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Abstract:

This study aimed to highlight the role of financial analysis as a tool for evaluating the performance of
the institution and knowing its financial position whether it is good or not, and its role also in
highlighting the strengths and weaknesses and making the right decisions, and to achieve these goals
the descriptive approach of the theoretical aspect was followed, which is represented by concepts on
the subject of financial analysis and evaluation The performance and previous studies, the analytical
method and the case study of the facilities for the applied aspect through analyzing the financial
statements of the Devandus Furniture and Metal Building Foundation previously, and the data
necessary for the analysis were collected from the site of the institution and these data were the
accounting documents of the institution for the period (2016-2017) which was represented by the
financial budget And a table of results calculations, and the study reached a set of results, the most
important of which are:

- Financial analysis for processing the available financial data to obtain information used in evaluating
institutions.

- The study institution, which is the Financial Analysis Foundation, Financial Analysis.

Key words: financial analysis, financial analysis, financial analysis, financial analysis



alygiaal) agd

dadall clgiaall (e
RSy S5

¢laa)

¢laa)

oaalall

Clysiaall ayed

JKEN Ty Jglaall dals

Gl dails

e PR
ALl cluhally (gylail) HUaY) Y1 Juadl

02 JsY) Jeadl) dyeas
03 Al oI iy Il Jalaill o laall YD i gV Canal
03 Al Qlady JW) Janll e 48, dadd 1Y) calladl)
03 c ) Qi e Al Aaalll Y]
04 il Qb sl
04 Sl Jalatl) o g iz ALY Calladl)
04 Sl Jalal) g s 2N
06 Sl Jadatl) dpaal s Ll
06 Sl Jalal) Calaal s Bl
07 Sl Jalatll gl 2 la
08 Sl 1Y) s A lladl)
08 Sl Jilarll oy Caypas Y]
09 Sl Jilatl) avis Calaal sl
09 Sl Jalal sy ol ghad 2 Bl
10 ALl 1Y a8 Laysas ALl el o S Canndl)
10 Sl 1Y ands & Alhall g0 1) alladl
10 SCf e Al aje oY)
14 Sl sl e andsy ALl Ahaall Jalas 2 Ll
20 ) ) ddad g dilyaad) Jada 2 GG




23 Sl I s 8 bl Claa Jpan 50 1 S0 Calladl)
23 SCf Cawa ) lua Jsaa Gape 1Yl
26 ) g s o s Ly
28 Aoay ) o A gy Judail) s GG
29 Ald) clud ol Ll g (oaye B Canall
29 Loyl luyall Lilieg Loage sy callal)
29 Sinlay fiale GS3a iy 1Yl
30 N e sl
31 Al ARl il Adlie 5 paje 1 SB) Calladl)
33 I Jaadll 4D

e Alla Auhy Auugall I ol api 8 AL 2E) il aladsii)  SBY Jaadl
il sotramet  asal) ¢ lidly CBY1 G sailiy

35 S Jhadll vg
36 li,Ls sotramet jasal) ¢ lidly Y1 G sailinn Gusal ale an 1J5Y1 Canal
36 Oosilin dsar Gy 1Y) calladll
36 Ol dswse (e 4pd )l dad oYl
36 Lwyally gy 1 Ll
37 el Aalall dypnall Calaal 2 B Calladl)
37 ;L sotramet jasall ¢ lidly Y1 G sailiny Guspal cadamill J<ell s Calladl)
37 dosnsall andamill JSuell 2Vl
39 ealatil) ISl Ay £ Ll
41 | sotramet jaeall ¢ Ll Y1 (s gailan Gusual bl 20580 e slaall (s5imn 1 B Canall

il

41 LI Aahaal) age 15y alladll
44 il Glilua Joa pase 1 SEI lladll

46

ey Gl e siliny dasyal ALONIPAR ) RPRTc it R | PN g B BN b pladinl GIAN Gl
Jalusotramet  jaxall

46

sotramet iaeall ¢lilly Y1 Lusailiny dusial Alad) Apfiall Jidas cadlad 25V Calladl)
A

46

bl sl e Ao s Al Jalas Yl




47

L ol Ay L) Al Judas 2Ll

50

Al ol Al gy et Cllia Jsaa Jalai 56 )

50

50

3..4;.3)5\ d :\,g.'a\fx

51

d8liaal) Aol 4830 TG

53

L) Jeaill s

55

Aalld)

58

aaball Al

62

R




gl al) 4da 18
dadiall o, dsr—all Qe Jsall a8,
12 I Al O 01
14 3 paiaiall AL il el 02
24 il Gllaa Jpan 03
27 Al Gl (e daaiead) il 4yl 04
28 daa)ll s 05
41 el Jpa¥) dlaiall dilial 06
42 Al o guadl Bllall Auilyaal) 07
43 2017-2016 dind 5 paisall Lafiuall 08
44 2016 bl clblua Jgaa 09
45 2017 gl cllea Jsaa 10
46 Sl plall s 11
47 (asall) Adlal) il 12
48 (A sd)) Allall canal 13
49 (Llaall) Adlall ol 14
50 Ll jelat 15
50 daa)ll s 16
51 Alaal) Gl Ljas caus 17




It <Y A i

Aadall b sl ol sl 5,
20 Al (ealaas) il 01

38 Do Fuapal paslal] S 02




3 adall da il

daiall Bal Gl o)
62 Apagandl Apball skl Jsan 01

63 Aspall dapls s bl Glibia Jsaa 02

64 Jsa¥) dliaiadl ) Ayl 03

65 caseaill Alaid) 4L Ayl 04







14k g3

Sl (aly Boms Japiiy HLein) g padi o Dacy cabai®) baagdy Al il e gm &
lealaal calisgs 4050 LIKET A8 Clusall 3an g0 duulas amling Gund 586 gyspall e lgae g
Llyshall el (Sl aa sl alai lacal s Lgslalis g

il cilajie Jid A Al LA ol ASle ce 5y Jlaiily Waoais Slawsall aaa S aas
Ryl AL 5800 il byl (e ol ol Lan clisne dgad piaie 5 (585 of ) punlal
g 55y aaxiy JUall Gy Glgmd 532 wlilal sy Aallel) il L) il Ageal a5y 3m Lasy 3555y cinns el

e A ghaiall ALl oY)

