gdd

P e g M e St Jupadt 3 5 Sl (1)
& CF., Farouk Bouyakoub, OPCIT, P.137.
Oleals 157 2001-2000 ccadalll e 3858 3w QU1 gl ol 0l ¢ il (3 )

- 109 -



P ———————————— ———— ———— — — —— ——————— — —— —— ——— — — — —————— — o———

{ Yyl J g = 2ot e = fulad) JU1 ol ,]
el gad U 3 ) oda iy 1 e ST 0SS O adl 0 3 b 22

2 ow Al ot Oleds s e gl i g
L:o,u-.u o gt = A gl J o1 = J gl JUI ol a\.,;::-q
Jesf a3 R g1 Oy g Low o G40 087 0f -
Josf A A ) Lo o i gh WL 840 087 3 LT -
[J,\.\A\ JW et — J gl Ju\=a.~.1;;4-\]
r Al ol a Mng W o iUl 355 pde s T e B3l ) 87 0f -

ligh 1 o STt 387 13 Wl o) Camially comms Lo Liay cipaliasiVl oollasd)
2

s S (6 0T 5 g g iy
3:@\:)\ I g PRE
lgzoy Oyl lpasy Wleel 03, o sl Blas @ e Jol 0 Aoy o
G s ) Vg g SlaDs wB g Sk WD ey U Ll gl o AT 0SS
Mooy @l o gadd) Bz oeld 3y L Y1 kS

: i ged) ol —
Ot fll e gt g latmal ¢ g phn ol o gl (5020l 2 lam W1 35 0l
Ol p B ge el G B3Ny ) ol e L (i gadd) babass gy
S e e gest

2001-2000 cadalll se (315 5" SewS o 8 2 JW el forle it ) 5 (1)

:2001-2000 ¢adalll ae 4155 3w s 258 2l JUI ol ot te it ()
2002-2001 ¢ glins Suadl cinte 21 2l 2l Tl ol ote il ()

- 110 -

b 4



o ——————————— ———————————————— ——— — ———— — ——— t—{—— ——o——— o st

A DLl ded i onlin S o 3wy Jome seb il 2l U

e A Her iy il e Ju W ally (208 o g 5 T B Jees casld)

a8 1) J oo gomin ¢ I 2 g8 OVlamial b NIy (z L) 28
Tooor JSeiy Ulosiad ¢ Ja 23

M 0y U JS oo pyi Y b2 ol fogadl laosead QUL ®
P s e ST Al S o) gl U llas Lol

edadl 51 B =
il A8 it 1 A by (28l e paeal e 3 @) 3 Gl Do
o Gl Ay ey 8 M 2l ) 2T 3 e Y 2 el ) ates 2T Gilay o 3l
GROUPE MY} ae goz |3 o Lol dlala g Bale aul )3 &4ed) 4l O b
ail 0 Al 3 6T Y] L b o sl Ll 5 3 07 ¢l e Ll a5 D'EXPLOITATION
A e LU G a5 ey Ll ) Sllaal) Gl e Cng

(P A Ms —n

Wiy & goan Jgm e oo L O b e 28 e o Al A8 L
g su% ial) Wimy (ol el (3 2 gy bl DU Gl aiat ksl ) s
(O 9P ot g G ) daall O b
o gl Josb O8T13) 2 A g gy By g 06,30 2 A e @
.UM;JALL:@\U@),-
o C,SJ‘ O gl Bae g 83 o g0 ST O s O e Al oAl WdlS slas @
BV 8 3 e s I e ) - gy 3t LS o Al Sledl sl L
o Al by o e 3 paad g @ e S 502 5L Juee ®
A Jlanil 3 20 U5 Sl Lt g ) 60 e Ll il

-111 -

| S

Il N S

B e

k.4



o ——— — —————————{——————— —— —— ———— ———— —— ———— —————— —————— ———

capball JS7 3 Jaladlly Sa5eme B b 2y 2,8 G2 R b o an
Bl e S o ) i e oy I @YU g 5 g lor el W

(P s2 ) g o el -

Y~

P S O] 09 ¢ gl W] -
oo g ade gy copdall (6 U QL o Cand AN 515 2l slas J g0y i ®
Al 3 blaLYy)
W gl il B b r Slaghand) ¢ bt g pai gl oD JS iall i ®
flor g bl g il ed 3 G Ll O il (3 W o g AT G Al
o @ o A
) (3 G Sl Wl 3 g )b e il 6 Al dlenzad 3T Y U1 o a0

S | B

Jsd o W ol gl s ) 2ib ) ol e S SRRV WIPPR ) E
bzl 2 A (3 Lgaldoiaal g daldl atls

180 e Rt b g 82 ) 1Y OLY) 35 o (20,8 e e 55 35
ApaLasVl L) oY Uy 1 alST e s STy caasdtl Jlas Ty o6

k:Sj‘ J\yey\ OS( d;USJ ci.'g.:.,ﬂ uﬂ..é).“ J}a:-ij rbf o u.’jji“ C..a w; RS g

e85 I BLo| L aea ) gl 2 b b S e obslezel gl 243 Ko (3 ik

@3lj WS 555 &yl O jlall AU OF medall ey o ) ) Ok oTlaas 9,1
(e L 3 3 oo pdE (3 e 0 L > OF 18 g I o A

- 112 -



o ——————— —————————— —— ——— — ———————— ———————— ——— — — — {——_ s o —

gos b jlael 3y ol @ ooty o @ cnea b1 Ul p 3 8 ) O o 2 gt D>
Aaked) o g A U 28 ) ooty e il ol i) ol 5 2 20U iy (Ml 02
RAJW| PP-JTNE
W S 5ol ey et ellsy clles on 208 3 il bosbe B
e G e 6,05 sy anty Bl

Lol gr o oI of el Jo ol Il o &l 2l )l odn JD oy et s
Wl Jigal o Lo L Blaa¥) Q] © ol Yy gl wlsl Olilimzaly Loy 3
el 1Ay L QU ST e ey 1l ey My s o2l gy OB jlan o 5l BYI

“"‘”O"u.’}ﬂ‘c"sl’w‘)n‘- J‘}J‘M\JWWB delgd g Jj.pf.b.-ﬁ
e S bux_swgéu&jﬂsedwwﬁt&%}

2olad¥) 2z oo wdel) Oy Lo gast (aalasVI SLA) (3 pla 40 o9 @l Cali B>
k) o Uy st Bllas ddordd 2o U1 &) gdl 0 Blorlin] 1 35 (3 Ledde dazes
dlgap B 29 A e 3 AIUG bl 2aladV AU o 2l o S5
Wiy .. aelan Yy alas¥) deadl e ad) LWLy dgblad ole y il dlol e 4 s
e, ool 5L Zdadll 2 jadl SlorlamD Loy U3l g2n 2,31 086 0f g o)
23 e 5l S sl O L Gy 3o pad) el oY are B35 ) 252
bl A 3 3 sl o S Ll s o 3,500 sl 5,50 il

Aldl 8 e
o) STy 342 o 4 oyl 0,50 S i) sl Bl A o >
Josf Deed mazmell Wl e b U Olelbdll meade 20U 15Vl b g cll3 g gl
Qe @5 opblslly passtl Olrlan] 5 @ o g0 Legh 301y 2eliall ollad
2SN gl Wl i gf A 3 STy LVl e Ay ol palall i

-113 -



!

o ———————————— —————————— —————— ——— ————— ———— — — —————— — — —— —

OBl ol Cody aw Dggr @ pgrbeiil 2 o delay O g U
AW ol Y

Cpbadl gl SV obsleze] s] Mo e iy Al Sl 4y e D
e U g a2 Oleall ol Jlusl

@‘)‘ g,..lhll
34_.5‘._5_.3‘)_'._«

eV y d ezl oy i e Jo G of (o s e AR RUH POy
AU Al ) ST by gl s e 18T STl 3y 2Lasl Led) e QUL
(2 ¢ AN i) AU e 50U ey (1 g ARl 2ol e S e

Zg.)‘é.;“ do Ul oA XYF1f A &l 3 :J)‘i\ &}d\
JaneS” 33le e sy (JUW W plaszal filaa B fe e iile a s
JW A, g 5 e AW by Lag o JU 50 ol Jalit By G mar) % gt B o

Ay (s

lgh came oA dolr aSle B o lataw 2l 0 oo 6l 5 Jsig

comned S s (3 ol ) saaz & J=l

SIS &y i 1

b o Wy syl by o o of ols als Guld ae susw
Jsiss plaza¥ly sl (S) bezze YV ) aor 2 (1) 80N jacd 1Ab (i) oYL 2uon
oA P Ll Ll ) el we sgled) () o SO ae OF ) gt
S ol s My QaY by (o = 6T e =5y VgVl e g L)
el ol Lad i liay swb o all Clbs dsf o

-114 -



o —— —— ————————— ———— — ——— ——— ————— ———————— ————— ——— —— —— — —t—— o—

3 oA s 30U O 5,88 ) prl a8 Les 836 o il w130 U
b plisan) o8 WE sl JW T aorls)

ol pall o Gl (plid] 1) ells ool JUW ol aor il oo sl conis ) 130

Moy sl sl e @lidy col mall o Al ¢ U )T Leolid) e (o5 i) 13

gLL,S

v

1S

A ptd Syl it sy (S)BU o por 3 )l BN U] () coein U
ASBW e sy 3 ez V) (I) e ddowty g 5L an g Sl V) Oy 2SSl M)
Satma¥l Je oyl Bl die jlama¥ly Syl e ST 3 Al ool el e sl
Sl @ 8L ada jexud GlamaY oo B3L 5 U] SN e PN 5 F g
AKF PN PO

- 115 -




o — o — ———————— ———— —————————— —— ———— ———— —————— — ————— ———— —

p ) sl W) e JUTly Altene JlamaVV 8345 35 I jne ¢ Wi,T ()

Ge (B) ) I () dt r G O 3 o B e sl ) S5
i) 3 ez Ml jlazza¥ly oY)

AT S ooy by (ol 2l 6 e ool o con 2 ld) o O 48

Wb Y oda oty S e g Uil OF By GlesYl (3 38 L S an B Je

oSl S

TR JEN W WC NN EIN B S PNV G Vi -2 CH E T
ol Byl 448 3 Js Wy oYl 3 as S 3 S Y sl e of

Jobd 2ok e suowzy S jaw Of 585 3] g8 Bl 1) amy f b 2
U e Oy B 3 g g B ladl) oda Y ol pall 4Ty JW M, e QA oy
e g2 A 625 24l BaST B3l OF 0SS O palatVl a8 Ly 3S
o e Ay g o 380 3T o I 1 Of O3 (Sl oSl S
sl e Yl 3 Ny JUW

Haees T n Sl e (3255 0 8 ) 56 Jams 3l ods OF Jam Sl SUS”
| el 0,55 0 355 5 e ale

(SIS gl &y adt 2

o2 Al OY o i ) iy i oy 5 5le o 50U OF iyl el (6T e g
oo 3 Ule UG iy Al lal) ol ¢ L] OF WS7 ¢ izl e oW1 J1gaY) i
wadlly ey 2 G 3 oy (2 A oMabs (o 3w ST o il eblai

Al aly ol

g iSOV By 213

.2005-2004 «ssLadyl J_l»;ll c“;lgl sLadyl ol Of ole c)l':ﬂ (1 )

- 116 -



o o —— ——————————— ———— — — ——— — ——— ——— — — ———— ———— o——— — —— — —— s o

‘;.3:4;::_4 d-’fMj ;.JM\J&JJU»LNT‘;;SAEL&J\F:»Q Z:gju‘ o..l.lbw
S o G g S el ) 085 O g QU g il g bty bl g 0515 Wl
L Ond el SIST 031 g At s ¢

IS-LM :obudt g abedl G g 03195 —
JFL gl g JlaYl g jlemull) Sl g adudl G g U319 =
I:IS»Kidﬂﬂ\Jaw)
Jizadl (3 JLeama Vb 595 0 e oz L lay gh 3 jletza] ddas (T ol 0)
LIS Lo aly o8 S LoV O Ll ol g JUI ol ) 6 lanal) dpaded ST oy Lo
JUly Sl Jaae V) aaid) 3 a L LS odn e 1SS Ablie ao e JIpals
SV O s Sally (1) yhoias ) (2L U] (63 50 (i) BN Jio ¢ Lis )T 05

AW Sl e e alls 4T Sa e ey *T=1, - I
SV e ¢ ]
ez gadl Jual) ]

ol Jaes
of 2 31 eaya=y
G =Gy
Y=C+I+G (])

C=a+byy(2)
I=1,-17(3)
T=Ty, 4)

W bl gad (£ 05l sas S
tk ST o s (§) Walall Lo Jat () & @) «3) 3 2) @Yl I
Y=1-1—b[ a+Go+l—Ji+bTo ] ...(5)

2001-2000 ¢ janeaill o ¢ yrans jallag Jaad ¢ ASH ALY ¢yl (1 )

-117 -



o — —————————— ———— ———— ———— ———— ———— —————{——— ———— — —— — — ———

aly, ), b=ciy
y, i=Jeals

Mgede gllayy B Jume AV o5l Joudl on @) L dslall ods O
oA @ Wl ol IS Gne 52 LS 2nSe B b Jorllly SN Juae ou B
Lo T LIS Sl Juten s T 8™ QUL .1 3l

? IS Blizs)

>

Ll
o

It Y0, y¢

. —————————— —— e —— . —— —

I !
|
__________ :—————————.———..——_
A L {
e fast L
|
N
i .
1 |
b
: { ! .
=== S e ——— L3y
|
o' O N. b
: |
) : ! -
| PV I I I

2005-2004 ¢ SI Jdaill jiiuala ¢ S SLaBY) ol puialaa ¢ il &)
2001-2000 ¢ yuasill ansd ¢ JSI SLaBY) ol jualaa ¢ Hhail (7))

-118 -



[ ——— ————————— ———— — ——— —————————— —— — —————— — —— —— —— ———————

_______________________________________________________

oy WS a6 et Bl lin 3 550 als =V ga sl OF Ll LoD oy *

.S.Uu.“JM&;}_OJJQJAQS;\JUO‘J%A‘%{Q
ﬁff@)ﬁ-’d\fdbaﬁw‘ﬁnde-gﬁj‘)_,ajwwdtc.aqbuywj

Z“sl.‘glaf\.:\.h_,sji\.,ﬁ
LA Y1  SA i

- 119 -



= ———————————————————————————————— ——————— ————— ———— ——— — —

y

Szl g s |

Gl A e b by el ¢ U )
SRCVIL PV-ITE - g | R YU
Ol ezl A 5

B Jd olin puid Ol aall (6 grun
sk g1 Al o sLail RPN (g (= W
Sl SLAY e oy gl plazI 2 )l
Ll Lo guax mazstl ooty el y bl SLadVl (3 4
elaas] sas Jag g LSl La Yl sLasYl
ity .m,};%z iolasdl y

Ml 313V S r sl

|

a3 ) 0 o g p gl (S g

A BT Lo Ladll

G Ll AW olble I (3 YU 0 gy 3133 OF 45 56 43 oy 3 ¢ 13] Va

b ol w gy el 3 abla g el WU ads b SLSTYL 513 LS Al

-120 -



o —————— ——— ——————————— ———— ———— — —— ot S o o S I e e e S S S . St

() W June 3 ¢ W)l Sls 04 U o ) ol ol

(MM W gt (L )LM (g2 g 13580 B g O3\ 8 —
- J!yﬁ‘WbpledM SJ»-S”S.&:-JM;):.-JC,L&S \Jl'a.i
O3 1 Wi 3 R B g ks gl s s S L JSTH 050 )

Agdde Gl y 2l e add n e Y 051N ) o A
MP =M
,.3}2.;5\ S -M°
.D).L'J‘ g_,..l.h :Md

el p e ¥

D @y B el py sLadYl @ Al s gadl 48T 5 sa o a s
gladly Lol slmal olegally oMyl S0 o 4 ,SU sl olus
Dol O b e su2 &l sl Loyl paae 5,80l 56 7S el SIS e .30
Lo ot | pze 35500 laet OF LaS™ (55 0 @l (Ul 5,05y el wlalul 5 b o9)
e s o B3laBYl Ol ) ) mat ¥ S Sl 0487 d) Ll s e
U ) glai old Ll Goda sl o 5 ) bnls 20 KM o lenr] g Bwlow ) ke
Lagaad)

P=P @l )l 0l mad il 3 50k WE Of s
T bt | pane Wl pee) g M &SI) 4] B ey 13) L shae poeas Jubae e
ok S 080 b il e me 3,0 20 OB M =M

M.s _ A/I-:

() =)

P S s

-121 -



o ———————————— ———— ————— ———{—————— —————— — ——— ———— ———— ————

134l Jo Sl *

Wi Ul geedl e Lol o 0 g il e jas ygb il e Clall 2l
Ll 45 keynes =S @y 28 Jo (Al 3 au e b g po ) Vs t.L,T
A gl Jeaid 131 45 G (Préférence pour la liquidité)a) soud) Jovais

Apasetl @Ol g 3 pall ] AU @ wll e Jren todlladl wils-
WS adly 3N Ja codl by (ol g il 2ol 4 g o Ll y (@ dilall of)
Agb oy Jor il ol Gy Alals 2 5o )b Bl 20 S
LSSl e 0S5 2 Bl OB M e 55 e Ul (L) e
Li>0 oM =Ly(y)
sl e b QY Laad JiLd) n (3] jlutic o) PV ket 1 Bl il —
38 4l Jam b OF 2 ] LAY 2 L) (L &1S8T il (o Ja) 4 ke
(& Rols Wl s 4 Ly w311 1ibKeynes
bty Ll Dl V1 y OLlall (55318 O ol 3T 12, Ll mils —
ol oo Y wuk Bl Bl Y Jpaall g8 o Vg sl (A1 2 5 a0l i)
o ga &l i 55l Lo J peadly gl 5 oS ailud) 542l Of Wb ol ey
352l BlisW sy GLo] oS 3y jLiall 2l J=>Keynes e )
P o (Incertitude)sid) pie & dmm ol Iin
QW ol 6Ty clandiof el and ekt L (g 3of) 55t Jlast 4] 51330 sy

oLC;;zguw\@:sJ@ o si 6 10 5yl dnzy OF 03 4@)\&.?&.@5&\ J sVl

ST oladl (s miaw 6l o0 i 50U Jaae of sl Juazadl 3 (e 8 2

-122 -



o ———————— ———— ——— —— ——————— ——— ——— ———— ———— —————— ———— ——— — —

Jire 0585 Lodze (s daiin b jlanl 085 Lodie L (an i of Pl A& e ptann
o sy Lgrmes G Jutne AU T izl 3 b jlend cois ) 13) Wi e 5050
tak WS ey J e e S L s sl il o

PVx_,i4 _,\demande surles _, fvendre _, | demande
Obligation d’argent d’argent liquide

Ll aw PV

B 28I Jues g 3 laald di e el oy 85 O alsaes L e MY
sl L) 0,55 50l ciiid) Aagilly s e i) o Al Va1 Usa,y 1] L3S
:aJu

L>0 ~  MY=Ly)
Oy b o8 S g st ol Wl wadl e (Al of Ja J e ST ey
OB.(1) sl Jums Gib 8 S e susz i lall mild widl Je UV (YY) e
Jamay (Y)Jsl) Ge b o8 45 shon sz 2idd) il wie pually wid) e SO (U
W e e 0S5y (1)36W

M =L(y) + La(i)
M =L(Y.i) ,f

oF s dgde CABIL 5l o e (g alus e ual B g 3 i) OVl GRmn DA
:4\;‘5\ CS"".‘M e LS iy LM o5 O3 gl 1a

-123 -



P o ————————— ————————— — —— o ot o S S e o S S e S

22

LGY)

M7y M)
w‘&ﬁg,.w\)&fj\—A— QL:J\(,.M)‘
Sl Jo Al e Sp el (36 W W oS8 (ST ki g o 1l
gy ga elld @ ol i) e Gl g Uil ) ool o) g syl O p glall e
Sl Juae g L)l ) dad) Jo Ml g L)) o collann B Y1 Lzl L oDlall
| B L) e ) S

is \
; \\L(i,yz)
\

L(I:YI)

7 vz

by el g syl ST Byl e )

- 124 -



o —————————————————————— —— S e S S S S, S S S S S S ot S e

: sladzall alia Ju o &Ll ALl gt !
| o e e e e a
LM: s>t *

@by g3 el 2l Sl oVl bl JB1 LT Jo OBl M poee
g @ o DU ¢ gazt 2l ol Ms ey 35 2oy Ml Ol e
S aadl YisYy bl ol o 0 samn pind (LM (gie el (1Y) 051531 s
JroH O3 (ol il 4 ilpn aadl o (b ot L) Gl s oo
(C-2esd) Jail) sl oV uas Udany uid) 5 09 LAl o

14 sl e 14 >Ji;3\u'pf«

/LM

< P
G
r M Y Y
.C-1 ol C2l)
LIMpgmin gy 24S

dor S s Jor 58 S8 LM e Jor OF iz gl o ) PO
dire 3 o)) o i 1 2y 3 22l IO 0 a5 3 ol g L e
A el il o e of Wawd) o Bl g W) ) L a5 ¢ WYY e 55
Joral) 5l ol 0SSy Wil o ey b o 0313 slin s 5 21 33 5 gy
b

AS-LM C)j\).‘i :-\.5.‘3\) CJ\A.@—\) C:L.J\ é}.‘j OA\J‘A\ 03\,;3\ ——
obdé-\)cl.d\ A go :Q«_.;)..J\L:lfé;fc_g.ﬂ\ L))’\)ﬂ\ (}L:L\ C,j)j\éuaodf.lﬁ

- 125 -



o ————————— o T S T o S o o o S S S S S o e e S S S S S e

IM 3,50 Gy 4 IS
byl ST (3 050 it kSl e ) (Ly)osile) o d e ¢ IS
gl WIS 3 0 B g ) gV 051 LoD B g OV LT g ety S

(B b 3 2 s 031 )

o o (genibt ol pL1 K8 03130 a3 o

sy wblidl s wie LMgmis. IS (6 g (o2 bl Ol ast Lt LG
LA ) o ) 3 g 98 LS ) B Jutea g 3503 ol

LM

b e o ——— ——

IS

Y Y
LM-ISO ) ¢

Lok O3S0 5 gl o g LM Wsls  ISslar ptd 4G el U
tiddad) G Ul e BUW) a1l CJ‘”‘
gl anh )Wl e alif ddasd) Ul e SL e 2l 3 O

e el ol e 55N G Lpadsinay 2o ST BB ae o dnl ) oda
U ol s oDt (S U e g8 R ) B sl )

- 126 -



o ———————— T ————— T S o S o S S o e e S o S e e e S S

o UJU ! J\.U u»j) g.,o-anJ d).;,j\ dadly L__5v\-“ jx..‘J‘ » sl S Ry
dagdll odm 5ady aiY e 5l Uy oLl by calial) Ll SMgaaff plisn)
v 7l on gde (Al y g Al e IV 20 Jelis B Ll jecdiyf

e iy oAl s IO e by (b )l sLasYl @ ST S e
sl e 5, e LS S g I 501 el ¢ i) i Sltad il S,
La ey U oTaall g JW 05 o871 5 Jume 3 ke B cidd) 3y 2 B35 b
Gy o 5 ST Uy (@ 20 @ 2l gWY) e b slady) 58 Sl
o5 (3 il el e s pldonnY il n W e o Wl OY Wl G140
Jisad) i) plisanl Osliaky Lgolid] A B A Bl 3 xS o Uy ol
N Ll adary WS il Jonidl 0 05lE Lol )) Al 3y Gyl (AL
Lot e 22 b o Ugmdly OLagYl Jais Lo d

:&ﬁhﬂ\Jaunu}FEJﬁﬂSJatyJﬁ
: s Ll o leYU @5 O 6l s Lgle 3 5 4o 551 ol
b ) > b Fial o

LN aw Jo Wl 8550 Jolge dae St aw Jo Lo 3550 Jal el -1
raoliz] (3 sdsludl jall Jul sl (6
Y el e saslall ¢ s f —
) anldt 3 saadl -
LSl OVl e (3 5005 -
sl 8 el 3 el Ol gene D] —
e e W) S el oy e Ll B e e Llg) 555 ) -2
LY ssLall
d2d) o e asl; -

.l&du&uﬁggua;m%;J;Aﬂ)m\C)

-127 -



o —— T T T —— T T S S o e o o e o (e

e A e bl 3 syl -

oY el pp 3 el jledt olbla=T @ glaY! ¢ LY -
(SR S 2 AW PRy 1 e (3 P -

Ay ol gk izl S ol (sl Y1

3 dl i sy W @ Sl B b e Lesla] (S5 Ol oY) Jan dlis Lz
o] o 8 ) 3 e oo dold ) 530e] mur b 655 il pli i3y sLasy)
) J s slasyl @ slS St Wl 3 U 23 e dpadl @ 5 g
ekt ) 635 A gt B3le] s et Sy L)) 3 W gl e SN
L LaByl (3 oo &l e oo UL e 3 Sl Oy g 3 e S e

2. 5000 e 3 gl ey s 01 g ¥
ey alal 3ad sl e Gl ade Cals g S ga S a3 i) e
tek WS oV a3 @l o e M3

ra7s Jpts pomtd WS pom BB e 3 il O) 2 JIpeY) ) 3 -1
paad 3y ) Sl 3 s 0, B M S G 1Y) a3
IV 5, L ot B Bl O gl g

S oy @ al e el ¢ ail) adly BN e 3 ) S5 1 oW g ladl -2
Lgsd 3 atead) Va1 o 93y el J ald) OIAL) (3 15 32 0S5 500 Lis

Lol aplas) il e 0l d 50U w3 il taslezYly 2sLasYl LY -3
33U ot etz Y) ©Vukan a2 Sl 1 o 5T 3 BB ae ¢ W) (5350 Dtad
S yomn ¢ 5,1 Aploz Y 2l T 5130 o Sl Ll 1day 2t 1 ol y azalS
. @laYl il Jo oSan B g pid) Mis Sl g a3 a0 5 pal STy Al

.2005-2004 «soLasyl J_.la.'J‘ el ‘q\.ﬂl sLadVi 3 o ol (_)]?-ﬂ (1 )
19.0= 66;\.‘.:“ t:)a“ u_.uL“'_ | ae ’...\L.AA.— c_)ki‘ (2 )

- 128 -

|



o o s G e e S o — —————————————————t— —————— {—— ——— ——t——— ————

055 O (56 Uy, 8l o Suslally Sl a3 i) Ladls oo 125Gl LBY1 -4

wuu;‘w:&ys&}of@sstﬁ.ﬂtwﬁdww&usﬁaj@p;\;,s
A g ele 2L AL 3 b lay gyl By g B e () ol
e g WS ple Sty @oladl Bladl aorl 5 oy i el ol Jo I 3
G el o S Jid B35y (Sl 5554 ) cblall s 3 Bl Je g W,y
1.&\.&&&.’:.;:3,4& ity 7 yad) Ol Ay 4875 e A lldl UV e el sl

»

3 B (I

Rgu‘wdl&ojjajdi.UU)wyswydgd.ﬁL}rLAJjadstw\jqul
& AT el b Al sty 28 Jom @ bl Aol ed el 2l ) 2l
Ay oAl o sl SU3 g Gl

oS slasW gyt wb Y1 (3 8l (S A S ey Adenll 2ol e L
Sodl e e aeldly (DU B plie) S el J gl b Lt 0,86 Y (S L
.705.15_59$ oh‘}
el Gl
)Uﬁ&d?[}é{yg\héﬁ‘Jb)ﬂ‘) 4EJ\OJH§J§B

igory Aia S F Bl gy Lo s 3 sletza¥I e 18 56 Al olbl U

(B ally o O 5B Aol g il yill g Gam baelaglle 1T W iy s
Ag AN A 3 UV L el OdoYl J e 3,6 3 1l an ) ol L
10/90 0yl &5l pey 55U ity g A 10/90 2y wadl 046,

19,00 3t ar M ccadalll e gidaan ¢ a3 @)

-129 -



o ——————————— ———— ———— —— ———— —— ——— — ———— — ——— — ———————————— -

i) 056 oy (Ag AN Y a3, 8y W 6 AL ol jlamaYly (3 A
(S A 03/11 o 31

A QAN A pall SNt J - B850 s Y g A

Dol amldl Sl 1 o le o Olsledd] RS B Uy G (3l jledt O
Jisk i O iy (50 el o Loll sz f Jadestdl 2hoe 3 Lo pua
Uies 32 05" ¢ 8 JS7 OY i3y LSl 551 D gf aen pord) ol 5l (3 ,al) 5l
b eyl @ arllly Jadesdl o g ) a3 JL Bk ) 3 ST Ok ey
(o) 3 5 g 0) on yand) Ols ) Lgtons IS ) Sl e e adlb SO
Ao ) 2l e Wl i gl —elid () g md) e ddST Iy el e
01986 aw By 3 Lopan gz Wil H5eb Sla mad (3 s padt o )
OY &3y cbgar bl sLadVl 50 L dor W Jslall 3 1S oLl 1) ool iy
Ll ol U oy b adaid) f ) e dazs 13 Yy cstsT g

S 9l s i) Sl Balef ¢ JSLaL) oda g Ol prall 0 e ST cllas b LA
Srall gt e ISty a3 B B3] 5 b e ey dladl¥) oYY
sbadl @ Jpdll iamdlly g il y POl Wl me Bngand) Sl il
sl U SV placadl 1l g .5 1 Audllly o sad) ) (3 2 A o 5 o G5l
iz ) e ey Ol sue odgd BB ob-dloY) dles

:d g e Y g2y 1986 e dkedd) a3l 1
Lo Lo e (655 N Jadasdl) plls Dt 0 Lghas 3 5adly Canall allae coesf
O plall oo ol g Jaladd o¥dae 3 b gd Lgmn | 56 5 1986 aind adaicdl 2031 | 4gb
e o 231 0 gtk s | olald) Of 1 6750 g2 g 26 87 bl
S @bVl )iy g ol olelead) o ial) Lk 3 e i Ol

- 130 -

Il I I I I D BN D B e e

.4



o ———— ———————— — ——— ——————— —— ———————————— — —— — —— —— —— ———— —— —

‘,.Lp sflé" C:u‘ k}l‘\iu‘ 713.7 gs‘“l::’rjj Q) Loy e S A oMYl
1
.1988

rdld e

A ol My eseadl Bl 3 b o L @7
s A A il Ol 3 W A gl ol @) g W) a8 b e sl €F
Of Jta s by g Al DLl o5 3187 Saliza V) el Sy g d5Liza¥) LeSs o g
Ol Jan 3 6316 s ¥ oY s sl o3y daais e 55U OV dee o3 0SS
Al o il 2 g W) 3 Jrem feed] S ST e (29 A0 (o g g Mg
135 n cpel) Aadot i 0335 L (1988 s (3 741 J] 1985 (3 730 oo 1 gl ML)

oty Logd Uiz ¥V ST 0025 onnns 778 )

bsazall 52l D JSUN sLad¥l el 3 0 W3y o Ollald) o050 )

L5 Jo nU (s shail ) FMI (L sl) did) 3 gtz o0 ooy 35 1991 (4] 1988 o

o b 160 — Grall me B 3 S adS sl (BRI EBY A le olule

1988 3 5/1 o OB Lad o ) audh ) ol 5050 adl 35 1991 () 1989
sl jan e Bslal) dn S-DoYl ods sl 5 1991 @ 72 o0 Bl el

