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abstrait

Les petites et moyennes entreprises jouent un réle important dans le développement économique
d'un pays et par la prestation de travail de bureau, et de créer un esprit d'initiative et l'intégration
avec les grandes institutions pour réaliser des activités économiques et sociales
Cette Algérie a cherché ces derniéres années le long des lignes d'autres pays pour encourager le
secteur des petites entreprises et moyennes, en vue de créer des emplois et en améliorant la
performance et le développement du travail a réaliser le développement économique a travers
lequel, et pour atteindre ces objectifs, le gouvernement a eu recours a la création de divers
organes et organismes de soutien et de soutenir ce secteur, comme I'Agence nationale pour
soutenir I'emploi des jeunes, le Fonds national d'assurance chémage ... etc., et bien que ces
efforts sont encore financent le secteur est confronté a de nombreuses difficultés et des
complications.

Pour cela, nous avons choisi dans ce hangar recherche la lumiere sur les méthodes modernes
utilisées et la mesure de leur contribution au financement des petites et moyennes entreprises,
mais ce qui a été conclu que le mode de financement le plus largement utilisé par les banques
sont la technologie de financement relativement nouveau et est la location de la technologie de
prét, ou nous avons essaye de déterminer I'ampleur de sa contribution a la le financement des
petites et moyennes entreprises, mais malgré toutes les mesures législatives et réglementaires
Pris au profit de la location du prét, mais la capacité réelle de son potentiel soit pleinement
exploité, avec une couverture des avantages de cette technique de financement.
Mots-clés:

petites et moyennes entreprises, la finance, les méthodes modernes, le financement de crédit-bail



S palidally JISEN Y Jgland) daild

PINERTTE

Aabal gl Jdgaadl a8
09 Ao giall g B _uall il gall Ciy i 01
10 Uan giall g 5 piual) Cilesagall il jad) Ciy o 02
14 A gadl all (g 03
15 D g gail) B LafiaS Saal) cilaalocall peddll ) 53l 04
27 @l ) Ga Al iy e ol sk iy 05
37 QAN gl il (e A gl Cilsagal) 23 06
47 G (sl Q2 Al b 07
48 CREIU BEAY) ddliaal) dadll o an ) Jiag 08
49 SN eIDEA | Jaludd 09




i paidally JSENTg Jgland) dasld

[ JISEY daild :gst:}

Lakual) Olgial) JSa) a8,
28 G i) Gl i el (Sl 01
31 ~ Gl ) Gasdl di-Aible Gued A adaiil) (gl 02
37 Sl Jugail AUgaal) il fal) 23 03




i paidally SIS Jglandl dastd

[ S paidal) daid }

PME s siall 5 piall il gall*
CFC &lsill Ll iU At il 4,000
DG aalall 5ylay1*

PDG alall el udy*

LC ladl caluall*

LB (alill gl *

L CH cluill Cilun*

CPA (gilall axdl) i dll dlig®






ol

-

Lial gl
............................................................................................ sy
............................................................................................. Sl
.......................................................................................... ailall
................................................................................... Jglaad daild
.................................................................................... Jeay) daild
E | e ——————————————— s aaas dadial)
06 | coerrerrerserserserserseresens Ao giall g 3 pual) s gal) gy gad Sl 10 0¥ Juadl)
0 Y28 Lgad
Y N dhau giall g 5 _pual) Ciluwsall i gad 1 gY) Cunsall
12-08 |  eeeeeereereneseens Lpailiad aal g Ao giall g 8 psiuall Cilaswsall aggda 1Y) qllaall
15-12 |  ceeveeenen Al 8 ddau giall g 8 piuall Cillugall as 3 JSLA g (3 sk 1 ALY callaal)
19-15 |  ceeeeerrenees oy gial) g 3 sial) Cilawesall Ja gail daaiual) ulla) ;EIEY Gathal)
1O | cerrerrerseereernnee e ne s Alual) iy ) 1 A Ciasall
D0 | ceereereesersreen e Al byl 1 g¥) ullaall
22211  ceeeeen Allad) il pall g ABluad) sl Al Cpay DAY g ALY A gl 1 AU Gullaal)
23 3 T Juail) Ladd
24| ceeen ~Adlla (upad A gm g i Ja) amdid) (a8 il duihase Al ya 1S Juadl)
07T Lgad
26| eeeeen ~Adlila (el AIS g - o 1 ) (rddl (ol A i Al 8 0 1] oY) Caaall
31-26 el AS g3 il g 5 31 ) (el A iy ghat g BLES 1) gY) collaal
............................................................................................ ——
35-32 “Adlila Gupad ANS g -cilaa) g il g 1 AU Gullaal
35 Alla (arad ANS o ABpdatl) Al ) il (e 1 ALY Eunall
38-35 Bl w3l g gail ANS g1 S8 (e adiall Euand) cslad) 1 oY1 callaall
.......................................................................................... Ao giall g

48-38 | cerreerrererrerenersenens ~Adlle Gaped ANS 9= ik (e 2 RN Gilb ApAS 1 AU Galbaal)

5648 | soerereereens L) Jea gall ) S8 plany g g il ad) Gl jaies) ) callaal)

3 Juaill dadd




-

37 2 Aailad)

60=58 | +rrrerrrerrsersrersrrssnesseesneasnessnessnesn e e s e asneannennesnnanns ol Jilaal) daild







Uans gially 3yl il al) Giaal (Y oalai@¥] lagal day0 CEAL Joall e aall oS50

s aseill saclually aeall auniil wljia Lalaial Led el QA &gl Ledlaal (3a8as 8 Jladl) a5,
Baa Clegyie 3 ed lede A Clallaadl DAl sl gD sty . g Uadl
Sopse el 4 Jad) s LS sl cleg il f spraall Jae) Al 5y ¢ anall Aavgiag
Al Jladl) Wjands ¢ adanl) Ll dlaliy Tas dald e oY - PME — G L
Gie @5 Al LB pe cilany Lo 13y culiall Ledy b Adlall il Sasl 8 de )
da) e @llyg LAl S Aoy Laly LAl (53450 aaay (el Y 4 Adlially ) Gl dunluY)

- A gall Ayl AnlSa jajan

s (ye bl s Jilad) Cdlaly puleally Caupail b Cabias Aau gially 3pnall ilavial) of WS
Gun Al Gyt @3 yhalls sl dad e 56 b dagall oSG s LS AT L)
Gy paie dey M del) las) of G ¢ 5yl lonsally A5)lke dasail) Bdgana o Sl Ll
) () Jlaa) e s s SODE e gsill 138 (Y6 508 el

4y ae daiad) Gleliall Zigai o (goaiill W)lsde 43y & Cadiel L@ld el Alla ) kil
03¢2 Uaseill Aulas 2ol o I alay alaa¥ s Lala®y) #Oba) sl ae cpal 138y sl
sk sa Ll padis Bpati Randlin Acane Jashis ciladliu) gy 8 Cus ¢ Glagal)
ey g Ul 138 Jhle il iy Jaladll oda (S a5 Alaussially Bystaall Clwsall ol 38555
e Aagall il 85 Ble Jin) I 13as bisall JS8a gt (has Cilinall (o Ales (10
v Gl ial) (e caiall

Silsas gl Claa Laaly | olgas a1 Uil Jiay dass sially 5paiall il gall e esal 43

Lolai®y) Jsall ciluliad nlad) jsladd) 2l say 3 pealaall Clala@BY) 8 L ganl) cilalill o

Al Jall La Jall sa LS dasiiall Jgall



lanidld s U8V Lgasd Ao gially spsial) ilussgal) of aa ¢ Jall Sl Uil (B 8 0l YY)
lesaluey cullul & el 1) Apihall cilesSall Gaaee 1A calail) 13g) AKuDISH clllaiall

A Aalai®y) Vel gin b Uadll 13 yiskis Jaalil Faa
tAISEN) o

oLii) Cadgs Dide Lo caall Al e lglly A sSall i e daiall ciladlally cluld) Jl
3l ZNSEY) = s A gially 8 ysieall oo sall

Gl sa L 5 ¢ Aasgiall g spall Cluwial) Jisa 8 sadieall paall Cullll) Jian Lad -

¢ hall 8 Ylaau) Y
rdae @l ALl o
¢ Ll duanll gaad b Aaw gially ppial) Cilugall salis se gl -

Bpall Cluwgall Wble Lhod Dby Zagpmall &aall il g e 058 o) oSer -

¢ ddangiallg

Clasnssall Al 3lS a) Gl 5 daniil Clebal) o S Lo Sl cassl Ja -

Cidas il g 3ynall
DAl Gludad o
ALy ) Al & Alladg 3508 daa b Ao gially 3yurall Sl jall aaloc—

lansgall Zols il lalial] pe anlis lelaad (o waell L Adips 3 5 glas¥] (il
Aol g3 yaall

Al i (e o il Bpaaall Cilicsgall Aanda A dacadtio Gl pia g i) Culé-
AHIS g aalia Jlaall 13 8 dagiiall @lghadl) QI Y el iy o1 eglad) el



Luhal) poaga JLEs) ilud o
b gl Jidiig o sangall 138 HLaaY ey Claud ac cllia
: 4013 laad—

Gmu\ iladl aa (gylaill Culall alas (s < Jpadll @

1 glaga bl

O ey e Al Balai®Y) ¥l g g sall Baaal @

Aausgially 3piall Gl all el Lali g aoyliiall isad Jlaes sl olaial @

Jodl babaitly el V) 3 Byadlly davgially Sprall Clagall 4l (3 Sl ol o
Al galls dulaall aeal) maen log Vbl aan g Aaalilly dasiial

Lulyal) cilaal

bl Gl Gaas S Aubal) as

o obaiBY) & U sially Byraal) il 3ol LlSay aly o Cayall-
cAangial) 5 8yeall Glugall gl dgasall 2aal)l (LYY aal s -

c Clagall 4la ks aint Cangr Siball 5330 Gl pal 3 jeam
Al danf

P h it il A g gainsall Faadl (e Al dpadl i

Adass sially Bpanall ilongall Glanal ags ) gaalsall aal Jisaill yiiar

sy dea e @La®Y) saill (3Ead 8 Aul M el Aangially Bpsal) Cilisiall dnal-

(9] g e ciblsall (e S saad it ualia



e dast ) sl gy cullily A1 Gl (e el el Aachdl galylly clelensy -
C Sl 8 A ially 5yl s gall ks s
Auall mgia

@hill JlY) (abaiuly ghasll meiall o badiel Auhall b day jhaall RASEY) e LY 2ab
<o pal ) 3ylailly ddans gially 8 psiaal) il jalls Aalaiall Cleslaall pan dal (e dag yhaal) dd)all
Ll ¢ ganball giall b il Jdaty oyt g pladind &5 WS dogaill <00 8 Jacialls dia Silad
Jolall 3 Cllaadll pead @llly cilibasy) Jsang EXCAL maly 8 Jiatid dlexioual) il

Apad ) AL Giglud 135 Alany) hlead) DA (e JIKET B i el

sdpall agas o

:@M‘ Jgaall Ml.a °

zaas Jal ey A gials spieall Gluwieall disal Zoall ) Jsa bl gange jsadly
Al Gued S5 (oilall (el (sl ey Al uhall s o bl cullul) ode

Aia3l) agaall Al

& LS (2018-2014) on b sxiedll s5all (gpalill Lisally pald Cale (il Auhay YY) (3l
Mgy & Y A a0 bylael 2017 lad Jo¥) DA delua

Al by graa
th bl Clisaa pal Jian
Ayl Luball ehaf dusiie Ao dasea @
5X dlae] 3 IMRAD  dagie aa alilill pac @
Aeale e ol S Bl bl e Jgeaall s Ganll dslaal) Lyl eha] dasna o

Al S

toh LS bl cpbiad D) Al s Lad 40l 4SEY) Ll
. R 2 >

&



G A @ Cua Aavsidly Bl Glawiall Jiga Sl Jea eaang Jo¥) Jall) @
w3 A (e Ao sially Banal) Slawsall disa $aS J5Y) Ginsall Ganly Cuny (fine
Culu¥) caide o il 1S5 L et ) Ay pailadlls Canlaall (e A gane
Jon Al clplaill e Cunall Gacadd B Gl Ll Lol dachall JShglly Eaal