.

lasy Glasage djrag A dun (0 Al 2LV Glauiall ola) anh dolee Cinpial Sua

e sgimd S AL Al s el L) padl e WY ol 5 ag el bl lggle (puml

A3 A Leie 3alEY )y cdwall Agdall Adlal)l dpmiagl) ddpea o (Sal Cua Glaglae e S 22e

debia WSy G b o eliyg adl Jpall Jl Jlsill 2o b beada 13ag 46D 2081 <))l
A0kl Jay)

Shimzall AL} 1Y) 4l B L) Judasl) cullad )99 9 L
Hdge Al A/l
A A 5l 8 JISEY) e Ay
el L eIaY) apd oSy aS-1
¢ Al dalaill ol (e Gl s CaS—2
Sl Jae Fusnsgall L) o1V a8 2L o3l Julas 2 e Ly Ja—3
thaupdl) il @ /2
LA Cilaca @l e Ll A6GY) 038 e diaY)
Ngadlsd) L) Jalsill YA e dssall W 6131 i |
Aspall 8 Camally 5l) Lalis (ai€ e (K Il Jilatil) il Lexinl=2

all L o)) api b 2l 1580 Qs ey aaie3



rlal) godaga JLAA) &) iaf3

P Gl g easall JLEA) ela

romasall ggina (e ala 53 e dualy Wl gouasall (pad Sl Jgaall-
sy @A) galal) aadilly Wadis Bl Aushal) Jae g san sl Jalii -
clnsal) Lgie il )l JSLie aa) e Cagisl) Alglase

) Luaaf/4

Jilas Gyl e lussial) il Jalas lgansas oy ) Qb)) aal A jea (20 8 Auhal) Canll dpaal (eSS
Jeblanl i jlaa

Ll ¢ g Aplenll e A3l Cla slaall Apaal) i i dlecs ) o181 Ay dpaal @l caila )
Lala |

rdafyal) Cilaal/5
el 8 Ll S Qa6 Alesiasad) b)) (o pe
Al Jae dewsell AL cleglaall e ol

Faegall L) o)) s 8 il lla Jans Al Jyon Gualiy Alall ailgill Julad 50 i gie
Ayl

Jae Ll elo¥) anis 3 bl cllia Jsang el Jsan Jilad 50 e Lol (e o jie apaiie
Syl

duand .\4‘943/6
ujgl.o;xsa_x;.d” Al dgas Jiats
Asnspall L) oY) sy Jalasll ullf & Jidiig 1e guingall 250al-

seb Al U o)k et (e siaall Apnal) 3l 3 Al Auball Zaa)l ssaal) Jiaiiy ddgiesll el

onke



- -

4adla

Adlle Gueall Wlusotramet  jasall o Ll Y Ay & Al i ASAll s gaall-

réaaal) g iaf7
Ahal) Caeadin) Sluzapall HLEaY )y salayls g s sall Cailsa Calide AdalaY )y dagyhaall A1 e ZlaY)

el e Lally B s A bl e idadl) culad) 8 sl e gylaill culad) 8 i) meial
bl Cslul) e Aille (usedy il sOtramet

sl algal/8

tay ol e Glisall e dae (sl Sla0 Y

bl ey 6 AAY Ay DA (e V) Al (e L) arem
Ayl s (el eaie Uiy Ausnsall Sloslas
(19285 &) axial) Wy yeS (pug i

sl J<a /9

ol o3 s 3 coplih N Cand) o ing phaal) ASEY) iy Tan glae Al ) Sl
ialie D ) ande L) cilupally gpemill URY) ) ) el 8 L)k cale Radia

Al S Gl ¢ Al eI apdiy Il ddaill el Y lgie i ela oY) Giaall

L) Sl Rl Gape ) LSS OB Ganaally L o l3Y) a8 W sns ddlal

Sl 1Y) i 8 ALl 31 Qi) alatid gty elag Al Ayl sliarad (o2l G Joadl) L]
liaad cialie OB b)on Laie (il sotramet saeall ¢lidly GBY1 Aiuwge Alla Ll Al
lsnsall Ll 3180 Cilesheal) (gina N Wk S Cansally chussgall le aiil gie Jo¥) Gandl)

S (DN [P Y P S A e P W N O [SOVC, O PRYC i REI (Y

Auliall Glua ally cla) 8l Ll Jaa gial) mibil) eﬂj Gl pdll Hlid) Gl 4l Wiag 268 IS



Jo¥) Juadll

Raud) cluyally o adl) Uy



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

-

gl

Aaliaall chlal 35l Asall palally dpcalall Allal) Lpmasll Gapaidl slaf L) Jolasll iy
oo iy Aled ST Lelany Leiin o Janll dal (g 850 Blis aaa3 (aja 3l 308l DS e
o o Jeally Goacall bls e ailly cddlad SS0 Ldeay Lnad o Jaally Cana Ll
a5 Leliiney 5l ) bl 8 dssal) elal e Bae Cilaglee ) bl @l Jysaily clgin (alaiilly
CalhY) WS daadd Qa2 et 5 clgaladl Ayay Al Lld i A0l duhall DA e
Culaal) lilnll daadnil)
p AU sail) e Caalie S ) daadl) 13 8 (3 i 1A
c Al eV s ) Jalaill aaladl) YD 25V sl
P NI K[ IR P PRP- (DN P (P RN

L) by Adiliey Gmse s A i)