11986 < 35i 19 o Ay il 066 2

7ol J gl s 1011986/08/19 (3 ,olalt 12/86 0 56 5l SV el S b 3
e @ i) by s e o Lialy " able 1T (o3l Ly g3 A ylondl 8 gl s, S plladl
o 11 85U azi gl ISy sl i) ot o n ol g Lgalaoiasl Olaal o3
RURHV:1 -5

1900 2004t s iy 3l B2 e £ 5 S dac A 3 3 pall S-SVl Sl ity et gy s calll o ¢ ORI *)

-131-



o o ——————————————— ——— ——— ————— —— — — — ——————————— ———— — ——— —

ola dor 93 (55 L) 12/86 0 56 o0 19 82U ety O gl e peie L™
pladl W) iy dadl f azal (3 s 1) Blaf o al a8l ey Luad) dnld! Gy e

.&ﬁ\hjﬂ:’dﬁijdﬂ\@p%bd\{))é} (L:_}J.al\

12/86 0 56 -0 26 35U covai b a3y Ay (655 M Gl p B a2 L Ll
2 A (g N bl iyl o piall oy A ad B0 e
:1988 i 056 3
B iy o) ol A gesll Olanfl) e dols 5b 0 s i
OIS PRt WIS BN RS ELE PPN R FASUREPHIE B SR PR TP N
t Lo Jo 0 SGEN s ol

in ganll 3LaBY) T gl OLuST Jo WS ¢ 01-88 056 o0 3 B0 azic ]
LSl O gl el 4 Lgelias| g s giall Bt

bVl laew sl u edl 3,92 Jo 01-88 046 o dnd N W a2
) O Ll anlot § oY1 0l O 557 e gasl) Slah) Uy 2o go

LIS 25 ) AV Lo ponll s ) 1 e 01-88 0 56 e 2RI W o 3
OSlanS” laadl Ol ) LG Je 01-88 056 o well U e 4
Ll aolas¥l obladl oof Lile Jo fod oS @y 25LasY) G gasd) Sl gl
2 okt Jl il ol el o820 ols ol

=

@ 3LadYl Lo peddl Sla sl ObLas o 01 e OF iz ale 2heay g
o) SEL Ul olalldl @ ol Ol 1dd Gz s (Lladl e AVL el 6 s

1988 ww Lgzak g Lgduts ¢ 1986 i Aol i uae dals 3JLs

1986/08/19 ws- i sy 4 3 oLt 12-86 13, o 31 5 et o6 < kil (1)
20.0a ol ga sl asd ) dana (il ) 525 2en ol O il (%)

-132 -



S s e e e e s (e s e s e e e e e e e i . G e e e S o S S ———t————— ———— — —

el g bl (1988 Ayl W ol 5 b 3 Sl g ld s S

gleall o moy U1 1989 ) grwcdd) a5y (1988 i T olusly 25LasVl colSloN

s VTGl sladl del we 3lany dpdor 040 o) (3 Sl oo Ll SR
1990 o5 14 @ plald o a0ty uadl slel) 10/90 0 46

(P Al g a1 O g iyl g
A el OF o (s3lasV) F Y pLil (sl 10/90 0 W Lis ey

Sador el dlotoly Way o 315k QW Slh pllad) | glas (3 aevl> 5 0 0% 4

Al gy SN el e oS Gl AT ey Wb W plaal) s a5 pud -
odd 29 @l o o LS aalal By Lo e e i ST 205 o¥2 L sus
Y

4315 AlS St s clas) By Qe By Jesly IV gy, S5 -
A ol sl y 8 gy

JS oldes oy 2By 5l uel g 0Ty Lol L e (3l ¢ il i -
Ay s e L §o

SV obladl jary egiaail o a2l W Olaw sliy &2l 0 5 s s LaS™ -
Jos Of I ol gliy 82l 0L O LS W dwiad) (U jndly §,Lazu YIS
o SbLad! 0ds gl OF 095 (5 LAY slaze VI Slany pldlly IS 201 3 2PLuaS”
(Pl 3a2 My 1l 6 past e @A Baus

gzdl oy &l gt Anlas eans () daardl OUIEINY Jany O gl L o 3y -
e ol

- 133 -



o — v — ————————— —— —————— — ——— — —— ——— ———— — ———— — o o s, o s s St o e s

1SSy gl Al s 3o LY Slezs 1 o J gt 4481
Gb o s N sy o WY bl e g s cla] ol e
5342) Sl ollea)) duizy WU Olblu i odd ot 5 aor o6 sl g cidid) Ul
Al day A3 g 500 b R e My o Al A it e ot Iy O AL
JUl ) calanzdd 2y 28] oo ) foall peals 2 2 O Sl Vs Wit o) olillazdld
(e A ) Sl o8 ¢l ¢ lazr Y

:ZS:.J\ Jf U 2......451‘ J\.c"f) (S ghmt Wi —{
iy o amldl b F, Jely aeS ol sud Losll e 3,
AU gl e g (P ludl e LWl ol 510

tes 8 o atzad) Aol S50 JW Ty aed e a3l 3 3 5y W 3 U

Mazee $lI3 JS7 0,5 Of (ot (Bl 3 it ol b sl (ol 1S e Il
1 . ; ¢
(SN il O b Y

AU e ) e OV —0
WS (i pudl Bl 2l 3o b e O] Je W) olbla )l 10/90 0 46 4
Z.CAJJs syl g0 Wl 13 6 2T obdhely 8 gl o olaw sl odd Sk af

Dl gf 5 Ol Obhes 8y padl

dl; OM\ d)).\fj '74.‘.'.>-Ju-‘ SJBG.H Qum ..59),&.5\ e CJJ‘ fia dl*:-’-J
il gl pall y Gl ol il B Sl of daall dleall oLLLA
3 ovasill s piall s Snall olos N ol alanlly sl ) %L)

.1990/04/14 dpau jlt 5352l 3 j3lall 10/90 a8 il 5 Siill () 48 (e 139 saldll ¢ il (1)
O G 10 138 <134 salall kil (2)
10/90 o e 53l ¢ kit (3 )

- 134 -



o ———————————————————————— ————— ——————— ———{————— — ——— ——{— 1 —

s bl Lty o pl ol —3
Al ¢ gaz g LI ablo ) 2ol JI el 0 wlos o B o 5 s (2
LU 5 )
:10/90 2 & 5 L& 0 g Siual 2
3y 0 4 g N U LT (@ pall pladl (3 JSLow e ~3LoY 05 s jus
Lyl o gy Gab d glbey 5 Al pag 1 able ) cliael e pme (2 Lzl
P

el 23y wild ) 35 &N Pl ot aa ol e 05U Vs L ol
E L_S_)&:"Y‘ MU @J_},Jﬁ (V.J'v..s'a.'; :@w\ KAJSU gsﬂ.é CS C.pj él 5:‘.5‘} é.’,)‘
Bl b e dailly SV sl IV o ged) Jzad

Z'OJ.‘J:" L;l d_}*ﬂ‘}u RV CJLJ».P} C‘.)U:Tj codas! ‘_31:- O_,JLZJ\ fia

bas) Oluaal ) o ally dadl 06 laal (S S e ST I ey
Z&,L@}L@»JJJU\AJ@.LZJ J\MB

:dusladyl Alual e

PBf &l o (3 ally QWO B oy ol ol @) ol a5 A1y Wil O 66 jem 1
g el o 8Ty cusladV) cabsladll o B ad) W) @ ol ¢ Sl g Uadll (36 ) el 3
iyl 8 gl el 6 ST (o gl JB1 JW W oYy ol g Wadlly e gesll
Ay ol dreall y WU abla ) (3 gsu;\ a4

Mg o o oolin 3lE ol o Y1 Ol eVl g ezl plal G ol ~ei) 2

2 IS eV G b o o

.10/90 ¢yl (e 160 aakall ¢ ylail (1 )
122, 2005-2004 1 1 de (o B2 cF manle 5 S s A Sl pladl 3o (JUT idaan 3,6 ¢ i) (2)
.10/900 53 v 183 55w kit ()

- 135 -

Emm W g

I I N BN BN B BE B B B BE BE B BE BN B S B =



o ——— — —— —————— ———————— ———————————— ———— ——— ———— — —— ——— — —— —

cneior Yy b I ualas¥l cadatell oy JlasY1 GBS pemss @ O s ey (3
coin g W) JiyEy byl JIpaY g3, Ble] ja% L olleall aomds ¢ LS
lyRJKMU

Jesf vl e g o U B JsaYl gy Jest ast ) 056 S5 (8 Ovesald U
2 A5 3 byl 3 cgblad eSS ells y 7 U1 3 lbLed

Sladl 3@l 35y Joras pas ol U g Uil 3 2 Y oal] S > oy 3
G el ded @ sk (3 Lla 1) 95 (s O 28l y W ol sl e 1y (5570
pe ey 28 aigll O b e i Y1y il I o) J1gaY g, e GLsY) 4
L(OSey)

(AU g Ludd Sl s

(PN B s 3 s A 5N i) s as gl adal Bl ]

(04351 ) (5 AT 50 Sl Al Basy b 34 ) sl

(12 5 dl) pn aDle (3 By mn 55 A LI M

{(44-19 5 gy 555 A Sl s dlal g 3] el wlis ga o Wi W2 M

(51850 ol o L AS g (655 M i) 23 . M

(Slaskey "8 pdh by e aheay 0S5 i B gl 3 (55N Gl 25 M
VP INV2 RV W ORI PIS WECR VI T W DU [ V- SR WV P-SU N UICI PR S N V51 I VO SN PR Py
28 @l Pl g Liasl (31 (5953L) il adais I3 1) Bl 5 (5853Ls) 4lSU)
el 2 el SLLAST Luaadl 31 4y
il g ol g U Jgo i 3

(92 3Ly & 2l 5,04 el 1l M

(169-170 5Ly cnes sl e~ M

10/90 o5 1 » 184 asus ¢ kil (1)
.10/90 o4 a 187 asthr eyl (%)

- 136 -



o o — — ————————— ———————— —— —— ———————— ———————— {— ——— ———— o— ————

o el 2SG) loel (-L-f e 8 glone ™

(112 8300y Bn gonll Ty 2 08 50 b Wy oy B gasl) Bsn sl QW gl 4
1Al Gy clis) 5

A gl ol ey sl 5 (oS b ) JUst (3 A ol U1y 8 g2 s -
(116 35l

.5]..5‘ Jgjf bLPY s =
bl @Vaall plla (3Sd) Cndl 185 Jlte (suad) asll ol g Js) 6
J_a,).aﬂ‘ SDLPL gAj-n-'j

AW Ol gl 4l 2L plell 23lis g 4 gl jaad pus T
110/90 O $W & 5Lt pd 5 8,5l Ot I il g 41

sless I3 pian g G sue 0 Sl 1A

| b g gl o BN e 10/90 098 U 1

L fome JLzeV1 nmy oW e 2,18 T 0 G Of gl ) 0 gl s oy
il O b e sl Sl Y6 wy Ol sl xe Lol (35 bl e aLS
LVl Wl U el iy 2 e 30Uy 87 20 050 R 5l

B gorll Sl ) Ly fn Jam ey sb 1 3LaS 4 Sl Blai @ U
Jeshall s gadll b 5y W bl Ot (3 Ol ) Sielans ;55 Y & g2t O 4aLasy)
Y
b d il eds 0B ol ) I GdE el Bl ge s WAL, AN

- 137 -



o e e S Tt —— —————————— — — —— ——— ——— t— — — ——— —— — — = — o — —— — oo 2

A ylond) Zughl g Lz ) BLEYL UL Sl dastt el Loges Yy L) o)) 301 m
LoDl o5 g 8 2l 0 el

s 31 e 10/90 O 9 Halll WSEY 2
@ Aol Olan ) oy 3,0all plladl Lo sle 25T 93 o dly il 0 g6 ae

NGO -5

B o o 4 ol W ol 4 ) A e ) el 5 | Sl 2l
T sz Gy k) @aladV) L) LzeVl ey St Y1 ade i n gandl ol gl
- TY IR VY-S YRR N [-NU 1 R POV R RS PO o PGP VRN PP T WL
u\&@(@&; Ben gord) dw 6 (6 2f 2l o Wl Sl 2B e 1igh L oolalaze Yl
o O Lgmg slace » Tonponll B ) O e By me 3 iy @) el JSCA)
oS asladV) bl gad ol e sy Wl Db e Qb eels Wl L D0Y
OST ol g ann Jolacdl AW o LT (3 30 Wb s o AU 2s god) s 50l
Jai @l aledl Jalall W) s 0 s 3 Y e 2l OY ol sl e sas
P A de d et 3 aolH e d gaadl ool gl

AW S i) o e gll A B 3 %Wy 1A e S ol
UAC).,\;T ) =Y el ccﬂ::_;“ obles JJJ’.—) 4] jan J)«:—uﬁj.@):.g‘.lbj RS
ey a1 8548 o i 8 il (3l o

e Of i IS 2 (3 QU Lt 322 o) Ol goll Ll 0 gl s e 3
Ol s pal) (Jlaall gl ¢ Ul e cll3 085 (S el Wl g
5 i) (bl gl g 3 L) SUG

130, (ile g n JUT idaan 3,6 ¢ il M)

- 138 -

I B D D D EE Ea



o ———— o ————————————— — —— .t (o S S i i S S, e e e e e e e e, e e

il 1 e 10/90 O 9 Lol i) 1 3

b Gy Sl S Vs Gyme o LS Ay o SN Sl e
iyl Olblaml 2 wby Sy dlades ool o = 0l e amic = o8]
(S pd) 3 Jd (555N il whang ai b e sy 728 ) Al 4
Ueo OlesiY) e O30 dd) 15l i b (0 by gl DLVl 4 5y s
JI0 iy ool 2l par Lghda B Auld S Sy 2 Dl e Ll
5y 1991 (3 714 L) 1986 (3 76 oo i) (s by M3y G pudl (3 202d) WS
o 5.5 b JorS alglally tlas bl o g A 2y Ul Jor 1 8 amll 3l el
) B3le] ol gl d pl) oy A coalis ISy 11992 ple 720 J) 1989
Jloy ks Sl elis] el paball Jigf ) Gt 6550 Al 5 r liznal
in gob T o 112 Ll oo T 2L o3l (6 e ol J 53 JbY1 e g L 5
@ JW ol it Y e of 2T aad KSGL OIS A 30 78 Ll g b (3Ll
ool Al andd Al A odn & o) g &) i) ) £ LYY ) RLL
e g oih oLaBY! Zyo gadl s gl p 18" 5t OF o 5 =1 2L gpolis
sLzily 10/90 L2, aly Wil 056 o) die il B jee Comd B Jlanl ¢ ) G
gl o g G gl 2 A el d oY sl e Bl gl s

g 5 o dH g Ol ) e dtall Bl Y i) 35l

11981 gy 8 g A1 8L O jlata tal J1 g

356 e 183 83Ul 4 sl b s A1 (3 2o Ol W) a5 @ AE
lblas &l foged A1 AL DV rad,y Jet cpesdll pd o " 2 ANy 42
d Slie gpne pans 6l Al e il Claw il Al daaz xé dsladl
odp ¢l x| BaS e plls G g 2 Al LB s ous OB e oo s Rl e
e 3 gsj’jj\ sbasdyl ol olel s & My gl

- 139 -

Ed B L4

Il IS N =

Bd Bod BRa B4

B4 B a

B4 B8 4

B B

|



o e e e et o e s e S S o e S S S St W S S o S S St e S S S e S S e e e e o S s e S

sl 48 5y Slas| -
O A A szl e LYY (6 e Gpd -
(Womed) ol Uy £ 10V Red ) Ll ) SVl Tdae (s il o) 5 -
Ay oY Lb 5 3 add) ol
"3l B Ol -

sy Y o atzadly aolh il yad) 184 53U 3 0 S s 2y LS
B e A 5 Oy g WS

i gldl SLIEY) Jor Lo My din cluo e O dwY O jlaa¥) o
{

Wil O P06 Jax Lo My I Ob e e ad gy W O aeVl ¢ lles ik
27 Soyar el ollenl S S oY s s L o 2

b O s sy oY) ezl
gS""S“ JU uﬂUb Lold g ool FP 5 ok gsli Lo

o) g ) @ud OF Sa ol ol ) 3 Ll (Sl g5k s 1
Yl

el i)y rmeil) ) o B s 0 G e il 2

@ @I W LI 3 ALl 8 ) e el 2y Wil 0 56 e 3
oy 2 Ui Gtz Y Oleladl) plimal 63 gd2 pd dday S5

comld) r o et B s g BendaS o9\ G o gl A S 0y 4
o2 A g & O gl e 190 W) cuy LS

e WU ol A e G5 ey (5 SV wollal) Ol asladV) olas 3 )2 5
oV ada ) 35 G 7 U

- 140 -

Il N S I D D N D B D BN BN D D EE s

R4

.4 B 4

b 4 B .3



o ———————————————— —————— S o o e o G o S St S e S S S S . S

Jlse e bl slasV) plaily g W) eVl J s g OlDol ods 14 i gz

L'Ub@Cjbbc.bjb\ibj)u'ajﬂb.ﬁzﬂ\wlﬁ,hiﬁg@\iﬁkﬂ\w\}ﬂsw 1
(1988 056 3 &> 4 ¢ 4l

W W L Glas o) gl o i 2

1988 1 55T anjf ey 2ol 7 U e W gl dBlbian g bl a2 (ss 3

(2 Ay A O 9B a1 Bt ¢ AN

W g ) Bl OVREY) G o WP (3 el Z LY Ran g 28T 0)
3 Whlay JU o @l Bl aaliy il A ) peadl o, a3 J WY
Of OKs. (g5 oy - plazaVl g godl oD bl Uslasi) gz (3l = DloYU ¢ 1Yl
3 sl 3id 3y Gedl 3 ST A, Lan Lieliad OV or Bpudly S ol 8L
1".4€L~Mvjyﬁb.wg @ rall oY) 3 U 0l 1 LY

LS s 2556 pray i (3 e O] UL (5900 0wl mead) 8o Vi
OVl adhlae (3 38y (SE e Wpdl) i Ly gl sl plls Aol daldl
W g3, 3 g Ayl

Al L ol e 3y 2 el Lol (eSS 0 el bl lis ey

JE) O s a) AWl e a1 6oL (3 Lgedas LoD 2 g 3 all dldl O)
mat Slallf ) ol <SS 43 e oY 1990 2 ,3Lall 10/90 2,40

www.google.ae < 531« skl (1)

- 141 -



o — —— ———————— ————————————— o ——— — — — ot o o o i s s i s o e

A5y oledes O Lall Gl 1) 55 07 0LV ey 3y cpladl 0 5y sl O plal
oda S 8, oS3 all Leglall Foly by d Opl L ST ol L
G oSS A olighs B,e W6 6T Y] 10/90 04l s I e 3 yalall o jlaey)
S rebd e o ) e QW 3l Bladl) ud pldl e LY e

n yosl) I ol sl g 8 ) Wb o

ledl slo ) @ Came Glaw e ot OLby Gund) @ Rrlgn)) we mI Gl
o oo Y el de gl UGl s e U o 3T 1 jatladl a8 el 2sLagy)
el @ 6BBCIA .olpdly pafladl &l JS7y ezl o gfy bl s s o
S g pe Lt plal 4 3 lalldl Jab 58Ty ads Ja a0l &l aaf Ui
26 3 30 e iy ol ol (1990 s sl oy el slasll g Sl pllad)
SO gy b ) antdl B Ol B b e 03/11 a1 s e 3550y 2003 < f

4534 2003/10/07

Sl oty Gadl OF Gl AW 55 seasl o Ciall) it wed) oo of 3
AL AV 8l Y el e ¢ Ul (5 81 A sLasY) - il
i gl Oy aols fodl W oY e 3550 a0 WY1 e sl LS

LY e )L 30 J:qug_sfcs)\:l»2400 dl fad 2003 i 3 caw )l @ gl de gondl)

o Jad) 4} 03/11 2 ally il glall WYt lldl el JS7 deund
Gl Clule 3 8 lall J S sl o @y dal sty sA G ) s
S bladly Olhaal) 2310 Lgzage 16, aza slis) 3 LS ao W) a5 pull sy

Lok b Lgme 5 S ol M g M (3 65,U0) LR oaf L

142 -

k-4 B4 b.d



o —————————— ———— —————————— —— — ——— — —— ————— —— — — — — . s o

gl slid) o Al by a1 1
458> gules dpdonn el daaby 3nall pladl Jit (3 wad) madl e
80 owallly s Sl LI MU ol (3 el a3l L W 85l slaily e
tby il ods s 5 88

:80 s\

Oy B lsf st (3 1o Al s o g i i 50 055 OF 07 Y 552 Y
the Bl lghtf gl W e o et ol &l 300 2T e Al gl 380 U
Gib of st oag by il DYl 0o Ellsy dge md ) > J 2 of of (sl
sl sl odas (bl Jlesd ciadasY)

Bl o o) 09y et Jla) (B (i (Dl (Bilir) oy ade S 13
§ ol dag e 0l IS (O ally cnold) ol y sl A g (DY LY

(ol Yy IV el Jans s o jusdly

Ju oy Dl AU ol sl 80l pgis OF 5,5, U] oY W el Glis”

Wil et O e doal) plad) @ sadt AL BV e (5 gl BB Bhary 1S 2

@ e i o8 ) o Y RIL l slg gl Ll ol WY1 sy (o Al
(88 531 ) g1

:‘si_Jg\.b\.:..:J\ Zu)\.{ 2
tIW Sl gy & ol (o e Lol 5 jea 0555 Lol ol
all Olleall matt pLAL Wl 095 8 2l Jsz &l Lo a5 0 Wl s e 70 55006

(P i 3 GalBy ) sged] e Sl Jlizal 13 alzeddly 684 67 <66 3150 3

A& lsly dal) oLy AU OB s o gy

472, 2006-2004 20t oo bl Ol s> 3LVl 2ot oty i ganll il 0 56 s o 3o <l (1)

- 143 -

f



O 50 0 O I e (i (e e e e G e . e . s o e St G e S G, G . G s S e S S S o o o . g W o ——

U olheall IS Ll BISGL W ol iy 8 21 of =25 177 71 sl U
Sllaall ada frazy (W Cluw sl ol 1) [ sgadt o Il Jlizad lus L
el oles -
Al dgaall ahadll g 2l Oolall cCadll > ollee -
Aeraslghai> g Wiy clgfl oy (AT y (b - gme IS Uil ol ko -
Sl s Sl 3 daeludly 3 Lazay) -
sLad] Joged dgorfll loadt JS7 ple iy AW ddadly QW endly 5 Lazay) -
J e (335 gl e Y1 Bleln e L]y ol jgand o ol 30

il S s 3
oF ke (29 10/90 056 x 160 W 3 S5 Lot b oy U1 1is ol
Db o iy (B "o pall b Slial) B8y " bl B e ol
L8 Llee Ll 5 el
dpeedl WUy gy el 2y 8 ek s 29 @) e cpill ool aa -
AW Ol gy St o e 25 ST slanl) lilesall
ot el e g ey S gl ) gy 11 e ol pheld o o als

5 Y1 o
.98 sl e 3 0,55

:2,5\)3.\} M‘ el e\j:r\ 4
oY) bl i ellsy 8 e a1 CaSs; 03/11 045 Vi o6

- 144 -

[



0 S M i (e s e e e e e e S e . St e e e o o e S o T B e o e S T — —

gl ey oo e 5 Oliing Ol o e Gl 3310 B (38 N ) ) > (L5 T
26 asW) o &3

S Lol dul > Olujley A el Flas soa oo dale 2ul 2 0L o35 0
LAzl B pd) (b Aol Al > STy ae gl b Olisad) &8 ey blall 38 4
WUl 48 ollee 3065 ollae Jp 5)bY1 st |y 5 Ol GUIS™ Loy
(03/11 Lt ool 0 27 8ol o a JS7y Wbl 12y ) izl Dptadll
A dhary )yl Jlepl Bails e gd dpudd O S e 29 W) o Lf -
el dly Ay AE Gl ) eds pe el GLAYE J i peadd ud
Al

il st g n S ety L) Akl e ) ggad) ey L) g Ll Ly LS
Y SN 3,

Ol bl pes S g 8 -

e 2ladVl 5,08 BTy dnsy J - S ey Ao ) Ol s S 8 -
A ) O gl 56 )

O k) b o g ) 103 35U 5000 10/90 0 S e 167 53kl Syaas —
dl lgd Il 68T 6 I ) Bl 25 Of Al oy Sy JS e
AU A

6 >t @ Al ey Lwlin ol oY lf S it 2 el i)l

A

Al @ gl Sllasds WTM,:J\J,;C'ZIJOTUL, SRR S O PP g
A ) Lol

- 145 -

4



I O e e s e s e e s e e s s s s —— — ————— —{——————— 2 o — o — —

LR peeedl OV jlae) md% Ao SNl 5
025 & 03/11 ded oo 11 n 104 33UL 10/90 0 456 e 168 35l ol
Sl 1 of Lgd Ll of Ly el o233 kol Al ol el JS7 o it Je
AW s gl o S A ok dagll)

Osltally 30yl Gl sliaely Opnll oa BoUl ods pigin 3 0yl
Pl ) 21g5Y Rl A SISy WS dble b el slsd
G " thy " 1dl Gu- L e 1, 0 5l Mo sl g (L gY1 oyl a0 T
oty Plaed) S paae 243 e g Sl ) Y 65l ("‘J of el
aadd o8 el

g mioed g 1 gkt 13) 2 Sl sh1 g 8 g2l] &l Ol W 231540 @y yinll W -
A33-132-131 2110 Jo e g0 Lo cllsy SO Gl e o aor g O gy es
Wl g SIS Ao Ol 6

o 144 B a5 GilS Coo 3l aall) | Si5 (3 s 03/11 0 5 Y
ielael 5 e 0 S5 @ aall adll 0F 10/90 oyl
L, bl -
(ol Aoy Uy el JU) (3 (RS (S8 Oy it o gae -
Ll LS e Oy el -

oB QWb aolll 3 gz L5 e ey sb k) o g U s 108 SsW L
top s sbiasl 6 (1) dodll cliaef
Lty il -

- 146 -

F



I o e e et e s e o e e e e o et e s s e s i e s o o o e o S e e e o

M) LS e Ol a0l -
Sl oS LS 2ol GlmMo jary Julis o g U1 L (3 el SUIST
cf ol m g ddall 2l OSGL wl Lo a8 @il 0 G e 157 S2U
Ll s STy sl U3

& wlodally plgll ek @ 31 115 63U G ikt W) W) 3 L
oo Mo ¥ eV g haall e sl Ty 10/90 0 5 (e 157 33U Lede o
sl djia

5,YL W s BSL 113 850 oy el et Sl £ N
Ol L So ddadly 5l 5 Y wlaS WIS e 116 W of 1) Blsyy
sV

bl Yy Ao Ol 7
Al cadl wilag on, 2 o gat 10/90 051 e 61 B foiws & i)
A el S ) cadll Blat o) " i e jas Gy 03/11 05 e 39 Sl
JV s a iy 2 A cadl el 2 e Yy Caldlly diladl ollasll S 51 )
& @ o) L2l l) o ) 55 5T 3 Jomis OF (S Cnl o s
" sl ey 5 lasu) day 4l sy o g Jadl s AU el

JS s caddh wils g ppy e (655N L) O OF W) ada (3 ks 3 g
o ) L i) sl ) U Oug sed

gl 2y ob )l slad 2l 1S o ane Jog LA s e 31 ST
(S A A Cadll 04 Sl

« 147 =

”



Fo S i e e e e e e e e e e e e S e o S S e S —— o T — — o o o o S 2 o

3 26 03/11 pgos J Cxgaclil) & ) & pally 1S Cllenll 8
:2003
3 W STy et Ble] dhens el 10/90 05U e 71 W L) -
(- Jor 1 b g 2 o
iy dpdl e e IS0 ac @iy 10/90 U0 Y e 77 W s -
Al Flal S olbasdl p g 1 18 W 5Ty 280y Gl Slars LA e pasll
(-2l y 2SSl e YLasYI
Wil g ¥ o g o ) el A0 10/90 056 e 179 85U o) -
AU ol Uiy 821 4L
vl gl Ol wilelly 10/90 05 186-185-184-183 5,0 <) -
Op or s SOl eday L aaladV) olbladl bsf wad 1Yl eyl AL
Apalad¥l GluaYl oo

-

? A ™

S8 pday Aol ST Shmy LAY e e al U s Y e gl )
A8 Ly ol O gl e g6y i) duladl 3 oSl 3 all ol
Al JS sLassy)
pandl Olllaze an ilezy @) @ pall pladl 3] @ Wl Ol ell3 ST
@3l Ly g3 Bl 8 gl e sy Sl pllad) ~ 3] gl s ) 12/86 0 56 uad
3 Sl ol Ly Sl n gl 1 Y 5LV Of V) 6ot ods o8 S
Wiy sl 10/90 056 as VI Gyl slad] del an Jilen dpdr 046 i)
I opr Ly ola¥l ~ oYl 3 o oal & Al IS e s Ny o all

- 148 -



o o — ——————— —— — T S o e e e et e St s o s e o o e s e s e s

plaill o (a5 ud ga 0 S s @;ﬁfj.gm, Al bl Jl2 (3 Sl 25
JS s oV Lal sus S L dalldl e o8 0 elad aan T gl s W

S edb oy 3l e do g aslall &y A Lo et Ae B o

oo ade dsT T YL 0 s e ) OlSlall Y S, S

o2 of o il

A1/03 (3, o5y ol o] 2 2l Aol y n gasl) Slabdd o 5, (a8
(el 10/90 0 AL Lol ailadl Juad Y s el 154
L BLas 1yl O gy 2 gl S slad] 093 ) olaYL Aol by py -
e ulae pl ] () Jlae) olses W 1) -
(ki Rilol] Gl Bl W) S o i 1) el el Jams o ol -

A S st gl el Lal ale do g gl e of W) &lls S 8, oS
RUPtAI | an-gv.@;:Jjjma Sdag cﬂ,&U&J\QY\Muﬂ-\ ezl y oliall

- 149 -



- ———————————————————— ———— ——————————————— — ——— — — ——{—— ——— —

7 S - SN (W

Jysobe pb o 5, 80e @yl O slgum 5.8 &l gedll OF aul,ull @ bl

o Dy A ) OB Gl il Jas of g 3 Ay Wl Sde Laf
Gk o8 Jrged dlas o5y eI o b Qo QAN Al a8 ile olelazx SO
oA QW uall oY ellsy Al sl 1 Jasly val n jaes odly A 2y 3l
PA P i b sy Ll Bl g J gl OF T Wy e pell S
3 b ol alas¥) il e ol dslam Y 2ol e sl g fls dor g ) (5 ,L4Y)

(23 e g e o Lo s 8501 T4

JUST pde s of Y cdossl ol Suadt olaadly oMo ods IS o8, S

oA ol 151986 whaid) 233 OF o (3 o ,gbl L Miay g g4 sLasYl

Bz b o f ot Bl b 8 UL i3y 1l o J a3 3l sl

3 etz Qb Gy S 3 ds g Y aslldl ady Qb e el G5y o )
Adelas g sLadY ds Y

Ay p2) B giatll o3l 3 T ay L ol Gl el V) e s OF )
Py @MW egis Dl Cam zal D e A 1986 056 jhab (3 el pllaid)
ods o8, S STV Zled) e el @ s e 51 1988 05U sy Wbl )
adetd) 23l Al o oINS Y ol g WIS pb e Sl WYL olDloY)
Lk O 5B a2y (559 pal) pr OIS Wiy Badaze Y] B gl 5Ll pbe 1) ol
2SI sy Byl ol 06 ol gam gl 2 Ay JaH 056 o del S ae Slen
G ol MU gl a) Rad wud (oSN Gl Al e oYYl e
JS w8, oSy Il Al Salel g il (ol e Jlta) ((Jle B e sLES] (s gl
O 5l el 1iby widas 3y 0 gl s (3 ol atlly afladl jam dor g &l Y] ls) Y1 oda
Loledl g atlad) o 03/11 T