. g3 sall
L iy Bble Gaed AS5 (gl ) Gl Als by PA o5 SN Juadll @
Gl gl i) sl Alals syl JgY) o) 8 Wlss Ghase Y Jeadl) 18
oo Alle Gued IS5 3 Aediee Baa B0 gla¥) disall S L B Gl
Cile alls Al 135 Aass sially Bpsraal) Cilussgall cO o0 3 W) Taalus Ljea 35k

Ngdliag L) Jeasiall il (Lo ) dila) catinllans 4nie 24,



J Y Juadll
il el J g
da glall g 3 prall



Aoy gial) 9 8 uall Glasall Jagal Slll.....cvccreceresenessesesssessssessesessesessesesses J¥) Juadl
s

i e e plaaly 35S Gaal abl)l Wy 5 ddaugaly speall Glewsdl ass

Aalles o3 Laalusalls Lo Lain¥ )y ApolaiBY) Gpatill Gabad 8 Clalgas] (o 4l Ll @lldg oyl

A0 dga e Al 3alyy Ladlly Al
za3 13 lgalaals Lol sl Calitias il all asis Qg elis) bl (e Jasaill 22y 13
aball 2l \glalaa) Cabise dudais dal e ey cAabaa) \WIKEL dsall clgal ) il gal)
Gl ey dale Roay 35Sl Glunsall e dogall Sl 5 13g] halinall Lgilla gy gibadaly
oailadlly Leiealy Ao sialls 8ymmall Cluswsjall Caapas ) (oapeil) Juadll 138 8 Lyl Sl
Llsla ) 8y il 8 sadieall acall Golally JSha aaY Gplaill @l (ha 5 dale dday e Sl
Ao ially 8yl il all Josa] Aeddinsal Baaiodll goall aal ) Jsasl)



Ao giall 5 5 psuall Clasasall Jagai G, ... ocvececeececrescsesesssesssesesesssessesesseses Js¥ Juadl
U gially 5 piual) o dall Jagad 10 5Y) uasal)

Gl 1 DA es Alansgially syl Gluwgall s Jlae 8 ofislll ) cabia) %
st Al (ailadlly Leieal 135 2an sidlls spmal) Gluwgall Joa 2abiaad) Caylaill ) (3t
il 8 sadiaall aeall JSLag Aaall ) ) Gykall 5 e

\guaibuad, g Aan gially §piuall Cilosall aggia 1Y) calaal)

Aplasl Jalse ) aaly @lldy (gAY Asn e Alaugially Byl Gluwgall Caiys Caliag
e b lady eldally abaiV) (pamall o dialbas (e gd)lls & Uadll 138 3aclial 256l
g Wl 13g) Zallll daayls (ailadll

U gially 5yl Cilasmdall J9al) Gars (ha Byalal) cildyadll :J 841 & R0

led Lyt 1953 alad Alass gialls 8paiall il gall 0518 208 40K 0aY) Baniall cil¥el) Ciy s
Lain M Jeadl Jlae el ¥ Gun e Zanh Wlhaly Ul 2 Al duss i) Wil e
Jaal

Gilosnssall g Ul elme¥) Jgo c ange Liaped oag o) slaiy) as8 2 gy oY) AaTY) iy
2005 ails 1 A& Gukill s dia (63l 2003 (W6 (A solall canpanll 13 s gialls 3 yaall
pai ) Giagns Loyl b Glanall dplaall Jleell By cpuad gai dawd) Bl fia dus
 sailly bl s 5 yaluall

Jle ahys Jale500 (e 8 Jais ds e JS Aasgially 5 paaall Clisfall a2 tlad @ (2ot

2 omih i OpleS o B lalial) aaie

S ol 5360 da g lal ¢ i Jad) Adla Al 3 Lginali g Lgasd Jae g A gilal) 5 3 i) Cilownssal) adl g ¢ laic Cilsy !
0502 ¢2004/2003 « il 32l daala ¢ pauil) 5 Lol o slal)
il Jadl Aa Al 3 Ao giall g 3 piual) Cilsgall Jagad cullad Cpaad A Alall acal) JSLa 98 (i o ?
2013-2012 « 4 all ¢S pmd dase Aaals 28y Al Garadd ¢ jpll 5 AplaBiy) o glall 3 jiulall 3 S
300=

8



U giall 9 5 psiual) Sl 3all B3 943 ClT..vvecrcnessnecssessesssssssssssesssssssssssssens Jo¥) Juadl)

e S Janally Aa gially Banall Glonssall Joa oala) 0 gilall ol s L) i e

drgh ol o clusgal Calise (pn Saad Cua g Uadl) 13gd laase (it s 1999 jaans
t ) Joaall dnimg Lo a5 4d) s (g3l ol

daugially 8 puall Clawiall Cind (01) a8y Jgaad)

Jlard) 2a2) aa) aal) Jle Gl ) 2al & Uadl)
(02 Gsla)
50 50 Al clasa
100 100 Aaal) cilasse
100 50 RAPREN
300 300 e Wity cile lal)
SAY)

b5 Aagyll gt Jaws el Brall Glangall #8ly glde Calay @ juaal)
1602200412003 il daals (5sdia ) Lpalaidy) okl

ERE e cJosaill A gl Aszall 4cji Bl e ol il e s Agal) Sl Gyl o
b A sially syl Gl sl e gl

Oe JB) ledsal Jaals (10 (e JB) Lpidage 30 (06K o Ledag g tBikemal) dusaiball-

Nsd Osle 3 e Bl Lelgal alag clilage 50 e B i Al s B pieal) ddall-
2 i) clagsa) anad Lually Jal) QS (Sl

Gstle 15 e 81 gd Ledsual Lol cCilage 300 (o Jillguilage sae ilus i Abacgiall duseyfal
gl Clasall aaa o ey e 28 Gty (Sl Y50

dlu= cé,\l.m]\ CA)AX\UAL co\..q:k; g_ql;.ul
L) aslall ¢ pficabe Aoy o giall g 5 psual) Cluwsall Jigai B Al Goudl 499 yn s ala 2
90 2008 ¢« adl alill calan drs daala (8 b g Adla (aadld ¢l g

9




Uan giall 9 3 il Clasu’gall J3 945 CLT....ovecvessersesecsessessesssessessesssessessssessens Js¥ Juail)
Loge Aas gially 3 yaall il gall 851 eonsill (3l Ledye 2 pdfad) J8 (e dalinal) iy ol
Ay slai Yy Sale 250 L Tge dain cleas ) adus 21 Asnsge Lol 29l Lginpda cilS

(@b L Jble Gugindl glias poane jolan ¥ o WS gl Hlin e dan)) (gl Lellac
AP ) g

Y Al Cluwie degenn o Luuie B (eSS L %25 A Ldlead) e lia Y
Lk sl s paeall el el Lo Gaat

S Jgandl DA (e Copetl) 138 s

Aauusialy Syl clapall yihall st (2) oy Jsaad

Uuasl) gyara Jus¥) A, Alaad) aaa g5 baall
4 giad) dolina 3l
5220 slaiy O5sad0 (e B dale 9-1 b
SRl b ¢ S b
BYIENTR BYENTR | e 49-10 FEI
OB (92200 b 052400
Cmla Omla Jale 250-50 Ao gia
1 A ¢s5:200 4 A 051400
Sl b Jlda Sl b Jbda

c18/1 &) 0silE e 10-9-8 saldll Caven cidasgially Bpiall Cilosnsgall skl eunsill O : jaaal

o= 201735 s 100 G8lsall 1438 ale SBI aay 11 3 £)5all 2 aal) cdyifiall Ay gganll doacad) Sl
5

o gidlly Byl Gluasall dsa Jhill Cleay R e a4l padli AV

s dlaall e Jlee o o Tmea) peaidd) O V) 8l el Gus Lein 38N ulaag

il g 430 seaad 1T Adass sially 8 pieal) il sl Gy 8 Jall Cipla (pe Lelasind iKY aaiy)

A sgaall Bpana ) 5l 18/1 285 ¢55l8 (o =5-3 5okl cAdnausially 8pstucal) Cibesnupall ashail sl ¢y sital) !
T o 2017 i 5l 10 J Gsal) 1438 le S8 gy 11 3 &h3all €02 20a) eyl
10



Ao giall 5 5 psuall Clasasall Jagai G, ... ocvececeececrescsesesssesssesesesssessesesseses Js¥ Juail)
Unygially §pinal) Clubal) Larly pailad : SG ¢ 4l

Sty G dnal Loal of V) Al galy dnlal Jaillad dausialy sl dsall
fobladd

o gially §psinall Gl jall Gailad Y4l

Ualss) (e eli) 3 Algeudl jeaie Aausially psall Glossall s guandill Lggur
Chase daadiy @ia ) elaY) 8 o Ll Can b WL Glladll Ll () @il
Llall (e saaie gl 3 Agdae clals Lkl o0 506 g dedie Giéa3 dal e galadl)
.qubaﬁ‘ﬁ\

ey Bgall ge Jle o Saati Aassially ysall Gluwgall 8 5)8Y) o) ) dig e
G G daladll eyl puall aollall ) Gl agnag lere CaSilly adgyhay Jaadl & ciyanl) 4S)sa
D issall caliay clelalls

A Galaall st s leaas o) LIKE IS Lage Ade (Y Lnlad) D () ryanal-

sl et o) Ade BV oS Y Aaliall dgall JiaY) alasnil) Leie callaile a5 Lelal (e Cansud

o Lo seds Agalsdd I naatll DA e Al gially Zpaboatd ) il ghail) sl 13) Y] Abigha
Al 3)53 Aol oo AUl 2 siall aall diladl

Jsa¥) gl oanail) (mliaiYl Aangially Bponal) Cilunsal) Sba 1)sa) Qugdy alddii-
dadl) el elasy) 3is Y1 Blat elgu cll

b)) s gially spvall Gluwgall (o (geaall dllall ooy tePleanll aball LlayY)
Biaall il Sl Jie L0 Glad S el i Bral) Glusiall o Giae cllgiualls sila
PGl b sy

sl il g Ao ldall o il (Lgdy g MSia g Adas giall g B pshual) Clsapall ¢ Slusn 38 o s ol !
42 2008 ¢ _rpan

S 5 ¢ gl Jadl ) G jal) A L) jo Adaus giall 9 5 pucal) b 3all (S poaall (g i) ¢ clas allia 2
¢« 3 3l 63 sl CLAJ}\ JAA.AGJS}\WLA c«ﬂﬁj@uumiﬁc:\gﬁhaﬁ‘y‘eju\w$)hu3)5§a 3y gall
21-200=2015/2014

11



W gial) 3 5 piaal) s 3al) J3 945 SToovvvveeeesreeeeesssesessssesessssasssssasesssssenns Js¥) Juail

aall Giliuiall Loy e A Aaledl Lhal)l e roplelall pe dalaill 4 oaddl) mgidi-

deadl Calia Ll Gaaddll B & 5l Glawsdl Lo G leheas ) Adas sidlls
B Aa J Aads el o as lly aaplad) Ziyhs cogluly cplelall Al Dl Galalally

Ghbie ) Jas o eiSa psall laas ) lills Bagse i ghiiall 8 slady) 5,8
Lo 132 shaliall el dalse alo ~lk Wjeal @l ol deliall Shall e lue 3a3e Ad)aa
Land) il Aigye ST Ll

:Adau giallg §piual) Cilowadall saa] : Ll

Ui daeldialy Balail sl (e auli Lo ) ddavsiall 5 Bsaall cilusal) dnaal aas
b Lot

Sl Glssgall acns doo cualia yidgm

Ldaal Jolad) sl 8 Aaa Lusall-

oo Lan¥) eDIKE (e Cananl-

B Gledd g calaiie s

Cehball g oala@By) kil Gaiatie

Sl A Ao gially §puall Gludall aoa JSrg (@ sk 1 A0l calhall

il glaloa) Lhadl psbiadly b)) ge aad) ) ddassially psall Slassall bk
catladl) 138 b dasia gy o shin L 13y clgihaisls oLl