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

LAkl £ 1) andiy ALl Julasll e lial) UaY) : Y Gl

Apeal e popiadl AL | ) Adbad) el dalay Why Uals)) Il Jdail) dasy
Clyxiall A yealy Sliina oyshi Cilalatly cdigee 558 DA Allec jluse & chiaa ) 4Ly il
caiaally sl dpa )

Al Qluady Alal Jilasl) e Aa )l daad 1Y) callaal)

Lli Jias b Al el bl dsall Zailly degall apalpad) aaf Jl) Jilaill ey
) e ple & G Qi e o8 sale s AL Lalai®Y) clulal) o (ssing sed G gl
oysels ol 4lslie A el dnlaal) clibally AL 30 Bl

tlal) Jalall e A ) Aaall) ¥l

s el o dansall 308 G0 ) ALY Casl)

D) i ki 851 (1933-1929) saiadl) 55 8 dpag, bl dplaidyl Ll IS il
Glugall Slegyiia o yaall alije G I Jidl) dag sl ol P& Il Jlaill dals
i el Jidl) e lglaa Jal (e Leardati sale ) e byme Cilusgall 038 il Cuny 20y doabaidY)
Sl dalaill gy e AN Jabyal) cuilSy cCapaally el Lind 4855081 saaiall ¥l casd 1933 4
L aVIE(20) il il Dl

Dhd aaay agelaial Gshadl el Cua i il colyin ¢k Al dpallal) cojall dlgs aer
aa5 I Aday agllisel Jlexiod
e LU Jilisslly clssal) Ao g o alaial 38 ccibuiall skl aag uligiall i

L) Clasteall due i (el ) aags cailS Al i Gliayal) cillee diad 006 1967 A -
Bl o aale (S5 lee g Ciinaty Cloglaall aaa 35 285l (paaline I dabind) cilejdl) byas Al
ceSaaliall Jadas ) 8L it e Jad ) el Jilaill a0 550

100=,2005 ,50¥1, il il a2k cll dolia Jata 1 Alall Judasl) JOsoA 5 dane SLE e |

3



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

saalis Gl $ 3G
lpanli Koy Cun AN ol anp @y dalail sac i L Jiaill geday cilae dalse 3ae Gllia
1 .
fst
aaluall S50 lgie dald dDlee GlSHE el 4 70 Lae 1yl CISGAN selas dyeliall 5yl
o Ol GG Ay alag) (s pall e OIS by c@Blally 31N Jhadll b oSy Al
caellsal Lggd (ys peliing Al S 3 daglia
Caald i ¢ Cppaliinnall QLY (e 8y 5 A dasSal) Ley Al 3l Slal A8 8 asSal) Jasili-
I Al Llly pse s el qusiiy Cilabaial) ol of 8y pmy ol ) Cilagpliilly (il aas
el il o oyl (gAY dua il Gyl et lisall eansy
iy 3l e Candly Jae g ¢ bl Gl e LN 58 8 sasiall Yl ol el ALl
LlS il ) Jaally a0
Masl dleny bl OS5 2068 Aiajiall @lgidly Jygall S o G tdypaill jaadS gLl sele
bl el e Lgdans Sl il pdigall e leliy dade (e Jysadl) )8l
ook ) AN agi of 8y pually i Aol il o) AW 3hsYL Aalall ciliayad) sela-
Aglin) agih)E AR5 e el Kay Sin Al el Joaiia JCo5 s o QESY) Lgagad
el Jalal) o g 1 U Callaal)

D) s litay Gppaiiall e 2aall leartiing Al V) aal (s e ) Jalanll ey
R PG PRI - WIESA P T JPOR FUSSPRIE &
lall Jalail) Ciy s oY
fal Lo lgie 583 L) bl Caplat ac <y il
zoal)l Agladl iy Lad Japlls Alally dysaladll clibully iloglaall Bllas Gl dglee a1 gl iy o

Ala Janis o acluy las dlysedal cdl Al QL) a5 (e Gyl 2L Gpa sll 3ase il
%A Llla b sglly Chanall Jalis die Cigiglls dnnssall

232022004, 91 qisilly Sl (30 Auamipe ¢y g o181 o £ Il JaT (sl 2 pamn e !

2 George legros< mini finance dentreprise« dunide« France« p 39.

4



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

Sl e Capeill 4L Q508 Aa il bl Jsris e Il Qs o Gl b £ S iy s
Olelally 3)laYly DLl mllas @iad 3 Al Laladll cail pmy o aeliy lee duwsall W
1.@:;43\}

Aahie Jilusl Jleinly (SS1 50 J8 5 di) Aiee 5580 dgall ) DD aiin B Gy s
2, 0alatl) 13 e Canglly Caylall Al

DDAl el flee b Janind Cilasbes e Jsanll Caagy daliall bl dallee oo yle bl ciy s

il 8 ade oK Lo gy ualally sl 8 cilunsal) ol oy,
Jsn Ao il Al chlinall (o de gane GBS o GLESIL DA o ay L) Jidatl) 2 ualdd) iy o
Pha e @iy e piall Ailally Apbaiall Aaiil) Galsis Lparl paa & aalud ¢ gabai) g il Lol

gopiall elal i 3 el oda aladinl 4y SVl (gyal aliasy ALl SN ezt il sl
4 aalid) el al Mas) sy

125022007 ¢V lae Al ¢ dlad) Jalasl) 50 & Lasia ¢ jid pules Jasdll e -
11021988 , sihall cdurenall la ¢ ypaal) Ala Ll ¢ jsae gala yali =

2340m il g g2 dsana Bpan —



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

el Jalacl) Aan] < Ll
L) Ll 8 L) Qe dyeal Jias

¢ gabai®Y ) Laliall Agfyall Jaladd) ULy Calaa¥) ausyl) 3 5)8Y) acly o
(Gl lee 32030 Alled 1) iy @