- 150 -

hod Bod b4 B4



I s e e e e S e e e e e S St e i et ettt S o o . e o s S s e e et e . e

: sladadl alia b o &llall Al gl |
e J
Sl Eadl
)‘ O bod erd AY‘

:v\——.'—e—ﬁ—?

il y cas plaza¥) (g Sy oo ) slad 2l LB Slama ) jee

wajggf) asld 0345 0 dor 5 ¥ &Y eimacal) 2l W jlmaS” jamy ezl O

elin ol pshy oYl Wby 2l Wy zla2 gay S 0SS OF Shy (12,0 Wil

e WAL g &Y JLmVST o e ey dletie Y Ollad) fgd 243
Ladls e e jlazad ga g L)

(i) plall a3 ol e 8 ST E B Ol sl ddly L
M@"{jcwwsoiﬁr@ﬂjc&fﬁdiSﬂwJ&ngWowL}ﬁj
ay Bakal) Balelly Aol alall il ) B el ey Y () RS

crniiy oty plazall gt iy b ) sLad Wl 4721 LV s,

Ly o (8T) 2adls 2393 0 e 5 ¥ &Y attnal) Bl 8 jlnaS” eI 01
A i i pg pV) by Al W g p it pay WS 0, OF Say (30
a3 el e 1 5all s pm 6V ST o @ e oy lasie Y ollea)l g
: Ladls o jlatin
Flall ezl 3 ohlamaY) e a8 ST WL ol soll 2y U
Sy oUE sda ogdly s 2T )8 r il ol S CUEB & pay eaad
bl (3 ey 2l ods 1) G kel e LY (Gl Ay ol TR e
(2l slasd andly jlamaV aply (Dbl [lama¥) J o aale 5 ks

- 151 -



o e e e e . e T ot o s S o o S e o St . S s o e s . . e s e

ez ¥) Ol BY) s (3 8ol CILYY g (Bodballye o all 3yl o yd
(5 g.,..lhl\) L 3 oYY r‘J) ol ezl dl ey 4(4 g,.lhl\)

J oY Gkl
P e — i) P S -

bysy eV Gl g8l sl bl s O bl s

@ ¢ A ohlml Giaaiy 3 g Al Lz ¢ 151y 2 g Al LYl ol f
(S g A ol S ol

ekl (a3 1 Y1 g Al
a5 T Sl gl wasy JU A ) el gl e L1 Gy S
J=al 3 a3 & Aol Ol of Gl glsl Al o5 cllusual 2 ol =ull
1nSn  yina o Bpole 2 (g Sl 25 pa LW iy L i) 3
dadls Jolo S Ublewzad Ul 5 clgls 52 of Loy Lgilias] o O0ub) Ludy il O b e sLia
83l e deluy wile 3af ga jlexa¥) e OUbl OF @3 ome (a3 93 0 o0 33UY1 Lais

.M\S}}

2630 ) 2BV o, or s plisind wf e Ll jlemaW) Gy o Say

G o parmall 1BV 5 U BLOYI Cus delad) O ar e 6o o M (34

U @ Cloady ol ol gl b ool ol Lt V) A (3 cadla] 1) Jilo
(W e bladl Jig 3 sy

40f ¢l C,FJ\I LRI ‘)LS| (1 )

- 152 -



P s o e e e e o —————————————————{——{— —— —— {— — —— t— — — — —— o—

:é\l\u},uaﬂ\—f
P 8ol sde e o0 ke W O padty ) b dge g e jlezzae! W
ey W ) Red (3 83l 2 ool 3 55 50 3 Lt e e add

:w\ﬁ‘:\ gﬁ,"}aﬂ\ il
Lgslndf ol Lgolidly s gl cnll Gl Al (ol (oF DL 3y AL Lessy ai gl
(P UDazaY o Lgr U 2atls Bhvay Jlasza V) Lgae (b L]y Lgay Lgia b o]

e 050 g (o2 sb il Babastll (3 (4} Caall ol oz £ 4

e ) O ylama Y
e a8 Sl IS 3 ey 2alieY) Cagylall b )l Bl e
1] i 3 A g1 L)
A ey gles G lan -
(P e jlan -
Sl ¥ i las -
o S Gy jlae -
SV y ol Cay s -
et 3N Bl feadt e (i las -
cijbar 4 byt g p g adl BT A ) e )l G jlall sda S
ZZQgL.J-\ S| ezl Golael

ZBY S 2 75/

. 34.- « Edition Edifoncoiian¥i st o sf 01y o Sl <ok (1)
2002-2001 Ailan pacadsd dudae B Ll O jualaa ¢l ((2)

- 153 -

-



P S e e e e e e e . e s . s — ——————— ————— ————————— —— — —

topend (U] i g 1Akl O Lol
S @y Blondl B ) £ 5 Lo 1505 ay tid) pé o Lzl
Jozde ) U 2 5 ead 55l Al S0 s J oS 3 S ) a3 L 53le
M) U] Wis Lud Gy bl V1 (5 es (L I bl e Lls

(2! S iy

(oAl (VI e (o3l 3 gy U o) ol ezl o8 e ol eyl
o3l

dale dday iy il =
oF ke e jlama¥l Of Labsas OF S ey el ods o o g WbV uny
ﬁ?“t@ﬂ‘v‘f}‘ﬂf@ Ot STl Ay Jlie 4850 L Jbo ol ioeias
Dtans 23LaBV DU e Ll GG el 6Y Crslian Oy o W, 0F 0 s

Y Fly or s pamad (o jlema) Blae OF a pun OF Ll Sy
5 iy oy w8305 ) 63 5 Dlacy plall dims i sJé&wsJ\v?u\}T
lekza I OVl ol by b gl ¢ Al

Sltts ST Wl e Jpadl ol 0 30l b (s 5 plll o Lzl
Pk b e by iy e 0, of g ST
: (le temps) :3ud) —f
Bl 3 e Jorl on dpa¥ gt ezl U o ol dn 3 2ill ol a
Jsl e et 2o ) 2iad) cule 3l 0dn 3udy (2 LT) s b e O3l

Lyt of Ll (D5 g8 0555 By (1) ) b

- 154 -



P e e o e e e e e s e e e e e o e o e e e e e e e e o n — — ———————— . . o

:(les risques) : pdl —0
o ik Jalse e Sls OF V) S8 wsle pST e Jpadd (1) Lls ezl e
@ gouiall sl Bl ads e g g8 LW ey el WAl ) Gl s gt
Al oy Cals B8 A ) ST g e et ) e oy el 45 putal Vs
Bl jlas o5 g andge gl dolie wlpis s O S &l V) Gs £ 9l J g
sl 0 Uiy 2. ) M e a0 O o e ny i stle 0y o
bldhods Ly of ade (g ol lty oL e
bl oda e cne 5 Ud
o Aot g OF g Wby (ole gy 0, dsle bl < ol dd gl bl -
& 3l Bl dae jlae
73V, gl w5 8 el G g asle ) Al s ol tdad ll il bl -
Aoy ABe BASS 0 505l pds Bulys (8 by A U1y o L2 e o o0 2a s
P10/ PR P P
:(la rentabilité) :&5 9> J ——>
Aol (pod ) BgS a8 ezl 1) el Sl sl s s s U1 0
bais AU oda (3 jamed) JUI W e ST 0,8 of wiladl e (3 Ll b zayy - lazzudl
09> JIpeWl Bl Y1 OF S ay ale @393 0 gim 5 ¢ al) O Jall Ss
Bl she Sl sy a2l By il gred) Sl Ol yay Jas ean laizd

T6. 00 it g M ol bl ) P iloan 3y 3 U s gl Flo aas eI @) 5 (1)

- 155 -



o ——————— —— ——— — ——— — —————— ———t— ————— — o — o st ot o e e s e s s

! yledzu ! &1,3\‘ redudl g 4l

ods iy plad¥l ded Ul o5 @) el ol e sV jee
Aol pe ol lazze ¥y @Y of jlaze V1 WP el cre g U ol lazza !

WY O ylezwt) i

Y Oligd gl glan 3R Y e S sle S5 ) ol lama ) g
.CL:;'\H o> Sl A ) md e ale o sl

= Wy B Ol 2l £ 1Ty Y ISy Ll 3 el el e Janiy
ezl 872 L4 ST (3 95 Lgheor e lda g ‘QLM‘C}:J‘L;[PM‘JUE
i i) O jleiiw Yl —O
G 3 e deins lbads #l) U] o) bjle o5 W ol ez &
Joddl aor i) Jure 8345 o a0l by K8 3 2B o ez Y
G Sl 03 wzll g olelhdll IS e ol bVl e g ) s ey
3 o lainl we Gl bW WS @Sl i ol dsla] ol s ]

o sl g dslaz Y STy Juadl g eI
e e R N N

A o o S e L L2y piis 1] ol etz s K6
Iglg,l.«.{w}
t P M) e O jlait) Caad -1

- 156 -

B



P o T —— —————————————————{—— —— —— — o o o o s o s

Z‘;hj rL«ST s> Ll!

i) of 493 O ez —
PRV R R S \NSY* IR IR P DU g S RCH P DE W IR WL I T )
3 ey L dak zY Ry (LT s e b a b
JoV o ol we 5 ol ff IV OF LS @dlSE) e kol sl lazza)
438 5 za) aaluseza) u§.g sl

Pl g O jlatiatll —
Bl e 387 20l 2ol bl G 5 5P SleizeY) e t)JS e e 2 2l O)
Gib oo Ly blas ST 0 z bl el Jea] G b e Ll &3y Ay doly)
Sl ol (3 550 )

o 0 gl g gladt L) B3 f g 1) O ylotes) ——
Y leR ks ol AV S S 2w pa ol oda e A
ezl sUST ol gall s of a3LoY) el o Julidl agud y LU

Sl sl O jladias] —3

g A iny g gpal) Jenel e BUL Ok T sl s o5 ol oy
LB 8y ) iz etz
oolls sLiils Lgdhlas o dbblal] Cla sl 8 o35 ol ol LVl » 1dsBs -
Sy Sl e G5y Jleall gy oy oD g Gl ol o Ll g 37 8 Jls alie g
.(PJQJ»JQ&.;»L:;\_‘I\(@:E&@

623.052¢1990 danalall Hlalle( 1Al 3a5] Jaa) 3 palaall Lllal 3 5laft ¢ giin il ae kil (1)
335-334.0m (s g 3m e Jliall s SR G ()

- 157 -

’

'



o o e — ————————— — —— —————————————————— ——— — o —— o S 2o

A3 5 Lgblis y slaal) 28 LA s ) 85 ol Lotz Y) el a tds gma -

Flogs «ollally jyadl fow iy Joo (ALY Dlad) pud) pdl o dlilon]

o 3 oM ile Y S Y o S5 STy Jlaall 231 L ol palS” w8 (5 2]
gyl Oyl ——a

Gl wds g6 el o g By Wl danl gl Byl o s ol Ay

oS ber Jio plaz] 28 1) Ougr pa Uy s 5oll s I Bladl a6 oy 37200

1@... gl e B 1§ el (el Jladd Bl Sleglin b 5 ccnlalall

S G Oyl ey —2
OB o M3y pladl dis U] Jlal) W s Ol et Ciness S8

o lazza Yl ods e a5 Al 4uid)

(J e @ O ylatzatt
@i Bl Ly cglma Y oY ol s 3 de W) uadl olsad! fras
Sl (oY ohlamaYl ads feay S BE 3 oW an F 3 Jtan I
el Oolall

AT T ORI T
gl W5 Ly W 31,0 e F ) 4 de W claudl Jres
Al ol 5 lazeY) s R4 3 3, 0Y1 ol e 1) BLOYL LY ol g of

tesedl) O gl y ailall @ Oyl —r
Gdd ¢ lasY) a0 @ oyl il ol dls ol e g gl e 3

5 Rl 3 o) ded ) 8L k) ey day bl olab

335-332.0a ¢Gilas g o ciin il ae kil ()(1)

- 158 -

1.

N Bl S N .



P . . e . e S S e e et S e e e e e i e e . e s it s e e s e o e o e

tbor o 68§ Oyl —3
of el Glas o all of of o oltally 556 Y1 g1t il (3 o Loz o
Wl Olas g pdl Bl e 55le 58 ) adl e LT o U giudl i oS
NI AV SR AN W

(M Wl pdas jlakiw) ——a
Sl lealdly bl Bl cJlaall S5 387201 s elae slag) oUs s
At f sl 2l 3 o U it e ezl e ¢ gl s 3y LoDl
bl a4 S o e 3 Jren b
Lokt dand e Ol ozt -3
tet WS ole 3 ) vdis a

Ig,'b) i) —i
G 2) ) Sl el @) e (g e a5 A 4 g W (3 el

ke e Yl ) 02555 ) (2 AY)

O LA ekl —o
G o Jf L asley oS8 IS 3 ST olans (sl o lm e,
Mo Josf 0,50 &8 wl pb i) FLY s i) e Lepld 355 )l olbles )
S gde bad G oA b e WSS L LYl

[P kil ——>
@l L] e Lglots a5l JDlor n i SCH o ) gl s o335 ol Lozl 8y
o RV g AT pll) O e b ) adb ) d Yl g A das e
Ol eyl Wl ptde e dazes 08 i S OF ot cii Y1 ol ST 2Ll coledd

333_)0 t‘}gu\@}\ (R Sl ae SJL.'\\ (1)

- 159 -



o o e G Tt . S ot S i et e e o i o e e e s . s s e s

Syl el 0g ol ) o lazuVl 2 S a8 b Wiy (il 3 Lebl e
leg il o SH el Gll3 Jrey Gl Ay sl wlall ol sl 2aLasY)
SllasYl any Leald gl "Ual" 29 2 S U dloudlST LS B 41 (3 s gl
sLad] e elazx Wile d ST (ole Wile 5 g g puts ol LB ile Lgd 0S5 6 ) suyad
oy sb ) SladV) (& ol olelaall jae slasYUl AL Al e coliseldl
stdu)@y,@;%,;j@;g@\wsouwtfuxw\d;,&_-nu@(u
PN B o b2 e e (5l Ly asis 1l n adles U ol g adll 3

S Lasta,

H O it 341 biall  puslhl ¢
-GS i

O & iy OF jazaall (S Lgmbty o) 1S g VI dage ol ezl ST
Jl St ey ST UL J o) RS o WY Wl ool ay il ol 3 e of u
@l (SG L 0ly LV e sl Of gt IS Bl 2T cnk ol (am) LS
G 58 Ul g grie 3 ooleml wy A W ) Colo (6 e Sia 0 0f D2
Sl p e Gl ade Wy s W JW W, 5 50 KIS e AU s

Lelasy

-

CMY\ RPS C:)bja..a CJJ:.-JA.Z.'DLU:) cg\.u 5.&9\.&3.5.1.{:350§5 cl@.z—cj»\.l.@j

Fgd b g i tede Olae (L) duio 0 gendd L 3oLasYl 4 Ll 3

2001-2000 (s aa? el ) 3 W i ot ote ¢ kil (1)

- 160 -



o ————————— . — o — — ——— —— ———— — ——— 1 o o o s o s e e s s e e s e s

Myl OS —O
ﬂ'éjf oyl Lo Tt ¢l j‘-‘;ljt olezad L_ST sladl we C;"U &H ol S
N)Jiey) Sl ste o oSS o s oy e Girjlans| ¢l
AUy Dy... D, Dy s

18yl OAL &

ile g 2 el Y ilao ana Yy 350 JSY! (3 s o) cliadl
e Blall bl s
Bl p Ol @

el o (o Bl SV (3 0,555,500 Bladl 3 =5 Y olis a
Bl Sl ol ol e LAY 09 ) ccnadlo Yl i U1 J2e
AW Gy ylall @

ol om ol ol o A e il o JlemaV) O e 5 A Gusldl)
etz ¥ s s

:O\Mﬁ:ﬂ‘ ——
Ry .. Ry Ry obslz¥l o5 Ll ellis™ 0,805 jlaza¥l o0 )l (3 Jta
Glezza Y jae s o) 1ozl 8s —3
Dbezzed ol ) @ wlis g O)QCSS\(N) O pdl sue P
t M) Be slgal dy et dod —p
AAY) ey jlazze U daall aa @il Gl g jlazma ¥ LA day slaal) & Sel U
Dlezzed 2aal) 2l (V) . —

- 161 -



o — ———— ———— ———— —— — — o o e et . o s e s et s s s o s e s o e e s s

! slaall glia Jo o UL L |
e s e e e e B B 4
:é\lt &.L':j\ g

Sty i SR 3 eV O b e Susl iy e ds, 305 s
Al oo U laidly o) 2 Y1 ow 3L ga (sf W) olaadly olst py1
CFNzRN—DN—IN

CF : CASH FLOW.

R :REVENU.

D : DEPENSE.

I :INVESTISSEMENT.
N : TEMPS

-

S |

o bze] K8y Lo sf g ladVl das 3 il Jan) oSl AW 5 gl LYl ey

A ezl 87OV (oK Al y ad o ) Al (3 dr Yy I Bl 2l s
Gl o S0UL s Gyu b g il 2 B b Jadllyf gl bl
dogd il Juns o pak oS gam O e oY SST sladV) ey g g2l
Ba QU y Bpdl Dliay B o IDgz] Sln ol St J o b Al LWL

adoe T jlakzal g dpdor e

ot Jeriad susl e Gile o glB Aal] by 2] WP e lamudily

oAl By dledl oMl W i (2 el ol e slas) B LY A
S e b OljlezalS gun oda S QWL F1 b g g ) oalels g gag
dis ol e der gl adtls Il g3, ST slpw o jlaza¥l (b 2l

ozl) Lz

- 162 -



I S s e T —————————— ——————— — T o o e o s e e e o e e e s s e

G Sl

S WA Sl e NI o

s

IS o Jlema¥l asdlic Lady ke Ll 6 0,5 Cllall s ) Jpo ) 1S

Gy ez VI 1AL 2oLaB¥) 22N dasSe S ¢ ol 108 aslhl al ey cagl g
asladl ol gt LU,V wks &l Ly Loy sty (solasV) plladl jlawe (3 Lols 1) 45ty
IR 2880 5,50 ) S5 O gl (b ) (S gny ol SleaVIST &S
anke ) s iV gy lemme V1 el Bl 5 Y1 S an ] L s g
Syl slaza¥ly Qg AN 251 8 Ay sl (Lg Al S ezl

- (g A alasV) padly Lzl 3 Al il slasy)
SN okl aaly it yguldt 1yl ¢ L4l

Ay Wl o J SV oty il (3 Suelldl Jalgall oal g 1Yl

s S, C*“-U gy J# 3 s a3 b Olas) e delene g sLas

Gl 3 ik Comd GV A e ) 4 Jpoglly SLESTS Lol Ly g 1Y)
AT eV 3 ez des pay doe

I R e e I Py PEN| [ W R g (P
SP galadV) skl 3 ki e dilpe 3 mels e 4 pB ) Col U

: )L<.:g‘)!\ o C\);T W ad suL

JB o Byl 3535 50 SO L S el 28]
O B I JER oy U W g [

63 bl S s =2 palfy Vi slas¥i oo aut s B Jore ¢ ae e ORI (2) 5 (1)

- 163 -

b 4



o —— —— ———————— ————— —————— Tt S s S o i b o e e e s s s s s s e e s e e o

e A K WV old) i e LiS

ey SladVl gl (3 delad s ol C Il Jles) of AW aag 3
o doall ol Sl jmy s ez tles 5y ddlial) Conlie o 3l UL
el s O b

o 38 SV U e il 38 ) o 5 g el ddes Of jrmegd S5 U

Jamlly JU ) ol o o =t T, G (ol 0) b oneladl) ol

sl palh 5 gl JSCs B 280N il cole ga b a3 bl e
1.(_53\..4:3\18

1S ) ) 38 1y jlema¥1 gl g L)

Of 5,58 i 1dsl cpdl uslas¥l iyl o Osmdgalwnl e O W&
2 gon f 13 320 3LV BLacl) 28 13 ll (5 s 4a e

caelally Joall 0 IS0 Gy Jelid) 1S ) a7 A L,

y&ﬂ\‘-ﬁ:m&\%@‘ @\&&lhgc’ﬂap\)ﬁ teaslally 5 52all

LN 3 g O

S Ve BEY) 3 ol O S o 1S sladl 3 s g 1 Jomald U

3 w5 we Mg ) 3 ) Of 2T aty o Jel) 0 S5 (3 ol s ud of Ss

A1 gs sl Of ez Vs S I3 ag 0Ll f 330 0L G5 O & g (- jlazz)
o Wy ezl e el ielias ST geh Jomall LT ll e Lo ielias
Saza¥I e 055 OF S8 LS . o) (6 gk @S pamy Jlazza¥) OF U Joad a5l

64ua o] c:.-}‘ A (e ‘)L:“ (2)J(l )

- 164 -

N N N IS BN IS B B B B S D D B D BE D B S e



P S S e e e s e e . s  — — — — — —————————— —— —— —— —————— o o o o o

S A s legre L ladl Oy ol e smed) i ) Jpodl @ ) ga
RWCSIE

it o) Jame 3 ¢ WY a3 A ads 3 s ahi Of Ls s ) s

S g @0 QU g sV (3 087 825 L) (28 B g S5 O (ool Sl 13
Lt JlezieVl (g gmae 3 83030 o OF pé  Jomall T Gl 1 0,0y lazzall
PSR VR TSR VAN wmsﬂ@uuusdw@w@u@e;qy

eI ) a8 A 8 ol) Bl s oSy (LY ) 28T 1 A
rAEL) GaladNl Oy sl g ylezwl) s IS ¢ AN

e e B e Sl (o ) Ll W Wy 2slasVI 6 sl g peis s
Mgy ol gl s @ el 6 g el e ol w gt )l olslasy)
Lt Sl e 8 i el 3 LD el e oV L s e s
Gy blis )l Wladdl (ol ZBY) (J gl Bl S ily B 4Lasyl
bl LSOV Al il adns e gl s STy U 31,501y oLl 0y U 11
.J\—.Sj&\")t@.?iqL&T}ATM_DWY‘SJ}J\Q}MMB(&QAJ

23V g ¥ g e ayl F alasVl G sl Of s Ls ey

S T TP P P LIRS S PN PG P AE

doll Bzl bl dats ) Loge Slemedl Jame pliyl ) s | SV,

sl Gy aml el L) ¢ ey ovdoaadl Jladdl BL3 Ens 1S Ygza Y

Jlaall 3 5oL a0, 5 (damdl Casliall gl ezl Caeliae o b e jlezaY)
Qe VI oo e 15 20 SHaSel ) sl olelis @ 2oV sl e 45 4l

67uo (JL.J‘@-)“NM ‘_)]l.ﬂ (l)

- 165 -

r

/

| -

.



P s e et e ——— ——— o ——— —— . s S st i e e ot e e i s st o e s s s e

okl s 3 3 s el ) Jaee p L Ueae 040 S

Syt 3 g0 pllll ode e (g L Z WYY Bl Sy sl (30 s b

O55) g WY1y Jlema¥l (3 e sl 0 oo i oomid 3Vl QY1 (3 ¢ s J
ot 1l oty 0 alm e ) eI i 1Ky (Joendd Tl by S0

(ot Caslianycielall YV cule @8 e 5,00 Lo Oy of oz L ey

ki py o 4 ST e edag) 2aST1 5 B o o ph ammey b sy ol SV
1
J}‘&LA‘

gl a3 b ) op o gV eV 3 ol 1 oz Y S

djladly Sy Sl plaaY dL J3U e emldl s iz coley 2l
QWY Jo o> byl ) Jlema¥ 3 > w5 0F Ly eV Jo U il
s ) 32 1Sy cplall Bladl (s s aisny LY ok y Gus o g alley Ty
5y sl Ty (oalasYl BlasV 5 gm 3 dmy aLaST 4 aaY) iy Ldeyl ) el

ig3ladl godly jletia¥iiagl Ji g 41

L) dyo ) S Jo (2 B ol (aladV) ol adee Of s WJE Cass”
Glaziw ¥l g dad) WPy a0 Bl )l ke (g gzl 0da 1) Jgeo )l ol o0 oS
Ly 5V ol 0SS By asbad) dedl aden bl Sl dles 0,55 &t

| R NIV I N JORUE T
O oS8 Y azne oVatas, S ) @ 8345 ol n ol i syl Vs 88

Vuaas g5 Of Se Y JSU Y s s STy L IS 2 Y1 ded B3l Y] i
Bl (3 5 ble by o) el Jlama¥ g Baly VI =l (3 sl 5 bl

Jrall ey el e i jle o5 M Gt (1)

- 166 -

4 ~ - _ B AR—

Bod bod Bud Bd Bad Bed ol Bed Boad

j -4



P o o e e e e e e e e e e S e e e S e e e et e e e et e o o e s S e o e e o e e s e

o3 WU LAY D5 Ua ey (e zBY a8 @ aw ) Gmd Lo a syl
AL s ) gy s alasW) dasdl (3 e (5T G2 3 Ll o Lzl ol Lozl
1 .

o SECTRL Y SV &J_n.‘\

Mgh Jlealy Jlazie Y1 (3 US| Sae iy 1300 il sladall (ol 0 587 my
dw) sl D S ity B gula

el dip 5 3 S s ke Oy Wy (1946-1883) : M Keynes 7S 3 les O g
ot b oo e 3 sy Sl BT ad ol gl plall ks 4ay (1883
cipolad) S5 wma o)) 8 p ) iy O 6 ae 0 Cinadly anl ) i e ciald)
ey b o s 0 14 o By 4bled Joms ST Commy O Anmld) 4,50 G
@ Vs i i Ognl 31 ek T W8 O 13y L0 gl S Bl Al )3 i
,Lapgauﬁ\c,@ofdujbaﬁuu;ccaﬂsa&.&gmsw

db ooy Jle] Jadll 0 Ol an Sy Wbl 5155 3T 1907 pls (3
Aol ST 1913 ple (3 ol Rl 0958l o wales U k) S5 (34 s S
j\._..félg,.lkcwséw\mwfw&uwch"“\é@ub
DA ) cnd aneS” 3y deilasl v e 04K OF & 29 by 4 s
S AR @ T alas V) o) pad) dael a e s " dalasV) ald)

Lagd U Wilay 0o 3,00 Ly com @V 5505, ) S I'C'C I
233 o WL sy ol o3} Jrion) Ll W o))l Al c..,.o( iSL'Jb) (‘)LZ?J‘ ¢l
Sl 3 3550ty e sl e 3 1

71da 4&L.ch~,}l‘¢‘;,.;-fc ‘_)Li\ (1)

- 167 -



B o o T T o e o o e e e e e e e o e e e s e e e o o e e e e —————— . o T o e o o o

Uy daad) " QLSS 5 AL o, @il B Alesdl Gl IS 1935 ele 34
S Sl Y1 e Jlis " 07y 2l 5 a8 STy L 4l il "l s

S oy e Sl i) 8 omaS” "l 3 A" 201930 ple 3

Jrt s ol 2 el ot ) ASal a6 QUL dsl s Tl
O ¢SS ot 52T 56y sl i 3" el b (3 fan LBy
O3S Ll B kasy a6 5 Sl s jumsy L lama¥ly syl CA N e o
1A G 4l 3 e 3y 3 s 8 A slasYl ol ST e S e e
N el o (T e g b e 3 ST el fla) 3y 5 0L a1 e L

."ﬁ.g..b‘ﬂ O 0 48 L.s.LH CL.:AY\ gLy (IMgzaYL J:—\.’J\ e cv.&)\.;:'-\ URE,

Sl | Ol ol iy S Y g ¥l 52 Of ity 0,5 OF sy S,

bLadl 07 136 gt o Jamg flal 08Ut oy ) pa bladl Of Lolaizad

L O Lage 33 400 cladl Los 3] ) o St Lign 5 21 Cnadh Glay o5 e
V) e dlasy

Sl g Cab ) (3 Rlal) 3 ) " ST B g ST ol e Bg,3 sl @
Lol o 3] s oy dlade 37 L) g ) ol OV L, 5 OST) O " s a0
symall (S Maas 4y sLadV) ofy @SGlb o G fom Ol jled dor gy Y o
wuwdi@fﬁﬁ}“‘-’d}ﬁ‘jf

AWMLY e anis izy Y 8 LS 0B s 20 5 L

CA GG s ST Ol 2T LS RS a0 2up A s U
S T A e L e [ g P P 1 S U P (U R PR P
i 3 8SGUsb ol 55 et el 5 aT a s ¢ T @ 21 BY) el

- 168 -

Il N Em . e



o s e e e S e S . e e e e S S e o e o o i i S e e e s . S

b e e 2 Ledie Wiey LA clgnl dm V) LS Dgnu] Ty Y ae S
ot ohblgs § s O o 62 AN Y 38 2 8 ,E s

Logi W) jom g ol JlaYl DDlgza¥l by 5 587 s 26 ) ol ,all o)
Gl s s o 0 )Lzl gz 7oS™ Wallael o) 41 gl Lun § e BDle
4% oy gk Ul JSI (EEL) 2BV e sus ) g SIS LUl 087 s
Oskiz b Vol 0goas wglolie o 0jlamay Lie 51301 0B sy . foall (5
S O gz IS A LSS Ly 3Ly 45 g

L b 35 ) el 2l U

ey @ ol WS 095 Y g dULy 36 Juse Jo 0jlest SV e U1 -
PUIRRS
e LR R U Ry S R R I i [ IV S [

oS ssly (3 LN dl e 7S e Mgz Y Wi Of o s s
IS 050 3 Ul oSSy a8l B o LA RS we BV Al O -
o P e Sy eghts oy Lo oS gna) 83l 5 Jame gl (3 0 g8 5391 OF 1alis

JEAh g sl jluall

Jol o U s A e 6N sV S By g oS Mgral Al s s 4

S= Yd -C
.)b'-:}ﬂ :S
.Cb‘l‘ J>-J.“ :Yd
Mgt :C
- 169 -



o o o e e  —  — ———————— —— — ——— —————— o — — . o St o s e S, s i s et s e s s

P Bl By & s5&)\ Jddly oVl (o, MW ST aul s de g
it s1 3 s U MgV 0fy IS Y we (5 gy of AU el o gt o
SO MgVl Jo B Ll JSI el 05 Of g Lib ) ST aut
bl Lo Jad 1USay LVl sy b say s 2V BLEYY jan 4] Glas

Dlezie N+ gl = )
D=C+I

fp ezl o 35l ) OF a3 ey 58 2 2
o Ao " an o G 3AI6 5 gaIL Bl e U il g U el L
."J,Eiu.l\)}.bu-‘
.5.,\5‘.5.“}&» j.e.oja-v\ J.aw‘ 2

(o2 33U Jlanl & o dalia e b iy bl ol laeW) OF 587 T, g
Syl A3 e g et B o b of 208 de WU g Y S e OF ons
S Jesd) 1S of S sy Jlezal g

@ W e g JU S 2 B Gy ) B gl e ) RS Jam

o JleY s ae abes ) Joas V1 el 1 laall wud S8 s 2 5L oL
ez ¥1 e dad ) Wl ) Vs ST 8l s (ol ele ddslas L) St
oo g o jlazzaV1 3 g WY1 50l 13 STy W W0 k) S i 5 s U
G Jradl s Sy L JW A a3 b ()b Jile daslas )

DlezzeY (S gt

sl s e I e Al JW ) aud RS 3 ezl CJadl g o>l
JW ) aud) LS O iz 787 OF e oSO Sl s (3 opolS™ w187 ga
bl 2 el o 3 e

- 170 -



P o e s S o e S e i e e e e e i s e e e e e s s o et o e e e e s e o s

TRS ek b Je lama¥) 3 Lkt Je a5 Ay Lasd) 3 oUEd i s
¥ A gt J by Mz ) L e G B Gy ) " el
Ay /AC 550l Lo pmy ool 3 850 1y DDgzaVh 3 5oL ) o 2l 0 6 Le

L] Blas Dlgza¥l 3 U po ssbus Of (g =l @ a3 cils” Uy
bz (3 550

Al + AC = Ay

Seza¥l (3 a3k &0 OB t8MNga Yl U] pales oo L) O 13 o e 1igh
ol 4 sl gl falddl e Caelial) Tl Gllaayy . Jall (3 85 gust 3L Lgides
Ay =KAT oL J il - SLY K & 2L ol U, 13
il LSS of (SUF (AL= Ay + AC 0Y uas,‘K=ﬁ

3 wbo¥) Bl OF LS Caeliall s e L ge doade =y 41 Sk
olins Iiny 75 dwsy Jorll 8345 J) ool 8 b= 0.8 0f Lol 8Ty 71 o,ad Y
0<b<1-b OV 1 o 5T latls K 0F (S el T g

PP RS 8o ad el | Rl i el Ol RS

abgll 3 S s B A 5] W ede e 3l W LS e ey LYl L]
o3llS e a2

o ) O g5 ells Ty ol pses 413 Y Glama¥) Je sl ) s 2
L PLSGYS

o 0t Uy addl Ledls sage 5 cade slazeV) 6 slasdl Wil LYl ) 3
s oy o 0 1 0, 0OF 045y 2 3LSSYT W

il @ ooy o jaseidl dazny OF Jud) e OF OUSI s 3 S, 5 54
AR gy e Lgalasa) w1 S Bab ) wf Olol ¢ bl ) wl el dazey OF o
Aol olell sLasVl s &5 O ay oSasd ezl e 3

-171 -



o o o — — ———— ———— ——— ———— ———— ———— — — ot s st e e

Ul el e 2 slasVl 3 88 2l Lzt OF s (Al s L2 e

Az y SVl et (3 deley b lday 8] () 1Y) dslay Lz -

O gl 3 s Ol e ) e delay eyl -

olubedly Fpdl Ol o ped) Glolr gi Jo dslay LVl -
LagolaaY!