U gially 5yl Cilosmjall gllal acally Jagadll galy ¥ g4

sLal oladl AasSall Al (o 52l) o Aaugially spiall Clawgall (K0 galull 238
Glasgall o 2=l daleall 020 (8 Diling cbigaill o ledpan ja)d 3ab)s Clugall 238 sk
-l

aslall S ¢ jlale Als ) dAdaugially 5 puall Cluwsall acal A0S Jlas¥l @bl Sl ae clae?
66 0= <2006 Bl alad drs daals (55 ddle Ganadd ¢ ) § 4LaBY)
Aol A Ay all el B Ao giall g b pheal) Clasal) Juali cilllaia ¢ Do 5 s daglia dall ()
I*MLA &M\} @ALASE\J\ ?JM‘ K;AS ‘llthgl\ ulﬁﬁh.dﬂ‘ gé LbJJ.U @l $QM:9A“ gjl_d\ é\ﬁﬁ‘ OL}.\Q <Al
35302 <2006 Ja! 18 ¢17 « il sadl eald ¢ e 5 0 dgpaen

12



Aoy gial) § 5 psiual) s 3al) J35a3 CT o oeiieeeeeeeeeeeseseesesessesenessesenssesessansnns oY) Juadl
:ANSEG Ll iy acal Luilagl 1Syl o

Glagall Aalieg acay disdiy ashy doysgenll Gady Aol Cnd poage Olea oo Ble oo
Sl PN A sinal) Az ally Al wiamiy aoylisal) Claal QLall iyl (e 3L 3 jruaall
D lalias mend Adenl) Aaglie Jiietilly GRSyl s

:ANGEM _iaal) (@l jual daidagl) AUS3Y
A <t A pa gy Jlall s 4 ginal) uad il aodb gald la cld 23 8
Wy jraal) (il juiy a5t oed ASH Llail ddeall Lalial)l Sl sl Agis FasSall Gt
A yally gl BLEY) aaafis Gaadiosal) aae iy o sy B2l o2 L) ridiy 4o Jserall aopilly anlatil
perlial 2 b

:CNAC ad) e ¢palil Silagl) (3 gaialle

ol dal e Al Waa Al JShell e Al e el ilagll Bsnicall e
i) ualie i

Jhﬁu'g\ asy 3\,}3} Z\JISy

LAY alig Glasall 4SS

2004 ola Pa Cels davgidly spall Glagall gl 33354 Clelay) Al Ul
s Al clb vie Glagall 030 4 Ald A Glilecall (K0 Aadleal dgaiia Ll Cudls
Laa 5 S0

Jhas JLla30 oy Jla (b Aasially Bpiall Cluidall pllal (g a8l glaa (@ giia
Azagant) LAl sk (e Jgae Sl

Zigha sl Jhle 3.5 Aahy L) shlia lada Bstia

J150= 083 Gaw ga e Adau giall g 8 piual) Cilosnusall Ja gad qulladd ¢ppund (b Ml aoal) JSL 93 dpn Jla 3t
cad Jgal Al dg all Joall B Adagiall g b uall Cluwse Jali cilibie s daghi 55l alkli?
il g Jagail) B Aaaiacall o) c 4 e Al jo— Uaa giall g 3 pinal) Clasasall Jagad LSS (o) gis
2006 Jadl 18/17 oal ccild e le s O dpmn Aaals puiill s LbaBY) o lall S il a8 dagial)

377-3760=

13



Ao giall g 5 ) Closns 3all J3 95 Gl oieeeeceeeeseneaeecesssesensasassssesnsnsnsasnens S Suaidll
Sl b Aaagially §psiuall Cilasadall Jusal (3 b 2 g il

td Jim Bl EBE e Sihall 8 dau il sl luall disas o

B Jeatny elSl dacgpiie dosay Alall sda b pgpdd) Caalia st 1 IA Jagalll @
4 Aalaiall Ay el Ciylial)

O] A (e gha gspdall conlia by Qopall (e Apall o3 b AU Jugadl) @
2% 3256 Osn JaY) dish paf J<8 & DAY Sall bl Juaiis aeal Akl S Joay
gapdall calia O Gly Ll 4Kl 24 (sgine (o BN ANl el (0 S Aaa b
Ldsgal) e o 81 ol Jeay 31 58

D Jipal ) JSgl Jias (3) o) Jpaal

Laiid] dat lusall saslh ¢y gy (a,al) laiiuy) dalss
% 75 % 25 S b Osla 1 oy JBI
% 80 % 20 G st Ogala 2- 150
% 85 % 15 i st Osala 4-2050

4002 Bl gasall il (Olasyi Aliad () Aadgs 1 jraal)

& el Whall ) Y1 13 8 3an gally Breall lagall adi S clleY) sl o
Algtes Cagylall 8 DU A5 a)liall - Lendl S16al) e AN JaY) Alish g )

Bl (s et gyl caalial AL) Aealuall S5 Gapall o3 (s 1 AN Jagall) @
o358 e eha Apadd ASH Jaai (S ()8 A hally Qludl) Jiading ae o) dilasl) DSl ani
il gyl gy (JGI Jpaadly cdidaga s Ll Axada cavas Alladl 020 b dpdasil) (Sine g
L Josall Al 8 Mlaay) Hlenadld A<aa dabiaal) cilaaluall

laun’sa glany Alla A pa— L) (a9 Al A giall g 3 il Cilewagall Jagad cla i Hiad ¢ B adad syt
2013/2012 A8 )5 ¢zl e (saald dadla (o shy g ddle aradd ¢ juudll 5 4LaBY) o slall (8 ¢ jiula s Sae dl8 )
1650=

14



da giall g 5 psall Clwwgal) S gad il

g.:'sﬂ\ Jagatl) gA JlaiiodU dlSiial) cilad Ll g..wﬁ\ aisid (4) é} Jgaad)

-

Sl Rl dalil) J)say) dad i) dlaa
shlial hial shbiall shbiall O3 2Rl
GAY! Yodualal) %o gAY Yodualal) aila
70 70 5 5 25 J
1000000

70 72 10 8 20 1000000«

2000000,

70 74 15 11 15 20000005

3000000,

65 71 20 4 15 30000005

4000000,

404 Al —Ja ‘OLA:\J:I s’.'al.a.da ‘gr.'&J &AJ,\ :JA.\AAS\

Ui gially 5pial) Slassdal) Jagall Lisatoal) fuall : il Gllaal)

5aY) oda sl ey Aansidly spiall Gluwiell 2alall Jisall jalas 203 Jb b
Jsadll lsnsgall o3a Zalag (il Lgn o oam) e Jusalll 4SS g linls Agladll cililaaall

e (s el (e sl 138 Jiped o Jand Bia Aulipad il elis Ll SUay

Gaalll Jugatll :J 41 &R0

oLlyas actsil aals (galill Jgaill Casyes ellacly o st ill 138 DA (1

ol A0 Al diaise o ol leansas st Alee e Bl sa i@ualil) Jigalll Cyjae
o e Alanine uge Bysm (AT Lnle Jsual & o Claee of VT puzmgy el Ligila dlagae

ot Ll G Ll e vl gy dledle sailaiall 35dl) Ales A lgie Jlial) Aul<a) aa lady!

Loyl o
Aled b QL) die jaaes Bae (AL (bl Jgatl) gl Cabias sgpalil) Jigalll g lsil @
r b L W )ySh S sl

L2005 4 cdanl N Aaadall ¢ il all duaaal) Gle glad) (g g o i) llEs (il alat

15




Aoy gial) 9 8 uall Glasall Jagal Slll.....cvccreceresenessesesssessssessesessesessesesses ds¥) Juaill
lod a ae Jlamial) S clesdl el Ulal gal) 138 e Gl s dadall palil-
Adssue 5] o2 Jaatis oLVl dae Joal) e Lot & Badall A0 068 Ly (g
abe e Ll iy duiall Yl dlae] Glend aas ey ¢ gabiall jlal) add wg bl
b Lee tul

Yl e R el (il ada®

) e cpalil) Laludl ada®

O ) asluall g%

G oabidl mie Jal) dlll lalatie agp Ll ADMe e Hle i lgalll pualil) *
Agstuse LAY 138 faenn (5 Cuny Badase Jaludl ady Jilie A Ayie) 5538 JuaY) 38 aladid
el 13 o) Ko Yy el JaY) 13 aqdl

an) g iz o Al o Loyl Glla ) Bussgal) ags Alall oda 8 2 jladiul) a5 audl®
g laall Juall 138 et Gasssall oda ae AL 4855 Sl Qa5 Al Asbe ) a0
.z\_'\ea.e ‘b‘i}& &L\Aﬁj 3daa Bjm

FELS PPN

3il) e gsll 13 (s Al Aeiyal) B JeaVl disadl paall) e psll 1 Gl
sl e ity ¥ abieall daa g (mjralls ¢ gagall ¢ galival aag il DG Gllia
Gy o) elpi aste @A sagell Aaalls Wl kel 500 DA lad) Laludl aday aile sed claila
ASskaall sVl Jea) 138 Jisaly asty sed Aladl cVW o Calias dimind i) ae Gl
2 Dl Aadl < sty ) s Allal 03 iy Ain ke JIsals alisat i Sy ol

rgualil) Jugaill Ljja*

d:‘}-‘-" J.LAAS )_.};;tﬂ\ -

AL hlie it

165 U oS3 o g e gy gal DISia g Adnas giall g B paal) o gall ¢ Hlun A8 ¢ isd il
02 0S5 Gaus aa e cAdanu giall g 8 phual) Cilosnu gal) Gy gad bl (it B Ll acal) JSb 599 s s 32
.69

16



Aoy gial) § 5 psiual) s 3al) J35a3 CT o oeiieeeeeeeeeeeseseesesessesenessesenssesessansnns oY) Juadl

Apal) U i

g claloal) dlilie -

DOl Baloay -

L) fual) b e Jagalll 1 AU g A

pany b Aidie kel gl lgagnn el splad) Jiladl ) Gyt g ) 13 DA (s
LSS a s Al gl

Jaadl alia ey Jlo adty Laadal) cpipha G die @) Ao 4liaddl ajan 149;Laalle
zl 8 i cpliaall oSl Lale il @il ol laniins liad) camn 4335 o3¢0 JAY;
2kl Jlall Calia Jesiing L

U O el sl e V) el B a W (e dauhyal) Gt rdagpalle Jagatl) @
O s OIS elow gl 0 e a4 Lasbe el 05 Ol Aabull J¥) il ple e (gl
sianlyall L i lling die lake ) el

el aY) daeall Llgay J Aalull elil) ol 5y o

) e L) ol e Uy 85 e -

cdreall Leaabust U8 Zaludl Ple Al gguse i) e adi

ro e Led 0 1) Aabud) 3y daaall G

b o) o gaall il Al s gl oY) il i Y -

by yras Badae dalud) Ciliialge (sSa o-

A ki Gam Ay sl 3 sl fa ) AL 23 A LEAIL Jagalll ¢
oste 135 AL Al Jisaly oY) Sl aghs 43d alee uila () eJlal Gl (8 Ry Jaasl

S iee s )y (e 5330 € dlany Sl Ll

el gail jhaa duaa) A glall g 5 duall cle g pdiall dagn o) sic Cand Aldlae i 3l Glay ) (olal 3 e st
340e die i abidada
aala by sdia e ol S Ay ¢ jad) 8 Aau giall 5 5 piaal) il al) 0 sad Clasbies ¢ o B Ciun gy 2
C1700= 2005 <4 3l
75U4‘°)S‘3C9"““c;)‘° c%#\jsw‘cﬂmw@w\dﬁﬂ\c@bghas

17



Ao giall 5 5 psuall Clasasall Jagai G, ... ocvececeececrescsesesssesssesesesssessesesseses Js¥ Juail)
Basaag Aagiian Oy Aadu A " dalu Jal oy Ak G aladl g Aaulg Jugaille
Jaladiey cpailly ciliualgall

JUll by olmibey 8 asiall JAY) Gajiadl laaas) il Gn die 4 rgadl (2l
cade Gia) ISl ey (b psia) gl 5] 3315 (90 san ask O (e sl ) dslae

Al pia b adfy puaiuadl say Ladoal agt Gk (G e @ gLl Jogadl) o
plall (o daadls piall sala Gl Lale Aalull 028 dadias #65 GLd ae aslee ey piliall (10 dina
Oe By Jolal e JIKET ol AulSe) 8 Alasially Bpuaeal) Clawgell dailly aieal (a3
e dopl) luily i) Z YL dosall byl ) (5358 Boase Byl LS ey (531 laL)
Cilabia¥) sl @iy 4S5e o dasiie daibias ) Holat B lly Gkl daladl clle Pla
Lg L) g gumse Aabdl b i 38 ) aludly

oy Aadd gl Andie pan ged Ll Gt b daglas Gadia o die s iijlaYl Jagallle
Neie sabind) a5 agall o o8 Ada yans il g (AY) Sgiall e dals