€05l e lglly Ll 8 e gl 323 8100 pass o

Chsnsal) J20 LI Auludl ada a0 e Sal @

tdangall Bl 2 e SS) @

oayall L) DA (anis e

lal) Jalasl) calaa) < I

%1l Lo aiat D) ) Qi) Cangg

Asall gatilly ) gl aniis @

¢ygailly HLaias) Cule i anis

lealaad anidn, hhaall oo Geaidl oYL cliay) paas e
¢Alidiiall Jadaddly ibiliael) dlacY) Jlasl) il (e 32lE5LY1 @
Lyl (Say Alls Luspal) alel Zaliall (ajil) a5

(lassall aalsi ) Jaall cLaaYL sl o

¢ bl s Lo gill 4l loglaall jaas ) Jiaill yiiny @
ashally yuadll JaY1 3 dsall 2Dl oy

Juel o alalye Acsipall Mlal) il o el pbaall sl gt cilulsad) 2l ol Cualy e !
Al s daals 2011 jrewny 14-13 8 daie cdoulaall A0l ulaal) dgalse B ) ulaal) alail) Joa (ot Sl

cOlae sy Ll Aadall 353Ul Bpalaa clalad) Ml daddilly Jail) ¢ sl ot ab) L el Gl 2
21,2008, 2 3!



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

Alall Jatal) cudlad :lay)

o3 abl aaad (S Al Sl e g Jdas I Jlaall Ll el ) ) e aall aag

F YLl

GV Al A Jyeas o bl (S8 Jdaill e gl 1a ading (el ) gagaladl et~
Sl Al JS It Eusy de genall o8 a9 Jlaal () degene (B o JS dy dusy A5
Gl s IS Gulad o AL Al pualic Ga B duhy & @l by oo St Gl

L)y cuila (e Jlaal) Lalall 3 sV daabuall a3 Lalial) dpe s (maiitng Judatl e
oSy Leliat iy ) A slac) Adaal 8 Sy ol sy ol sed AT Caila (e ey 4S5k
Sl sed Gl L oSlull Jilaty Jalall 138 Caiagyy A0l @l 3 Cheaally 558l LaliS (e (any o0

LY Jall aee s ) dalsy

sle Gl Cangs Agine Aty Lalis 8 Jaanll W) 58500 Al 4y diailys 3 oaladY) 1 A8 Julasl) -2
sy clglalasinl 5l JIse¥) obadd) dali e el Al Q30 2 8 il Gl sl
Aaid) g aY)s 4550 blas e fisally LIld) 40l agn lie) sale ayg ol paally cilalyy)
e elis (ol Jilail) L sy U dgeall Adia (B Cplu) 13 ) esalll iy ¢ saally
1A cAiail) Jedbadl Jilas o olat¥) Jilaty arss Ailide i AaBS el 3gid) (pn A5 al L35 sluy)
e e sl clginlia cud Al dahdal) i DA ol oladl maag S Caglul) 138 Cn e
e Alaall Jlls 2l olad) Jian 8 selus s cula) D layias i ollia (560 sl

2. A @ls )

Aliy W 3l A8 a5 on dihie ADle (e Bl o i(delial ) Adlal quadll Julad -3
byl ATy dadlis dals 3lal canall Judad aay ple angg gadl)l Ganll Aaildy giaiaall ~LHY1 JAall
On e Jae ey ol alasinly Al cibilly skl @ (A Ge (Sl S s
Qllgall A (e 3y08all ol ae daladll ol ALl A3l ads Al el ae Zollad) doudl Aledl) ol
deliall 5 Cpudliall st pe Al Coadll ¢ pa)lAl) peadivall lalie oS L hali &y IS ol 4 pasil)

Adlide jlas (e deliall Cilglas) e Jpanll (Ko Cun Lellas 3 28 Jaxt il

(Cpladd dua) g gA dajaal) Apaadl) @ls dll cilaglaall As gl Cpaad e Al ) 5)8 saa (jlala Bage )..j -1

27 5 2017 ¢ planls 13 s@h}]\ daaladl o3ylal) A0S ¢ jrialall salgd Jal 3)S3a
170m 2013 (a1 colee caisilly Haall iy s ¢ Al el Jdasll 8 gaad) GALIY) ¢ s teas =

7



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

O AL Auhy o agi g o Aiall Il Jdatll sl e slal dte Al ol e ale dag
S Al agadl) 8 ATl gl Gl Jle cdysie cand JSG G any Lgany AW L) jualic
L o) sy Jamas ccilapad) cilall ) mpl) il dus

LAl £ )Y A ;Y Callaal)

Sl W3S pey Lalsial) aad 5yla¥) lale 35 Al Bpulul) Cailla gl e dasgall 8 W) 18] 4y ey
Aaba) Al Lgdlaal st e oSl A0l laalsal Dlie J<a lgaladin) DA (1

L) 1) 2 iy e Yl

tleie S35 W) eloY1 ands Joa Caplaill (e de gane llia

gy S cplall e Lﬁi Lae 48185 ks AW Ldlaal aias o disall 3)38 g 1 gY) cig )
24885 J8) s g Jare Gindy DLl (e leade Lo il 3 o)

Agalall Al Agmglall 3)gal) 5ol o dad 4l oS a3) e dnpall ) oY1 ans Capey 1 S iy pail)
o) Adiad) ol Lald W ol s ey ol dabaal @bkl cile) deadd ellyy duugall dalid)
Alladl) (gginse Ayeal CilaY) (3823 (s20 & Ges Al (e Le aaatl Ll soase jules g 8 Byl