Oy glly Jxl 3 ol o dslay ) 2S5 85 > 56b e dsley Lz -
() Yl g b e Sy i e ez 3 el e Y1 s selay
sl o gl Ll y banss Jo delay jlazaYl -

pheld dmzl) Sleliall bonis LWy J el g )T ) (6550 Oyl (3 jlezaVI B4 -
AS DY)

Sdyddt Ol bl ae 4l Je el jlamaY) -

i) T U ez Y1 Y J OF (6f) ey 2 V1 e ) e el jlema¥l e wd ) -
(a1 gl U oo ) dladV)

el Cldall
SR WDV S | T S 531\: — e b

M af et Lde (ot LWLy akesl) 3L 3 L OF S ol Jlazzu) sus Hlas

PR W - IR P (TR R VIR PSR | [ - | IVCS PR UESM S PR N Q\)L«:;,ﬂy\-

ST gl ¥l (3 de g ) LY el e BY Jleml VY 3 T e o ST
(2 g A e sl s ol QU iy (L ) eI 13 i anl )

-172 -

Il N S = .



P S S S S S S e i e e e e e S s i et et s e s s S

SO I AP [ r[

2 SOVy (L I\ PO, T B |
s gal) Bndly 220 S W 3 Els e s o ezl )3 O]
100 ga @03 uS7 g L g

W elis O shpu JlemaYl 13 oo aal) 0V Jaos dw sl sty s
Lelaz)

VI 306 5,00 e 3 Sl cd gl ks 3 of jlamaYl 13 Al 3 Sl e —0
23 93 A1 Gead oo W B S0 gl a9 0 2 A 0ds OF ST (JUI M a g
wid Jed o o & el o Aln e Bl o ey B gol) L) - il
el e 1S T8 LAY e 21
s.gu«go,ﬁ:uwofwﬁgwﬂ@iﬁjwsmwk#

Aebay (s ) K o Ol g8 o jlazzaY) o 0555 g e 3N 0,55 cladl
e sl Iy it e

SHISTy Gl Lgde 046 B WU colall o piy WS dalaze Jlaza Y ol -
Yl oLl sud els 0 e (b 03 cellgnd) g dladll 1Sy oL )
b it bl bzl

Dyleizw Y )\Jg Sl 2
e Bl ol iy Ol o Lalaf dazes &l 3 jlazmaY) 13 4 e Jres
Gb r il Oy Clubd) ar lgabndl 3 Jia5 jlezmaY) asld of 1) &l

8.2 2004-2003 (Jua § Lo 3L Ol af e F ol il ¢ pld 55700 € 300 ) dana g s Laiall e ¢ kil "

-173 -



P o o — e . et e e o e e e e i S ot e s e e i e e e e o e S

Y Seles Jolo w0 Ll auhll) ol o ool o Ol i) dd oy Slis] jue g
ST o QU oumd) dad o W e 050y el Jile gay ad (S S
i ol Ll sus U AU il L jlema NI 6y g e lgde Jgad) Bl olsl Y
o) 3 ¥l py Ao Sl puad Jad 6 2 el ge dlin SIS e B day Lgis

Asladyl ¢ Lo gVly o oS
Sed) sz Y 0 O ay e olemaYl LA dsl fad 6 ol 3ot Sla e
Ban 0,8 Ofy J s 3 587 slacal) 0,55 O o dw ) alatil o oz 2y Lslaza
A oS Bl 0 4 0Ly o oS Olaliwy By (s jlazan Yl AN Gy G

R Uy WSOV AP\ [ RN R P
Ho 3 ) O jlozzw S el 13l ¢ 1

LW il p Ol 11 sl

IS P S ey ST UL S o b B gl s I B )

S g les Ul @25 ) Bmml) S e o) e Wy Y bl s 3]
A A O S5 b B g o (6 s 1 ST L bl B ) a2

Ao Sl ol Lo iy L adls 4 Cldlay jeaty olall (s3lasYl bladl SO
Lolday foghll gl @ 2t ) odans pa g VT U odd s Conlin L 350y ) 3

Ly ol o adae Plog o Gl Gl Lgmnite qboed o o B g1 03
tok Lo Jren Wb L1 bl s LUl g o5l 3 Lol

Johl sl 3 - UV B s -
LGN ) g ez il gl 3 Olad) 3 bl o3 0 (ow -

:2001-2000 ¢ 2t 2t JWH ol ot Bte el (1)

174 -

I I



o ———— —— —— ———— ———————— — — — ot e i o et s e e s s e o e e i s s s s s e

Jutzall s Jl sl -

s yleiwNW Ay Luddl ol —o
e U o) gt g vl SO dalll 28T LnlY ales) o)
RV E POW S PE N I WOW I W W [ A PR R R P

Y ohleza¥) dharsy (b oS0 i g Wl e LoV adlSS el Say

Sl (Se Yy (el ey okl sLaaYlg sl a1 3les 13 Aol ) g dads (it
bl on ool g gall Pkt (Se al 2T ons (s) b cadl oLl Gy g 20 5y
b A 3y dglss @13 ) g g8l Bl a4 pLl ol 1 ol

RIS

:U,:.\\ Ay & ddodad) @ o)) —
Sl se (g ) 2l L\J>J,..€Q,ajja;5u,,4;0f:¢\ 3 sl |3
LIV uad) eslasad) 5 (,_AT)

TP LCRX

e s b el Wbyl 38 g gl QW) dall g JW T
O™ 130 Slae 55Ul by 3,8l Gayjlall () BLYL sLall IS ST a5 ezl
Gl ldl Gy jlae oo JS7 ca)) eld wils] g bl gl 3 Jen Lzl
ol Sl WSS Jlaall 02555 Gy jlan o873 G jlan o iy ) iyl
g Y eda Mz Bt ghay ) Jelall JU

g 91 Bl Bua o0

ALl y 385 WP O gl o g gl Sl 58 R0 S L
o ol ) slza¥L 0,5 M dl sl wpud i ol taaadl 0 0 L]
AV Jleaza! oYz

-175 -



o ——— ———————— ———— ———————————— ———— ———— — S ot o s e e et e

iy G g ) ol 13 Y 0 e OF (Ko bl casladY By e 2
Byl 3 o las e

Be ddonth w2 ST slie g 13) cad O g e pb Sl e O (S g
Aplad¥) Olbally aaad) olbaall Jo S5 5 of g jlaima Y il

B o 20d y LA Sl 55 e ULE Cislias Y BaladYl LA G5 of o>
etV oo ddae 3 S e cud g (b 5 ) 35

T8 L oI, LI TR YA ICRIF W (RS

I o Ve ud) jlezmaV) o o gl BLSY) Buddl ol Ol (2
G A 5l fad Gy ) Ola Gl sie e W g S Sle Lo ] pad
QLY ol JW T g jlas Joomss W LS cigor o 20lis] ol guis

-

o B
Y &y o g el ddl ety Jul gl ool ¢ g all 3 a gl ol e

(G Fle (B e SNgl) By @Al g alle § oA lsud -
S AR SRTRVP Y PN\ G R CRUN A

bz y (315 b ol 35) Byl dp i 0E -

A A S ol r gl e 1k S -

g ol b 3w G Ll Jan Sls Of V) au,ll s IS o8, S

ool Jalgal) 5Ty @ et Jalgally iy e uls a0V (el Jole sa

bE Ol pmall ae do s 1id éﬁm bols ((Fen Byt (Bolad] sl
U me O Jan B4l Gl ae PO ¢ g2l

- 176 -



o — — ———————————————— ———————— ———————— —— ———— — —————————— —

! Slagsatl gl Jo o Bl allagll |
| o e e a
&l A Gkl
SR PR SIPRI U WP PUIP ) [PURIS- S Y §- S P (e Sl

wl et Lde g QUL adasdd) LA 3 Lad OF (Sh ol jlazal Sl Hls
Sl or oblema¥l il (Il due Sla Wby g sl T e ol s ells

3L o 8 g go pulas g Beasd ules Sla 3 LI G ed laus ] jLas)

pasedl pglalt =i
S5 5y deasiidl sY1 e sz U]y a5bas¥l o puidl e des ¥ G b
g latial Olulys Jo e i) e

rdgslady) lall -

S O B L B e ol e el Ol ) OB b e Bhenzld) B L))
Wby ¥ ol e b lema ¥l gl g g ,ad) O 13) Lol g jLadl sl st e 3l
o) lazzwY) ol r.._n.j 3 b sde Sla

s e SH an al ISy s s sladl G O UL S

G W pdlly dedldl bl OF 20 5 kg el Hlall Gudl s 0 (LYY

A Gy e 3 b e ST el Bl ksl V) Ol BV el 3 et )

el (3 Aonzadl BB s ot Gl U3 ST s e di b S Al ok Wby
tk WS WP e et U

2 5all dae ) el ol 2 Y1 0 11 a5 yast
Dl e I el Ol (3 02U 25 pustl 0ln 12 35 yusdd]
N V) oo 30l Bl e L gV1 20 gl a Ul ) O1ST () 1
(B A i paey Sladly 2 A 2l i atl (1 Al

-177 -



o ———— o ——— —— —————— ———— ———— o 2 o ottt o ot S s e e i e s o e s s e

FUPVCI (PRS- XSRSV S (R PP AP (R ]

Bl 3 a0 ) oy Bl e Tas gay dsly e Je de padl ol S5
3 g Ul 2 ) OF T confi Bme Bt 50e yy 00 oy ) iy LU
(WP bl (i b oS g e )

Sz 8 as b -
1303 gty 8 b Ay b —(

£ bl (S8 WD e o) B 6 ) Ol g8 50 jlomaS” 3 Jal) o s
o Aygpal Sl o aT ety Gemadl W sy oY Syl A
ookl UV ol L) QU 3oud (6 glas)y alanad) laidl e 2 size o) Y

6 05 gl g gl Jas BB ey de oy Rewsl) Ll A @ U
G VBV a6l S5y U AU Sl &gl Al AW i)

Pk Sl S ) e O e

(> calall ez JWi )

= s Y 6

45);J\>[ﬂ¥\izwju

oSN bl 2yl g Y el W Bl jlaeS aa 28 )l ods Ol
ZL@&&}MQU&&@#\@A&OTMY\&

coloes ol g G WS 1 g 5 pail) de I aeall L2 ]

-178 -

Il BN B B B B B B B BD B B B B B B D b B b



o ———————————— —— —— . o s e e e e e e e e e s e s

ool 21 8 ey R kS o o 85 Loy g 5l B ) LALRY 2
s el (3 Lgaasils @3y ol oa s
1 -

Olas ) odd Jow gze dxYly Ol i § (Sl Ladl oadl a1 Jke
T o ERE

.24000
LS e olabs ol o 420 cQ\);wJ\
24000 24000 1
48000 24000 2
72000 24000 3
96000 24000 4
120000 24000 5

) ) P 0S5 sls ze¥1 83 03) 60000 so eV 2SS OF dall a
S A ol 1)l

2 A
1y glze Al U B W M

S gl ¢ sastly 400000 s, & glocs LogridlSS (ne g s o aLolll L) 1
IV g gl adly 50000 Al a5y AMaaY) 53y Al e &L # L,
10 g ke K6 Lgh L oWl ¢ g andd 2l 80000

Gele e dwl il i 1. o sle Ol (1)

- 179 -



o ———————— ———— —— o — ————— o — o o, o e e, e e

-]

- ﬂDJLNYSSJAb

0l + D dy il e bl 4 ) £ LY

(Lcmball) ol JU A,

-
&y grad) 15 gy o g0
400000
O gw 8 = = 1] ¢ gl Al
50000
400000
Ol 5 = =32 g g aalland
80000

g ol gk &Y (2) Jlama¥l g to )l U jlazma¥l ad i ads o O

S Sy gl JW T A
ez ¥ sl de £lgml day forlall s WY 3 g a2 bl 0dd O

Taux de rentabilité (TRC ):&ww\s) 43 95 M Juas ddy b -0
: comptable

EAVR-RU VPSP I PN PR PR RPYS S SR RO UNS KPP TS S O
PHISIgRN] G g £ e ) Raadl claall YU Ll o sl

- 180 -



o o s e . — ——— — ——————— — ———————— —— —— — — — — . s o, o e ot s o e s e o

ez ;‘*S&.pg.,sj::gsj\@wto%ﬂ\gfcgw\&ﬂ\bﬂqﬁ .1
J,“SS L__3 C"f:i‘ L@.:s e Q-SJ‘ sl J)\:— wDJ “_,5‘}«4“ uLwo- J‘;J C)K}L‘&Y\
Jersdl e ol sl faab e ST (g U @Mjuow\rw-.%v

o el s 0, OF (Kay g g,adl @ et JU 0 Al andll a2
iagd b e ol Lol cdiras T o> gl e canl o) S acd i
SN ast g Jond) (3 g ez Al IV el S0V

Vsl e s amed) JW 0 e 6 ) ol o e 3

=t =Ll 43l Jues
fm.'&'.ml‘ JU.‘ ‘J»'T‘)
ik LS L2 By Ay ezl Ll ] Je
IAJWY\
5 4 3 2 1 0
150000 =  gadi JUI o
90000 100000 80000 50000 20000 16yl ol f 3 gl Sl

90000+100000+80000+50000+20000 ) (6 sl ol

= =S yadl ol Lo gz
5 < gl e
340000
68000 = =— =
5

150000 = jezzadl JU Wf J 2lST1 ael)

66 ~65. 0 1985 cinsldt ot )1 b (Ol sVl oo LT (JSon g o pall e ¢l (1)

- 181 -



o ————— — o ——— — o —— o — . o et e it st e s e s e e e s

: slasiadl glia i o Ellall alla gl _E

e 4
68000 Jeotal) Juas o 2

t=745= = =t

150000 ezl JU

‘Bl

5 “ 3 2 1 0
25000 30000 60000 40000 2000 120000
175000
35000 = 7 = gl el b g

5
120000 = jazadd ol JU o ) 2a

35000 ettt St T s
729 = = =t
120000 zmadl JUI
2 O yd B jlaze¥ 3 ae A jlamaV (3 ST 8 @ L) Juws 0f L

745 Jass. Az
! s Jeo

ol il Lalad¥l s dl ol it (3 oL plasual g slae] 2487 oL
Tl Y1 SUL) 0ds pusiind gy Jlezza V1 Ol BY sl oy QW) Jll Jaws

r b 1 g Lemo s LS

373 -369.0 (s g 3a cpiin i) 2o kil (1)

- 182 -



o ——————————{——— ot S e e s et e s e e s s s et e e s e e e

ez e b ) U psladl il 5 al olleal] & il ol o 3 slue) *

6 b} 4 3 2 1 O
Jo-IEs]
1000 | 2t Jyuf @ jlezayl
240 | - | 400 i yall
10 20 | agadt JyeW @tz
250 385,58 1l J sl 20
sall L4
640 B 3 Ul J geall 203
auldd

- _ - = , - | 750 710 55

- | 150 | 150 | 150 | 150 | 150 | - ol sl BLLT
800 | 1500 | 1600 | 1400 | 1200 | 1000 | - 1 1 ol
560 | 1020 | 1050 | 900 | 760 | 600 | - | ol ausd e

A gt Calst g etz il o slll (S8 e gy 22 g
< gl

6 5 4 3 2 1
800 | 1500 | 1600 | 1400 | 1200 | 1000 2o
560 | 1020 | 1050 | 900 | 760 | 600 i Slledll Sl (o)

- | 200 | 200 | 200 | 200 | 200 ¥l ()

_ _ B B 30 o) Gy ylian (-)

- @l Jpol o 2 W o NicH)
250 | -~ - - - _ S
490 | 280 | 350 | 300 | 240 | 170 1l 1 5 g

- 15 | 30 | 45 | 60 | 75 (%10 1,8 (-)
490 | 265 | 320 | 255 | 180 | 95 3l 3 Jol
196 | 106 | 128 | 102 | 72 | 38 Ly J= 1 s 2 )l (-)
294 [ 159 | 192 | 153 | 108 | 57 Sl ol 3L

- 183 -



o ———— ———— ———— ———— ———————————————————————— — o — —— .

L op Lol B B Wby L) J g slued

T4 My sy 2l ey al) Jume oG]

Wby o gin 6 o2 BY) joall O r o2 JU Ol i 5 e ) oY) Dea) 0 2
QLo Law e 2pa s sy g )30 il g e Juae B e Liagy — oLl BY1 0b
$3LadV o Jl 2 ) Il g A S o N e 20 SISy 5 gt 0 )
il GUL o o Jogadtl dslis ST LzeW) cumy dt Y1 0 0y lland! e W
2 J sk

D bzl S gl e (Rl ) 2iLall £ LY

= bzl @l daw 2o 100 a4
Olez¥l o2l @Y1 jandl ) ol gand) s

294+159+192+153+108+57
C> 1605 = =

490+280+350+300+240+170
z>305 = =<§;L4ﬁY\C?jHJzWJu

LA 3 ) J o) aed B jae e by Y OBl s Gy laze¥) o e i
vyl ey sl

Jars —1) Xaplh J 5oV pw el = 2,2l w3l B4 @ @) 501 20

1ol ud ALV e gl sV jadon y (2 )

- 184 -



o — — —— ——— ———— — — ———————— — —— ——— — —— — s — o s o e o s s s s s s e

150 -1000
3 1417 = = (s el BaY)

(141.7-433 3y+(141.7-575y+(141.7-716.T+(141.7-858 3+(141.7-1000+ 1000

=il J oYl 3 ezl dow g

291.7+433.3+575+716.7+858.3+1000
CJ 6458 - =

(4X640) + 2X400)
z> 560 = = Ayl J g0V 3 jlezza¥) Jaw e

@ sl v gze + w0l Jpo¥ 3 jlama¥) b e = ez (e b

.z21205.8 - 560 + 645.8 = & ylul) J 50V

¢ olpadl o il e fedy jlema¥) e Jow e Of xS Lis |7 a g
Sl nn d Y s G O gl e s Ol Olles JE Yy Lgmed Oleo
Sz e el Ol plias” gud) jlaza Yl

W i) J gY@ LoV + 2 J oW 3 jlama¥l = Jul) ez
LS Lz = 1400 - 400 + 1000 =

tk LS or g il el e el sy ST

- 185 -



o ——— ————————— — o S e ot e e e s e i G s . St S e e s e s e

slasia¥lalia S o dgllall allagll
160.5 ) b g
/133 = _
1205.5 Slaza Wl o g
160.5 o) o g
7115 = _
1400 ¥ ezl

305 Al g 8l gl S ey I dan s

%253 = -
1205.8 Slezzw ¥ o 2o
305 3l g a1l |8 e M o e
/#21.8 = -
1400 Saa¥ ezl

prh&l\jw@\ﬂw\bﬂuwdk4afjéﬁ»u6¢:ﬂ
e ped s slemedl adll Wl Jus o S B Y1 0B,V ods e 03, gl (putlad)
ﬁbJ"L}J‘"-‘U\ L}L‘a L.AJ L.Cb 3.:....»\;\ %D}JJ.U .Sa.u):a R.E,J.Jjaj .A..ﬁ:-)j\ u,a.EJ\jt g_,...._&i\

A A et gl g A

) Blo o 0SSy 2l 2 Al L) e b oae gt g
.‘;L,’-LU\ L5lad J.Lsuj %)\ J:j.} ca U

- 186 -



o —————— o T o e ot o o e e e e e e S e e e e e e e e e, e e e e s

:Valeur actuelle net :V.A.N &\ dedll Gl jlae iy b —f
Ao Uy Aol oliad AU A w6 4 AU aad) le
oF il Ll ol YU el W l) L ge O 136 5 lema ) £ S
oS ey 18 e g ezl #) SV OF 42 s (e ) Bl olisaal) &L dedll

raab ) Wby o g all L pue glay igh UL O 13 &5

N ey e ¥l €— 0S VAN

PPy e N e 0>V.AN

iU 2ad Blo xS Jam ) 21 BY) iy g ezl #1381 o ST 5 o g Wl (3
Jorzad VAN Glad s jlaza¥ el oY) add Juell s Jaey o1 5eY) 22lS 5 05Y)
: L) O 5l

A glaze (Rid) o Yfe Al 3

V.AN=cf(1-(1-)™ /i)-I,

doe ) @ il olsad cfi
Sleza¥1 e O lall el g
L(Gleze 2 Y ey ol gl sae in
NEEEN G EXRUSPCIN NN |

! s s — sl el =VAN |

t QW 0 gl azd addse Ruad) ol ol 13 L
V.AN=(cfi/(1+)") -1,

e jaad e ol ote kil (1)

- 187 -



P ———————————— —— —— ——— — ——— o — — — o o .t e s et s

s ) g gl dt N s -0
A etV ole g2l i ol e it 2Ll AU aadl) 28 b plisiaal O)
Agabasy Gy Ve i o) or 30 leslall b adans ¥ Y 357 16
Wl S8 o) 20 s a3 b e aelld) WS 6 =0 4 b 1) ¢ ponll) S0 Vb
iadll Jo il ¢ g pn g g2l Lais g iid) ol Lilall U el e
1-@#‘ s Ledlany o) allel ) ISl adlall 2 U

¢ ol Lging ) il ol adlall LU ded)

= a2 ) s
g 9 e gy ) el N IS adlall a U aa il

sl

alos ) bl UL 2adl

=as ) b

o L) libaal) AU )
Lol Je A B 0 S

Jss oS8 QWL o W) olsacl) U 23 STl csls 13 ¥
.C},&i\

gsJL«:.»Y\C\,:sY\J,,S&ISLAJJ\J;; O 13

WJW@Mb\jijiwsu\fbl*

oY b, = 1> 5 ) s 087 13)

90,00 (i g M (S pugp 00 2 Sl (1)

- 188 -

Il -l .

k4



o —————— — — o ——————— ——— o S e e S o e e e e e e e e e

Js ST 13 Jy8 ot ) ads i oy jlatial ol 81 Sls OIS 13 i *
A

-

By A oy e Wil 1:J\.‘u

B A
500000 250000 7 LAY s
350000 250000 2yl olibcl) U 23
60000 100000 VAN
100000 + 250000

14 = =AC)MZ¢4)\JJ;

250000

60000 + 500000
1.6 = =Bg¢o i)
350000

A<B

i A by Sy A b )5yl Obag Y O Olds JUL
o § ezl 1B ab s b o st ) A
iUl o pstall s (3 WL ffs Ol bl of ol Ll Olis Of STUL pud
s> B Ol LadY ald) 23 g3 11 Jiaay 515 201 63 Jlas ws & )lis LYl
AW olasad) Judas ij.i.l\
2 S Wl Jutms 8y b —

Sl BV G eVl oWl @ aleazll BN ol e 3k b)) ods e
gwh ol Uy e il gadl Ol o 3 dann 3 alowioy cilonl) & Lotz

Gl 2 Gl e o ale Ol (1)
B9 Lt pom 1 el 2 Al (5 phin i (s anlE £ 2 850 ¢ ki) *)

- 189 -



o ————— o — — o —— o o o o e o o e o o e e e e e e e e S e

3l ol o Lol Sl 3 Ll s el Ay o sadl) 200 Wb il cile y il
ooy il (salas¥ly U ol

AN W Ll Bl 055 e sl el Juae Ll s Jres
oliad) YU ad) G gs ke =T aakdl (VAN = 0) el glas (s Lz
EWERER

SUBIINEAPY IV 2SS Jaws @,lae 2 IR Jol opm
e 18V e o sl il Jias e ol 2SI Jame OS7 13 (2l

055 @l £ 3Y) oy B (f ol B dae Gy eV Sls 0 3] L

o b oIl wlall Jos ST e

W sl gkos g;»w\ L) Jore ded dydd

(i) W 3l (s s - 3 -1

VAN=cf (1-(1+1) "/1)-Ip=0

3 e Jone Of o 0 L Jgp St ot JibaeS” puoizy ol bl Jutes 21
Of ) W 2adll (Lo j2id) ol Jdas 515 LISy I 2ad) Qu@a?&asw
(0 4L e

B e oY1 bl Y s 05l 1,30 ol Wl Jues Gluo ey
iy ol ob Wby b Mgl J gl Jlms sdown Ay o jlazaV) e g gl s e o llall
O 13 ez g g2 oS
.J,,:A\& 3 Sl e — bl Bl Jase S 1 il Joas *

- 190 -



e o ————— — o — o — o T — o o T o e o o e e S e e et o e e e o o o e

PPN S 3 ezl e = O lhll Bl Jare > ol el s *
JU B s B9 ede 0ol 2l (3 327400 i oo xil debo AT i

V. AN=0

cf(1-(1+i)™™/i)-I=0
of (1-(1+i)™"/i)=1I

100000 ( 1-( 1+1) 7> /i) = 327400

1-(1+1) 7> /i=327400 /100000 = 3,274
i=167 00 Je Ju1-(1+i) 7"/ 1 LW Jglum g

QW sl (g gls A (3 L ST 716 52 jlezma¥I 1S Joslal) Wbl Juse UL

.C)‘jw' 5 < sl o.lﬂsj 100000 dois (0

.gSﬁJ.EJj\

P O P e Wy LW o) 5 gl pie Wl (3 LT -2

VAN=S (cfil( 1+1)) o =ﬂ

VAN=cfi/(1+i) +cfa/ A+ +cfs/(1+i)Y+ .. +cfa/ A+i) [p=0

Jlze

B 3 il QW gl an i Al (3 50000 — oy 230 dslin al

20000 20000 30000 ') Je pn+2 @ +1 ol pd:

50000 = 30000 / (1+ i ) + 20000 / (1+ )* + 20000 / ( 1+i )’
710 /15 720 721
30000 27270 26087 25000 24793
20000 16550 15117 13888 13661
20000 15000 13149 11574 11287
58790 54353 50462 49741

462
064 = ———— «— <
721

o a el adl sl bl Jaeas LU

- 191 -

721 3720 o W ozt Jaall
721 = 49741 — 50462

462 = 50000 — 50462

hed 8. a4



o — — —— ———————————————————————————— t—— ———————————————————

7.20.64 =0.64 + 20
gl a5 Ol gl iUl g )

M 0S5 ¢ 5,500 0 @ Olgadl gay doly ool o & jlema¥I o )LA0 o5
izt I - VG Gl ol et ) UYL 2V Gl o) o il ol ol i)
oy ol lazwVl ol gl wad So ol il e il 3 2181 E BBy el
ol py ey ) Jlama V) Ofy (aRds iy Slby (Reko of 2ulg] CIST ol puy & anld)
@ 53 b O lezma¥l ¢ gast e Jelin ¥ ol @l Salus poy ol bt 3 g 550 4»
e S Yol Sl Y 3,

¢ o 08 Gl owadl OF s ol i ¢ ol dndl il

& i) 4 W15 W8 gl pae O 4 pad ol Ll caal By s gl Se Y jleza Yl
1.\%,%\3\};&5“1 o dny Legd gl 13 3L Sk e

etz c’fl\ Bl e dids Oy clae] Canay B9 bl IS B (3

Be das W Sy @3 ) Wilally adl) el o gl 5 @56 ez VB U
B Qe VL &3 0 23 OF ey tulas Gy b b (3 dol ) picedd o8 e 4l o) s
st o el de e Wy e dm ol Wl Wkl by dey of s S

(Bl oY1 gl slas] 3 deled Ol 3 g Wl (3) astd) il

Jleaam Y ) gy oy ol Sla s ST (T e

100&"&‘—-3‘3}' t‘}i,hwﬁ)-}l.xf; ()ki\ (l)

-192 -



o S e e et e . e S s e i e e s e, e e e s s e s s s e s et s

:ék;r?\d.}a:!\q_,bf
Gims O Sl) e @) oVl e aSTT pie Oy b b 3 keI e
Gl ol Jo bl by by dall B me ot s oy g g2l 2ad Jo S5 St

tk bed kY lis sz

£ dad polie e e IS0 Jla V) sl s M
i lacall ol i) il (3lad Jlexm W o j gl sl
& el AUl sla) L) @)}’5\ Lug ™M

&

tk Lad Jrasi g L se e LYY 1A

.szisg;puﬁ:‘uy;s g bl Calod dnll Glaguddl o pSous Lo Jpad! g
ol e S SVl a5 piid Gl Y1 e el 37 Lk e B3l ) g

'CJJ“;“MM
& oWy Al Y ol i @3 e e enly o WOl e e
Agede S5
R r:ka;MCJYWY\@)}'&G&Mg)lﬂfy‘dfu.osﬂw\wg
1.33:}?1

D |

ol OF (ol 8 g A 3 oy ¢ g0 JS7 B3 et e ot ol Vb y gl

79-78ua «2005-2004 "gois 3ol " Gl Cfé 8 S da e ya i Akl Lf))i.“J 5 yual L_;.\A\A.A ¢ kil ( 1 )