ZEY) palic sl o Yl ath Lasa) gl o ash die oo Ble o tAsfalls Jgalll @
Ddg e Bbgal) Aaall o3a daxi G leghn g3l Olendis leeyy ask DAY )Yl A
e i)y syl Clusssall 8 Jrdll cualie

Allarall Loyl (Gl ae Aldanal) ALl sl el Ldl e lghiped (Say Bllucally Jugaille
dpaiil) dadee e Anall o3 palis juadnll Jlae b daeh 55 A Gaai JaY legin Lad Joliall
2l dnens paey Jgall dliasy

Bsildl) Jagad ade s g Y

GulaV) mllhaadly affacturage  wijlll mlhuadl deap 5l digsd sie iy
B Jisad sie’ anit hall & W Gl A Lede @lld oyl §rid) Lifactoring
1993 il osldll Pla (e Sl

Jasad Jsa Ay pxill 5 sall i Jad) B Laa giall g 5 phall Cilosasall 48 59 Jagai 38 ¢ Sln 48 ) 2 =) 5!
2003 @le 28-25 ciplans ¢ ulie Cila i daala ¢y lial) CLaLaBY) W g ki s ddaw siall 55 ysaall Cle 5 il
A70=
e Al o glal) el Al ¢ laiiad) Jogad B Ly g9 s Apadla) &gl B o sail) e ¢ sic A8
85 0= 2009 2008 ¢ 1Al 3 S pad dena daala — 5 gl

18



A giall 9 8 _iaall Clas3all Jagai Gl ....oecececeenereneneenesesesesnsesesesesssessnsesesens Js¥ Juail)

Dl (e e ganal Boansgal) woadyslil) Jigas o Shall 13a gk 18y g3A (ugad he gl o

Bl Jigad die el (Sers il pie Jhlie JeaT ol ag Lelile lgida b A
RESICUIRORT WO BERY

Sl Gl ) Gk e dagail ) g4l

il slagud sl ASl) (g ) elgun Fuadiil) alaall Jaass gag i plaliall Jla (uly cjae
S Al sl DA e elo AW IS5 llad) e sl diaysdl DA e Al
By B ale QS Sl g BRI oo AW LY e 0sS aend) sl e il Bladl)
calad s g phal) e g lgal (e g5 el

: shlaal) Jle () Clessa 1530 @

Ay sadiae Bpilie Gulaall Cpyeivadd) (o Jlsal g5y aaaniy asiis ALl il
el Gy apall (aadall eSS dima 2l e @)

Sl ) ! s Lo (9a] Ruelin Llle ilusssal g5 58 e Ble & tAaslil) Claabal)

L
: shlial) Jla (uly cilsija Lja
L@l Oyl el e i
AU e gyl ae
el IS ae -
2 chlSaly caledpadl Jiad) Pl gob e Jisaill-
Al sl ;G Gaalle

SV dagill Alglas 1S5 ¢ amsall 3¢ Al cluhall 1) @lal) S Gnall 38 DA (g
A Ahalls Aalad)l cluhall ¢ Lead CDEAY Y alial) 5 ) Lalal) aal

184 A5 DS g o Jadl A gl el Al A jo U giall g 5 i) Cilewasall & gl Jogad il ¢ 3d ilel
21 o G gyl i ¢ 3 il ?
19



Ua gial) § 3 piuall Clasa3al) Ja 343 Sl .ovvcecscanecscsessesesssessessssssssssaseoces Js¥) Juall
daludl cluhall :JgY) callaalle

ol Gt Gl (Sls @S Ada i)y Bl Cilusgall s A gaalsall Apiall
tleie JSAis daall dabsall Jladl Aals cdigaill Jlae

Apaill g A5)lae by plis cilingall 038 Jigad GUT " Clging adilgl) culal) Glllal) A
Al ol 3 2012 8 DA Glelad dad (o OsSH Ao aladiul sl dopailly Gyl
Boall Gluwiall Claal A dogaill el saaaddl dalsall Joa Lilud) Zuhy e oyl
A man a1y bl dasidly Bl Clangall diga 8 SlesSall jeay ddas siall
Chdsall (ans (8 liaalues Aavsialls sppall Glusge 2o (4 RIK dage @0 ) dsally
JAaabady)

Wgrdl 3 (atllS cUCE) ey o 3 Ll V) Aahagll claliall 8 leiaalie (S2as
L0 855 Aa gl ililaall Jisatl 33y

DBl 8 e adly Bprall Slangall JW) aeall " olgin dagad Al Adlal) A
o @Sl dun " ddas sy spsall ilisgall Ll aeal) @lll Aled (sae Lo " RIS s Ciela
Coal Com disaill (Ko (e 3 cllile Ll V] Auda gl chabaall 3 lala 1ss qaali 5,21 03
ulsadl dalas Aglase ) cdans Lebisad 23 (2S5 Galayess Ay (8 Glasge e due o Al

At Yl Al alaay)

Lisaiiy Lgaed oy Adansgially spiall Clawgall adly' Olsin Glae CRldy ) giSall dufa o
Cagiglly Ao gially sptiall Ciluwgall g Usd e Capel) Luhall oda PIA e Jola 2@l " jilall Al
o leade) ) Ll dadliay) 5 s Al Glolaml cae o4l 3 el e
dabe ) Campen Lasie Al i) ulgind deaiind) malial (e dlea cadiel Gy il
gl o Dpallal) Gpolady) Nl i Auhy clls Laie il zeid) 1355 laysks
Al g8 4l (e Ao sially 3yl
Jsall ool aue il Luad 133 piied lussiall of G 5 3 Auhal) o2 clia g S
e (& Al Jass ols lagas johat Ao Wile yoas Jihall (8 datill dpacilin) o) lalal) dualil)

e liiall (gl 50 (Ru g Uadll 1aa A8y s el Al

20



U giall 9 5 psiual) Sl 3all B3 943 ClT..vvecrcnessnecssessesssssssssssesssssssssssssens Jo¥) Juadl)

Bpoall Gluwgall disal declall @bl Jly Ll " olsiny Gl e bl dufye

oo Call) o) Cum bl aal (Lig) Jlad baliaidl dlae b dedie " ihal) b ddan sl

bas el b il Lal) Joa giall i) Ly Lebsgail daclall bWy (Sbl) daaal ) 43udys b

dasaill (e Balina¥) ares gl (o Asllaall Clilaalls g @l Ao duayjtall Jog plll cam sl
casall 8 ae laall sanaall JSLelly il Eilasiud (e a2l oy A gasall ail) Gou o bl

Jsdll & A gially Bpsaal) langall Josa 2SS " Glging Aulgd dana Cipd) giSal) dufee
daialy Aubis 259 a2 (JJ) AlY) Sl Alaa Hsdie aSae S e Bile Auball odag " Ayl
Bpal) Chaa @iy lall 03¢) Lsaill Glaill uay Clangall 63 Jisais acal dadle iy
Bt Y Aansidly syprall Glagd)l G ) deagil) 4ty Josall 13g] Aalial) chlosgall 2k sl
d:uzﬁ\ .A:\;)S\ 99 ga‘)\.u\g‘ d:\}dl\ U\J ccalilaall ng.'mm &s «ﬂhSJ sl PLE g._?ﬁ ML}}L
Apal) Jsall 8 Sl sl 03gd Jisaill ciligan e olisdll

Allal) Zaally ARabead) i)l G DAY ALl Aagl 1 ALY cullaall

Vs dassially syl Clungall Jisad jolae sl Luhall A8 P e Odiald) age
Ak sail) LedSlia aal lalle LS il gall o3a aed b Jlad (S50 aalud

CdEaY g AL Angl soulal) cadlgl) Cdall A o

lele aaias S olad) pal aley dassially Bparall il isas 24S e Salll S,
daclall QYIS & Loy (s A pme 5 Jhall Jpme o dlkal Je duhall b adel) SIS,
15 pme dsal Ll Cullld) aal e 500 el Al Al Wl ol gal) oda il
Al & dadiall JShells )kl

DAY g ALl Angl sAanad Agle) AdUal) Audys o

San ) Clul) aladinly 1365 Baatond) Ayl LCDIS Ayl s pal) Ay 2l Cals
Gl e S5 DA (e @ldg Ban Faphay Jisall Ay caald sd Bl Audall W sl

olally  Slany) sl plasiul 1355 pme s gal Eaal

21



Ao giall 5 5 psuall Clasasall Jagai G, ... ocvececeececrescsesesssesssesesesssessesesseses Js¥ Juail)
CERY ) Aaldal dagl :olalie Caliy [ gisal) A e

il Auhall b sl Q) e balac)y pme g Ui e Capally Gl sda s

QS s Al Wl Al Gl clolaiil one & PME 4uels 3 ol ) 3kl IS

Gohally L) @yl o5 il Y e bt Gl e lalaely pme gl e dad elac) Culs
Jagai] Zupaal)

DAYy Aalial) dagl 1ol daaa qallhal) iy @

Seal e Gyl DA e dlly pme Jisa Dlee & gl o0 Auhall sda b il
15 pme gl Aoal) Fasivedd) Culll) cuad 38 Liwal 2l W declall @li¥y JSLel
CPA &l Cajla (e axiiosall glul) e dilasal) Aol 8 35l

MY g L& Aagl tAulgd dasa Cipdl | giSal) Ay

g3lslls pme g 3 Aanpell Jsall Lgia Jlas i JSLad) e s 3 caydl sl
2 Jisai dal e LdlWY) Cullll Blaw¥)y mlaill e dea dald) 58 LS L Lgall
Egaall ) Auhall o3a b ciadie s Bl Auhal) W g aaan 3 pailiadll [l bl

LCPAd Cajla (10 Aeodiine A2yl aaly pme bsal

22



Aoy gial) § 5 psiual) s 3al) J35a3 CT o oeiieeeeeeeeeeeseseesesessesenessesenssesessansnns oY) Juadl

: dadl) DA

& leie e Ol ) aaladls Calaall aal ages W JY) il Liudyy DA e
Sl Lelsa Gyl acall il aal 135 Adangialls spiall Ciligall o seher Lalaially syl
esnall Blaul L Adansially 8yl luwgally @il Jay @) Iahll g8 ol Jusaill of Lass
Mg Jaleiall sl Cullul) el e

el e x5 Anldl cluhally luhy o alially Cay) Culss a8 @l 8 LS

L)y Je caiailly cnuhall o e ("Aj o A dus Cilows gl aila ijl:i\) gLy d:unﬂ\

Lol

-

Casal b)licls Ao gially sysaall Gluwgall slaly alaa¥ly acall cVISs ae decdall DU sall

oalaiBY ) doaiill Aaay ogeilly Jadl) cralic 3l Al & ol 3)gal) a3

gl ol il by U ia) Al i)y ae sl

23



A S
Sl anilate 4 A
il
S 5— (5 Rl sl
-Adlile (el



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

Barall ol Jisai 8 sill 50 CLESY dnialgia Aglae dggadatl) Auhal 028 8 aall ()
o2 dusai (& — Able Gaed Ay — (Gl ol Gajl daabue Gli DA e Alasgialy
Rae unge A5y Bysbisc eVl sl b Jidially Giaaisall ol alasind gk e bl
Jadl Lol Zuhall DA (e Jolain WS ¢ Slosszall 30 gl A Lgasit Al Dgasil) Jsa
Daall Glusgdl disai (& — Dlle Gaed Sy — gihall oadl)l Gl alen) gl AL
AU Wine Jusaill oy cullad skl lgaladind Ko ) dilugll oDlaialy ddawgially
dliall plel dpeall gl o Jeud) o 4 g Al jeae 8 e olEOU saa (T il

(sl &dhyanll aleally sganll Caias ¥V alle 8 asall Wiy Rals ¢ Zasal) o gill 4

b W gilall amall (ol ALl sylas JoV) Gemaall 8 Wllins fiane ) cadl) 138 Lad 33l
e Gob o Al Gued UKy b derdiie Faa LIS (Glad¥) Josall I Lyl SE) Gl
inllaes 4aie GaaSy Cale alla Gy 135 Ao sially §psaal) Cilissjall O sat 8 DS darlia