P5e il da gy e aSally ey Los dadiidl) 3lsally il G Ayl dyaal) yaai

e e sene Jadiy ¢ patual) ()3Y) Jandl Alulid 5,aY) alal) i Agyly) Aada ey W) Gy padl)
Lol e Ay el psupal) i e giam il of SBISIY lea isy Sl SelaY)

apaay Allal) Al Lgimadd Ciuay e Hle st dsall Il 2V a0 2t Gas e DA 0
nsgal) 538 (5205 ALl 1AL Al sylansdl) Lgbloal Gaiatl Joa gl dai lgheain) ) cilalasy)
g i Apaaal Adbiaall lag)lge Pladal b

ay a3l (7 o8y alaall bl Alae &pl¥ls Adlal Belig) uld 8 Alal) Jalatl) cadlad aladiad cdese z 6 pla -
10 o 2016 i sl Ay pel) ASadl) il dnala 21

38 (a2 <2000 =l « il e s (Jlae¥) claliiall ) o) caen Slags yead) =

asle IS (Jlee) )y Gaadt ieald) saled il 580 (AalaBY) Apall Jlal) o)) ani (0 A5
1502 2011 3y daals cdualasl

2006 «ili); dasls 04 23a]) call) Ane (AabaBY) clupall b dagilly Ml o)) B Beld (oaly gl e —F
415



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

LAl £ sl Gilaa) 1Ll
Flganl Calaa¥) e dles 3t I W) Ll i S (e lsnsal) 2

oo algiall Cilaglaally lilad) U SlmaYl Gy Sys daaad) Lgdlany Lllal) dssall L0 50 Aalia
sl Cipla (e sa0nal) 4Ll 3dadll e slaie Wl 5)al dga (ay diga o W 21

Al lgtlbae Ol ae led Jalid dalaS e hals () dassgall Blis & Caeally JIA) Glalse (e oSl
Olsise ¢ ¥ B0 e dealls clgampmais Wl Aadl) Jola puny Corgg

Maal 8 aalad el ADle L ) Gallad ) dsall ol e ilasbay by 32c 8 2y
tleie Aallall dalay ol al) Caliag

AL Cagylall daglic e aoluy LS cdiaplay ) dgall Jalis Ay Aol (o il (S
Gilagysiy Apigaall Baliiy Aspuy dnyy oo Al ol ol 530 gan iy Adagaall dalaidly
faged) jr e

bl ey A3ylally Jilatll dlee lial B peiasal) Lialis dussall dDle L ) Gl ac Ly
¢ Cilaspall & L AL hall SlasY Al bl o Je il agds Al

Gsdaalls Ausall cllaally SS) Zpt)l) W8 A o) gl Joeal (B SLEWY) paa deo e
a5 LN () o) lagsally Dliae dusugall Ll LaLiill ae Blsiay Laslia (Al Jsally oalud
¢ il Bl g e Jiy

Cal ) (3855 alatind Jundl dgal) Copal cand pgially Aabiadl AW aledl aladia) e B
ikl

LAl £ 1) andl cfghad ;I

200 clsladlly ) o1 o dlee (aili (e

Ml I I Glghad e o) G (Jaal Ay dandl W) A degene e Jsaal)
Aisna Ayia) 3 (PIA Cliasiall ool Ailaiall Zygindl iy Zalal) 21l <l gal)

¢4 paally Jalilly Al gaually Aomy )l o e 212V gl Ailise Guplie luial

eIV Camall Laliiy (35 lly CulilaiV) Adyea o il o hadiu) ey oCulpdnally candl) oy Al
o il i 8 Jaad 0 bl ool Ajlie ) adsiall 21V L aijlie DA o il L

djra 2y hsally ol DA e W 1Y) s Llee e slaie VL A cluagll g
Lgiallas leae dalaill cilisssall e agils gl 38 Gilaud

580 el Adla) duaall B Sl o)) Al o Adgal) Adlal) ) jalea Gadsd 5 cghe) deme gasn -

1

2015 )8 paad dasa dzala ¢l ﬁ’lc} ag)lanlly Apalaiay) UL-J\ IS ¢yl ?}h Uaradl o)) 9K
51 0a 2010 (plee cdala la cclSydl) aguad ilge Ao 0ily Alal) 18 bl Jpene 2ena =2

9



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

Alall o0 a8 W ga Aallal) adlgll) 1 S Giaal)

Aume 58 (PlA Lillee G._‘atﬁ} “_‘ALJ\ Ayl s (e 4883 3)uan ¢lac) L_A\ Al ei\)sl\ 83gh
dsall Gn Jlail 31 gd ciagal) i) adlanud lgie ey Al losheall L) hacae yied g
e el Caliag

Al £19) i B Ahiaall g0 1Y) callaal)

Glalgal a6 Al lgeos A0 QI clld) dpaal e Gl 250l aal (e Al e
Asal) (ads Al legleally GalLY) Cilise 2 Al g8 Leba Ldle) 150 canli Cum clgalaxtions

:SCF G 4ifjuall e 1Yl

rdifaall Ciy s -1

s S5 a¥) Qllall s Aime Aie) 55l dusniall J SR g S AL S0 gaa) o -
L saals a0l

Oe Clagasall @l o Loy diie) ddaal (8 Clagase o Cillinn (o dgall 5ol Lo Ll Lol capesy -
DLl il elgn L Aaalll b colllaia

Sl 35l Gl e Ble s dallall L1l & i)l Sl Al 223201 @8y (doall Hleall ey —
Loy Fsnsall el aom gl Alaal) (uSialy cipma A Aty (3 AL (Gging psnadlly Joua¥) gy (53
P gl e AL Q51 dae) W daladl) ae i

s sl 8 Jidialls coall Qulad) cuils ad Alle dddy Aailall of s Gaw b PIA Gay
Asnsal) Jlsal jolias muns asadll 8 Jidy Gilall Cailally duswsal) cilaladiud

Al cligga -2

tasadlly Jsa¥) Gulal Grand I Ahad) andi Il cslaall HUaill G

oa 2011 il ciass s caal) aalaally ) 2Uad (38 Adlal) Aslaall slons o csapll Clagll ae !