- 193 -

’



o —— o — o ——————————— o ot e St S et S S e e e

o 4 gast Bl O (ol by dide i) jlazaVlg mg o) e ) e Gl ade £ Y
L2 G:wsu;;ujr:a;uquys

o Gk s i g all il 83y 5 ad) A Al SlaeYl e BB Y G G -
sl o oY ¢ 2l dl ) s 2T 3 eV sl oley sl Ulesza] JuadY!
REY P ORI WPy SV T EPQY PR

) asliv ol 3 )lE S ol Sl Sl o B b e Wlaaz] (S (LY o -
Byl OB b e Bleszal Koy e 3,800 JlasTy 0 (3 o sl OB b 0 blanza] S5
(WsF By gl g gl i) ol 4B

oF ke Ll s sael OY eV sVl jan dla Gl S o8, -
s yais (3 Bl JoSa ga e il JlasmY) i ol eb ol ildy Lols
I__J\.:\.ﬂsjjla.';-\

G el EEY colad) e g g all ol CLGA s e J et P
ol o e JS7 LS

Uly il a5 o) <l of ¢y g apall o Jp of BSGL ol o B0 Oy Jall 3>
(e ) ASCalu ) O3 g Bl LaeY) ey

Ay ) ) Aegslia BN Ol Moy Ol ylet WVl Ao J e

P 3 el aBl gy dladYl Cl-Neyl 15V ¢ LA

(O Jd O ezl daz g =i
gerindl B b e dries GO anladl Sla g o)y IO usy
oo A laVl ala (3 s A (sl 2 LYl e JSLb) ads ) s

- 194 -



o ———— ————————— — ——— ——— S o ot it it e i e s e e e s o o s s e s s s s st s

sl OVslan 528 ol e BB IS iy Jlomad A7 cone Bns 0 1 3
Ny Ay Dyl aSle e dazad (s3Ladl g Uad caldl Loy Bl gabo 328 Ll y 2ais
.69\.».22-\“},&:5\ o 99 a5l olald) 51 42 3o CUa.EJ\Ja,. L ab i
drnall Ol (ol o F O ke Rhaay S sl g g el 235l O
o e T 23S B ) i 23 5adl Ms OF Co gidebenis VIS ey
) Y OB A ) BladY) Tadl ol e Bl iy i 3kl O b
gV o5 QU ) 8 s o) ] sl B (3 il (5 50520 sl
-[6’L4’3Y‘ J.»Li;

Lo 3 G o Ll om0 Bagr e etV AlSCE OB ol g
uau-‘);
(oW bh#) & gos cllabi & e G el W2l ;i 3 S Cezel Wy
s e Grai g jle e 55T 200 20 IV jlaimaly (Onlis b2 (s ) (bl
1. : ¢ 5
80 dul 3 Jtan ST gy (5 pdl ad) Jane 338 35Ty 6 5

oYyl B @ O jlemal) é\) -

OF G cualad¥l mnd JoLadl il o8l )l G300 3 pem s 0)
s ey Olaww sl G pan o 3l eV 558 5,50 B 4 (o3LadYl )

s ol Olgy Lt 3 I GLoY s A Wb iy 5 Slaw sl ol 5140 fgb
fad Loyl

Jsf aols dp Jo bym W e o8 U eV B e §ae 1541 O
O @l el Jaadl 1) BloYl dils 0 Clbs iy sl db ol )

8.5 2005-2004 2t #1541 (3 i parll Sl Y1zl balgs d s she kil (1)

- 195 -

£



o —————————— — ——— — — ———— ——— o, ot o e i o e s . e e e e e

Sl Ly Sl sl ol slaall mis g 7 Y1 Pl ) 2l LV IS (3 J15Y
RERRCRIE A PN I

ezl QU b jlaza¥) ol A el Oy ol ool Ui Sl Al U
#ad OY Pl IS s of (2 sl jlema¥ OF WS (b ) sLas¥l ponall
o Y a5 (3 W gl palas el By b oy el ol Y el
b ) dpasdl)y SLaBV) e 3505 18 ) Jtlally gl Lz

3 by slre ol V) Al oday bl ol Lidlny 055 ) las] )
Gy > SUlb pby 1) s W a5 6,8 IO r bl bl el

.gw@daﬁj\gﬂjwyﬂ\s.g&-

Qg g9 dalas) sl sl s aedid) Ol Sz dnle SIS

<df 1993/10/05 f ol 12-93 056 o 56 11 3 jlezmaVl Aol ol 5 iy

APST ol Lz ampliey a8 5 dSy olasl aul, piady S aldl olball 4

ol Olleadl fgus ol o @3 0875 20 S 2ul, S aun o8 My
Ay Al b 3 Flall S s & C o jlazaYl

AMGI o jlazzn¥! Olaval O3V LY dsuacd) AN 1) pladasyl (3 3150 o) G
Ol Oliwns 8 06 CIRDI o bz Y dalasll D 3 g (L gl S0 EUIS7
ol K2l o ¥ WAl 8 R @ ga eV el e b 38T Lb
Ol 3 3 1) 2 V) LtV Olea) @dor g 0L wif ¥ Mg (oY1 Lzl
Olawall addy o9k sa S A lis CIRDI SMAS s 3,8 p6 bl wo nled 2.l
G UM 3 ek Of gl o (Sl 5870 lan a6 pls L jleza VU (suny 4S5
Lo gl g cliaf gl jlezead fuizedl Aty o5 guaall Al Gl o Jlezza VL B U
Moy o osedatll ool S pladasY el Y O &I ol el o o Vs

- 196 -



o ———————————— T —— o o o o e . e e e S e o S e e e

Lsladl aaxd) Ladgs ) Y ol or Ak T a5 A4 3 lezza¥) 0]

O S (1989 | sy 3 m Lad Twmd] 3,15Y1 s ST ol 1988 pls dol Lelazr! of

Blgd dxy 12-93 (il p iy N O] A sLa J )l H2 aaad B Rl

bl emeall 558 A b clasly st o U YI s ¢ RAH) dSCas lazzaS SO

Al Ll Jo ik Of (S8 ) oYl (S Upe LB de o e Yy
AgalasdYly LelaY

3 Fo50 18-83 Ll Ll ol Sl dms sl lazeV) 056 O)
Jadd Jab 3 S ol o SN g d) B eV e dast 3 e Co 1983/08/13
prel G Al s i eVl Ol @k WSy el 8 ) Sl g
el PSS ) sl w5 3 g0 vl By L il Bt e ST g 5
Sy ol lazmaY) 43 slaslly 12-93 (’31 L;"-"f:‘:}‘ (-).wjl\ (SRR, < eb LIS‘“ APSI
cUa O3 Ao gas A fo By Lgimliey Lgoed ol ez ¥l 43 5 JSy L P
Ay e B g IS Uy AL e JUD DRy el Bdaadly pres 505
rdl sl J AT el ot

o lzaYl s 5 Ol @
alasil dujloc 2alesl) ooy a2y galasVl mllall o Wl dall S 0y @
8 dag M U se e LS g o ezl
ez YU adled) e glally Slanl) S mj 5 Ol
Agiab ol el Ly () LV et 13 Bl B i) @55 61 ] @
A gl of Zlell 2 Y1 Slahl e O glas B s @
s B n etz ¥ T APST 17y ab cniil (ol gl s & J 48 S
TV iy Jy o ,eh ol latnaV) o O o g gl s ol mmd AN (3 21

- 197 -



P ——— ——————————————————————————— ——— —— ———————— —————————

ool iy 53 g g0 0,55 O oS

sty 160 — alay ) aUYI T JSaa"y "B o 3 g e e
oo B Ol all e et 170 a o chad o il Oy ae "aew WP
Sl 5y Sy s jaad) o /54 48 sl ) s i) " felS" ds past
sy ) Bl Jel, w6 2T jlie e Q) ) 0D s
oF S el 3y N lan 8y e wlas @ ol ) ¥l e 1
Lo 588 G io 1800 K25 ¢ e o 1000 o s &F Y1 1 75 (Jleall J 50V
SEY) ada IS o8, i Coaie Gl 15 slii]y Jee ate Gl 27 ol s
o el O cle 5L (b ) sLaddl 1 uS Wdd ja Y &l Y] ol jLAY s
P U Y W RS VPR I U L DN RSSOV | PR W S D0 ¥ e
Lol

Dleze) JI @ duld CLEY! gl ¢ 4
g & ek Gy jlema¥l 3 e 55 ) patlatt r bdalls jlea ¥l 2y ez
aJul

bt day § ASW pus

Bor 3 OF V) IS ok n G o i s Loy ettt joass 0L LI 3

adod) I J o) sh iy B3l p iy etadl (Y olpldl 3 ool ST pus
J2 3 &Y 5 i Y B el eda Of Y Jizdl 3 dnee S il L gis
e W 5kl ol Jpo e el ) 0,86 OF Jlesm] Lty Sla leza)
235 Wl

awy\glﬁwsu@uwwow,ﬂ\asar.ugi&sc»ﬂ,u}
Ll Ok 41 =Y ) bk e (3 3 ) sl YU pl] Siae 1087 23U e

WWW.g00gl fras sl (1A 3 eV —25LadVl C-SlaV ) ot 530wy ¢ ol ( o

- 198 -



- ————————————— — T ot o e e e e i e e S e e s

SRS W 3058 g S el 51 el g amll o i Of V)
Of o o ) o Joizadly gl 22,100 UL e dazmy a0 2ol 2bld) las )
.MJ&YA.;@)\:J\

Bin Of Co WS ple 0 505 T jly e laza¥) dzy Of o 1S

36 b T V) capalas ol dsla) §f Gl <ol 5l g b i) il I e el

slazeW! 1 BLoYL ¢ lazieV) ddae (.1; Gl g e L Y U JUI G sl e
Lol o) 3 e 3 aadd ol ) e

:Global investment &)l JUI 31 sl & jloizw¥) —

J 3 apadl obldy) ‘JJ KOS I W UPN R TR R T PC SR P P R

o e W AW B,V o) 0y 42 a8 el e OF e 2 ) ey LYl

) internationalor Global investment (3,501 of sl lezza Yl Of V) oy 3ue

ol O A b e S oy

el B puly OLL Jan aedadll J ol Qg adldl JUI Gl gl L i
3 gl J= Emerging Markets a3l BleeVL Cm Lo L) BLoYL s a8V
By @5f ) BV 2y 2L Lyl Jg> B pmly UGy L glily 5 ghlacus
bl ks 3 s L bl y ais L)

] 235 ) Ol e 3 pat L AU GBI peY) ez V) 5y ) 5las e g
OS2l e el OY Al 31Vl SaY el S ety amld) sl -]
("“f 4> 4» ¢)Standard and poor )ﬁvU\‘ kw3 ge Lgie 0, & T YRR A
O o o gl el Blad aoms byl 0 508 s a2 (ALY a5l
Sl 8 gl o) 2 T iz ) ezl OB ULy, Jeigay Y5 S S

20.0 2000 b 15 3 e N saadt B g W comage O (1)

- 199 -



o ———————————— ——— ————— ———— 1 — —— —— —— — — — T o e o e e

0dn g Jowi P 2V WY 3 G b xS K @b 6 el of ug
LolS
S O R R e (NP (DTS SRR SUE RSP IV RTPMEORVE )
730 Ly~ il ol 5 1998 ple IV il bl jull @ ,gbl o 2S5 Y1 2JW 31 4
plall B3 S5 bl el 3T sl Gl A 2 AW B ol e
AW olo s e
Joo & S 0V 31 (3 ol Wl e T e Jure Y JW ) g i -3
N WA PR TP C N (I P R PR P
of Wb aaidl bl Wa o delay eimadl abis ) 2l Wb 31,40 wls) 0] -4
prd U G b W) Gpudly W) Bl oy Cims bl dls
! Diversification

:Investmentonline < &% p& jleizwl ——r
U G5 e Slglall a Bila e e el o Y1 b @ adany e Of
31y s edn (35Ul Lad e LS (31, 5Y1 odis Lgd J gl ) JUI Bl gy adlnd
Aoy abd w1 (3 O pad) g & jlaten V) Il Anlie e 282 2SS By 20 e I
Olo all Comnl Com jlatzw¥) &b BN oy OF (S Lo (o0f 5 mY1 OF @3 yrn g
IS Ty 8 0T U el jetedd BT ) 5 51 ey measnl) d-is U
chaih oy jatndl LS Ao pad Ble ST G jlema¥l 25 e B3l Ao b SIS
Gl Juadl @i (g Lo 0 gudlin <5 30 e 100 Y1 Sls ol 1998 wlgo
1998 ple o cntin JHt 170 il § pnadl & e o2l Com e Bl

22000 o> 3

.58. 0 2004-2003 wd ciuslam¥l i gl Gl B ¢l Bolgs (I 5 SThe ¢ il M)
357u0 ¢&1L_J\ c:ejl! u'.J_,’;’-T ) ggjL‘J-\ t\.; s CJLJ‘ (2 )

- 200 -

Bl Bl Bl Gl el GE Bea ) 4



o ———— ———————— —— —————— ———— —— — — ————— v — — ——— — — o — o o o,

‘Institutional Investors  cws 3! joizull 3 2l —3
ool OS5y JlamaV) sl 8 gl @l ¥ pLudl oty g ) ezl

by 32U O putazy ) Slak ¥l (8 ke 0 8 jpate 1 Sl sU) 0dn ) e mdg

U3, @ ollama¥l Q] pp 508 B Jo gl emldl o
ool Jo Jlaza¥l oot O Y] el o 20 padl 0dn uild ps o (31 oy
AW J 5oV 3 LV e (3 e, 93 G e B8 pedt 0l olis

oty 58 3 g Slie OB 22wt BdH 3 g8 el ezl OF LS

U lgde J ot B3le 5l jamadl bz ¥ Slglas o ot 05 4l LS Snue

Sl @ilST g 5SS B gl 5 13) Y 85 g2 Bole 0555 LA azmadl o OF andl s
1 ; ; £ .
.Fair Price dste jlaul LJW 31, 431

"

. T | B
Lol sy i W] sl ol jlazzw Y1 Of dul )l oda M o0 o5 B

NPT P (T RO SN PR NS Y B R AE PR FLC v - RO
RN RV PN PR PG\ PPN

mb o deld) oYL A b el 2kl Sl sds pl

A gl) a8l o dazes s3Leat] ¢ Uab plofl Lo g o) JSTLawal] 63 g) Lasliad g L8l puu

o8 G Y Ol ez V) plal (1988 15551 8 aa 3l day U3y 8 Rnee pdll 2k gl 1 A1
by 2 e btz Yy sl 5] slad] sl o

APSI .ol oz} dngliny 38,4 ATy i Ms S o deliy gl 5 2y
Lgns SIS ) ailo i

545f @l C»JU gl P e E)L.'I‘ (1 )

-201 -



o e e e e  — — — ———————— ——— —— ———— o o ot ot o ot e e e e s s e e

Al il

b ) s gy OF o ¢ JSUI g pgin 3 dpgaid ddenll Alolyo e Y

i) (ST s OF 3 2ladYl 6l & axl sl 4 ¢ WYl daab damyl oI

idee 30,90 o8 Y LJ.AQGE.,;OFJB- L’;Lui;w c%ﬁj@aéic\.& JLU
ey Y

Joas 2y dladi) i 3 adle TG Jod iy Led] B bt (g auls abis Sla
.L@z,z;::\Jhwstﬂf@,aﬁpu}ysgﬁs@xﬁpyws

el y L 23 A leladl) i 2y aomts ) 535 ) 31 (3 2ol o Jeuzy
Uk 5 5) Lesb Jlab JolaS™ 3LV 5, gl 3 s OF e Jo bl &) gl 605 3 s,
e A3las¥l azl) 3lasV) Gl yall sl Joe elad) s Of Lda) ailedl J gl )
o O legay 1l Ole il BBL e ¥ 3,8 el aisal) s ) O
by GlesY) e dad) baor g WS jlaze¥ e 50l Gl ad of g ol Y) @ 4l
et e 1) A 35 &gy le il @i® e Y
O L P PV W S PRU RSP R PR RO TR L TR NI
SLatVly pasly eVl e Sl 5 g0, U 0S50 Y OY

-202 -



o ——— —————— —— — o —— o ot e e e e i s s e e s e s s . e s s e s

bl albll D e LYl Sy dde eesling Gl Al
Jdl 3 Bl o2 3 es awed OF JLa S Yy sl aay @il caslazs)
By o cn Mol 3 I Bl 3Tl e e ean Y I e Of G (s34
(ST e el

il Baidl Gid ol e S s e G jle a LIS Y1 e O Y)
JAlad) Lo g el Slus T (3 8 Laal) gy e g adl o3 b U5

deplazx) (dpplad] alal) O o Lol Sy e wotliny (3 g Aol
G 083, A0 ol @ ol 52 (3 s ded) OF Jpdl SKa Yy addily aay (adlas

ST 8 ) e Iy ol 5 I il &S el e e e Y eI s O

v.@.mmﬁ doasd) 3L J"Tu‘ :\}SU o2 o8 le el J}»SM ol Of VI
L) L pis el Slas 3 37 Ll vk de )y el o b g S

P A ) pLdl (gl e il gl b

Slaaly (2 Clally solasl sl ey (Dbl aslasy) dad ¢ seie
@ Sy Lalady) a3 sy Lz oUWy (3 bl wslasy) aadl
(5 SHhally alasyl L) 3 dsasy syl

-203 -

b4 B4 B4



o ——— ———————— ot —————— ottt ot o st e et e . e e e e s e e e s s e e

it s A Bl e et b 3y dpalias] 48 2olas) dall O
2 ¢ A taid) pellanal iy jladl Gl e L (15_,53\) iasdl pellanal (il

o) mllaal Clyyladt ke 1 gY1 g )

OV (b Al lay g n5 (3 QLS CalenT By oalie 3100 23l dasil] O
epllll ol aed 5 an Lt Ly it pygin Wb g suies dlas 2l 2lee

G dlly Bl riepez " e ke aeidl OF il Y G e 1
ot A G gred ol e el Ol ae LY 5 ger dm 5 ey psad
Olaazt odn #) 2]y @y 2oyl Olaazd) 3 23y Rela Yy dlas) 4

LIS pis 3 ey con 1 BLAT (3 L) el Ll e on

il GO g QY 54> @
.3 53 oda C\f-y &5} P PYIE] CJL@LUT a,:,.)i;\ oleellll =

iz ) 10 e g 2"u'pxj¢‘y\s:m€\ﬂ "ropile bud il 20y 3y 2
JS plazaY) ) Wy Uy bbb dladl o1l e e ¥ ) ades OF oian
tl iall elazY) (aslad) i LS,"‘Y‘ oYL

A2 o ceaddl B bl b ¢ sl Yl il g a3 Slal s e ot ol e ORI (1)
A3 e g M s et o OB ()5 05 ()

-204 -



o o — ——————————————— — ————  —— . — — — oo ot o st o st s o s o s e o o e i

) S 3 Joag Wl fpazy cnlh ) O 2l y> ol n b Lo Lia
.%&La»?\@;haﬁYk;wxﬂ‘}lJ}¢jﬁ\£Yb4LﬁﬁangcﬂuATgJ

Ol e ks 0 055 1als Ades " e OF W O3l 38, 64y 3
oF ol ds iy oo 4 5 3 ) Bs Gudy a3 ikl @IS
31, oY U] gzl S JSnaT (3 030 51l 3 3o b

L;&CJ (S gra cr\.o P sl & del) of " sheccl) J,>-T S cg_,..ﬂiﬂ w.é.dj

Ol 238 ) 5550 3 5 o thae &l Jo >y g pdl B 3 snid
M agd Al ) 3 9,06 e bl

B panian May e 2 l5Y) 83l e ke b Rl O ¢ 2T Gaypes I ey 4
@ OF B> O sy oS0 ol () ey o5 3 3Ly cpglan ol 3 S sl 3
L}L‘J\ A2y of J > J}S(\ JA‘Y\ & gl C)&AY‘

e el O SRR S (I 1O g

1@ deeid) Of s oLl oda JS7
g bty cilomy 03 B SG asd) 8 £k ASGales las o 3 jLe W
W 3 BUN ol n S5y O 58 Jame ¢ n gl Jorlll 58 Joen G ya O =T
2l
ok o g oy ) e aadl Aol LslasYl oleladll ks o O o
Y dlaall LaladYl ) o JE) DD e M5 gl cpuid
aor s G5y aplad) b ge o Panal L Aol 0585 Bles Ll o 2y W
B Gt gy b gf JLSanl ol o mammeld 2Ll GBIy 500 B iy o
e il By ol e o s ) Gl o 2 (3 8505 QWL g ¢ mad el Lglots (3

- 205 -



o o o — . o —————————— (ot e e e s e e s s e

Slas] dady ol gb o aid) sl oS s W ¢ =l 5 lay W
3 A (RAH ol (6 g b Mgl r e ) ol ey

ok U e o Cut bioy 5 ol wsladYl el 0,55 of C4y

FE L Ol ¢ g I sl e aB gl ae ) OY aaH el ey e
Aplasd] aas Wl e o g O peas ¥ J W) Wl e ) ol 5

-

S |

oF 3L (8 ) OF Wb B lad) @ ol Capylad) ikt o g¢ Bl e Do g ey
Y s et ol ol Gk e 5 0 S0y (A )l OIS et gl
hylezn Yl oddy (VA e 3 jlazmaY) sl) Ol latma Yl Caliz gl y clasl ells
b Jl LM (3 ] Sl Lal Uy (ob il sladil gy el ddee 3 pla o
SN caaall (s gzl e wd My SO e (3 2L
Ul )
g3ladY ol fo! o

@3LadY) gl @ 3 ad ol e Ul 8 2B ) OV g sl e
&2y pB SV (ROStOW) v 9, 52 awl )l odas Jols -0 J)f ol 3 Jadh Gl 3
LI 3 s S 25 Jol o

el dl oy (1 gl i pazdl a2V Lyl ods aslsy
Ay (4 g A gyl d ey 3 g A DY d ey (2 ¢ A S
(S g A 0 Dzl

( 1)Cf., Les étapes de la croissance économique), w.w. Rostow
( Traduit de I’américain par M.J. du Rouret — Edition du Seul — pp.13-26)

50,0 (L o M cde ol 5l e ¢ L3 )

- 206 -

hood Bed Bed Bad  Bed  Bed  Bad B



o o ———— ——————————— o — —— o S o o, e e s S s s s S s

LGS o) Ao ya :J Y g 4

Gl sz 0556 Wl e oy pm (Se e B e dl L oda 3 30 0,55

Jlo gt plasaal Lelal pyiy ouadidl o) mllall b ol Waliasd] jany tLslas

93 als clly S piall ol ¢ T oy 6 0 2ldis ool Al W) oddy cadludl oYY

pot S m plladl s g LT OF Coyme g Lty e slanmY) ol (3 L

ole oy 2 BY) (6 gramn (LT 3y, LS (i ey L &3y L)y bl
(s W e o ) i e

G5y Lo Ausb 04SS L bale A ) ol OF grwy ggl ) Jog O gl iz
@ Skl pladl IS sy g glall pladl 1087y Lede dazes ) aladl) sl Sl
oar @3 LT g o a5y ol Y1 Al $U3 4 (sobaBY! gadl s alaB) ded)
Fhoos B Al o a0 8 3 gl e OL-Y

NN gl A o gl g )

3yke L sl MY Al oy gulid) mazdt) Al o gy Ja S Al Ul oda o
Ul e oolasl ald > 3 Ji5 Y e dall 0555y Loul> N op sl 58 e
Jloy Szl Al U ods Slwlal ay gmazt @ ez G Jgodl 0 alondl) 514
pde ) asl il ol ) add) olebiall an ey i) Pl asud) £ Yl
(k) slaily plaay) Lady (lrliY) jae Jbes] Wl caib 2ol )l Lo slazeyl
o A el o e f\.&gj~£>>‘\4_ e 87 e sl el by dapad I
(s

-207 -



o —— ————— ————— —— — — ———— ————— ——— —— —————— ————— ————————————

S ) e g E o Sl e dilaty Syl Wik peb O gy, iy
by YOS 3 2y ol skl jan Slisl My ezl gl
LW gl 2 U1 a1 201 e Ol O ¢ razal

t 3N Ay 0 S ¢ )
ol o AW Ladls sl rad Wl o gaddl j 90 3l M odn (3 415l 05
Ll 3 ) o i 3o b o S Moy (Ll Old s sladly salasYl yadly
R lisl) oleluall slas] ) L) 531y 7 WY1 JSer (3 ool j2e g bols i Sl
o O alo W odn alan wal oy J&) Bl y oy 3l o)) ) n 87 5kt
Jt Ol Jare 3 65050 0,5 QWL 3) Ol 3 8L 3 Juse e ST jlezza) Jutas
S i) Jor ol S gz @ B3L I ) g5 L lay (a3 85L
Ll e 3 ey 8l AR FL) ) 5 3 e i

b Bs o5 o Mor 30028 WL e odn OY) 0 OF o gy ey
o ddas Jat 1xS VE b sladYl J2 W am (LB ae 304 20 v
.@D})\wﬁ)wabwﬁgJWY\

J'.:.».‘.'S\.»éyCM‘&‘fw\wﬂ:ﬁwjl\oibd\\lhyoﬁcﬁa@b}
WL o lgdeg Lolia QWL crelial) jlazmaYly W dols il jaead y b
Aals 2elas| g 23Lad) ok del § jeenld (U Jaally (BLall agdh 2> s

103,50 o pllar O3] F (ild 55 he ciusladl el i pf 3 &bl g Bage )y a S Gl ¢ kil (1)
17.0 2000 iaatdd a3 @i SWWLE] ke oW de das Ul ae il (2)
1030 (bl por a3 g0 0Ly 05 iy il ¢)

-208 -

Il B .



o ———————————— ————————— e o e e i e e e e e e e

g gl Ao o a1 g A
RO I E PRV CROW RN b SRTEUR PRUR YIRS PRV R SV A PR
A3 086 et Wl oy B sl ksl))) Bladl) Blelsd i 4y ded
o8 L Jlema¥l 83l 5 ol Lgmls] 6 gums @by o0 SE 5 g Wik g €0l S
Azl

ilat oleluall Lafy dor J oSl oleliall o dpdal) | sgdas Ao L) ods sy
5ylondl 8 o) Ll W15t ey cbogas o il SLad) e (3 50U 4 s JS7
B B O e L RN CIRCT I S NP RUBU YIRS

ele 3 o) o pad) Al el Gy dped) Sl Lty ay pd) U, 8 Lgiey & g
1920

L0 ) Iz A o 1 a3 ¢ AN
o s A e il B A 050 Ly Apladl sl A e 2T 2
o gat 3588 1Al 3 WIS om (Blrl o L] by o (53LaBY) e
odb Of LS™ a5 MgV} (Al J§ J gl odn 3 cllgzadl gLty e Jrlie e
ol Ololy Sllgradl Sl i pign of com Laf olide b olulg] al> A
Bua Sy QUEYY B34 ) Oshiniy g 15NV skl audl (gumine aily &ll3 g ais A
Aaale <l a1 eds O L3 el

fhy Rl edd Agar e lalin) Sla 0T V) Cpadl M Joula IS o8 s

abfnglJ).U\JfJﬂfdjuﬂ\sﬁfj%wUST};*; B

- 209 -



o ——— T S o T . o o T

ol g J gl et pn pedls ¥ ) ads Lol o s G dp By b 2
gl o ol Belansr! cipaliasdl 3y ko oY) Gla o) g clgin 2

al 3) 5o N I8V § 5h 5,00l o Y jlemze) o B s BIR3T O] 3
OF sl aplin s = Ol 58 June 3 LT Jro slazs) = 13y b g5 Of (2
il 3oy ¢ Pos Y Argh o ooy 3 0S5 ol 4

it etV ol Redzll Wl i 0 2 Mgy e OF Jaed) s Lely 4
1.%ngﬂ\cybuué\vghqjdﬁJf)SJpro

S | W

Jl e 5 U sl gand By iy el oy sledadl OF 2ul,ll ds IV o el
SV o ol b pgret o D S el dL sl s M W ST e o2
b S 0V ceuSE G plly ol A1y 4 O gt el Rty O and
o ry W gl sl o Maad dor sl (23 0 sl i) o ST Oyl
Y JpeW by ezl ol or desed Jlgal Q) 6y I A al e L2 3U3Y)
o Al ST pls ) ol ] o By B oY) e s jan 05 O (Se

REV RPN ORVI VIR WO TN IS PRURE IR

St A ST @ e gl e e ean SIS Al o e
o3 Gy Slelhdl) o 3 Ul ks OF Clallll o comissT OF Clin p8 s

o) i jany plag) (1)

2003-2002 gl alall 530 il slast ot ale Ok (1)

-210 -

b4 B3 R4



e S e e . S e s i s s e s i s e e, i o, e e s s e s S " s s i e i mas i

e B ) B

(S ghamr c.'b Ry Ay RV J? el r)i euds 3\l aslady) al

@ o) 01 02 Y Bilad) Ul (3 O prtds L2 SN 3Ly el Il Ll b 45 dall

M o s s oble 1) o U @ b of ale W e Ly Wy (B a3 2l

Tl Bplen V1 Lgelo )l OBy Lgzandy @y S Fle MY 1k cad

Of 2 @ 2wl Y Jamy 510 Sl e s J§ e, S alasyly
kb S O Gy e s Pl gle Lol Yy o) anly plaf Sl s

G i Jloy (2 g A Laall s 1y (L ANy aydll =l 5oL
(A g A pil) oW LA ey (3 g A oty Ay J

:‘;n}fﬂ\ J.’.U\ 031y :J)‘ﬂ\ &Jﬂ\
@ 2ol el s alad¥l del] 2l Gus ol & gl 2 S 0)
Jrdll Bl 5 peailly Al o clad) ol e fenS jum a3 OV cadladll J
G ooy Aldl 3 Jran 0 G5 (6T (i) Yy addbl o s@l) s s e il
.@@jspJW¢wAsgsmvs>)s;\w
Bl 0l St e s b Sl Yy al Bl e Y asL ) eds S
Al Wl Oy Ol (3 walbl oL 1 JueaS” dims bl eSS it a5
W1 Y] clge g of Lgaomm OIS LT ) a gl ot 335 OF J 4 S8 Legs g L2l

-211 -

|



o o e i e s e e S et e e . e e s e e s e e e s st . s s

Lobad] adsull J gl 3 LYY e Lol g dslad¥) dedl Olual | o e

:w“_;}w&) :'g\.‘.i\&)éj!

ag.:\.,azé\?\WKW@\LWJ\MS{\QEOAMC&JJ»ngé#M
NPEWA R F B U PRV R VS-S ||

G @ 09 sl gl 2l WUl 538 U J g gl Jead) e 68 @l

@&L)Méw\ gs»)ZJS J el dw s 5 2 cd LolasV) Al
LJ;&HJAOKL».K&c&:wqb‘}&bbyﬁaﬂka‘wdwdbdx@\
iieal) (6 grad QUL CWU&JU hms § gonn ¢ L)) o el3 5 LS i e
2 olad g o o 3 Sl e iy

M&;JA‘J»;L):AC&J&;JNJOTQ:L&SY\@;ﬂ\y&%dﬂ.ﬂj
ALigrs (S gimn (3 8305

wufg,‘,f@&bsﬂsy@,m J=) asl of J).EJSOQL»)»;}
ol sl s ol ay ol Juad) ) B B4 S i 3 e deas