Aguiling \gal) Joa siall stiallilagil) 2l

25



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

_ Al Gased S (Gl ) Gasall Alala 5yl J6Y) Gasall

ke Gaed A, (gl et Gl sl dglagl) sl JelS e Auball ehalAllatd Bl
sl ) 4 Gkl 5 Jo¥) e ) Ganaall 138 asdy i aily ¢ Aglasadl Auhall adgs alill
gl pe Cuaall sliaads B Cllaal Ll adanl) Ll g DKL Caypailly elid) ol

AN Cayh e ekl dualad) culeadlly Calaad) 13K

Llla Gusad AlSg Cipailly Gyilal) ndd) Gl ) shaig 5Lai: JgY) claall

AL Canpetl) 185 @ihall ol (il oy sland) @bl L llad) 13 DA (e
bl lelSa S3y Alle Guned
il Al Gl ) Gl iy ghaig 313 1 4Y) £ A
SR (rdd) Gl iy ) ghaig 5L
iy G a5 (1967/05/14 & bl apnsall omitar il et Gl el &
ddlie (ohas ¢ el el Gl Gl e el By (D) 2 Sl b asd S gl
D ilgie (palipnal @l ED6 48 el i il G ll il (S G saially digdaing
1968 iila 1 gl byl gihall clill —

1968 (5330 s (SMC) sl Zuluyall 3,00 —
1971 4 (CFCB) &lsially LahB duiall A, —

Sl ol Gl A sole] as iadl el g Uaill Case ) GlaSlaY) s
e blaa 89005 calase 5505 S5 40 ) Jsads ¢ 1985 Aiw dadll Lpamil iy aie Gl
: 3l YAl G LS 4dlee cililua

320m 05 o e ¢ &Sy e Giyhl el !
26



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

Ol LeaSay pend 3 dinige (6) Apaliail dale Fuane @ihall ol Gl maal —
¢ @b Ll Osle 800 « ¢ elaal) e Gy 38 ua 1989/2/22 dia (gilanl)
A5 oppndy p s Y LS Algal) ) (glad) (ax i) (dl) ASle a5as —
o opedladl U8 (e Griagie slaact 10 e 3)aY) udae oS
¢ il Zaleial) Alasl) Wl o elill Al 4 lal) Al Zaleiall clyhall JS 5)aY) elae dane
. (PDG) aladl yuaall Guiiyl Leudy ey (DG) Lalall 5ylaY) Lle oy il Zabeiall Adaii L]
Gk 5ae Cape e e 43Sy s vie (gilia L Ogle 150 2o 38 e laa¥) Jle Gl Ll
P

il amdd) Gl iy Jla uly k5 Jias : (05) pb) Jgead

Jlad) Gy gha L)
S st Ossle 15 1966
G L O sile 800 1989
Sl U Osle 5.6 1992
Sl s 4Ll 13.6 1992
Sl L bl 21.6 2000
G, b e 48 2008

Dlle (uad ISy cilbidara Ao feliy :oliallal) das) (ha

el 1y e sk 8 (gl et Gl @by Jle ool o) Bl oDlel Jpaadl DA (e
s dasal) 8 aaa bl ¢ 1) dasiall leadll skt L (e lend 20 Sl @)

27



—Adlle (ued A (Gifiad) (rddl Rl duilase A

G ) Gajll) i adill) JSl-2

Gl ol il il el JSiel) e (01) 68 JS

ALY ada
- - 4y} gaal)
FANRIPREL e
dalad) pdidal
| |
3 M ag.a Siuwdl a8 .0 Juedl a8, dnadillafp.a <lal J Y a,£.a
il ol o aut ol
U.QAM\ a.&.e | dww ‘5_&_‘5 !. ...“ . " N
BNEE i gal j VRl pt
e Asud ) A8
.. e 2) ya . . 2
SOy BNl sl Aclial) yag 2
A Al
dalad) Jilu gl
Al dallaall 38
Al glaall "
? 4 gial) e 32
K.yal;.d\ K s adll Jagal
G g s Ay g e
JuaiVi g
dslhal) 38 ya
alal) 3 gainal) g3 gbda
. dagaal)
Fa T
il Y

Dlle Gusad AUSy Sl ordl) ) dlid) jaaal)

28




~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

‘;A:‘E.'\m i<y Adlle (el Ay IS <y yail): ‘",'.lid\ g4

_ Able Gused Ay gl ol il AlSos cipili-1
Azildl) 250l aan Aant)l) lgalge dalle dussfe (Gilhall andll ajdll Dlle Gused ANSy a0
 Runa Guuly pll Ciad Aadie sl Chigr < aall Lol jseanll Clals e
_ 5s kel gl jte GISN Abile Qe Al 2 Gl el Gl SIS G e

b Gaa o @l gihall oedll (apall Lseall Apaall Lagliy L) el | Asble Gesed
Al Al e WS Wylael mllas 5 ol b e gueise Sale 20 Ja 2SS
Sl gl il ddble aed ANSH adil) (JSgl-2
Aol pua 1
bl Adgfuse doaaty Cam Al ued Sy (goima Ao il o) Gajdll iyl Jiaall e
Gadlil) lbad) poes Al Calide Liad dalen (gay ¢35l Cilidas e8]y agiall US sy
- iy Al alylly JlaeY) Slad) e Aalall dupaall Lyss by ady SIS ¢ AUS,0

A Sl 50y o
Dlaal) Jlitials a5 LS ¢ lgaadaiis Wyma (95 A Jat opsn (e ol Jlee] Jagass \galen 010
GlallSally 2l Jlials ¢ Aalall vie Slaall Juai¥ly gl Je Jooall @bl a8 ()
. Al

sl il e
cacke Als 8 adling ¢ dalge ol 8 paal sacluas a sk
P osand auzi 1By dalias —2

ropatiicall aud @

Sl slaely chlay) ahaiy Idlally jeal) piay Jhe opeddiaa) (ohd digy ad s

g il lbal) Jasty ask LS agy dualall

29



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

1A gildl) clejliall aud @
Ay g el eV Al 135 Al Aalll e Gl saclue audll 18 a5k
Aty caSlaall alel il Qi (sasts ol Calaal) Gunts (Gsall Juans ity (55l
co)laa) ey oSl Nt
t pag Al dakas -3
Ji e sadiaall foaluall Wy mpall (g Aalaiall ciladeilly cilela)) 2wy dsladll oda o
daliadl oda st LS oD Sl slacly ¢ agililla 8 aalls eDleal) Qi Load o s 5310
Gl Auhay 5,1 o g Cua dallailly cluhally Ak e Lliy Lol Bl e IS
o2 Al
a3, dalas—4
Myiasl) bl o anll llee 8 ¢ uilals Cpyihiall Galebeiall G Jass ol Aitey Galiadl) a2 e

s2radl (domiciliationdalEyl) pulagll cblee g =)l ) @Bl sl Aabiadll oda asiiy (Lpdead
AL cpluhial aa iy Jlail e g cdoalad) 3)lanll Zalaiall cibleall et cilalaie W) pid

Pomand ) i W) g L gajzde\ dalas -5

&‘l\.\j\eﬂé )
ik Aabaiall el ) S i Aaglie 1355 ge 8 aaaty adlagl) cililun 8 il Dbl a5
Gluall e Cally cilelal) clilee Aabies 300l Jospall poen 585 e Skl bl

- Ozl bl
oasdlly éﬁﬁ\eﬂé °
o dlaeblad agis ¢ cOlea) gl 28K B2l Al adag sty sty @ladll Ll e

) Ciph e sadiadd) lelally AVl gula e Jealls Lebaa s sl
30



—Adlle (ued A (Gifiad) (rddl Rl duilase A

Cpamdd aualg AL, dsulaalldalas —6

ag.ula.d‘ P’“’é [ ]

Saellind oy anladl mien 3 ) Lo as ) Besd) Cillenll maen ity pull i
A b Al el e Capd LS colil) cililuad 228200 daabyalls Lebdaty daaiall il

C Sl a5 cpalilly Ailaall 3gie Aaslias

u\).d’ “Ndé )

Geniills g LeS il 02001 bl 3l (s3as sanill Aalea Alalal) Ayl acidl) 138 a5
Do ChBAl AL ) aely LS cdaiall Ay bl Guls e dually ¢ alladl g

a (S5 syl JSLaal apag e el alimiily 38y (2 ce 4d] 4ng Al ol s

bl Calaaly Al 3ains Jal (e Aaliiie 50 Llilye Gk O A

Gal) mdd) ()8l ~Lilile Guad— ANSH ol JSg: (02) ad) Yl

A gl pa
EE PN
>
5l dalaa 48) yall dalaa oAl dalaa dalaa ) daliaa
doa i) dulaally (8 9aial) B
v &l gl) ?‘“‘3 -
b Aplaal) aud il Jal) s > pusd e
> 48) yall anid gl éfn ‘Wﬁ il el acd
. > Aty Qssally 1«

(Rl el Gl Dlle ued AISy (e @0 1 Hradll

31




~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

SN il Gl dim Lble Gused— Ay ity cailay: G qulaal)

PBa e @ihall ool Gl S5 dalad) Al 1 Culgad) Gansy aladY) Jlaios Galladl) 138 8
raglll) & sall
Aol Aaalat) szl :J5¥ g2l
fsd @l et i el ASH Al callagl)
Gl galle DMl e liglanlle dnally Zalodl clelad ¢ Balialle b all (gl 2 o
- @l olaall ¢ Ualy yal) el laal (bl () Ailal e gially 3 il
Al AN ALl Jigais Adaall byl ) dale clain ol Glilg (gl i e
ik ) S,
AU (g il s @

. é\.ﬁ}l\ e L]
Oleall o @
cda¥) Ay dangia g 8 DA e andilly ol Glless oLl o

fok WS (oihal) ) ol A allias G Banlul) caillagl Slay oSas
3l (Bl gl a8 1@ gainall dakaa @

- el O anl-

bl ED gl bilee—

L ddaeaally Aalral) cililee—
DAl Caila gl gk g ydll Aalaa o

- leldang g all Ay

- Al (g jall Adladlls dalaY) Amliali-

32



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

gl Caila gl a6 doa Al 5)ladl) dalas

< Arall Al cﬁﬂ\} ) allae—
. Aeal) Aleally cDL gl

Calayials paal e das)Ad) 3lanll cibilee—

-
3

aa)lad) gl

1Al algall g2 13 )Y dalas o

UBRECHONI JE I SV
- Lo L) alladly Cilpall dalas slatl Cilbleall JS aLill-

AUS 3lpe i

43805 Aags A (ae SRV bl L st ) Cilbend) Adle eilag: Adsall Aaliaa @

SN il Gl — Alla Gusad— A Lbdiualdlal): SO ¢ 4l

Leelsily (iag il aads A 2L

- ol e 2 S) ladinly A LLis s
Al el gty g Uaill gk

Al (g @l lalie A (ands

¢ A dla Auias Joiny Bl 5l i A

— Alde Gued AUSH — (i) il Qs 3lsa : G g R

e asall e Kae e S Qs Cangs Clelal) e saaia Lol (ilall adl) Gl (iaye

. oJJb.n BJ\:DJ

33



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

(gl ) clelay) o
psh Wpean o oSa JIKaT 5ae 3l @il Copeat s a1 Jlse) g 85k
:(Deépbt a vue) culhall cal ailag o

:(Lecomte courant):g)lall Gluall-

sl Galii mibe @)l wlhall @3 Sllealls ciaadly gdall cldee IS Glaall 1y

cdalal Wi Y s e 06 ol oSas cmsiaally

:(Lecomte cheque) GlCAl) Gilua-

Jalaill (gyass (agie eha¥) Aald ) Guenlall (allidl xab adall Jilus e gAY 4 i
canlial B8 Vs dulaall Gllenll 4l (@ls Gla s Glll Gase ) s s ¢ B 4
Gln 238 aliee (o by ¢ a4 Ala 8 Gl () L)l llenl] 8 4alin aensin) 13 L]
Jalias Al iy ¥ 4 (Ol Calie Alanll e labaall (mpal Cluall 38 2ot oY (gl
Loasan 8 Legariing of Jayd (lad) Claall quila ) Gl Glony L) 4y«