.29
2007 ¢Hlas ¢ piall Jily Hla cchdé‘ﬂg ol il ey JSliag Aslaall 'é)‘gﬁ\)@w\ doulaal) (5l ¢ Hlas dana 2
463 im

10



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

o) i
el e Joad) cije Il el Uail) A8 Gulad Cenaiall 520550 o gusall (0 20 ald) Cans
J1saY) Ausnspall Jasind @€ G ) LNy Aspall 3y sinally dgalal) clSliaally lagasall Gl
Ll PIA i) Tasey Waedl Tase et Gaulid (ifase gLl Jpua¥) jualic (ijis 'lgde cilian Al

tlaa (pend () aniit Joea¥) Old il 38 sy Al
Cayks Auspal) LS Al JaY) Alygla Gy sinalls Aty daladl Jea¥) & (AN e Jsalle
Oe bed 12 DA sals L ) el oS ¥ Cus daaly Adai o Al 550 g AV Lealadiial
Yide Jsall (e psill 138 Jadis % Al JUl a)ls

Aplaill Glally g liaYls JLae¥) Ging cdaad) 5giS ole y Jseal o tdgginal) clipill) -
A il i aaag

leibilany 2Ll Jieast ) Lgilar ol o Loy Rlaiodll Al a1l Jsua¥) (A9 tdpale iyl —
Gl Al g a1 VY Jadis lga sale Y Gy dylail

Al Jsaly gy dlilas Gsing laabie (Al daalice Cilais lgan® ol Cilais :4lla clinds —
AP PRI
ranisanls5)50 o dususall Lelewis Al Jpual) o s(Adghaiall) dgslad) J sucle

Ol ) 3l it e Algas ) Jgmmsll Ledpaind il 5ol o 2(clig jiiall) JMRINY) o —
gl 2l 2 Aaiad) Cooailly el cilaiiall ca)lsllly dgpall cailiad) e cilig il b Jiaiiy A1 glvidl)
cculagill i g AT sinte (I e il ol Dssall Goia aren Jodi 1 giaill ALY a8l -
Annd) Hola Y Al Aaslal) i

Silly ) (gylall Clual) i) ¢(3saiall Jakiy dusmgall Cipai cand i il s c3ialad) adll -
bl Los Famgall A Cilils &

tagaddl g
A2l ssgall Lahl) LN e pgeadll 0S5 » SIS I slsall sUsill o gecdld] Cipa

sl piliad i Ylge zord A dusgall Lually LSl Jidhy Jil5 duzmle ilaal e

31 Ga Gl gape el Clagl ae !

A1 G2 2009 iall ¢ dhall s o Mlal) pbaal) allasl 3hg dalel) Llaal) b los )l 2 2

sl Ll el el A€ o(daleatly Lpalal) J gt )Atlal) dlaal) g5 obia ¢ (55 ATy S Chusgy ianaas
56 a 2012 2

468 o il gage ¢ shas eaa

A1 o ) gasall dphe Gleall v

11



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

Opand ) ol 138 Caus agadll andiy Lpsiall fasey 48N uld e agadll jalie Cijm,
1
e

tdadis Wytae O Loge A (e Y el Gl a5 ) o cdadlal) JlgaY) —
Gsllaall JUl Gy Jadiig dusnssall dalall AL Jich Al jualial) g gane b Jiali :dualdd) Jlgad) v/
Lo Ayl Aot =5k ey Ao siaall e ligpalls anil sale) (38 cculbalgal) ccagllaall sl JWl ()
Bysdll Aany
e sl lggle slaie¥l ol Le BalinaV) 300 35 ) Gl o s(Apladl e ) Ugliiall & aguaddl v/
Clighe Algltia ye (Al apad (ot upim W ddle g s s dediiy Al e 35 B
AlLeall 2 geadlly dadia Clalyly
Plaia) 550 Glaliial Jisail deasall Ja¥) Bpad oo 0o e o 1(Aulal) Ughuial) agadl -
cilpall cdiala) cilbually cpaysall Jadiiy diilga) et 12 DA baans adsiy ) Zaabll LN
Aelalay Lo (Aldl) dipiall cullos o(yg AT o5l
:Adlal) Agfpal) JSE-3
t AU Jsaall b mamsall JSa AL Al 326

Adlal) &ifaal) JS 1 (01) B Jg2a

) poadd) | Al Jsa!
dadlal) JigaY) (Asl)) el & J g

Laldl) Jigay) 4 g calindis

Gosthal) JLall Cultl) aill sl o L
Gslhadl e JW ) SN Sley) Al
Gllalialy @l dle Apaall LS pe s

axill sale) (38 Y] (5

YRR e @A Aygine o

@AY JIse¥l (s 4ol i
Akl e aguadl) 2l
Ale sy s 8 e
laye il Al clipds
Uyl ye (Af agad el g ga Gy sainse iy

112 2 2007 « jna chymalall Jlall cApalaall yulea s b ddlall adlgdll Gayss dle) ¢ il aaal apudl !