1Ol A g Jprll G oplddl Ll e ¢ 4
13 &Y aslas¥) daul) dela Y OlaaY) o oY) dids 3 s Oud) s O]

OV &5 e ) ol mazdl 2lo] ) 535 b WL igh 118 J ) 3 o glid) OIS

439-438. 0 (1982 aasdl Il LaiVl e(s3le olinll dat Comiay et i) ghlae s 21§ o35 s ¢ S (2); (1)

-212 -

Ao



[ o  — v ——————————— ——— — — —— ———— — oo ot o o e s e s s s s e s e i e s

L JS ool 3 3as ¥ (g el plamag 59801 o 1S i o gt 5 prall aad
S L oble oy g gudl Lghe BT ga iy Jigel e ade o
lao s Y Y G SV 2l Say Jps oo ade Juad U SV LA s f
JS Phexal el (o35 gl el Lehon 3 ¢ )T Bl QUL g cril gz Joe3 5 59 21 e

Ad s

A Y 8l Ched ) gl Y1 (3 6o g acdll wadall oSS o ¢ A0

et OF Lo i gl LS bl (3 aiis b aris ) sl Wl Jleall Jlaws 3054
G T RS URT LI PEMN WP SV PRV P o]
Aabad] pliag Ole plll Oljen 3 jomall 5 g e M3 JS75 o JUHT a )21 U s

|
055 Of 23lasVl daal] 2wl Y1 BlaaY) (o0 & o O) O jhian Y ade
el 3 ol s dua
auial) oW1 bl sly o S g

Ly el ol Bl 5,2 e aslad¥) el 2Ll el i Y
M(Mgbbwbi;uJLMOTQi&SJ{quggJ@Jgcbjél\g‘,.,.a.?,h,ﬂj:.a
Ay 2k olebiall sl 3 Y e gl Vi oY) Sl danly sasB 3 U3
o - shid) ol ad ke a2 Y1 Bole) kend T Gl lam Ty a5 sLiasY)
co Al sLasWl e ae ) 5 e e LA ] s T Y asLad) adl OB ¢
i o sdl ($3ladV) bladl Coad ol oUEd e sladl O el e 0K QUL
M e i) aas Y e of ade 2ot 15 o

ey &aiil] o ol 20 V] 2 b Y1 Sl ) Sl sy 0B sl
c.:;.su,;u‘g & asla= Ny 3ladY) dedl) a2 Y e 3k b A sLasV iz

-213 -



P —— v —— — S e et e, e, e e e e s e e e e e s s

S5 B 6 gt 5 ) aall STl e clail) a3y Dkl y 0y i
.53LasY ol

-

A

s by toip fr ol o Bl il Blaal Ball O ez Ma JS7 5 e
ol r temmdl oda ) Jpelly ) ANy Rl S @) 2 W s 2
RS IRVSY ROV
U5 (suazs Uy sLasW) Jo baib ais ¥ oa Sl ells of Laf LS ey
@bad¥l oV A Vo s aolaV g0 2ol o oV s 3adi 2 Cpt
18Ua 0,55 Of ol o Bl &l S 3ad ol e g
RN RCAPVCIRNE W PR
055 dar o ) qardl i R e (ST O (5 e St 2l -
(P (S g g 18T 5801 6 g Joizd) (3 b
AV U] J oo I (3 selul) Sopior s o Loy 39y -
agill Jasd) Jlo g IS b gy Ao )l O jlatiel (A -

&l P Gl

dsla—: 3N & P H‘&éél - n})u - LTS flad

-

:Sute_)w,p)uﬁ‘L@ugﬂsc@swsgufo\s@wwwsﬂ;
W ol g ezl e g S5 el e

el i Lgwlal Jo o) el (4 3l gt ol gall 0dm % e [ 4T V)

442@(&:\._.“&7)‘ c:ﬁﬂiwwyjiafigﬂn]uﬂaﬁ.n}ﬁ}wjzbw6)kﬂ (1)

-214 -

Il B b B BN BN e



P — e e S ————— ——— . . o o 2o e e e

bty el 3 bV g0y (1 ¢ ) 2slasd¥l dwsd) Jui ol bl
(3 & A wolasdV il 3 W abla g5y (2 ¢ A

rdgdlady) el yud s;.&i talt:J 44 &J.n.ﬂ

v B Gsrn ein iaidl OF U] Fisher o0 il S oY1 (solas¥l et

Olp 055 W Bl eiad Se Wl s ot 0 ety aled) pall J g

Ay 055 W 0da 3 ST a5 2l ks Glasiof in; B o ey 00 B il

S lal olas Sligh Sisy oy ol o w00 Ll RV AN IO ity
tpy leell e slasYl um

: godt =i
Gy cpezmly sladVl iy (mp py Al dae) O3 v 03 gl
(S ZEY) 2t Bzl @) sud cls b 2aLasyl M A, el i,
I3 o Sy olad¥l olelal o dagdlly O e 5 S zW) e
bl e Jo Tl ol Olpdly cobeladl il oy aleladl suY) FF A
Ll Jon 35 I s (3 2B e A il ¢ Lo

1P o B3 e ) el —0
Jl;ﬂwﬁ@\ﬁﬂ\wwqﬁbéhﬁéj\@ﬂ\&bwfﬁg.mj
ov Pl @ S Jdo Al o5 ot @oladV) ol 0 OF Ly o
slad) oty ol of wlgdl Calie

494 o (L pom M e g sty R (1)

-215-



P o — ——————————— —— ———— —— — — .t o o ot i e e e e s s s st s e s s e e e s s s

3.,3).\3\23)\3.\\—_7
v oSy condlz ualatl oy SO el sl e 3 Sud Bl =3
Jdis J) o 2 o aaal) Ol s 3 53400 42 e Jub el . STyl oy

el ) el e gl — 5
S szl U b el Lo 5 iy caadnY Gl w5000 b 0SS,
LU RTIR NN Jyo sl QWb 1 Lo J S s al) fon Al 2 Y1 il )

DA s o g0 —
S e 5 i B e OF 4V 1 a e clodall e ds e (55
OF o ctiladll J gl e (2LaBYl puid) o p> e VA julall (ol o ¢ i)
pedl o il SlaS” e J et @ @bl asesd) 5,0 e 5 ake oSy Ll s
t ST Bl S Ll £ LaY olaad,
S ) ol

= >4l J;'-; b g
3&&”5& Sde

rigdlady ol 3 jlezwll 492 g g A

) lazze¥l Rab d LOUadl dnnly ol jlaziad Cllagy &aLadl ded) | gk O
Sl o 2N taasldl ooV Lal it Y aesdl o5 4wl

C15-14. 00 198061 b ()Wl i ciuolaasV iadl ¢ ygie comm (315" ¢k (1)
. 34-15. 0¢ 1988 amadt il ¢ dpalasd¥l asdl (s S ™ ¢ hail (2 )
o3 o e onasl ol iy et O 10K s s ()

-216 -



o e o — — ——— ——— ———— — ———————— —— . s, ot o s s s e s s i e i s s s

Wl slodly Y grlaBY) bladl ) Y ol Ll oludly i syl
' Lt b tameld) 351y 0SS

AAV sV 5 b e U dgf 0,50y Jb oz jleza¥) ddes L
3 AW I Sl fll ol ) Lila 1,93 8 2l Cals ESIC P EPRNICS PP
i 3 Wpea g ol S e Y Lpd D e gl QW G 2SS
el ol jlazmal S 3 by el ol 0 Wpmrlit pdll s ) e ot
boge Bjletial o jline oS Lgde g bl ol a3 jleme) ds 38 o S
i () ollamal e 5 b 25 el e OY (] pé ) Al blas o
Ul i o aoldll dad) O daald) & SV LA Lgrey oolelaill
adll 5ol S dasy radly plll odadlST Bl Sleadly JaI (G ) (s B sy oS
o) U pl) b ) SLasVY eas B (3 Way L. ol

Oly %245 o adlad 3 s Lall IS o il 2ol Y1 iy ol e 5oL
dor gy &l ) ola¥) S &l 2T gns dolias¥) ded) ades (3 alds PTRUIILgICHLY
alasl Jy e ij&z; Sy 5 iy e 5:UST ol asLasy) bl an
agasty WU AL o by slasYly 0 4 el ol @de S ddslon)
¢ BSLad) Lgdal oWy ayLad) &) (3 2iw Y Jaois OB QUL y s oSl
td d o 2l cpalaVl mslaldl 4k
opb Job ] e e L) Balas) s WSl gad M
ArlonY) 2ladV) .2d M
$3bad¥l 5 0 5ad Oles 5T ol bladl ¢ past o (s puinall Jl A1 2 M
5SS s ally ol sl

Sl (il po b e (1S ¢ il M)

-217 -

r



P e e . e e . e o e e e e e e e o S i s e e e e . s i e

o Pl g 2l dols J,xs@&ws;swd Jsa g S
OB alde WXWMtLA usjafjwcug&ga\fwauwvs@m\
R R g (I P PR [ W NI & Uy al

Py Bplan Jflon 3 ot g2l U3

A3 L) oo o B dlis plisial me ol 2V @ sl sl ) L
b ol g sl g delazs Yl
MgVl dam 3 53k Olad (o5 Wb e plasiznl mo Ol etV (3 3345 s o) 2
O 281 a0 5 i) (3 gty G s e
LS ol il 3 ol e e e i el o W LS 3
ks g QU gt ol jlazal 2l el SO @ Rslasl il Of LS
adey 3540l 2aak) LI Wil g e DU eds s L5 il Jigel g3,
Ll s 521 & el OF 1) aad ailodd) wal p2ly 25LassY) bl e S 5
A Slaall Jo e jlezma¥ s old) 5 Se Y al Co alazdl bl jae )
055 Wy Hlan¥l Gy oD il o) dmt b Wl ol jlezia¥l oda 0,55 W3
AU gVl 405 U aad) Of WS clrlall oy 8l Je slazeU 5 ga adl
Ot o el W glll Sl ) S5 5 01 (2 adey (b gl JUW T G L) o
sV e gVl 2 Jle ) 1T B0 e # L

:ialady) deall @ W dble gl y s I ¢ A

B g V) Dt 0 4213 93 10 lan ey B3Liasi¥) Basd) (3 Jleb g0 3JU) a0
Al ) aals ) gl dl o (U s pomell) SE Vg b SE ) ootz ¥l g 1 AW

53u° (Ll ca-/ll (e (B c)kﬂ (1 )

-218 -

u HA

Il B BN BN BN BB B e



P o —— o — o — o — — — — ——— o o, o e et o e i e e o e e s s e

o e W ) 0 S5 3 bl eda g3 U g el 09 2slasV) deasd) (3 U
el &l

W) ol 68T 3 I dbla gt ygs
& o QUL padl dos b Sl dasy ks 3 W M 2T i e
Ll 558 0 ol a4 Zandnl) sl ) 4l

G LB S dos g Teaedal) Jp0Y1 @ JU ) IS5 8l plal)

Bol dhay AW dblo 4wl ) gl ad Col e Ll g i) Aol sl

o ol o Sl w5 Ul o Ol il Ul g (il G ) 3 3l Sl

Y cJLUuJ) PP S:ng"_}r.a\m} <y ggsj_zﬂsgu\&,é, el ) Leay) el

U ez ) amly S8 an M as L B L W) sty ol 4 o Al
LW S

Caloll g lal) sLas¥) (3 @3 el 5ledt L) S5 Of g o) pledl Bsf o Jad g
wlelad U] il [@ill s 8 g gy @bVl & > 4o g (edasy 3310 4o
el g deliall agud

et pezadly sl gy L Gl o aJU) AL ) u;\,z‘u&u &SI apYi
Jrl oo el el dSCin e ¥ 613 us ligh Jo JSU sVl e OIS )
dr g B Et Gzl bl e @ dlg B Lawax oladY) gl suslaa
(3o s g ¥l ol o Ll Al oY)
09 el A ads b ol 2all OLE e Sl lea¥l sy Al Al (S
Ol pall Ll (3 2o Gy (s aslh Olaled) an of asf godany U3y U0 bl
ool ooV Sl gl oY) memti gl Sl D e ol Y)Y g b s
SV o b pbg gt G ey el DV esds a0 pae b

-219 -

r



o S e e e e e e e e . e S o o s . o o . o e e e e

S e S k) il oY) L etV (Bl by e gy ) Bl
cs Ml gk el olasYl e olde d 0V gl W bds e 2T e
RURWAUS-RURERPCRTON PR WU PPN

AsladY) ) fof @ AW dblu gl yg3 -0
o M5 eian g e gty BslasY) Gl o (3 a8 g 3l jlemll O
ow il Ll A e S asladVl daadly el pladl o6 cn e ) dad ) o
Aeidll ObslasY) (3 ) sl g 2l Slslasl 3 W olbla i aals g1 ol

3 Lolol Yule Ll 3 callasl & aelall 554 IS izl U

Jepedl Olrlamt 2las) day S35kt Ol U Gl 26 el aadmll s

W et e 5506 1l Sluwge 58] n Y &l o oy (JorY) 2l b w0l

el gl L sl W ol oY1y U 31 o el Lol el 2l
($3LaBY) podl 4} J g IV @ oy JW T, e J gl 3 e

ol Bl e Sile pa @all Bladl ks Of mian Wa ST 3 s

Sl 3 el Gusd S boaal) Jgll aeliall aadl OF LS (olasy!

Y qardl el 4y 3 pal) ekl 5 oy Dol B Ly clgd 3 all sl
At O e glast (3 a8 )l Aplens N1y & gy 4sLasY)

Gl sl ez L LWlaald) J gl 3 3 pally s3lasi¥l g il g b JS7 Lia g

Sl e 5 3 i B 5y pe a1 o o8 dles e ged) b
o et s Bip galatV) pudly dasdl 3 B SN B3 g0 0 SY) Ol 1 )
gladly Sl 3 Caby SV s Ay Wl Ll 3 Gy 3l ek ol
Cla Jo @Szl 21 £Y aat g U L6 aall ad 311l s e T el

205-204. o (Gl g M it sk, ilaas < il ")

-220 -

G Gl I = Bl B B GE E e

Bl N B i B S o e

| -

4



o — o —— —— ———— {———— —— —— —— — — St ot o o e e s S e e e

JrY mad @l OLsY) on 05l pde Slgh 03] (It Y1 jlekly el
G sty gty asl ) I wleladll 1) 3 mal) OlasY) 535 s oY1 Josb (s lazma¥ly
Olawadl) @zt Calsze slasi) S OF 3 delf Ui Sl y aslial olelbdl ) iy
OB JKad) el s M2 S OlSan U jae lem K35 G Al & piaall
ALl 5 el ol Wy 2l 31 Y1 e S5 Sy pas 21 ailad
ool 35laS” jomy ¥ lia ST SO sl GBpudly @ peall Josd) 3 aSaliss 5 g g pus

Hgas 4 L)l ) e O gllall g

@ lema ¥ bladll &g iall g 55 1 11 o Jguad) of n sV pslias a5 M
ol 2y AWl T 0 g sy

i pead) wlll Ol gl w8 IV e cllsy WIS W) Jo Jpadl @ suellli M
(Y s g Ao e

A op Sl kol Flang G slail g lamaY) bladl a3 5 3 WLl M
Olaz¥l J @ JlaeY b, Y @D 5 Laan¥l e 1) Blo) U o 2l y3y lazzaY)
(gl QU Jadl) Jlt & oy bl 2S5 Cor g 1y ez

By ol alies O Y e L of ¢ ) ey ) ks nlaay Josedl 3310 M
el A @ 2 Bl el Ol (alin 5 m g all dds Wl e STWI 24
£ o QLS pse Wl (3 ged) Blb g g S ezl (s3lin

L iioalt Y iy b o oY1 s 3l e ) 2

:igdbadyl desdl § &y 1 31 S gl y 90 ——
ClS o) g Bz g ol e 3LadY) Ol f) o Tnls Tl oo 8 i) o
AalaBY) Geazll Rl 3 S gl 9> e 5 S8 L e g el 5T AR

630 (il p M il s daan ¢ kil ")

-221 -

¥



o ————— ——— o o e T o e . e S S o S S S e S et s

-1-d st
2004,,4 1990 3yl DA (g 53l 3l 3 jadl Jleall aila gl S

o s 7 % alkll c;n.':c.'xh_,“ Laa)
A;JA\J‘ a5l g,l ‘ >) Jay glag | gy e gl
&R g | & i
35,05 % 64,95% | 20.806.000 |7.292.000 | 13.514.000 | 1990
35,14% 6486%  |259.000 | 9.027.000 |16.873.000 | 1991
44,16% 55,84% | 33.104.000 | 14.618.000 | 18.486.000 | 1992
43,39% 56,61 % | 41.611.000 | 18.052.000 | 23.559.000 | 1993
49,66% 50,34% | 5.005.000 |2477.000 |2.528.000 | 1994
51,02% 48,98% | 5498000 |2.805.000 [2.693.000 | 1995
52,23% 4777% | 6242000 |326.000 |2.982.000 | 1996
55,11% 4489% | 7438000 |4.099.000 |3.339.000 | 1997
52,86% 4714% | 8971.000 |4.742.000 |4229.000 | 1998
56,86% 43,55% | 10.239.000 | 5.779.000 |446.000 | 1999
52,94% 4760% | 11.675.000 | 618.000 | 5.495.000 | 2000
/ 2001
66.4% 33,6%  |2236.843 | 1485190 |751.653 | 2002
67% 33% 2.573.083 | 1.724.043 | 849.040 | 2003
66,9% 33.1% 1051793 |176.522 | 875271 | 2004

ooy v b Wglie oy 3y jenanslajl 3 @ilo N OF pmian 13, J gkl e

145 o il 1 gilaas goerl 3 5dc 20004119905 ool
b al) dagbill 5b 0 I 2004 ) 2002

o Bl Bals B S5 ST ) eF il ) el Y1 sl Bl oS
3 AV w3 g L Sls il ods ey WT1994 i o el g A1 ils )
sl y lall adl QU] o587 il 1 sam s %67 i d) Sl sl Wil gl 0 0SS
byl pdns e Ml o @il 1 OV LV Al gb g e e 2 8 i e lee

-222 -

.4



o o —————————— ——— —————— —— —— o — o, S e s o o e s e e s s

G B WY W S (s A sLad ST Sy golid) s 0B
Y Al sh g e s oy A e e 1A G jlally 8 ) 5 50
123 A S 2
—2—J g3

2004 11990 : (= s AN (B padll Jleall & gl J<ua

dad gilagll [ %l e [ ail gl
TR — 7%33\ &gl Uil |l gl
gl
17,61 % 32,64 % 50,25 % | 20.806.000 414.000 | 1990
18,62% 34,80 % 53,42 % 259.000 | 4.848.000 | 1991
22,86% 28,91 % 51,78 % |33.104.000 | 6.393.000 | 1992
23,95% 31,26 % 55,21 % |41.611.000| 7.536.000 | 1993
31,98% 32,64% 64,63 % | 5.005.000 | 7.744.000 | 1994
29,00% 27,84% 56,84 % | 5.498.000 | 9.672.000 | 1995
30,96% 28,21% 59,04 % | 6.242.000 | 105.695.000 | 1996
35,18% 28,66% 63,84 % | 7.438.000| 1.165.000 | 1997
37,22% 33,19% 70,42 % | 8.971.000 | 12.738.000 | 1998
38,30% 29,56% 67,87 % |10.239.000 | 15.086.000 | 1999
43,76% 38,91% 82,68 % |11.675.000| 1.412.000 | 2000
/ 1.078.448 | 2001
117,24% 59,33% 176,57 % | 2.236.843| 1.266.799 | 2002
124,90% 61,51% 186,43 % | 2.573.083 | 1.380.166 | 2003
12,70% 62,97% 75,67 % | 1.051.793| 1.389.858 | 2004
LA jalall i

(23 Al @15 adas i gy 20 A Bl @5 1 22T Gl DD

L ay oy pllall & jlazmaY) o g &) adard 337 8 4 ) o) g Yl as OF B3l

a3l d Gl ol ol s ol a6 2V Olaladl 4} Sl o ke oy

of sfy AW s I o ST oy A Jais (Al o F il ) s SIS o 1994

oday (lezmeY) (o3 Bdard Ll e ST DDlanal 295 e (3 ¢ T dlas
e ek At ol e slasY) adlen b oSe g il e dolall

-223 -



o o ——————————— ———— | — o ————— —— — —— —— T s S o ot o s e s o e o e

3 Rabin oy Al Wl Adak G A5 1996-1995 on Lo Al U1 3 U
Al < F wils 1 2oy B 8 WY1 Wil 1 2o i ¢ W ,T pr SU50) 5 b
o @My el oy A s (35S B ol b Wiy sl oy Al

o pls all s @ ) dla Of 1996 dn L Al 0 3 Ll b

(26 39y por B grel) 29 @) ISl 5 T () 2003 (o %186,43 1) o

OF gz Lo Moy jleza) oy @l (0 %1249 Jais aloV) w15 J1 OF o5 o

B 5 by oSU ol o Lo e Wi bl T 3 0 s )

anis M) ol ol (3 (L] b OF YL ¢ Ll cloy o) it e i N ()

W oz m ol JSLad) ) @l 3 ol mom g Al 1 w15 ) il 2ol 200420
ple JSKas AU olbla ol das) pladTy el aald) Joe 2ol 4 )

Ul 5 g ool o S0 gl om0 ) ol B ) (Sl Jugodl A8 1
Sl sl 3las sy Dol aalaas)yf ot o gadl ol y ST Dozl day Sl 51
ada Of W) ells U7 b,y S sLasYl @ sl Bl Ploy SHs 2o glly & pniall
o8 R g s AR 3l B 3 aslie STV Clew i) Gu e s Sl 3l
c)\mﬂ;isw@m \;uJ:,,rp,u ign yorll Ollld) Lpus ) 831, Y) o Rablas dms
Ol U1 ) L il 5 O Lgzellaza T 8,01 OF el w03 8 2 g 30
Ghas OB WLy GlazmaY) jai s dols J1paV) e eS” Cllass Y WT Lde 13 2ol

A giell 2 e B r s ST g5 o A s

dl e ol aols Sl gl ¢ pae s ol 05 &f ez W 7
SV Sl odn 3 o ¥ o U o ged) L sl 00 JULy ST (S b s

Garp 8 ] ol 25y leiay) blis e %300 (JMaaY) blas (3 %25 5 gu>

L o M (i y pilg) sl Y O gl 5 e a8 bl gl e i A el (1 )

224 -

Il B B -



o o o ——— o o T o e e T o e o e e e e

A jan mo 5 S8 G b S e 525 s A A slas W ad pall dbl B2

oY @ olaw sl OF et o A sLasY) & (o ) i) g el e -
L s ml) 3l gy 3 Lo Jos clblasl o0 L 58 gl 585 T Ulas 3
e §M BLzs e 1,5, 35 Ky 6N (S e

or AT AW JLesyly ol ) bk JWly able nb o anlh) olawsll -
3 pal) g ) L

Jegodl L) gt gmd) Ol S0 o se i 3 o U gl o s Akl 3l -
.3 el

2, oLl Al o blaall ple pggie o dost W 1Vl g3, G OLE -
petal) osf I SEY 5 ) cane OF o S 3 1Y) gy Bl
.JL\,-‘L\O,:Q\;-U Ll Bladl o of oF o gl QU Jiadsy bl ot

o

TN | -

iege 2y BaladY) Ll plee 2l RSN ZURR UL I WAPNT VA R AIRY

.W@\u@\&z&jcuﬁﬂ -

LB gl 385 g Sl RS -
.W\dwészjjwuzu;’\y»us&mo;x,ﬂx@)ﬂs -
.@,;ijuﬂ\glcj;..uwwm%us,ww -

ezl y e sl Al 08 OF 2 el mlall odn JS7 Saslins
Aot By el 0dn (3 etz ¥l asnly ) sl ) ) a1 2 e
Ul

-225 -



o e e e e e e e e e S o St . e S o . S o s o o e . . e e e e

o Y S O ol g saelas Bagh W deleom] of 2] O latza) colS Lege Of -
ALY dadl (3 dems ol o 3
Jryonr p35 @) S o 2605 IS g g AN Sl ) ety b (3 saellll -
o lazay)
Yy Gl el B Rege Jgd o ddeludl Rl U plasal -
e sl 0 S Of ool e alelSon g WllSe o jlatzal gLz} -
Jrdl i g i)l e Laf sueladly G sl o Al oLz, o8 o latzaf slad| -
oYl g Mgl

credl Jlarzd @l g Al J gl ) et gy el jlazzad Sl
Bl Ao Bl (203 o) (3 ColS 13] Lo guas J15eY) el

S 1) aulydl) adls adey digel p3, A g6 b lemaY) oda JS7 ST
il cﬂ.:.jb Cor g ALyl WSQ&LU)\MB@S\ )}.U\

Las¥l e @ oS 9 Leolpl IS AW ablo, OF 025 2l ) oda 9 e

O & gl b g M3y dslaBYl ooy gl 5 gl 3 sl s ez Lid> |4 648

W) bl Ll el Wy L2 leta YT colblad) e lsl

oS Wy 2LaiW m e s ) ool aaadl J gl 3 W) ablo U (S el -

bzl J gl
sl e bais ST LS olelbdl o byf A @35 ol padl W A -

S Jaes 3 b e o lazmaYl 4 5 -
Jall @ Loguas byl slad] a5 @ elas o) R Gl ok Jo 58740 -
-3 o) SLastY xsl)

- 226 -

S S N e



o o ——————————————— ———————————— ————— ——— ———————— ——————— — t—

R NI PR W NI W DCRN] e Rr ST (VR I PRV N U1
A RERWE N R

gl S a0 & pedl b g M3 g 25l O lasl) 5 plene (3 gl Vs Jray
A leza Y olblad

‘r¢UL\g¢lhl\

edla 3N & it | (3 ) >4y )L_J*Dﬁﬂ

oSN il @S d Laly wolas¥) olubudl 3 5.8 LAl 3 oY) e
PESUNIRP VIS S R KV PR ISIESS [ WIPPREEE Wy (PR VAP
Al el (3 =Y s aaly s

eIl (@ g AN Y 3 by (g AN Y e w5
(4 g A wslasyl el 3 ol =all aaly 58y (3 gl sy

Y J g dale 8 s 1 J 4N g )

o JUH DeaVly a8l ) e Al gay dsly paghe 95 Y jleel (K6

—i gy il Jal Al Sl s by S Jinadl 3 8T 2l g (b (ST o
ULy JU Bl 3 2 m ¥ as sVl g 15l e g 55 m) (gl gl 5Ly
S o Sble e LSV U i 03 ey cisbll el G0 o0 o e
I Ll 242UV 31 V1 (3 2 g ol S oV Ly sl ) 5LaBY) ain Aty Db e 4

(4 sy 375U J1 ) a5 ¢ laizaY!

-227 -



o ———————————————————— —— —— ————————————————— ————————————

ez o b ¢l —
(1790-1728) s plsl o JS ool Eott oil) o waggie 3 ks =Wy
NV r e 2ad ST Jloto¥1 OF 136 1(1832-1767) sl il O g s
eV om0 gl LS ((BNgza¥) Gy J3Y O () Sl gzl @ Lo
¥ s a5 (3 (it of W) @uidl) J sl g gast g U 2

75 Gy SNl o a) ) s S, (1946 -1883) S WA 3
LIV o SLanYl 5,555 g ol (3 25 5 g gy S 3Kty IS

o5 @l gl odny calss a g pdg ol n ST Wil Pl e ) A
el ladly doss Lgd Ja Jeizad) (358 2 O ausi bt ygb demasid gl 3313 ) o
255) BY U] aml Led ol (G B plall B DY) Janll e ol 3 5
I L ol My Gl obgpaae iy W JUBY) 58T MgVl O s
) 5l SEY LAWY U a3 ol sl el 3 b bl 0 SG Wy L ol

S 3l 85 gy disill )l Olowal wis oVl Je ikt oL -l el -

gLl Ogndaay 09 2V Y 565 el ) oAl WS @) ) e a

b A S ey 05 gl el e A gV laidly sl e (Rl Lo

oY gl o Al 3 e Sy e W) L ¢ ny SV ) g
Agaisall J prdll Olbeol bl Lgte 3ol 8 Lo D> ogle 345 5 s o B) 5k

dnkad ¢l 5 (3 61 e ety 3] 34l Jol s e padl ga 81 0 S 5

sl as iyse 3 b s e J el @ (Ol y gl o 3l 31,151 2
sl 3o A B8 (3 535 alas Lo ST el p L O el on Ly 81 o

(') Cf. abdelbaset raache, I’épargne en Algérie, évaluation et évolution (63-89), memrre de magister en science
économiques université d’ Algérie, institut des sciences économiques 96/97, p.21.