- Ol A e
P Sil) AN b

o sl Y aelaat V) daade oSy ey (gl B Lete i O Lpaalial oS &g o Bl
G By 3 Lo (s ¢ agilalial e 330 dlle 0585 Lesale LY LaS S ke aad)
cBnd) 8 sl saslal) el

JA‘Y @‘\.\JO
il ae Ve ledde (38 Aina B3a 5ye 20 V) Leie iy o lealial (S &ilas o

tead) g Lsias () 0aS 4.5) saall o 5yuiie 2lsh Lale il

34



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

tobua (€8 e JaY adlag-

& leie anndl ISl Liag i) b lge sy L) Aala e B pagad) (6 S JlseY) Gl ag
JsaYl o328 glal) s3e #ohis lete o) o ey aglaat alasl) dand o) e il
Dead A1 aally ) sae e et sed lele moieall 58 e Wl il 10 5 el 30

. A4S skl

1A giall Claiu—

ast Lage Lailoe (ye ) dal (e Gl (o2l g g ally ALY dals oo 5330 Apadl) ALl a
all GsSnlgle Gaal saall Hsye 20 V) Lo call aaall (S Wy Silgall 220 e dreany i)
Lo Ladseat 3ae zshimige ilia L (pdle 5w aally (g5 )l 10000 58 il dedl V)
Al A o aglall ALE Clasud) sda ity dveadll Bae juahy paie 30 jmwg diw 125 Hedl3 ow

Jelalad o A L) colanad) sda sSas L yedan (S

— Ailbe Gusad— gl ol Qs NS Adadatl) Ayl gl (e S i)

2l b)) disall o aad (elail) calall b 5Kl Eaad) ) e e
Cinaall 138 8 Gy 13g] Aiald Ahiay Bille aedy A Aale @il Cijl e Jasiosdll
25 (@l Jogall b dbicially duaddl) ALGa) gyl e S 6 Adalaill Al k) aaly

- Aallaay gl mie 0S5 A g jpall Gilileal)

Ao gially §ysal) Clawdall Jigall DSl S8 (o askall Euaal) gl J5¥) callaal)

anie 3aSy Aangially Spiall Glassall Jisal Baaine S (gpualill Jisall L) Bkl S
AUSSH U8 (o Jyee il Cile 23 Gy (e inllaes

35



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

DSl Ciph (e dnle Lag jiall cililaall ably (gla) Jusadl) Y g4
S padl-1

eloms gl s Aol e e syl sacbudd ehSIL s ¢ lady) 5 gl (o pead Al Bpa
Oe il 13 5 cellalls dpgmiall g Apalall ualill sghes LSla DA e eee Ak ) dalilwiS
skl cpipall 5 el IS Aangially Bpnal) ilsgall daill L) Al Jisail

tbhle (B @) Gl e Jabe Jiat 5 oS Al 3lsal

yagall dugall e JaYl ohs -
il JaY) el -
EDU el 3yalivaall G gall o 2n3 Skl 5ae el die 5 ogHlag¥] Gl Jusall elgml —
ety ahla
¥l ehav
DAYl daal) paawv’
s gall Jua¥l g Ll
— Ailda Guad ASe (i) rdd) (sl ik (e (galil) Jigaill duilan) ili-2
lle pued A (bl cadl) Gl @l Ga lgapaaty Ll Al Gllully Gldasall Jl) 22
&) 5 Jglan 8 Abiaially milall (e Ao gana linjainlexcel 2007 gabiy N AL Goh oo
- Jalaally sebal) ddee ot LS 382 Sy 88k Wl e ss il
9 Bhual) Cilasdall igad (A —dilble (used A (il add) Gl eliy datlus -
L) (2l Ao gial)
Cle Uil e S U8 (e se A Aassiall 5 Bpraal) Slagall s W G Joan G Lk
- lisssall o3 i Sl JSEI W maa sy LS Adlii

36



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

Aol ph e Ugaal) Slasudall Jias 23 (06)ad) J gaad

Sl ) 22s Cilsis ) 22s Gl gall ae | Glwgall 2ae Gile Uadl
2017 & 2016 & 2015 & 20140>a

0 1 2 1 slilly JUay) ¢ Uad
2 0 1 1 iaal) g U

— bl il gl Gl Jd e lele Jand) cildanad) e Teliy cpidUall dlae) Cpe t_daall

— Alde unes AllS

@l Jisal 3k e A paad) A gially Bysiaall langal) 23e Ul gt (03) aby JSad)

Sl o gl A gaall Cilosnsall 22

2,5 A

A A a b

2014 2015 2016 2017

07)ady Jsanll e laliel EXCeI2008  galiy alasivly 1ol ¢lillal) sael (e t jbuaal

Gob ool sad) Aas iy 8ysall Slanall e of Sl ISl el Jsaall PAA e ) sy
Jus) g Ui (e (63 — Llle e AN (lal) oandl) (sl eliy Cayla (e (gpalill Jagatl
A ) g a1 DA o (s Jadd Al ¢ Uiy ol

aliladll ¢ g2

—aible et A5 (ghal) ondl) Gl @l ledajidy S clilecall glsll] Gylaiin gial) 1
Clidlig iy (el dae g AL Glilaall s3a calian lae (daugially 3yraall Cluwidl e
A sl Ll

37



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

:gds)) cllaall -

OSa LS cchlaall gy b i cblaall e JIKET 530w Basagas Augale Cililaca o
i) iyl g Jasal) 138 e Jgeanll o oS GlaaS ainige can o) Gl s el
Al o Jpanll lgShiay ) clanal) 5 SV Gag Jaead) o lia 5 2ball ad Liad Jaasis
VI Yy Claeall 03y o daeall (S0 LIS coliall Gl 8 il pae dajdy oS0 cclidl pa
55l Al bl edl) gl el ledaidy AU lilaall e gsill 13 g el Mo die

s ol aad o daeall )38 axe e a4 3]

tdaaddl) alilaall -

—hlle Gued WSy — bl et Gl dly Gp G Caph Jasy clileall e gsll 1 8
bt LS (el @ Gl Qe e JIS 5 paliaS ey Gl Coplall 138 cdangall
Ala ol vy a1 13 ek Cus 5aa Raan 53 5 Cigyee padd (06$ o) JIK) 1
Ll hlia¥l glecall Jof oSS (gl Gliaiul sl G sl o daesll 58 aac

el ledalcg

— Kl Gused A5 (giial) il Gl il (a Gl e A : ) allaal
| dandi il Sy ) Rl (e sl ard) Aulay s 1) g

ray) pasdll Jaad) Ao 1
Ul Al Gared S5y (ihall ndl) (sl 3 2011/4/3 3 @ladV) Gl deadl Iy
s Josad Je jan gl Adladl Oolal lesie iladls lill dalall dopaddl Cisla (e daddsd (e
Aaladl dp0aall juaad dadlad St Blysll Cum (ghall anlll Gl A8 e eV ()
P e ¢ s (PDG)
- @) papl Capar ]
oYL Gl (e sl agiKar cpdl) (alasl) -2

c 8 b i 5 sl (e sall Leie mdieg o (K Al 3aal) aaa =3

38



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

(CCP sl Ciluinls i=9% ) (.. 3 o Aujed elgus ) Ll e L) iajdll aats 348 —4
C Gl e el 13, Ga il e Jpmall lganit Canlll Lol tent 4 23 LS -5
Al il giy sl O gilal-2
.( Président Directeur Générale) dalall 43 paall site
- daSally Janall punandlill (o g5lall )yl ]
ol Aol (sSall Jaall j2dll 2003 J anlall LAl =2
C @l o) Gal dliy 5 Olas e ) Gy Hlall g LaaY) LE bl -3
@il Gyl il Aalall Apaaall e Glas see dwd) Qlasilh BN alae lal hla -4
- Al Biayy (CPA) 5l
Gliadl N°70/92 dadanll JeSally Jazall 2005/08/113 N°7-05 siliadl iy daplerd Jydas =5
- @Y el Glilees 4l Hlala) 58
4 Al Aaals Aalad) A paall adanl) JSel 3 DA 138 Al =6
LGl pak e Jsanll ciglhaall Calal) ;B gl
- (Aagially §psuall Cilaiall ) PME s dalaial) calal) o
(Annexe) el oyl (e Alligag Beslan (Hlad¥) sl Gk e Alie oS il A5 -]
.( RegistreCommerce) (g)la3 Jaw -2
+ Ayl 4adlly danpall 5)laY1 olad) daeaia ) 43553
- gardiall dpalaidly 4 A —4
c Aibal) 5,4 ciliiliee =5
o piall g gy A Adlal) did plad) Al -6
- A fell L) GalShiaal) 238 3ja =7
D Adud) oa Lol i ) Asngall Asuilly
AV Gl 5 ol A el Al Al ki — 1

ool a)yal) alall A< 55318 -2

39



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

A Bl glial) Cilal) o
- Os)ll Csh e Aises Beslas (@ladY) LRl Bk e abe oS il Az ]
c Dl 3algd -3
Al salgs —4
c b gl) Caypal) Ay (e JoaY) 3k A3i =5
o dalay -6
(e gyl oLl il clind RSL sie gy Ll die ) iU AP iy S 7
. ool 3yl aliell A0S 5,616 —8
(Aona Ay ) ggpall 3k 22559
i Sl gl e (g0 lada 10
(AMNCC) A3l Gaill il Ggaiall o 30l 52l 11

t gaal) dually sl glaiall calal) o
- Ol il e Aisas Beglas (HladY) sl Gk (e Sl ¢S il AR5
Dl 3algs2
Al salgs -3
) i —4
gl oLl A8 A5
Eo el 1256
(orrr Sl b)) (GAY) AbaiL gl Calal)
D) o ptialls Aalanall FHEs) aost g odlel paniilly llall el 3G ) AELSYL
. Aigalls Aaleiall cilalgdll Cabida g

 Aidag i) Cile Aallea LS s GG g Al
. dalledl as-1

omsinse e @all ool Gl Cllal) Aalles o5
40



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

PGl ardd) (2Rl Alle Gased ANSHN*
P hla agli Coa

Calal a3y o V) e ams ¢ lag W) sl Aras Waelyd iy A AT el s Lexie
Pk Lo S a5 Lee callaall Y1 g dll (8 Led) )LEYT o5 (Al @051 e sSally csllaall
el Calall 43Sl 3560 (Bam s dnaa Axalye |
- il o8 auiags Jaia—?
- Al Lalall clalal)l US Gyl gl -3
- calall Al CipleasS JU) e flie gl a5 (00 4
el o8y e B ¢ o sal) Calall JLaiiu) Addis elac) =5
- slanall cilaslaall Rxalyes SIS 5305 Csag6
Ll ALl Ay AUS S gy st Al Alenl) 038 o Lae
5 dusall pand o ol QllldnlSa) A 8 Jiad Ja ccalall el dul) dls LS
+ pdall Jpall 138 dpanall Waadiey A 5l
o Blanall il slaall Adlaas Aaalye 5 OISall Aglanal 5l il o 52 Calll Audpall 038 S any
cilal) 138 Joa Algillbllehlals AU o558 b 5 Gl il 8 (e daskall G35
toiad) (Gea Ao 43Sl A
b bleS Calall Aatlaal) g o35 G

Gliaall Al 2358l paen (e S 5 Calall Jon 6 B el Blle Ganed— ASs a5t Ladey

calall 138 sy
Alle et QNS Cayla e dadiall 3365l Axalye salel8aY] oda ash Cua 43Sl AL
Oy dnld e il Cllal) s Joa canliall LAl 5 oSall Y s e Gl Cile Ay

41



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

Sl A S g pal 13gd Jagaills Jol) 5} - lonad) 308l am g NSl g ¢ Jgail) 5} b))
oty Jeall lale oy (631 ) (mdll il Jlgall )all
lady) (Rl A -2