12



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

lipss 235 Claias Cilishae A6 AT el

Wgltia e Adle Jpaly ias 8

dyal) o Alage iy

XXXXX dadlal) Jlga¥) goana | 0xXX | (ALEN) Aplad) e Jsua) Eoana
(A Sall)d Ll o guai (L)l o) J gucy)

Aaldl Glblually ()93 5all 2l 28 Cilaiiay Dilig e

il yuall ABlee alaladindy 450 cillaa

@Al s Gl

Ledalay Loy (Adluall)asyiall QAT (s

Al Ly iyl

il cilaladsindg 431l bl

XXXX 4l agadd) poana|  Xxxxx )l Jsua) £oara
XXXXX agadll fgana | XXXXX Jyad) Egana

65 4= 2012 ¢ phall dag s 2da o Jal) alaal) 2RI ¢ g yely Slaiil) deal 2 jsadll
15 paidiall Alall Auifiaali—4
ad (U] af A Jpal) B Sty Jead) pealin] (S0 malaall iy Jsan (A tlghyel
G Jal) Alsh sl dalall Jise) 4 Jiaiis asadll jualial (oS0 aulaally 3iala ads Adine
L eaie 0S4l Canil) Gilumg Qi) gl Jaga] Glldg ¢ JaY1 808 5300
gl s Calida g B paidiall AW Apliall raasy M) ISy

.40 cé.ah.u e ¢Oysac Lﬁa\a )..AU 1

13



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

bypaidall Adlall Agifirall :(02) aBy Joaa

| A agail % | il Jsa¥)
daila Jgal al) e Jead!
alall JlgeY)
Wlall e agpadll
CEPENPYWEN] Al Jga)
Pl o
Gl AL o8
Sals ad
100 | xxx ppadll 5420 | 100 | xxx dsa¥) gsana

67 o il aan (gl Jladl) daal : juadll
bl ¢olsal) ydipa Adaals Adlall difiaal) Jalas o il
clabial cJalall QL) Gl Ll (o Augall G5 520 Y Jlaall lgle sty Cpige s2e ol
Aagally Jdeladl Jlall )
FR Jalall Jlall ouly —1
tdalad) Jlall Gy iy ai-1-1
aSally Auspall AW Al apd 3 Aletisd)l ) dalaill clsal e 3130 Jalad) Jlad) () s

Al JIseY) (e eall Gl & Jidiys e gl @llds ¢ pualll gad) & dald W) Wils sae e
LAl e sl OS dised mp Alall G (e ein Jisal b adiiuall

Jsa) Jlaal @l e Ciymys Ja) 8ymad Joua¥) 8 Guswpall bpaiies ) il Jlea) Jiay LS
aaly g (P 3y50 ¢ W Janiasal) (il JUl Gy sa5 cAplall agaddl Jleal 4t b ylas dy)lal)
s PIA (e JaV1 dlish lagasall 8 Gussgall Jlaa¥) LN e il Jelall JWl Gl

2 il

49 Lo
Y lee cqyslly LA a3 o ¢ IFRS lall £330 Algall julaall Gk Gupaal) lal) Jalail) cCagid e 2
118 = <2012

14



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

sdalad) Jlad) (uly lea—2-1

flelands Ahad) Jef e delall JU) Gy il o8
el el e v/

ALY Sy —Aaiiall J gt =Jalad) Slall Gl
sihadl Jiud e v/

A Bpmab ¢ gadl) —Adglaiall J ) =Jaladl Jlall Ll

tdaladl Jlal) (uly e¥a—-3-1
P YIS Jaladl J Gy s Gamge (S

2 D 8 ey Al el e v

Al Jlga¥) (il e Jalall Jlall Gy oy Allall 038 8 AN JsuaY) (e ST Addlall JpuaY) tnga
okl Giela atlal) 13 yiiey ¢l i g AaSlall ALl ) gl Aland sy \g3leiins) wsem Jysad ey il

Glalia¥) aen Jysall 4818 e Al JisaY) Aladl oda 8 ALl Jpal) (e il Aailall J)sall) sl
oo el Al G Al Dlse e Gl e divyg Lee L cilalia¥) o3 lgie e b S ABY AL
- sl

cgaal) 5ol Al g Al Jaa) gsbs A JlsaY) (sl 1agana

Pl W b oS s Aaall o e v

J2Y) Baad g Al dgalpe polaind dunal) O (gl JaY) padl (oaall e ST Agltial) Jpua) taga
alad) Jla) (ol s bl el iy e aild s A ghasiall Ll saal alasiuly

Jranill AL A gl Jpal) ()5S Al oda 8 JaVl spuad sl (e S8 Agltiall Jpusal) : b
waill JaV) 8 sas Sl cliliaiuy) kel 48K 5 juadl JaY)

Byl (gl Ahadt e duwgall (S Allall oda b dplall apadll gold Aglsiall Jpa¥) agins
a3yl Tie s 4y Jac Yy =ild 3adad 90 Agliidl Jeal) aladiuls JaY)

Al aglall A cctibanczall Aall £1) anli b Alal) Al Juatl) g0 aeDig (hgpmees Sdph Chuaia |
190 (= <2020 « bl 2 duhind 5)ee eall ne dasls ] a8y 2l (31 a3y Al

e it gl agle 8 sl saled Jal 580 capliiy Gab Aalai®Y) dwasall Al o) ¢ cie ke 2
50 (e 2001 3)Su dasls cApalaiiV) aglally b giall 48 e liall il

52 o ¢ Gl gl ¢ ot ke

15



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

:dalad) Jlall Gl £ les-4-1
b Lo & S
() Alall Jalal) Jlal) iy — 1
Lyl Cajay WS el glaial) Jpa¥) Jagail (panadiall dailall Zallall ajlgall (e e3al) Gl adl o Cajay
LA Ll 3 sall alaiily Laslall Ll claliaY) Jisa e gl patlal) ol aif e
Tiles Gyl s g
i) el diple =
AL J paa) —Aailal) Jlga¥) = (adlal) Alal) Jalad) Jlad) ()
diailal) Jaud dayyls m
L0V By ) guall — Alghaiall Jgua) = adlal) Jalal) Jlall G
toaldd) Jalad) Jlal) (uly —w
L) s Al Joal Gpealuall ALY Gsin (e d3sSiall daalal) Jlse) ddasd (s2a
dalal) UYL Al ¢ WS a0 (JaY) Alghall (g ) 8 Alidially Adlall Jlsa) (e agiall g3ally
3 L) Adladl o) sally b} (9 O
00 A 385 ales iy
L) sl —daldl) Jlsad) = aldd) Jaladl Jlal) (il
sl LW LDELY) a0 o Sall sl (alal) Jelall Ll Gy ey
Ay Jaladl Jlall Gul—z
G Dlsall e duaall @l ged caall dish Jlall il e ala pdne Jaal) daladl Jlall Gl i
GV Baial g Aaypas Ll paus dnyy 1) Ll chlaladin) Adaal aadig Al ddday Lgilisin) sy
Y, Sllazily s sl G
0. 301 A8 Al iy

astal) TS ille ) Garadt ¢ pialal 33led il 35S0 o 1Y) andi B el Jilatill époal) el ¢ lee dllle oy !