-228 -

Il B b s



o s — ———— — —————— — —— — —— — S s, o o s it e e s s s e e i s s s e S s e

dgrll Plo Jb d g oo 088 FULYI e e sl e g g il o2
Sl 5 o (2 BV L) JWE Wl 8ol U e OF e Yot supad) cLas¥ of wusmdl
23 e g Jad y Al

D3NN 8 5 el gt gt ¢ (A0

DY) oo § 85U 93 J 3l fal et T
YIS U BT SN OREN U, (P [ WRNSCIE I~ N S NP I ANV
.JL’LJY‘

D) oo adezay U v w51 of Jo gz 1 Gy Sk
Y1 sl Y1 g o Lgrag ) Py ol

P b Ul S g UL U 3 55 ) a g sl Jul el L

295 o Sladdhl g alJV O e Tl Lo das o liay Al 5l (6 grme 3 i 1
BUY) AU 3 ) agm g sy Jorll o s 0 A3 3 5 Lol of Lol 6 ¢ o ale
o s Sl 5 7 o (3 S
S A e g Uyl Of O gz 2GS du ) b, 07 B e b 2
o PUEL AL aolifl g (ol e e (S g i) L3 e 6 S e
.oyl

295 B (S &S gl s ¥ 3 A0 OF oiad imd) 0l Al | ST SO
igr o a8y ¢ Yt e Mt 3l 30,0 eV @ erd) e OY Sl e
Sl 3 sl SW g b e SVl U aedl o ST sy sl e Of 5 5]

A S ) apadt U § ) o Slazia ¥ 5305 e 55 Jan 1305 b ),

-229 -

Il BN B S B B B B B bEBE =



o — — o — —————— . S e e e S e s s s e, e e s s s S

Moy madll (31 3 IVl d) J) ol o 81 ane gasll ol y i ) o
| g Sy ooV Bl ) el

S8l 158 Med Lagay Ll 193 Ll oy Joladl e 0 ¢ &AW At 3
Al g Wl SOV BBV ) g ol Lgze o A SIS oo (3 g J
(Sl Y oV O e G ) U e 3 i

oAb (A bndl) 2alad VI 5, gl e g I Al e i) dieb 1Y) old s 3 gl 4
Bl G O b ey el Bl bs 3 degale bl O
o wlaB V) 5y sl e O iy e (S oW1 ) pghee delian JUILy SO
S sl dl ety pmddl May ol SLuSI OF 513V jazy Lo Ol jud a3V i
b L3 e Ydesy Lo (ol 2l 1 SO

Lo JUH O e gl olidall e dMgradl gud) ) (3 sd) 2l ) i 5
il ol ) Olidall ambias pad Bl bl ol s Wb 5 padl ol
Adil) B3 ool () 53 5 a3 W b s ¢ Ll Lgele Lo

DN Juas pUEl e 8 31 el gall —0
Hlge 535 Ol @by cloluasdl aalouall YU (3 sV Jdne iy

Sl A WS 0,8 Of 5 gt 58 ) guay 3nbl ol 5 0 s o e pLidH ]
2oyl S8 yarlh Consd) e i L) 38V (s i Y s e gy o )

OB s r o8y el 3 88 rol L a0 0 o Jad ) o) 2 2
LS 5,5 Joo s elall DV o (b s o St O gy ool
2o AL ey oS I pLdllof dasdll LU el o 2

oyl g Vs A Ry n S GBI Sl ¢ ey cn S Oy el (e 3
Ole g i U el Olul 32Y U 3 ol S o dens b 1287 & LM

G50k Al s Yl pesdl o sl 5405 Y 4 glas

-230 -



P ———————————— — — o — ———— T o o o e s o e st e e e e . s

g o @Y ol S e Jen Gl @il 4l ol ) jlasl s 4
.gsjﬁ-fle.z-&cc)\ﬁ.\hc&j

o Yo gty Olaz¥ly oVl Ol o oo Jolbedl o aomzs ¥ Gl W TS
Byt @ JeoW o oY) iz ¥ et Laf o ST W ) eladl of sy e el
S5l T e g a1 Ty L ) el Jales ) T 2
Lolday ade W S5 jlos¥l (3 BIAY) s olasVl (3 Ul sl Jues sl
3 W) 3yl e S e a B adl aday sV (3 B3I i s g
we oo i) 6l ezt Sk o sb )l w5 @ gl 0L sl e 236
i b Ol et @l J ) Ol au)le gl sVl o 3 gt 8T 5015
2 5l s lad¥l dorlo 355 drls] Blb Gl s 0, laal o WY1 s o
LS Loy g ) 5o 33 2 5Y) @ bl 3| us

DY gl e e 4
iy S5 055 I S o s (S g Vil Sl (]Sl iy

14y o g5 (@) Ol o 1Y) =i
olblay lgold M= o cldy ool Wl g e b sl clelhadl) o0 i jas Sla

1.@9&::.-‘) dyoladl

Bl g il ol e bl Ll 3 ) s sV e 1Y el
S o S oWy ol ol Ll ¢ Uil OIS7 ol Jles) g Uad ol e o) 331
Al A 3 e

103—99_,«2000 AL Ol Gt A 30 OV @1 g5 b 2 Lol maf =3 Ll 5 ] csis 1 5 gus 35 c_)]?s':’ (1 )

-231 -



o o o — ————————— —— — — — — — — ot o st i e i e e s e s e s e e e e et s e st s

i b Y s e g el s o e ez 13T L) ¢ il ol 2

Al i ay Qlanly Gpudly olazmVly coledl ) aa) izl ol gl cangj 5

PsY gl g Al ey MgV e ol Byl J el da o
Hlgae lio 33e dotl GISaL g o sty 3 gl O gy

holgd g gy s WU J oY1l 2ai) sus W) s oo i) J oY)
TR

abell lawd @bl YT clals” sl jlamaYU L PSRRI T R PN
- sy

OF a8 Gl VI &y sl puid 85 o)) ol 2l & RSl ol e gg
il aslo gl o i Gy Wl o) ak ally gl 0y

l 055 O (Sh et g il Ma (3 5T 6 4 n o ey 10l o ke S
B e opeld) o ae Jon dpane 055 0T Ly colalally plona Y1 cpald) (i oo
ble O 0] ¢ ladll 4o e byn ¥ g ladll s ol el 1 LoVl g Uad ol e 2
el Oulp WSS (olasd¥l bladl @ ¢ i) Wis w8l Jo Ui s W)y Lobs
bl f Rzl Jgl) (3 G5 0T o g Mg v oSl 0 2e 03

oo Rale ey 2l J gl @ g ladll s ol e 2l b S5 S w11 S
il Vs Lyl ol G 7 g gy 1S e o JSTLEl) e S0l ol g7y (o
Yy JlesY el oy Joadl) pde ) (530 L Vi J gol) s 3 il 8l g ool s
bzt ) ael b ~LY ) ol JlasYl g el Ol Gy aed = LS
Cll o 0o sSodl Jag Lo Jaz ) pladl JlasY) g b ol ity (o 22L) @IS )
2 3Ll ooy 2l

A442-441. p (1985 waaldl i ¢ sLasyl V.LPQ\:.-LJ ile das padl Lo g dat g et ¢ kil (1 )
ST e ol g M cGadalll ws dlaan ¢ plail *)

-232 -



P o — ———————— ———— ———— —— — o . o ot . o s e e s . e s e s . s s e i e e

A oY or Gl @ ol aall el s e SH il ol e 3
el b} 3 @ gl Lgias o & ez VI Ol e Wby pde me 3 U Oy puall

U o Joad g &li»bd\cybﬁwdscnguj(ga>'O§¢&:L45Y$¢ﬁ_ﬁéﬂ\Jggj
June 080 i) Jallly cpf o 4] Cloy b s oy @0l dolasV) .
B R A aais MYl OVdee ol Ca (ladi o Lo S TABICEN
pbdl s Y1 OF ) el a1 g cal ) ol ) e iSO el iy s
B g ddh o jolal Zx.:,lpjr» e mS e A b g W Al olslad) (3 Lo geas
b L8 e 35 (J) Al s Lls sl @lalasV) (lans (3 o) 2 Yl g bl
8 50a pb g 8 Ll ool Y Bl lasd) adst Wi ol Lot plaf Lgaiay

1:4:.1-;# = Y =
Sk oWy (o LV NI L2 ne 5 (L) sl - C)‘“ Jia ey 3

P gt My el lgan pe gy oYl adld 2T Ganas LSk
SVl (Jlasl g laly oMl ¢ Uas e ST i sy (s eVl V) 1Y
LS ) e g (LY

130 Ul g o AW Lt a5l V) sV O o L ol Jpall 2od
iy B oy sl U V) e Say O g Vg Laisie byl O
ALY e ddasd Lo ) Suudl ol ez Y1 s st ,UST J1 el La 055 S JEb
LY o) ) ) WY G,y ,0 e Ok pusladVl e dudall et L Vs
Apslad¥) el o 3 W 055 W ) Bl uslS

T0-69 0 gt g a0 J ¥ Ul (gl Emli 3 5 r g g gl Lim 1) Bl ¢ il il (1)

-233 -



P o — ———— —————— —— —————— ——— ——— — — — — o — i o o, s o s s s e e s s e

gslady) el @ Ol pull 2815 B il JI g 4

ehns o g Aladl dedd) Lgde daz ol Olbadd) ool o o sadll Blee e

o el AW 5l g gde o g ol Sty 6 ) et ¥) oo 2o 3 4l

op Lo i gl G5 3 i)y L wld) deSdly ol 38 ey jlama Y]

> v->=~43 Lads™ szui“ oda cw.:';j cgls-\.ﬂi JLJ::MY\ >4 J.Q):l\ A:SLL\ ;J‘J’U
« etz

5 OF Ll ey gl Ll gl slasil (i Wgeldly 3 omdll | ygbs 2l 3 U
Ll gedl pabian dnmny oy OF 5oy W LA 1) Gl OF of desl) Lndoiis Yatae 4 4
O ely ot plall ol gl A1 ot 3V el (i) Jlas YU 3y lss s o 30 b oo
ol AV QU T, oS5 0 Bl ety B fgad () ablay S ks
At oday eV OV g ol B @ STA 53 ) wom Aol ) Ry eV
Aoard) by 302 SO e SO OF LDy L J el ol gra gl e 4
G el Y ISl o 8T a e S o A ST o F aslasY)
AT R o o el olan e sl e Uy g r 85V ¢
Pladt bl plai gda o Ljysl 3,8 Jgo dols el am 3 dade Sy
J e jlal ol of J, 1‘(.%}&}.;:3 LBy J 725 U Joa5 dd Ul e e g el
ot By ) Ol ally (o U 29 Al Y W ol 385 Gy e Bl 3 g
daidl o€ 3 el s B o8 Thay Qs W sl 2ol Blawy Lt dll Jamy 3
e (3 Lo OF VI (2 Lyl g o g 5L LBl g & gl i) by (il
gy wlls 3 o)l g0 uSTE e bl juall oo 2 s 22 ) O Slslasyl
Zilgin 555" Ly U3 ) 5 ol

193u’ ‘&LJSC’.-J,U U ¢)k.'1| (l)
610 aildt o M ¢ ibaan <Okl ()

-234 -



P o —— ———— —————— T — . —— ———— o S s ot e o e s e, e s s s e . s S s e e s

2wy e JUby il i o] Ok 15 wlesa Lage g oY) O
Al n S Jod Y s O gaae b gp Auld) el U ¢ pll) Of S (oo
ur O o5 Sy (ol )zl suk 6 QWb sladY) 05 aid W &)
A L 0B b I sV ol e o U875 ) aalasd ¥l olel )l e el
O b iy dpudt sl oY) I e w22l o gedl 2l & Gaid) b gad Yionzal
it Wl 3 U sl b slasV) e ST Y Gy dpall 5 gad et O S
e 355N 3 ym g Vigh Sl b W 3y (o) Al aia 1) 5 gl
(sb ) slasy)

Ao ) el P o HUT & U1 0 il e slaze™ 0

ol a5 sy S ol Wl ol mald) of o> S& s IS e g
RERWE NN PE WE=TRPURER

Olas y dpasvadl b grall 0 Wbl S dage Lolad) v S Ol 2 ull o
o ols 5m tege Clalas¥l e ool s ol ey (olasV) i)
(L2 g aolasl LAl (3 28V e 1S Lol

ol 5 3 aelld) Gl Ll y sl e Col g
oleladll 3 el 2 ol 2ull eda aeesd Plogl faily qusl Jeo coul) g
led] = 7Y

o @5, 4 e Ll JSom ol gy 048 0 sl (Y & V1 3, 8L
2y okl U Gllae M 0 e Ol xaST Lgalisuznl g ol = all s
A2 G A Oy Bl gy Rede i sae Aaliy e 3 pl Cllan e ISA
Al gty oladll ol Wy ol [Say e 59 sLas (3 aadl)l J) 9
il Olesly g ol o IS deisr e B8 Gy @03 e 5,506 @14 O jLas

-235 -

b4 B4



P —————————————— ————— — — — —— — o ot e e s e s

Chpjlaell s Bl e n gyl Bble ) ades O 02 OV
o

-

b S |

3y 23LadV daidl (§ gn Jo ST o piy JleaY) O 5 aul )Wl ol IOt e
tk LS

Gy DU sLasdl i Gl orad) dd jais ) @35 Dm0V e b)) -
AW sy waa ) Lad o

@ Sl L el byl sladVI l il pde e 08 5 (Wl B U 5 ) e il -
.(Jﬂfé\43cytgu;MZJJ{,cuhghahjj{ﬂ

(o Jom Bl sl e g 500 11 3 Ll OF (£ LgY) el S e SO
Slasl ol lat

96-94. » @l o Mg o gas 3 kil (1)

- 236 -

i



o ——————— ————— ——— ———————— ———— ——— — — e e

! slaialil alia Ju o &yllall hlagll
I = = = = e e
S - SN (W

4 gl iy mext IS O g 50l 536 s i o ol e @3 o485
(@ral) pladl sy LI ol JU plaza¥l oy dsly ¢ g pe (3 a5 GlST ST w 2ol

S ez ¥ UL ol aslio 2] sueB sl SUIST plaaVU pyw Of (4
W] aomin xR Ul BaladVl Bael sy 3 elol SIS oy 21 o
Aesezll o jlazza Yl

J JU 5LasV o Lad) el (392 @ el pladd Of ez s JS7 ey
AV sl g il Sy od ) sl) 118 £y OF (88 Y 48U o0 gl sliad)
Gf et JooV) o e WS sln gliiy ooy 3all plldl 45 JoS 0
3)308  yams G ooVl B ame i Ty ol il LdST jlemza ¥l s ol Ll
o b0y 03 ol o sdely 3 (3l pladl 2l ol

-237 -



o — — o —— — o — — — —— ——— ————— ——— — ——— — — . o oot s o o e s s s s s, e e

! atsadl ylia Ju o dllallallagll |
S P S e e 3
U.MG-‘ ol
4 " A " b 313 A\)J._J\

A - e P |

sladyl (3 Lzt g Wb aanl) @ ,all g ol ol oy 8 ) % ol 2l 0l ay
el Bdes 30,905 A b Elal 2ol Addar A o oY s OS7 (b )

slady) 3 gadled g Wb dianll @ ally Gl ol oy 8 pld 3 Jadl anl 5 o
B3 -W‘WL}°)}’}L__5;\)J?‘$’¢)MMLZ M\éwb\)ayb\jd\f&b)\
tek LS Al il ol e

S A b Gl sustan (Aodi s bl el @ bladl W)
Lo 3 AR Ghb A O b sl okl Y1 (2 Glllhyaslasyl dal
(AN LI aold) JJdy el o3 clhbly Gl

J oY bl
(§ ! ) iy g S N § i) 2B

SAH b dd oblay (1 gAY g HE b el il
Ozl stebas forl o U Jpeall 3 lall) (5 151 b Il Sl Olaaly (2¢ AN
(4 g A el e Sh (3 g A
ERIF PPUY (RO PR KN R P (W]
Jl 2 1966/06/13 & joball ¢y N (onm 5 J1 5 b ) Sl s

fhilasd alils y 2l 9 14.600.000.00 o a3

-238 -

-



o e e o i i T i i o e o S o S e o e S St e St

Al 0lay Rulid 45 el S Gy eadll 0LV ¢ g g (3 &gl Wlax dks -
ety @lad) o Gl (352801 o Condly G gl oged 2y 1 Oless
Azl olslazey)

gBY @y Je 2B @ wlles e L i g laill el OlesY) = -
4 Jal g BADR ak ) dasdly 20l cly slidl ¢ Com 1982 2 o)
)

P §paze SUL sy ol well Sladl) Sl s s el Ol 3 -
%6.25 gzs Jor V1 s sb 24 21 W %525 Rasls i 0,55 oY) 2l e

dort opn dan ) o> g Jo V1 6008 Loy 5 L) 7k Sl gk (OSLY) Ols 3 -
Older 3 o) B0 Y1 a2 Ly 1l 3Ll S sl of 2l saelldl
IS S s 0555 g )

% 5.75 & 8l s =l 045l 2l L1

%6.25: o 8N T -l il 0 g ey LT 2
Bpdl o sse Ju W, @ @fld Blo| denly Cdle il 4o U 5l (3 -
Lir § 05ls 400 U 5§ 55l @ 0 an U1 Al )51 L) Lgze Y
s A ridl 2l 124 g p A Gl 738 s eliSTy BINLA aPlus 45
Ly gy el gy ey b o Tadl iy o latmal g iy Sy s Ly
£ 1968 aw 132 compols 1966 2w L3 53 taeyp Ol Eom 1S bl wiT
Sy polantl a2 Josadl ool Litns &5y 1985 2w ¢ 3 110 () comid]
| 1982 2 BAAD.R iy ) deidl g 2Dl

- 239 -

ﬁ‘ . ﬁ



o o —— ————— ——— o o i e e e e S e ot s s e

(AP sl el oblid il ¢ 4

Sty el e ple S 6 2 YV 8 i) STy 5 AR b el olblas ¢ i
odn sl g s 20l T owl sl BBy Aol Sl sl VI 5 3 K g

A ol pall Aoty b M1 ot 6 s 0S5 0y )1 e ol )

S ) e 2 8 i il e Y T gy, ) BS1,20 15 g
anolhly b )l OV s 5 Al dm Y1 Ol soll V) Lgmit psks Y ULy i)
ST ol i b o ) A G e pall U8 el el W g 1 il il
o gl LE sy Sl e o8 ATyl IRl 3 R U Gl (Ll eSS
Byl o Lol Olais Wb OIS Oy 555 N eladl O b 0 94/02/02 & ,3Lally 94/05
RNV AV WAER

el g Lglaossy ol jloesl JSKa 3 s ) et Jrax Sl Mg 2ol oLzl L

bl 23 Baknall (243 13 og Al ada ey Lede el 2 8 s

pon s (o9 3y Al (S DY oy 3) Ml dhsb s sy sl dau e oy 3
‘-.3‘2002:"“"4““‘4’“‘@tjr"“ﬂ(:‘"xﬁbu’);ﬁ\u’tﬂs‘“ﬁ*ﬂj(‘;)u‘p){u{“‘j
Alially ) g jladl e o8 ey

- 240 -



P e s e e e e —————— ———————— ———— {— — — ——— t— o —

o W el Gl (0131 ab gt eledl Dlual i ¢
t(Obezwl) Buslaws forf

St Al 5 or ) B o 15 3 A b ) Sl deg Jeas
Bl e @ QW 0 gl dnn o F Gy e S0 ma W) b bl oy W5l 5 5
Aot ) bl e (clon dl) Janally sl Bl ) s gty oy o 85l )
3y WSl il o 1 ©lbolazeViy 3 all wlleal) (3 Bbaibl ods fra5y i gal
Py A e

13 Jro il L) e ) Cdlaal) r‘”f oY)

A Dyl jaeb Ol @ e Gl s 0T bles) ol e 1) Ll -
(Al Jo15 53 o ) o all 2S7 (3 20l s LU e g SO oY)
R I UV P EV R AR

(S 1 CO P PRPEI I

A Lddll Mgl ciis @

(P P ipiie 2y A SN L e B B e e @
66.50m L 7 g8 iy PlaneY) o jlie oo ll) s gl g 6l wjlall L8 -
%8.5 s
O Loger & jlama¥l o Lall o of g ) 10 mad g il 1D ol Gl 0y -
A B 05 oS s JIpaYl Jleanaly @3y i L o 3l aslio —: s
el 12 gom begre G0 OV 0nes sall esall 305 s 0 25 0 350 dpuas
J3 o ALY 30 Bles b oY Al ey ae A 4l oy -
RIPRY

-241 -

B B e

Bl

-4 B4 B3

i B4 B3

i B

-l B

b



P ————————— —— —— ——— — — —— t— ———— — S St ot et s i . e e b e s e s i S s

lelat L lay 2:b )l doladV) dacdl 3 el Wgahos plaoy o35 ) o gl Of -
S el U gy U e e ly @) sl WSS Gtslns 3 lil) o
e g O Oty B8 o Bl ) el gl clas) ey Wl @l s ey
Lot el g g b e Basls 8 )
tkl) godcdd) JSGA el g A
1t all addad S Jeay
tak Led s ol g gy dlall e (3 oS o] pldl i -1

AaoWl B (3 jie 05SG ddall oda O] tdell A8 A dodeas —i
b sl e B G jlany Jotle 331 0 3 e LB Wb & gl plgl U

pladVig g gl s 3 @Sy el Al Ll a dall BLY -0

(\.g.ﬂ L@—x Jo—‘) J.{J} ‘t,jfé'“ o 3.9}«5 gb Divisions quzf\)f &j}éj‘ e
.uwbmuaziogﬁ»ray@ﬂu,uu
ogﬁmwngﬁujcwy\o&ffgliug}

& bl Ll « D EA.C» :dybedl Oblaally JMaetyl b —1——2z
R PRV ENURNKE
A«DM.C» Jlai¥ly 5 sl & e -1-1——>
«DER» ey as 4 pde -2-1-—>

«D.F.T» iy g W gy 3-1-—>
«DR.C» «libdinle g e 4-1-—>

242 -



P — i — s e et e e i e e S i e i s s o e e e i s e e o s s e s

«DIy» &l e Jrasy 1 gl gl -2——o
«DR.ILCE » a3 & i y 2 gl BMA)) 4 e -1-2——>

«D.OE» i W ollaadl 4 pu -2-2—

:3Y eded 2! qad —3——>
«D.P.O» gzl y ©lad gl 4 ks -]1-3——
«D.I» IV MYl & e -2-3—_
«D.Cy dwll gy yus -3-3—_

«DIP» pblll bl g 4 pis -4-3—_

dalall il gl g &y il 350 1 ‘,..J 4>
«D.P.R.S » aelaz ¥ Ol g radonnd) & i -1-4—_>
ADF» oS i pde 24—
b o) o ez ¥ ste o 2y ClSs B« DIMLG paslll il ) -3-4—_>
oSzl 4 yis 44—

Dyl Cab g (.....5 5>
«D.GE » SN Sl sl & s ~1-5-_>
&« D.PME » 6 prsall g da o) Ol sl & o0 -2-5-_
«D.GE » & &l Lladll 4 s -3-5-_

ST Joolidl o oo sl (163 JSadl ) e

- 343 =



slagia ¥l aba J o &gllall AL Il

\ .VJJ.V/

Ty T oA ey vty (¥ e vorey (T I 1oy e e

aa
- . /
: vl Fy VS
. woiFy oA (e oty

r————————————-—-————-—-———————-———-———-—-———-—————————-—-—-———-——————]

|
|

vl Ty vy e veKFy FmeD (e vl 0 Y
¥ty FireTy vk CFy vy Ry weiCty ey LT »adak e
vy sy 1RO Fias Ry iRy (Lo (T Kty Py e ey
o Fy o €y pee o Py (e (T wiChy i C® | | oy e Qe || R e 508
nVIdA I'sod HYWNKNDd ya
Cree R 1a C- e S ey el
3 e 3P| ¥ 3 g 3o pie | | K3k
(aalinn ¥ niad I Y
- [\ 4
hniiaad
5T T ryed R VNE

- 244 -



P o ———————— —— —————— ——— — — o —— — — —— s, o o e o o s s o s e s s

3 Gkl

sl e NI & i) BINA b s

Syt W o lazaVly (1 g Al Ll frss o lazzu] Jogf 3 Sl g
(2 AN A b L O b

PP T et oo 3 cladt 593 1Y g L

apeb @ Bl ol e OLall et olamal ceksy by ddes

odo 0B Wby Gpudl e Wl planTy ol 3 Skl amliY) sl

dpaid) telans ol 0 ) plem] o b ol y @liad] b @b ol o otz

roly o« @3lad¥l S Lty bty OV et slzeVly plasall g
el a3 bl sLaBYl (3 O ALy Oy etz

(23 e g e s ol e pllal) by i U

&

.Chomage Y 0, 0 s o5 ool %

U FE I WORE S I X

A 40 AL 18 o Lo g m 4l 0SS 0T S
Al oy 2l dly Lin

(4

:gw&:&@u&\bjp\ﬁ@uf

Of f & psis Dy @l g g mall Wulpay w3y oo & 0S5 o todlasll o
\/

J10 ey g g pall B AALLL e
AU bl 2l 75 Gy £ g8l 3 AALL o

- 245 -

s L4



o —————————— —— —— —— ————— ——— ——————————— ————————————— ——— 1

3 aglae b WYL cobloall a2t o 2 @ 2l by 20t ool Ll

Jsdl an (S @ Gl andly Ws oladl s ol oy @l e g gl

o BRI e g0 O 5y el e F g gt e eV 3 g 8l 2 A e
oomedl U jeinldl W8 casellazal pue (39 pdl dpds

s of Oladl Jass o) 3 Jogedl 2ol dncll anbad) oda op oS

S am gty ) Gl y g Olaal B G k) dyll e g O ) ol adl am,

QUL ki) (3 oBdolons ol OLal) Aol S3lgs e ol oy aggaib eHAL o sSl

A g g el adl B3 4l b 0SS 6l Bl ©BY @ a ol A s
CORST udy Jersd) 3 s il g a8 any Ll Wigh paliadl 5155 S e 0k

BNA Db o Mg S O jlesal gl ¢ 4

OB 3 ol oy b ) lalad¥l By 56k ool (o O lema) e
Juizels 58 Byl 0B W o) oS eV Sl g @ aLalL pya S5l
Sl o g g sl s e 3 oo b ey Lade 3B ¢ Ln 2y ol
U jpan B by psi ) (555 93 s (o) ) JWB e s
daisis S 13 Ll cole g2l el e ol oloeal p a2 e 2l S8 0B
RO PO PC IR IR PRAER

.olelai)

- 246 -

B Il Bl I = e -

il B N e



o —— ——————————————— —————— — ———————————— —— — —— —————— . o o o

eIl Clalf
Go—el i = 5 G BNA S b e Sl L) Sl Y
e e Wl was «2 g AN sl any (1 g A ol syl (e
S gAY 254
Fl Yl Gl Y1 g A

7 s gy adhal of 454 Ol ol g gl gl el Ol Y1 e

J26 Leolit] oy OV ¢l Sledd a1 a oy S0 ) (o old Coun il o anis

B A ) S g (2 3V e b d g s ads €3 ) Olslasl (3 Ladis

G olaa¥ly den sl Gl Gk ey SN Gl B Rl dule s SO

V- 3 lgede ooz Ogo ol Ol laady Sl end Bl 05130 Lgai's
Fhosasbs of o5 Wb

o WS gl a5 &Y coblesdt S e azp JU e 3y Al (S
3,5l 1)

:3..\5\.&3\)“:&&“ &}d\
et olazis sy &) Bd) 4 iy Gl e Laf 4 JUy 50U e
B Y gay el Bolel e Lad d JUy g de ) e OYLST (55711 el
P R R VY R | P IS P >SN | [ B IR FEC g (R SN | P B [ I VPR L

G OF Ty 6 2V Sl el o S U g a1 Sl an
ot YaSly oy 3 e &l blolis IS (=Y sl Jeal @ Sp @l

e Jol 6 2V sl el Comal Sl 2 2l 13)

247 -



o ———————————— — — — — ——— — ——————— — —————— —— —————— ———————— ———

ey 2 A 36 e o B WLy S el a1 el ga e S8 e OY)
Ble) Juwe jay gadl Juae e OV uy e 2l s ) e ol 2l S
AV el QWL (il ST 3 ) gl e ST G 0 S Ll Lgh ot
Al gog bobing Clall o ST O (2406 2 2 o Sl iy ¢ ey 1SS T
Moy e Je Gl 0B jaldh s i 13) WL g ) saladll bladl O 4

Sas¥ ) ol blad! g

52 80U a3 S o ol o ) e (570 i) O rian s JS7 e
ol of i1 Il Aol S e a2 L (5 AV bl 8 el el 0sas gl
b 23 Al By WT e gard) ol 8 i) SO el al g ) AL 504 G
Uy Wl 0,0 Y AU sda 3 oSO 515 ey O b o sud Lal g8 W ol sl
3 sl Jume sl Jlat) (3 095 Conly (s lndl) ) pya D e U1 SIS
Bl ol 3l ST ] L A ) Ay Al b e by L o Al Al il
(WS 2 A £ g e U il Sl bl 2l Yo WIS kdad) 2 U (e

g s pad 25 3 -1
o g s ol Bl el 3 d y AU o 313 gl Vg - ¢ M
(2 A o bl B g e 0555 Rl 02y 79 - 8.5 -8 L1l e 2y 2,3
(Compte Créditeur) iwl£l dmsy 3 Ldls duw il odd Ol 0 1) L W= 3 -
T8 e 0SS
B 0,5 Al (5 50 5,64 Lo go Bm g (35,0 e gl ol SIS 1Y Lo W 3 -0
185 & lgle isy Al sl
s Ll OV o0 (3 s 8 5 g2l g) s sl oda <5187 13 Lo Wl 3 Ll >

(19 56 A ade gl (At W STy A Lago (L_gjijb

248 -



P o — ————————————————————— — —— — o s S o o o e et e s e e e e s s i e s et

0585 of Lo il s b wls (o 3l e ¢ ) ligh 1D gasdl o @ B ¢ O
Y e ¥ il i OY Olaall e g 87 s izl adia 0Y L6yl olind KL
Lol ALyl i e 780

A is 0 S AU oda 3 100000 Lgzed B ginall Olin UE T 30 10
o g s doby d gal) daz SW Juad Al ol 2l W 80000
+ 78 42 Sl Juaed Ldls Cor go B Sl Ol O™ 13] Stn sl 714 g8 20,4
(19=171
tshg 86 et 3 iy Laf ALt oda (3 1eadl M

L Jumed (@l O e B 3 o) B go Ll B ) dmoy ST 13
T7 0,5

3 2 sl Juaaed Al 5,09 dor ge 5,0 Aoy (3 A S Ola OIS 13) —0
JT7.5 J sda

T8 pa WU ada (3 o g Al Joalls Al Bems g (3 Lt B ) Ol OS713)

Lo Lgds (& (G dl padtl ) o Al e g gl s Rl S s O
oy pladl Jo ol o IS oy 5 g e ol aadt Ll

- 249 -



- ———————————— ———————————— ——————— S o e o e e e e e et

reaab gl o3 OYudl M

gaall Juall sl
/4.5 3mois
1475 6mois
15.25 12mois
15.5 24mois
/£5.75 36mois
16 48mois et plus

g o ) oy 1 2
L7 g2 (Symasl b sanddl O o) gy G ) o iy il Sl s O
o) das g S Laga 1 g L g

igm ) 2o A Laly 735 4o suldl) Jumed Oladl ago U1 oy ,all 2l U
T50 — aaie Ul ol ) jaid wa paald g clagad) sbY

) A gl o 31 -3
S5 8080 G ade 3o sl Olao Sl O g ) OIS 13)
T8.5 5150 hens ade o =V i jbes) Olao EUE O 50 O 13 W

125 A e S 4B I A4S Wl ¢

QIS pgm 0l aels Uy e e a Gy 2 A Gl elE Ay

oyt Dl ou alegee (b a5y Jf iy « PE 205 » — 05 sy S ol it
dny Ul ool 050 1 3 g pr 2SI W59 8 ) e il RIS AL L
3 el Ty WU sl 3 0 s 45 ke pimy pdl B b e S YV 5 Ml g

- 250 -



o ——— ———— ———— ——— ——— — — ——— o o o St e St St S

SU Sy s 8 psk SN oyt o 2 A s 2ol S Ol Y B
Sl ool e ey QW ol o 325y 0 5 )Le py —ll) Jaif- «ST 219»
ilian o5 425 50 5 fo dr s Ol Ok e il (6 Y1) BaW) ol g S 2ol
S e ol o Wb WlE U Wb o A s 2ol 5 3
sl 3 oAl dsdezy AV e 136 0T L 13 0l OF (st s Sl 2ol
O il o Fnas 2 0 o) I 1,8 2l > 5T B g lall mnt b1y Yl G2t
3342 UlsT (3 Sl ) aild L3S DU i g5 of ol pad odd Ss fay cikazad

RO TR P SR A

«ST 122 » % s sy e ) o3k S o I PSP TP (RPN Y Py

Ol U olel,uly GSU 70 G Ll 225y 20 )l sda s — Golll (3 @ i

ctjj&h C;yuﬂ;\u\:.:l &JJ UAJ,EJ\ g_,..Ua ol 22y (__.S.Us tjr&a.u wbb,\; (’)’30
N ol 2 owesjtj,u\wpu'ﬁ;o,ﬁg afcs,n b s g

b JoiST B o A Gale 0, S a6 Gl ST Yy 1
a yoty = 0 o g By gt iy pal) () s Gy Calll e 080 WS o g8
Wl @l 3 ,n Galll Al )3 o ey Al s Callh e b of J el Ll sl 358 6 0
A J g e, 5Vl odn Cns 4 b A 8

o) oA Gl 3 i gl olbleal) Cale JSaz A7 e gi lags WUH ods (3
Oy o o i sl " el a0 " e daad) Glloal) )l deasad) olleall g
Qs—d,‘u\éa@.u—f‘w Ol sliaal Lal o sty AL 2ol 350 ) oda e
A1 @A pyE Y cbledall ma e slgmYl dmy oAl LY A s
A B or s> E G g g AN g a1 2 0 0 g0 sllaely Ul

i) b G35 0 g J 8 am WU od (3 L LT

-251 -



o —————— —— o o T e e o e e e e e e S e e e e

(P A s o) B sl Yl Aol dals Az
alalo 3 gi> (3 oylbll 2 AL dols 3iSy g8 « ST 219 » a5 @l ) a2 b -1
WLy « ST 44y 3idy py ¢ 20 1y Jorzad Db ods b i Wl 3 LT S
i gl (§ grmn 2 ) (b s Wl (3 Wl Landas ol e s 4 ) (U Gl 4y
alaii ol e Ly AL el 2 pal) a g VT U 2l ) AU ade 3 4
4k 5
s U5 Jorl o M3y 8555l o 1 g 2317 0555 OF Comd Clilaiall a2 Lk -2
F i il s a8 3 e Sl ode 0,55 BB g gl

ol oo 18 5 10 el JS0 RS G Jamis OF o ) o el S8 Y
s 1 g Sl Blle 0 pa I W JS7 anas LAY 0y x> Sl 13) VY 512l o
ol
g3k DUl g pde Al 3 28l § gl b -3
Sl ) BLoYU o ) BLBY O gl x> 3oty Sl o5 -4
Sl e pmdl Wlad ook ladl OB Ssad) ) 3 s @) 0 g deds pue U 3 -5
o] ol an ol Bl armelial lenzal (3 2allall 4 M Gl enasd Ol ol 2 )
:&K‘SLbSJ\QM{rﬂUbJ}J‘g.,.l.b.)d}d)ﬁj‘j‘db%—é
e Y B o 1 Jr W) pdd B -
g 5 d Sl 3 o oY g p B -
i 30 o S § oo STV b o 3 -
| (PR b by s M
Pl & i gl Y et sl Gl 1) 05 sles] B 0
e god (e U1 ) 0l s Jo 65 -
(R S B 55) gl ) e Lgalalas 20487

-252 -



o ——————— ———— —— —————— —— ——— ot T e e e e e e e e e e et

AV gk 13 b 3 W8l Oge e i) (6 st s (Ml o3 b -
26 ezt 55 b Al (35, Sl Al B el @M sl JlamaY) s A
Jws 3 U el aflun by of gfxbjf(éjyu LR Lﬁﬁ C;ﬁgtgf 4 Lo

.4.9},.‘;.»