Db WS e IS e digall callal jlad¥) (il Cale dAadles 358 ()5S
:Adlde Guiad AISH Gyima Ao —
Can ye ilall Aliine 5 308 Auhy agts JoVlesul) 8 oo gl 5T Cun 051 29 534l (5S
Gl IS Ailae Auhy agil S gaan) 8 L can Lad Jopail) ans A< Al )5l
. sl
L A3l LSl (Ggia Ao -
Jsl) o b)) paiall gl DDA HATY was e Calall Ay o5 Laa Liad as 29 3add 065
. t})ﬁmﬂ d:i}A:d
p Gl disall) Gk o8 Unugia dbal Jigal gie 4dS (8 Jla I & A
(oAl s Clagha -
Dl B S g bl il Aible Guedy A () oy (p) s adicddsa Foly
o) aisis aieal (il Angal Llis Jisas Jal (e @3y (g)lls slidly Laasead) Jlasy!
. alall
gl 138 2t Ja) ey clgin (ued didag JaV) Ao gidl (g Al G (il zan
b Al Aysladll BB e ssing (s bl Caley and) 38
Ol Ciph e Jha clle®
Osll b e Aisey Beslae (Gla¥l ()l Guk e e ohS ks dahe*

(Annexe)

.( Registre Commerce) (g)las Jau®

42



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

- Agp ) 4nds Ao pall BV olat) Apaiall ARh 5
- goiall dpalialy Al du)ya*
- Al 5,8 cilliaall*
s i) Led oy ) Adlal) A Apudad) Fuea I*
s jall Al ClShadd) 2alE o ja
kg Aay o8 ALKl Gy cilesleall 038 (0585 o gl il e Gl o3 e 50l
Gl (o3 55 Aaal g s () Amnsgall latiia o 0 80 41 Jisall (e g5l 13 (S0 ks
celils e sand) JUs) Jlae (8 Aaals Lellatiad 5580 ylas il
Gasise Ay Sy elilly Fnasead) JdYhl) G bin Lald dunge o ple daadall gy
o paal) Ao gia
e dale (500) Llawads (400) Llans)l ule Tussall 038 Jlae 220 #5hin :Jlaadl 23—
cade g (emsa) 23 ue(150) Gomeds By (aas pils dale (350) Gguad s LD
sy pinal ol e Jpeanll lady) Gk oo Jsee Ji slie e Bl tdialll goi —
iCus aladl Guen)
z251 322 918: s Alea¥) &luall*
Ll 5 ragall Bae*
.%9:&;&"@]\ salall Jaxa®
22 10185430406 =il lasy) dxis*
Pl L i B pabina) dall Lgiedt Al clilaal) of :dagiaal) clileal) -
Aol AL e dgelion A1l
Ll ol 5 @lae as*
rCnlall ( dhad) alyl dag i —
Oe el (8 dagpd o L) dgally bl pued AlSe ) padll (@l dy o) dus
e

43



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

aldl) by ydl)®
:J@:ﬂ d3da
830 Bl Be ) Caentl D i Ga slil ) Be M ) sa Gh Lad-

DU AL e sae ied Al Glsie Gaedd)

pahlagy) pass

eiliaiud Jla oo Levie 1 abiadll Sl Gluall e bl ¢ UYL chlagy) s 2
Chlady) g sana (e dandS€ yiias (53 V) eyl ads a3bse

rahlady) daala

o o g lall Al 3 juss IS, sl Sial) 2 o lineatll sl e it JS
Ll gy

s alll el gie

Wgac ady () 52V 138 Gaped Lo il alivedl Jlle was & o) Lo lag) daas 8 sl US-
JIseY) el Calias aad e 3aL5 (%15) bl el aadll Jaeal g aaaall il

i) (i) i) davie Ay daall Ales S8 el A Ny ehyall adall abid) e caim
- Rl

s agall el

e B2aa) Ll Ganlaallads (Lala®Y) ASL) synall gl jabiuall Capad cad puage
Aaid e dla 8 olacall elul)

: ki) alial)

el Jlaaia¥) cous AT tuw\} Glaany) el s Ldlaia) Jd b ahlady) yauws-
. dale

44



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

o S it e gl DaYlelad ane—
gl Jea¥) Blaa laca—

@ b aliedll 3an ¥ X ainaliy (GAY) Shenlls Al sall Shd e agall duaY) A5
coabizale) o dbap o) (ASL) Jin ) asay o deall e A3l JaY) e dls

: COmall)

o) ALY aeall il e Ayl dudasil lady) s Jlsh Cpalill Sie agell gl G-
. hlaay) xill

P el A8, Bl Canm

G B G (gb 48Dl5 calil) LLadl (e a5l IS @iy (A bl e ae gl agall el
A gall el Aads My ) e o) haas )

Clatise ) Aplady) Ll ady ol dadgall Cpalill (335 sabiaall Cllly o jagell Say WS-

- (Ao,

ragelly ilpall i jlaall

bl Fle o b Dleal) Gaiaty Aalaiall o gully Cilally Cajladll JS-

gl Ly ) Byl Caen Bighe il (it it e g gl A siiall cilenili-
rdilaally Jliny)

Alhe e @l Caagy ysall @ilys (A 5l gagall adlse A dles aad Cliganll Jldial JS xie—
Ol eatll Al s dana (pe Uy Gunliall Coljaeall 538

_“:)}d\ Siaa ) gann u..':a‘)kj\ (R (adiy yyadg cdhﬁu‘)ﬂ Qb Lﬁ&.\gu\ Y d;ul\ Q\ Qo

45



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

1A gl aguailly alal®

S Gkl Dle] L el L ledde ageaial SN aa) i e gl sl e Alls i
Al 5l Alla L 13a s DinY) i A e Alaae Al

bl il b lgle pasaial Guilgall Gaka adall 2D yie—

ASadll (lal andll Cipla e aend ol il lelil) Aysed a3 die clelyil Ay g
opbshall ol sl e CLENT Y G g (S 30 ane Al b sGal) fud Cuaay N6
cgaall el ) ae Lagy e Aused Alga eliall ae V) Gasdll ais of oS Y-

AL el da al Cllad) g sane Majind pe died) fud B agall aiay GOMY) Alls -
- fagaill g i

rdalal) al<aly*

DAY b (e Gase Jlad) 050 Ciph (gl e il ilalially Gaiall e Jaall (Ka Y-
abd) @le e i iall Jiad Gsinm

(e Uil Jgriall (5)lu dal) ey

L) Clelyal

- gidal il cllaall Ladl) oSl -

c olal) e gl sliaal-

tddedl) Ak -

Ao ) 2y QL Gy G et Bsbiie cilady Gyl e @lldy daiial) dsiiall S G o5

DAl Jslasdl 8 miage s LS S paual)

46



—Adlle (ued A (Gifiad) (rddl Rl duilase A

OB (lad) (gl ddEa) J gaat

OEPU (Glad¥) syl @Dl 1 (07) ady Jgaad)

Gl G AL S clady | Aabll)eiiay) 51521} RN il gied

il (3 250
4,203,476.33 | 1,185,430.06 | 928,815.47 | 256,614.59 | 5,132,291.80 | 2014/12/31
3,228,220.08 | 1,185,430.06 | 975,256.25 | 210,173.82 | 4,203,476.33 | 2015/12/31
2,204,201.02 | 1,185,430.06 | 1,024,019.06 | 161,411.00 | 3,228,220.08 | 2016/12/31
1,128,981.01 |  1,185,430.06 | 1,075,220.01 | 110,210.05 | 2,204,201.02 | 2017/12/31
00| 1,185,430.06 | 1,128,981.01 | 56,449.05 | 1,128,981.01 | 2018/12/31
5,927,150.31 | 5,132,291.80 | 794,858.51 !

Gl U8 (e llaradle Tely Gl dla) oot )

:OuiBU ALY dadal) Gl b

_1-(1.05)" %)

V0=a ( 0.05 )

3 -(1.05)7%)
5,132,291,80=a (T)
a=1,185,430.6

sl JleaY) elaall 2 vy

Al Zadal Aoz @

Ol Ay ddliaal) daddl) o an i Gilaa®

47




~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

oY) DY diliad) el Ao awll Siar :(08)ad) Jgaadl

TTC TVA 17% (3.2104l1- adall) SERY) Clgiadl
1,086,714.10 157,898.63 928,815.47 2014/12/31
1,141,049.81 165,793.56 975,256.25 2015/12/31
1,198,102.30 174,083.24 1,024,019.06 2016/12/31
1,258,007.41 182,787.40 1,075,220.01 2017/12/31
1,320,907.78 191,926.77 1,128,981.01 2018/12/31
6,004,781.41 872,489.61 5,132,291.80 £ 3anall

cudl i e Glidase e lely glidlall slac) el jlaal)
(Oal¥) aiad) da) Jaludi gy Jgan®

oY) @Dl LLal Jias :(09) a8y Jgaall

Oy A hacd s giaad)
877,314.84 2014/12/31
877,314.84 2015/12/31
877,314.84 2016/12/31
877,314.84 2017/12/31
877,314.84 2018/12/31

4,386,574.18 g sanall

Sl i e Glidass e lely sludlall dlae] (e 1 jaad)
Ldl Jragall cilalidy) an andiy il aa) Galatiad :GIE Gllal)

CllS (il culal)l A ddangally sl Glaviall @lad) pajlh disall s3a Liuh aa
sl el el el 8 kil colal) 8 adle 5l (gAY Eaall Cullll) Gw e Cuns
Wladllge Aaaddl & clfia Gua daagid) cullld) e @y & cpadies 2k Gued A

(ALY (e Alen pdig il imny I Lla g ilany) Julaills

48



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

W] Jeagiall qilisl) aal (almivd:dgY) g4l

oadli Lanlill Auhall A 4] deagill ale A ey LAY 4 Aagrhall aslall e el
tlgaal (g ol (any
oSl @aldl) Jigall aad Zaall Cullad) u (e Jeriaall Cglal) Gld Auhall o3 DA (e —
Cina ol (1 La¥) el dld) clunal) e @lad¥) disaill 8 s o€ Sl 50 =
- sl (g gsill 138
Ul Aaliy (il Callal A glhall Jag i) DA (e Bdiaa s dajla el e ol slac) -
- Gl gall Balis iy Lee (gylady)
Oo aanl) oy Les cilangiall 5 spiall Clugall Abisail) guall aal g Hla¥) (a2 -
- 0AY) Al pal) faall ey Sl sal)
ey Cua Aaadds At Glilea Alle Guwed A ihall oedll pajll ol L) -
o2 N chobll US Al 1€ Wle 5 Aassidly spreall Gluwgall 3o 8 llas) 13 13
Aangiall 5 3pall Ciluwiall paea (52l Bhgie SV tale il
e Ahugal 5 sl Gluwgdl Bisa bl oedll (Ll @il ddlay) daled o) -
Oltica lady) Al Cijesyal) clsind) Al 3 oS e oSy laa Apea S (g5ine
c ol 8 Qisall e sl 13 e al) el 5 Al alaes) Gan Gl
i Al dadull Glisgall bid a0t dy JUall dew gl G @) pasdll WS -
C Al BalaY ) ol 1S 4 il 5 A5l

L Sl sl AlSals gl Gl i —
ClalBy) (ny andic (S g i)

Wsla Ll Joasiall il YA (pay Gustasal) Al Cilajdal) uusdiy Jubail) Gdeny L o) 2

iy (o Aanliall ALY ians s

49



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

faadidl Gluwgdl s 5305 DA epiliall b alll dgall 0 Jleaind 385 e Jaall-
Lo o 33l Slelia) diend o Jaalls laalaiely Lilay) clehal digais Jlaal) 138 4

et Ly L) acall wsis e Jaally A ially 8 ppnall Cilissegall ) Ganily (g)las¥) oLy
- AUl paliaialy (galaiB¥) LLall 8 50 e Led W A5l Ui (e