(ST 219 ST 44) : 2 i) Cdb 4dd g Ol g —f
RO 211 W IPESA TR WEIESS (- HE S
P A b Jaf 3y @ il ol Gl (3 Olad b By g ek 12 BU
S aped) ity i (Al dlild) A8 s B ds oy i 5l
Al
3 Jomes o3, (Bladl 2 (Bladl da ble M) U1 2hs o L) o] 13 T
Syl o)
obladl e 55 e ) blad dab o5, (Old) (3, b oy 14 U
ilis A 5o (250 dn gond) Jad Y1y st o e 21 e Bligh (Lgrio
(430 geed) R §0 220 5Ll 5| 5o
SVl ¢ caggllall o Jy U e Sy OblaeYly 2 d) dad dls 15 B
ENCS NG PV
Gt gor B $11 (3 O3] LSSl (3 L SE Y U e I Bl s b W 3 -
A iall 2 g o B 0dn Sazs 2920 3
Gl Bzl <3 yy bladl 2l y ¢ )l o el (29,80 203 S 5 jaadl 3 -

(23 A
Jsdll (29, d sl 2 e g g S oVl Gk ) - my VLm0 -
v

iy of als SIS O S Olad oy a5 su 16 B

-253 -



o ————————— —— o ——— ————— o i o e e e e e e e e e e e e i e

sud ol Juas ja# Lo Wl Gatnaly 2,80 (2% b (Débiteur ou Créditeur)
Jdne Lad % olgs (Les commissions) &Y yasl) Jomws 3 BUH (3 ¢ 2 B (3 wad
AU Dl 3 (@12 31 0¥ St Oles) &g jlmal) 31 Oleal) - (3 4 el
A By it Slledll as B ol 3 Ll gl JU e dlaall wlledall 17 B
é Jradl ol galy sl a ol (o ) Jomall 8 1l s els OIS Of s laall (2
HU LB s pl Y1 (CSIL) 52ul s aaeliadl B o Wy el obledal
STl LI of ST 51y 5,8l s gall (@S2 s ) B b e Gzl
Ay bladl 350 s ) @ Blorba) 2l J 87 ey 285 Jle U ety
S 136 1IN S LS a1 s Bl Sl 518780 med dr
Gl AT gisle Jo Sl 0 pull sy ¢ YL O pdlan o gb oS o5 olET O g 515,20
oo 5 e ] el Rhas WSy @iz Mdy (S8 O ) (Rt AL S
S A Gk e syl e V) gele @0l Jilae B e @l Gl ULl
il il ol Juzs
Aoy O gl ) ﬂw‘yx@e Ao B sds (3.0 gl 3l ) JLazs] 18 WU
O ) tad (ol o) M ta il 3y peh ¢ 3 Ll il O b e e
B ) e

Sy sl s @54 b St Ol lagh cnis J cams o b LI ¥
P A Il d ) Ul dal ol W2y (T

P A b Ay —¢
Olhlam J gl g gl diane sl Sla 055 2 &) Gile JLST W
s e 1 AL DlEe (o Sl pk G e el o i Bl Ll
Mg o A b 4iE gl gele pb g b ST 5oV e Bl et (5 A s O

254 -



o ——— i —— ——————— —————— — i o o e i e e S S S e e e et

Sl e a2 Cs ) ool b QQ\KMMﬂjh el S5 pf b 2 ae o
e — (el (ool s o CnnlS) L50La)

JB sl O b s ol B ol e e Wl e dalie) i lall -1
OF o D6 87l s Blin O 0f sl (3l Jolin Wb el il size Wl (Doladl el
e S 05

> il Ol e Lehaty OF ade WY Culd) wie Wlhoad 3 8 Sl 5L 0 s 22
) Wl il ) 3 0l Gl iy b Gl pls Wb 2l gz 5l 0 gl S w5 | 0
Agread b |l Lganasid

Sl 3 Glaomesd Sl LT L0 ) W) (3 o oty nlt] OB laall S ilind) -3
bl Oleed) Jbf 3 0ls b sty 1B 30 (Bastl il sl 3aa2 8 ol ezl

O gl Hbl 3 7 i B e WG Al a2 Lad 387200 (65, 0 olid! LT -4
fLadl 5 3 g ] 3 G i) i L

oo S5 pe g L O GUASTy Bl 3 olaal) Al Lgzed dslasy) (i ylall -
B pr P31 3 Lgads 2 ) it Ll L ol U ) g e 22321 il oole il
sl dan ) Ol el e ¥

Oplll o b S75 @'ijsau\w@.; Wby bl B i j5 o pseadl (S5 -
(A 5 B el ball AR O gl 3] (sll) o gl

Gl jaam ol dn) Sl o ) e gell Wil 6 g0 gl S A ay -
Lo U ) Blad) dwle (el y

Cgblis 2 gadd ar W Ol Lo IS5 |n @

7100 = 0 pldl g gott Jo Ll JUW ol = ol 22

Yl spaad Opall Wadl ST a2 L blae dewged s e
7100 = (=1 30028 O > [(W go + 2822 03 + 0 35%)

- 255 -



P e e s  — — —  — —————— —— . o o o . o o o o e o e o e o e o

P QU G o) ] @

Aad Cnd (U 03) Bl O jlazmal — L) J1pa1 = o el ST
Olorlam| dudd 887l Rl 3 Sl 5 ks Bla 0S5 bladl 46 5 o g ezl oda
P o dde (s OF (S ek adgh ¢ Juladl JUI

il b — lall JU W, = sl JW T e -

Mg al) ol — dor U uld Al ) O il = o U bl JU ) e -
Wi O 1] L Leblas Lyf Jo blael 3 daw sl Lo ailS 5k oldl 0,8
Lo L of

i ol gy g Jla o da e O, J gluze JLa oy Olrles| e
() Bl Al Al

o sy Jgladl JU Wy Ok e 52 O g pll ddars 5,05 das Sla,
WS dhay bladl olrlos| 1b ele 2 2adl odn (g Jsliae JUo W, oIS

74:.9_}: oo \.:Ubj

M 51 Vs s fally eyl L Wl w Blas O o) K
o> o1 740 =720 s 0SS aad sda WU oda b ilgd 8 O b e bl wiliall

(M) 5 b e g V) s Wb OV e O3S R g DL OIS7 15 L X
el g Sl e Vg gy ST 13) Ll 7100 0,85 of WY duad) oigs

:@Wrﬂ\)u@m—s.uﬂu -
P JW T s = U w5 45 U 2
525 0555 & Pl g gt T Ol gl e il o e U 0 S 1
Jlasl =3 [ i = dalassVl 45 45 M|

- 256 -



0 S e e T — — ——————— ————— ————— ——————— ——— — ———— —{——— — ——— —

.LL:J\CLJ:}W&)Q
(AE2 40 9 52) gl JUW = (3 gl O 93) 8 sl g0l adess i
e ) 092 [ JLesYI 03,5 = 0yl 50 das

e O 95l dnlew DUV e 387201 5,05 s W ontr dadl odas blis Co
W odn 3 LB 092 Dlenal lede 2 Sosmze Slad) 3187 BB ¢ ladl) el
AaS dadl 0S5

P @O M e e el ey el sdh Hans s
ol Bt Iy oo Al Al B ol Cinally 58 b s Joall iz Sl
YO 0B bl oy A Wi de ) ods gellazal O Of tal s a1l
(P3N R S Dbty BLa) B o b b gty OF (Jl21) aled SIS
O WS 3 e OF e (i) e i U1 5,05 pe Wl 3y Sl O 0
P8 o) 1S L DU U ISG B e s 5l o 1) b
.« Compte rendu d’engagement » : oo Lo d oA b -
RGP [P
) et b el Y Oleiall b 1 G gnall S3lgs -
e Ol el s -
055 OF Comad AT, 25800 By o gllall 5 31 07 13 Kl ais ) et Lod
& skl oA 0T ) LTy (ST 44) slecdl o A0 O3k o &gl ais )
(ST 219) 2 ) 0,85 VS &6 asllaz.d]
teak ol Lags sy S OF V) Olaslice Olad ) LS™ -

Jadh &y ped) & pall (1) 5, S 35U me aud ST 219 <3187 13) -1

- 257 -



o e e e e e e e o s e e e e o S S et S {— — — t—————— ——— —— —— t— —— — — ——

IS nd 35S M % et 4 il 6 e 28 b (ST ST 44 cits™ 13 Ul 22
o2odl Jad 3 Jo gl et ST Jey ol e e Bens Legie sl
&l A Gkl
A I ol dl J ok oy J—S bt

JSLad) el 5l

o JE @ A Sl B p e ) Sl e ) o e Ll L

(2 g A W Pl Ll S ) sl (Lg ) S o e B STl
bl B 2 @ STl g g
W ol Jazdl o ol Bl @ Jos Sl W o m ) JSTAL) nms )
AV SN L e LN odn a5 1A
il =i

eV jan U 228l 2 e GV Jary oyl oo iEW1 bl -]

el ay b Joedl o e G BLIEL s e S o)l b

ST o INCRRCIR T ST ATCH D PR BRI, TV K g O g Y

i gall a5l Y) M gudlie bl ans S8l S pidl oS Lgoms 0 0,80 (LU 057
Ablas e g 2 e

dos dnd (bl ads il i\gh of O glhall ddeally dllad) bt -2

Oloiay 2 BY) bl o s ey Oy 2 BY) bload UL 5 Lgi g B 5 2ilos)

oSy e ) el ol Jlasly YAl olles g bl eyl B f

-258 -

L4

I I S I B B BN IS IS B B B BD B S B B B BE e



o e e o — ———— —————— — — ——— — —— — — ——— 7, o o s o s i s s s s g s et e e s s e s

Lol bl 55l Jl1 o) 3edlld bl 0y jme Juld n Sl 1)
& Sl At G a5l g ki o ) Ollaall 3 w5 g Al 5 ST s,
09> &lls deyi ) poal ) Wby Bl @l )| Gyl Olilladdl 3 J el Ly

bl e gl adeall Coend J YUl o my sll) oY1 elaY (6 gk, T

2y el Al e Gl by OV Oleiay oy Al e bl Ly
U (’AJS‘I‘J v-g-'i’a‘&j dnslis g St (‘M»\J\ v.ua-l'.gbe

Nl ey waliall deliad) ds g b 5 Wl Oleiay (o Al e bl U
('Ju.ﬂ\ju.l;‘b\.g.&)ﬁ a.>.-).§} d)‘.J‘L_gUbj&wT

P Bley BJW GBI, 0V B gl 3 BN B, WY Olewas ol 3Y) bl suas
s |

S @ s @Sl Jo Comdl oMgad el byl bl sl
OlzaloYl g Uy @ ol 3l 5 35 E ey BLIEL U e 08 ety da sall LU

byl e b 5 gl s L g gd 3 L4 ()

e Lod elusy o il anlh) bladbaes o qdly ddladl bdl -3
. L}Lﬂ\ fdj\ ‘.51.9 ﬂ.bj

Sl O e czadey OF Sl e el o O 12 Y Moy il Al -]
By Wllazy by s B bl 281 e Bl 23T 3 g el oA e
3y oy 2 A () i) A sall Gl SED e O el 2 oLadl s
G byl g damdt daldl e OLadl e 3 4 jalall il e ¢ SILYST BLaSlo
Joed e g DBYY M e sy (b azpall 5 gad) ol pae 1) OlsbYl S

2 A blas s sddl (s )l

-259 -



o e o e e — — —————————————— ——— ———— — ———— ————— — — — ———— — o o —

alzaclly Joladl o Oleglas ot pyi Of Sl Lo gt o aal) aslas) dnacdl -2
s g Sl e 45,08

3 Sl o e bty Joladl) RG] W daaki y 1solasY) foladl 5 ,5%

@ @obasY) Jaladll 2Bl glas o) Gl suall )5 5 Gy e Ly 530l el

3 bl ey gl s o 0l ) S USTy Cl ae fulad)

G A s 3 Rols oA sl Clis s ade b bt Sl e eled)

Ol gy o) GUI Sl 85 g 1) W s (1) 5358l Sl Ll | had
.L@u‘ywomw@wfmﬁywdﬂ;sﬁwx (Ll

Wl anlys ot QW ST Jped Jale 0 sl QW S L -3
oy Wpal gy oo B PV o bslaze] sibe e SISy sl
leeb lalacl) Sy st o LgdlE (sl Wi L, YD OV uee lblesd o clgblas

el (3 Lgdles plasly Wb 35l o5 g el 52 s

2 Akl gl 5 s By ddladl bl —4
P O ey W5 o aslially el blasy Glas Gy b ) a5
oSzl o St e GST oy Gyl o ST dam oy JULy bl
il el (3 WSl g Bl e 45,08 LIS cazald

dale S lie—o
PG Sl eda fras g
Y Gl el s sl J V1 g sl ¢ e g Sla e s s o il olrsyl -
28 P oay ol AUSaaST om g peb Wl ¢ 1 ST el ASlasl Sy
Aokl (slaaTy vgoe g Ui M3y 2 gae ST 0SS ane wglales OY G ol il
CaS 36

- 260 -



o e e e  ———— ———— ——— ——— —— ——— —t— 2 e o o ot s e s s i st e e e s e e

W gl ol ik & ey owlpill Jladdl oy W6 A dls 5 2T 3l ay -

:mew\wﬂ@}s Jskt il g 4

:@u&ﬂg\yw\&j%aw&iywsuw@w#w
(P AN O g e s G obleall (3 alzes

P PR b sday b blas] fasl S ) e L cgs) gl Ol
Se S Jaldl ;&; Lie dlb) ods (3 L goll S0k aJW DU e sl
psis 5o W oS Lage ULy o dala 0S5 and il bl e susdll o) oY)

t A ol o il el ol bl fras s

— Hypotheéque (garantie réelle) ol a ) -
— Convention de C.M.T oV o ) oy AN aSls) -
— Nautissement de matériel ) oy VY il op, die -

— Nautissement du fond de commerce SoE I il op, A -

YO8l by slad -
— Signature et cachet des billets a ordre ( pour roulant + L.D.T )
- Lettre de non retrait des bénéfices.
- C.S.L : Caution solidaire et limitée.
- L.C.A.C : Lettre antériorité de créance.
- L.F.C : Lettre du fusion des comptes ( pour les associés ).

Jo W s pad o e @ eVl olslaze] -
— C.C.E : Convention de crédit d’éxploitation
Nautissement de marché iaiall sl A, -

rny 2 8 g g e s Uy ol 5e (3 Ll A Y bz

-261 -

il B B B B D D BE B =



o o — ——— —— o ——— T —— — ——— — — ———— S o o o o i e s s e e it s s s

> edin Lgas Galadl Jo o b Sl e 2 bl Gl IS e asl
2 il ol a Ay G5 087 sl g g8l o oldlaze ST alals g e
vzl

w\‘_}ful\ E.Luléﬂajw\ JW%;SS‘JJD Jf}u{;\.\aj

1300 J1peY1 0 Il Lggarl i )l bl oo Ui 18T 0B T, s
ST b Ul o Ollanal) odn g odls o (3 i ool

-

- S | B

el 3 U b dn 5057 Jomy Sl OF S48l S8 o L JS D oy
ol s 3 a8 iy S8y sST Gty Y1 e g ) RalasY) Sl sl
JA an sy o 8 Y Al sda (S p A b 8 e e el
:Lﬁfc,?u’pjzjsc;ﬁatwtg‘)wg\f:ujb
23 i e @B ol e xS By L gl -
Dy g e i andl ) o gall oA s -

Jorl o W3S e WY e 3l S Gy el A S 3 alsaad L L
Agortazzal Ga Il (S8 ol 5y ol glall n 5 sY) Joo 9

- 262 -



P —— S e et e e S e e s s s e e e s e e e e s s s e e e

dol) Ao 31

P b Uy oDl 20l moy ed (f g ) s 2l Mt e Wyl
Dzl e b 3 Il abl Jl 586 J

Ty andely b ally U bl J o Ul bl Vil el Lo e
caliz g AU 2bla ) pel Y Lo 6 o @olas) el (3 gy ez
Wl & QU G pdly i) Bpudl plol jom ) Sl Al 3y s 2ol L alill
$ral) plad) U Ta ol dm 23l CSLOY) oaly A8 2y Ay o ped) AlSEL 2
slas¥l e o 5T sy

@ texzadl GBI oaly 4 2olH calill Calizy Jlama¥l Al s (1) b s ¢

I PCIN Ve WEIE S PR RCAES W R gt I e 2 DN S - [N

Loy 23las¥l deasd) Logasts ) By ol 1) Lo jty (5 Jadl plad) Loz ¢

Sz ¥l GsYl e ST amly gl el ) Lo ¢ sladll e S a
ApalasY) el (3 AW abla

W3y aindadl ao Ul e AU abla ) 2 OLs Wl s ol il 3873587

3 adels sty o5 A sb ) Sl oy VIR A 6 W 85l e 1T Y el
Al 31V b 3 e 4 oy b o)l sLadW was

. L) CJL_J\UMLA».A PRV IPR TS Ep

G pleamaY) (8 Cnd) by L L Al wlellad)) o i post 5LV e
A I Jpall 086 OF 3l pllall (Se Y Ls oy (b gy oleladl) aoa J] 2l
J gl 2l Lo guass U G315 e 5 22 F Baelin Sl Wy (s3lad¥) blaall bosald
OV s § ST & pLdll sl gl L Uy ¢ el 5Lasl ol puiiie G g 3 500l
gl 3 B3La3) |3 o s:\;(f@u_, RLRVTPW

-263 -

il I B I .



= o — ——— ——————————— ————— — o o o e e i s s s o e e o st e

logr (2lad) blas S (55 ally ¢ DU il Gyl 5o (3l plladl jmy
sl 5,00l e O ol by cas anladl aadally oluludly olge @l cols”
ok U e sdlly W dbla gl pay alall blis sz Sl e ooyl
Olrlam) &y Gy G ganlly  aolH i jlama¥l g ladl fsf 3 Ll | el
idos 3 Wlbly da lally o DU el > YV ST 3L Gl o gd aney L BlasV) dee )
s oty Wl o 858 B an OF ¢ Uaz] 4 LaS™ Lane Cnlalad) JSU o g 2 e
cball fass Ay Jady Slsy ) SLadYIANSE] 8 ode clad Jl 0 S
eyt 3 AW dblu Jsuslasy L oplladl OLa

Wi g (LaslaBy w5l ol pn AU AL gy ploza¥l (] 2ol J gl cals

USU fla 56 o gl SLadW) ol by Ly (ol by 2ald) J gl adaY Lo
Ol Sl Josaddy d il Gl mall o Tne 52 (3570 i) sy it
056 ¢ 01-88 04y 1986/08/19 — 12/86 05l 3 all pladl ~Slo) (3 &4
A Nl e SN S bk 06 5 ol e 0 10-90 58y i
igx> M g Al e oy Belell ay ) Lo e 3l A go ST 25 oV Ll su
5 @lad¥l bladl pn i ¥ Uinss Bally JU g il 2 @l e Y 0
A Jaad clr sy 11/03 2 0y didl 056 ga s W 056 ds ol L
o s Y @ @ e A el el B oY s S o2 S

b SV S

b pai OF a8 Y al V] (@ el plall Oldo) o &gl Culh Loga

et el pladll O b o bl 355 O (f Sy ot ) sLas¥l fais g

0559) ekt oA WU bl ) 5o pall Wb Lgs s O Lage Lozl p 4%
AW abl sl 2l ol laza¥1 5550 gas Loy (F1 L. sl bladl (s s gl

-264 -

s L4



S e e e e e e S e e . o i e e e . e o . S e i o o e s e o e o s e e e o

éﬂbjS@bJ&fﬁWﬁB&bJW\ﬁbL‘.lfmfdﬂfwfj@kjj

ads 2T el g Wl J=>

i M S e o Lagele S5 ) 1A am dla OF V) S s o2
o b s 3 el eb ol by obleal bl by Ol a8

-

g sllall ULy

a3 s Bl 0 O g ety LVl i oalee wis ol g
o ke (A Balady) L Of awl,dl iy W8y . &5Lasd] y Ll ciplazr) ccololadll
Jeriz Galad¥l oza) LIS wly ol lma¥) 4 plasa¥l ellby ol oS phs
Slaal 332 3 sdeluy y ade slazeV! S6 e @biad] bl & OIS LalS™ By J
ot P S s N T e ST S et Y o ) e 52 UL g
4 Ogman U oy FUlly pbdV) deb i il olb? dls 0SS of
doliy 2l Q) dgs o il Ollagasdl &b OF 6Ty Lobblly WU e Liaf
(ol @l ol e

SV 3 Gara en A QW g el Of Lgb aidad) aul )l Jo
S o JemeS Aldl by LAl e dblas Ladly, W bl Jl bl
.}WYU CJ\:'-QY‘ CA\ L_3 4&\ JLGJL‘ Jj” L) cva.a.';-‘ SDL"L} (..,ag-ﬁ 474.’_..\.5.25\ QLEJO.A:J\
by os A @iy oo el Gl (3 gdno Ly (o ) 2 3Y1 504 S 1S
(P IR B e w3 6 L] Al )

3y Lgels) ol gl n Bl Sl guait) any s oic@gmydw Y
gbuf

Y Ofy aul By el Je e e s esi S a0 of Cg

g My e e gy b 3l abl ey el ez IS OY B le aul 5 05

- 265 -



ot s e e o . e i o o St S o o s S o e o S o e S s i S o

Jdl ololad] Jlae¥l g V) 093 2l OoYU o555 Of @l 2l e
Sl oy martl U jlae¥) ey Y Lede (g Uy ails U ol anull
g e gl Slllaze S LaeV1 om0 Ll (3 0al) pladl ol2) Lgaazt 4 O gazay
o ez ) pladl) )l SVl O 13 slas¥) de gy olasYl ol
P2 Uy ) slad] of sladVl s jon ¥ bl ftlias” oy 41 ol
el ol dults alad) b1 8 (2T 0 SG ad (3 all pladly e 0S5y ¢ S Dgna
o ot Gl Gadl 81, 1kl oYY 0,6 of g ellis
0 olelall o (@bl gl 558 il ) ol Flall o Of 2l oley adl
b peilie oy Y gl By 21 JI2 e B penll Flaal) 2l o5 LS il
3 A o el BE O il 1,1 0V pal) Ao s ol e 2l ale
el Y algb ajlama¥l oMy pedl e Ul e a5 Ledad sl lama) Jle
.oswsogmu@@ng@\ SNz VU aoldh) O o) L) Jais

b I g3 i YU Ca 3 S OF s Al sl ST U0 ey
ladl slas] gny 2T 590 (ol comnl 2 U e ol 2l Jald Sy LU
Ll Jsl y (s lete V1 3 pall) Lo cuallad) funis s 7o) 2 Uil

dkee 3 AV DoY) Jlonzal 23lias¥) Ol sl g aJW) Gl U1 0 S & e @
3 AW ey 51,201y o

WSy I3 e a2l B ) Ol sl 2ol el e Wl (3 2 L)l o)) dsf @
RLINP G oleddl jaad Glsy oLl fass

b 25 I Bl e asll Sy 2y Al a3 3 W s Jltsf

Wb o @) Sl jaid @l jlasl iy Ul lble B on Jlaryl @
il

- 266 -



P o e e S e s e s e e e e, s, e st
o ———————— — — — 2 o o e s o

Lol Oy Bl el pn gl U o bzl B 31U plasally s @
AL
Yy G gl YN & ey glas @
(Eondl BT

(bl IVt] o Lgzgrly Gl Sl gmall by wil ) ol Wbtz
el B Ry pam oSy pladly JLSI) jan ¥ Cod) s OB clgide J gl 3 gy
WU bl S B o o ol rally oLl ¢ go ) b alSaas wls 21
Ol I35 sud Al U g SUy ldedl e dege2 W o Lzl
e . bl sda (e S asby 2l oldadl 1) Jedll g cobelall
lgie Lamy 1 8) S g US|
NTLC @llall L J 556 St plal ol jlazzaVly (s 51541 3 uall plladl GUT o
da gze g ) NV A0l g B gl 2 aii] s JB 3 3l pllad) @
g A W Gl sl puY) e
cSolezma¥ly LUy 3 Rl pladl e ag gl ooley aal UT @

-267 -



P e e — ———— —————— ———————— —————— 1

i e A ey

: slafia ¥l alia Jo o &yllall dlla Il

|
—— ————— ——— — — — — — — — I
——— 4

- 268 -




R Bl

A
|
|

slaszadl gl Jh o gLl alLa gll

——— — — —— —————————————————— ——————————————————— —————— — e o =]

P ———————————————————— ———— ———————————— —————_————— — ——— — — —

B B N = =

s 1 ™

~a ™

- 269 -



[ | -

d Bba Rhg

_______________________ |
_______________________________ o
‘ BILAN ( en milliers de dinars ) Autres banques et crédits accordés
' 19 19 19
Fonds [0 T ——
( Personnel........cs
Ré RATIOS
serves Dettes F.R. CA.
Résultats reportés ... Fds prop. SR Siociis
Actif net Dis+R+S Résultats Résultats
Résultats nets de I'exercice ... Dettes a CT CA Fds prop.
(+) ou (-) SCAR. QW : svsewasss s s s 3 swammss !
. Crédits Total | Total | Nos | Notre
Emprunts bancaires a terme ... bancaires autor. Util. | autor. | 7%
Autres emprunts a terme ... ] o
Par caisse
- C/C associés bIOQUES v Par escpte
| Par OCD
Ressources permanentes Par Aval. - P
Caut. x
Investissements Par CMT ,
. . . / L
‘nvestis. Hors exploitation ... 19 19 19
Val. temp. immob. (V.T.L) .o - Chiffre d'Af - § I
Amortissements _ faires ... 4 = / \
Not T ATPETT
Immobilisations nettes o 3
Mouyéments cpfe. Escompte % imp.
§ Fonds de roulement (meb. exclues) /p‘( g 200 ‘
SEOCKS oo et Semestre ¢\ . ‘J'
Réalisable ... Semestr / g
| Disponible .. précéden \ A
| . AW Ve
Exigible & vue dont ..o, / Cautions) - Surface y Date
| C/C associés . .
|
et passif prévilégie ...t -]
| Besoin en Fonds de roulement
' Capacité d’autofinancement
Actif hors bilan e —
Actif fictif non amorti. ... o . .
Contentieux Garanties fiscal
Avis du responsable des engagements en régle en régle en régle
; oui - non oui - non oui - non
Décision du directeur de la succursale
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MOUVEMENT DU COMPTE (en milliers de dinars)

MOUVEMENT DU COMPTE POSITIONS EXTREMES DUREE DEs)
MoIs PERIODES OBSERVATIONS
MINIMUM MAXIMUM
DEBIT CREDIT DATE [D/C DATE| DC Ceéditrices

MOUVEMENT D'ESCOMPTE (en milliers de dinars)

Risques en cours

Année Montant cumulé des remises Appréciation du papier

19 pd Montant
19 e Qualité

. e
19 i Longueur L
// \ impayés l/
MOUVEMENT D'AVALS ET D'OBLIGATIONS %@%{noxyb:is v

Utilisation cumulée du trimestre

Trimestre

Aval 0C., échéance X \ml oc. A

T |

Exposé de I'affaire
1°) Indiquer éventuellement les modifications juridiques syrvenues dans la situation de I'affaire.
mérer :

2) §'il s'agit d’une premiére demande I'exposé doit e
- les membres du Conseil d'administration ou les principaux dirigeants
- les renseignements recueillis auprés de 3 sources d'information

3°) Se conformer au cavenas type de la demande de crédit (cf. circulaire n® 339) en respectant la disposition des
titres suivants :

- origine de l'affaire

- Administration et modifications éventuelles
- objet du crédit

- moyens

- bilan

- activité

- Besoins et issue des crédits
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__ Date de VEatrée en Relations DESTINATAIRE e
ctIv — Dute g Demende lndale — 1)
BANQUE NATIONALE \‘E’ : »
D’ALGERIE > Sidge
COMPTE RENDU D'’ENGAGEMENTS CONTRACTES
LE PAR
PREMIERE DEMANDE OU RENOUVELLEMENT
Ne DU COMPTE
4
INDICE D'ACTIVITE
7 Ne d'mmatriculation ou B\ MATIICULE SCAR
i e
A b o8 — |
ryﬁ( . \\ \/Autoﬁsadom /en cours Autorisations demandées Utilisations
e crédits

Fo
N \ Mon}pm/ Echéances Montants Echéances FL S

AN

&
ey INTERETS. ESCOMTE COMMISSIONS peeemeempyees
Tl (e Taux d’escompte ;F‘ :— sur Avals
Intérdts Créditeurs il
Intéréts Débiteurs f e Canlion
S ———
GARANTIES FOURNIES PAR LE CLIENT OU PAR DES TIERS
ey QUANTITE, Nature des Garanties ou Désignation des Titres COURS, MONTANT g
A
A /.
_
= e
RECAPITULATION DE LA SITUATION IMMOBILIERE DU CLIENT
o
DATES DES RELEVES DATE DE Imﬂm DES| MONTANT DES
e R e ENUMERATION SUCCINTE DES IMMEUBLES ECHEANCE
CADASTX HYPOTH. L'ESTIMATION IMMEUBLES HYPOTHEQUES
e
ARCH. % ST 219 - Imp. BNA
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