.Z\.k.‘.ug.oj BJ}AML})&} calilaa &= :\:\Lai)“ M:ILAAJ A\Z\a:\.\k.\ L.'SJB:\Y\ UAJH\ é:uja:\ 3)g pa—
D) pemdigall dpadl bl 208S (gladY) alaeVl aliiul sy Gudd 5)g -
e iAo Lgiaaly Dokl Gagplall IS i bl ag ¢ hadl Adjadll daghidl
(oo slins chmby Lol oDl Flie iy saa clsal 3l diaadie Cluwie L)
S slE skt e Jeally Lgilalis Zabiad) JleeY) cile s e 2881 clasleall g

caal) galai@Y) Jassall anlbay Lol ad

o] (Sae iy Jil cOleleall Slaty 5 ol Gl Cale Auhal Aoy SST e e

sl
5 Glausall Glaal paeas Joliie 8 alan 5 (9la¥) Gl Capell Ladle] Alesy ALl

cagall Baaa A sS (Hlad¥) (il dagal) ) (@AY sl esal -

50



~dille Gl A (i) i) G2l Llase Al A Juadl

: dadl) DA

Al Al DA e ad) deasill ke sa5 RS guall Sy usaill Zaall i) o
Aaal as Joadll 138 DA 0 5 G —Ailke Gued WS (gilall ol Gl ey b 3l
e B35S mlladl 1385 oadatil) Ll (DA e Auals Lbeay S5 dale ddeay i) e Alals
Jigail s 38 (5alil) Jasail) ) Gplal) o5 AUl At N oY1y 3lpally Ciillagl) ) ddla)]
GAY) ) Gy e il U8 (e Galaall tagll Gl e Cua e gially 8psall il sl

c bl ilall 8 5)5S3dl

Alle Gued A e Ao @ralll Disall gl o s duadll 1 P e ailiadle 23 Ly
&) By ] Jeagiall Ablan) bl s @llyg AY) Alalia e 45l g by 8 o
co s el Junsl dige a5 (e disaill 315k (e il ge A i A jad Cile A

51



4aila



:4ald

Gl Joa Bysaiall 5 Ay hall LAY Jsa 50 Al ol sl Janal licaje Pla (e
DA e g sasall Lialle Ll calasioall Lpaall Caulll¥) (385 Ao sially 3punall Cilossall Jisai S
by L Cun alail) Colall Siad SE Qadll W glaill cuilall Ciary Js¥) Jaadl) ¢ aliad
Al uoed S5 (glall padll ()l ey dula

O Aesaad Lldas Plase dangialy spiall Slawsall go Cusall sliaad J5¥) Juadl
de Y Al Gaserd) Lla W jeday qallall jue Joall (arn (8 Ao sially pall Cilugall Caoles
s oSa Vs ol e gl 13g] daialy Bypea Jaed ¥ Radiall Caylaill 5 eyt gl
G )e) Al Gn aald GHll caaly G it Glangall o3 aes Liad Gl ey diy
Ayl L) e Guaall 135 Al Joal) & Lol cleliall cluges ele250  dris
Gl o3l @il Jlasindy saas Aibipa il lae (b Aaradie Al Clave Hoels ) ol )
228 aal (yay (Audlially el Glacal @lldy digaill Lasiad dediall cleadll 3 aogil) DA (4
Sl oy e gpualill Jsal Al aas G Ly hlitml e Al Jagaill Bl el
dusall guay dylaill @sall plaal 55l diad 4 Gy AUl ajldall disal jlalal)
B

Bl el Gl ey B gl calall e bl culall Jalauly liagh  SBY Jead) Ll

G il il Gyl e Jasivall sl Gl el e Gl @l Blle ued A
Barall Clangall Jisai b 4ialioe i ) Leall dagiall @ilibian) DA o (gpalid) Josail
AN U8 e aiallany Cile 321 3k e dinllens dnie LSy cile T I U8k LS dansially
Al o V) 4 Bacadie Al Glunge Sep DA e Lagale Dk G (53 (ola¥) Jasailly

Ll o s Al Gpeaiily gmspdall SLY) agns o) (51 050 Rpalatll il ny

53



il ey LIKEY) e (e Gl e desene ) Ulag Auball oda spn g
o Cluagll (e degene i lae Clglas e gingall Gluayll i aShy daesdll VLl

: il sl
A l) il

3 5 Sl Aaaluall hlai spaladdl Glaba@V) 8lg 4 awgiall 5 8jall Gluwgal et
Alal el g 3aLY anag Al Jladl

i€ e 5 JSLaal e Ll Y Lemiliads Lilisas JS a2 dasially Biall cilunall o)
Mkt Jadpe Cilida Al Zole ) 5 laaagl (3 puadl 2a5S

Cilida 55 Y Lae ¢ipal) LelSlia aal (o (€1 il g 33a] Aasiall 5 gpieall Cilicnsgall (o
ol Cililecal) 3B Cas s sal) 038 gy il

@) Jisall —Aille Gued WS (sylhal) ol il iy axing Kpanl) Y] G (00 -
CS1s Al 3ylsal) (i Ala 8 Lt qansst 13K Ll €1 a3 A1) iliasial) ey (5315
Bl Jisas sie Ohlaad Jle o) R 8 Akad) gAY Q) he e alie Gy
b Lgaalt) Aahall sy i) W) lil) iyl (e Ll 2y o) A ZadlY) sl (3yka (e il

Ol 3 giall

L & Shlaal Jle el @ualill dosatll 8 Jiially jihall 8 Aasted) Jogail) s Croalu-

cdliis cudy OS5 4 el Apalaid®y ) Gl el Gilalas)
Ll Al 4aslg Al Basgall 5 spacall Clagall a8l Gl M ey (mll lae) (Ko Y-
Al gl o LS clgd an Jle oy el ) clussgall 20 Y dbisall s34 ool 3585
] AIS Al il L)l aosliall V) Leiilee i Wy Alsaall aopliall Auls clelaly asi

el 3ae Al il

54



sl Sl las)

& Yad D5y Caali Aasgial) 5 spmall Slawgall oF e pan A 5 Y Gl ) Zaill
o oSy b L) A ju gl (S Gun pailiad (e 4p el L Dl oL@y Lpen)
5 Ao sially 8psal) lungall Cilinat Jsa Heaa J5¥) deaill Ly DA oo 3l 5 3 g

ebisar Byha
5 Ldle Lbga Sy @llin sl Cullu) c (e 2a da Waolee )y Al dacajill Ay W=
Tal) Gl G e Jertiad) dngll Qlll) g8 palill Josall 4 o) 4d) Jeagill 5 L

Lokl Calall Pla e @y — lke Gused A ol adl) (il oy 4 Y

Jisai Glll pmgy cals Jhall o) o caai ) 5 5al)y B Lyl pady Lad L) -
Vel ae g oS egla¥) (mpdl i e s cddausiall 5 Bl Giluwgal) daukh aed Lacadie
bl DA e @y 5 Liad L] 5 8 BS je g Faaliie Jlaall 138 8 dagiial) cilshadll )5
A e ST sl (9la¥) sl usail of Wl cadl Cus A 8 g b ) dglal)
Jisall o gl 138 Jia daall e gl aoalsiag Iaa Jalf 4 Jead) ) Lisinad WS R dbisail

NSERENY
sdyl) cluags

LAY Al L alaa¥) e @) auain -

Jslia A lebany (A Zsall ) 135 (lad¥) Gy Ciupaill Zaodle) dlasy aldll -
cainnally il all Claal

oSal g padl Hleall Lals ddas dallall gieghie Je dinjiall claail) dgalee -
Oo Apndlill Lghd s g ALl )Slhe dagi s ol gull A3l<a ajaty ALaSl L Joudl 8
ik papadlls cilasall BIS oo A Alelal) gl ) Ledsats Lelle oy dusis Pla
Abisaill Clalin) dabis dga (e d)laiinl) Ll in) aosiil 1385 Boatuall bigal) aaes
g e alaid) Gl el

55



lellanind DA (0 Lald sy A e g Rale bay (5yihall adll Gyl ol Je oY —
Al G5Ss Of cam g pdial) o ge Bl Lglbaniald lganyLiia g A laiin) Lgalilee (sl
Aad sl LG-!:DL.:;AA @\AAJ B yaluia g 3) S

sdfpal) gl

- hadailly (bl adlgl) cpy Aaad) () Ajlae Al -
» Gradl daall il a5l (Glad) Gl Gob ge dusall -
- Aol cblliall dacadial lungally o padd) Sleall Ao Wiy dadlall gkl —

56






aabally bl Lailé

sl
Aebhl @l clebips e Aagially Bppeall Glusial (Jla 38, (SA &)
2008 ¢« yan cayslly yaally
el Gl Al duha- Lagially Biall cludall Aypaal) dagall) ¢ alo alla .2
dane S Anala (@lging Al panads duabaiBY) alell LIS ¢ iule 580 Bl WIS, (Gl
2015/2014 « il sl 2l
. 2005 i gl Zrakall ¢ bl clselal)l cle gladl s cgid) cligs ikl a3
-daalall) & gaul)-
10) 4888 da g jhal*
Al Al duhr Lghialiy gaed Jay damigially §puall Cludall adly (olde cilay ]
2004-2003 sl Tasls il 0lai@¥) ashall LIS ool 510 A g bl
o oS Al Lihall A Uaugially Spial) Clundall Jagai Slubis ¢ pduf Caus .2
2005¢ 4 all Zaals 63y giita
s bala cl Sda*
¢ iale Al Aaugially 3piall luwdall Jagai A Al Ggad) 193 coyns aSa 1
2008 « yilall bl ccalad dew Aaals sty e anads ¢ jully Lnlai®V) aslell
s rila ) Sda*
oy 4K (g il dbaagially Bl Cladall digai (Olayi Jlaed 3By adads .1
sy Llle Gavadd pually Aalad) aglad)l 3 giule 580 Al cClawde panm Ala
. 2013/2012 ¢Aliys clje saald daala
all Gadl Ala duh- daugially Spiall Clawdall Apadl dagall) ¢ ool alla. 2
S5 Aaala cdlsing Alle panads dualaBY) aled) BS ¢ Gile 5,83 Byl WIS, (Gl
2015/2014 « ghall sl zlal § 2esa
Uy Aamgially Bpiual) Glumgall acal 40K Jle¥) clilas (oS 2e Glae .3
Gl sy s drala gy ddle panadd ¢ uailly Loalai@Y) aglel) LIS ¢ upala

2006

58



aabally bl Lailé

& fmale Al QL) Jagad (& Wygag daadla) dgil) (& Jagalll fana (g 2z 4
20082009 ¢ hall 3,Sus jumid tane sl — 8ypia e ZuslaBY) o slal)

Baball Cluwall dagadi culled cpuat B Al aedl) JSLa g s Sl 5
s Alle Gavadd ¢ pudlly Aol aslell 3 bl 5805 el Al Lul-Aaugially
2013-2012 ¢ shall 3w yiard dasa daala

Gial) Ahgl iy s Ludyr Aaugially §pseal) Cludall i) Jigad cldl ¢l e .6
Aliys Aaala dlsiny Alle anads ¢yl Aol aslell 3 iule 50 (184 Alhys DSy

2015 /2014 i)
gty E QKPS

do b Abugially Spbiall ciluwdall Jali cllbiadles Jbsme danla dall o ]
sladll & sty Aaugially Bpiuall Cluwdall ) acall Glgie cad Agall Hilal) cdupal)
Jidl 18 17 bl ccals ¢ Aegr (p A Aaals ¢ uedlly Laslai@¥) o slal) S (Allad) o
.2006

Gaa) Adas gially §piuall e g pdiall duaygs cOlsie cnd Adlae il Glagy colad 3505 2
340a e )i ool daals ghigall juae

Al Joil) B Uagially Briuall Clawde Jali clibiie s dadid oy alkll .3
o) A5le Al Laugially §pdall Glugal) Jagad LISE) (Glgie cal Agal) Hilal)
Cn e Bala ¢ pudily Babai®¥) o glad) LIS ¢ pifad) (B dadial) cudlalllg Jagall) B Adaaiuall
2006 Lyl 18/17 bl ccils ¢ e s
C*‘-JJJ“‘-
sl iad) B Anagially Bphall Cilabal) B35y Japad G ¢ Slan 38 a8 m)y *
il Arala ¢gylaall Lol L sk s Adans sially Bpaneall e g piall Qs Joa Al
. 2003 gl 28-25 ik ¢l
el yall g (B 1)
(Ao gially B praall Cluwgall gkl ceagll ¢l Gacaialle il &) seenll dall 320 adl*
20173 by 10 Gélsal) 1438 ale 8 gy 11 jylis 02 o8y 202l 18/1 43

59



	01.docx
	الشكر.docx
	قائمة الاشكال والجداول.docx
	الفهرس.docx
	عازل مقدمة.docx
	المقدمة العامة.docx
	عازل ف1.docx
	الفصل الاول lolo kati.docx
	عازل ف2.docx
	الفصل الثاني للمذكرة.docx
	عازل خاتمة.docx
	خاتمة.docx
	عازل قائمة الاشكال .docx
	قائمة المراجع.docx