.83 ) 2011 ‘2‘-.‘:3)“:‘“‘3 c‘é)):\.'m daala cM\ ?jk’} oalaiay)

84 Lo (Gl gl ¢ lee @l

53 Lo ) gapall ¢ e Jole !
> K china« gestion et stratégie <edition houm <lere edition« alger< 2005¢ p 32.

85 U= el gasall ¢ Slee llle 5

16



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

ALglaial) Jsua) £gana = Alaa¥l Jalal) Jlal) Ly
ttiaY¥) Jalad) Jladl Gl

HlsaS s elgd bl asedadly spall ) lasy Y Uiy cAunall (8 (0sell) Apia) AL 3))5all dad cpn
die Aalbie Al 3)lse Lol (a5 o Oluwsall o (gyspiall (o zuals (i) dglee gl 4y
LA o) (e ein Jrsail Agagal) Aailall Jlge¥) (e sial) sas Aiall 3 Saall @)lail )5yl
22300 Al ey

Al s agaadd) +4 el agadd) = sl Jalad) Jlal) ()

Lol Jalad) Jlal) (ul) — (Alaa¥) Jaladl Jlall Galy = ia¥) Jalad) Jlad) (o :

BFR Jalad) Jlall (ufy cilalaal -2

Jalad) Jlall Gy calaliial ciy ai—1-2

Sl e Al ey A5 Agylall Jsa! (e siad Jsaadl 2l JIse¥) o e3adl clld oo
P2V el LIl 3lsall e Aplall Joa¥) d3jlie die ilaliia¥) oda yeliis ¢g)g pal

Om il e e ay D) 5y50 PIA Tl lealing Al cligiaall Jea) Wl e capay

dgn (e psadll AR ol 2y JaY) syual CLIENT dga o Gatnall AL adlly culigiaal el

s dalad) Jlal) (uly clabdial Qlua—2-2

St Al Jeladl Jladl Gy cilalia) Glua (Sa

AT e (Gl gape (Ose g pals :
192 (a (Gl waall ¢ bk Cinamia 2
50 Ga el gasall Al cuey 2
A21 G Gl e cigids i
193 La ¢ Gilall gl ¢ iy Caaia

17



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

sl (sl Aiyia—4, lad) a guaddl)—(J sal) Aiyia—2 lad) Jsual)=Jalal) Jlall (ufy cilalia)
8930 Llga —8)9al clabiial =Jalal) Jlall (uly cilalial

sdalad) Jlad) Gy claldal eNW-3-2

L I Jelall JU) Gy eV age (S

Al @lldy e Wi uF Al plae ) dalsy desd) O e Ju Al ol tcage V0
ase Jalle Jle Guly dsag cansion lae JWl (ul) e colalia¥) daiy jalaal) Glli aig 5yall Cilaliial

Al o Gl al Dlse ) Zbas Vs ghysn clalia) cilae dwsal of e Jo Al s el v/
S doaall L)

e Asall 3l (3aay Ua aysal) cilalgia) aad 5ysal) Blse S8 Lavie Allall o34 (38T 1dagira v/
lsall Jial) sy

TN 45580 -3

a.'\g}ﬂ\ dg)ﬂ—l_3

2ol LS Lgiypet (Rayy Al Caylat e

¢ yeaal) LAl oLl 33 sasal) clsiil) bl ge Ble o dpall -

¢Jaladl Jlal Galy calalialy Jaladl Jlall Guly s e Leiiyee (Say WS —

B9 Baal Ausuiall Cipai ad aagi ) salall ) poeae il o Lpall Cagps Sy WS -

ysh Lgahaiind Fusgal) apdaind ) ABL) JlsaY) g sane (of 2aDhx)
A0 5A0 Glua —2-3

3 IS Lals (S

agadll LA — Jeal) Ag5a = 40540
i

5/

TN= FR-BFR (e o)) Jla) o)) alabial — Salad) Jladl (ufy = 433540

56 Ga @il gaall ¢ se Jale !
110 a2 <2005 ¢ il casilly saall dasa 1y (i) Jilady Alal) st A jeall (Dle sy oSl 2

18



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

AL Al el -3-3

Prela 4D L sS of (Se g alalialy Jalall JLall ulys ddagipe d3pall

Jalad) Jlal) (ufy cslaliial = Jaladl Jlal) Gy « 0 = ddg3ad : 268 Al

JiaY) Al iy Allad) o3gd Jsasll o)) ¢ all dgmiagll alel Wil (o cigpaall Aapially Alal) sds and
G Saill iy ¢yl ae JSlie galis Gph oo dalidl clal€ay) (Bis duugall dalial sl
Ayl o 5l o0 Asad)

Salad) Jla) Gy clabdal < Jaladl Jladl Guly « 0 < ddgsad) (sl A

lede ok Lae Jaladl Jlad) () Bdastl Aylad) e Ledgual (o o3 dpaaty ol duspall Allall o2a
madi g Al dge shpd Gph e Aumcal) Aallae lde ag 13] Aadliall dca il A (g daay)l) A
LAl Bl

Jalad) Jlal) (uly calalial > Jaladl Jla) (uly « 0 > dd Al LAY Ay

b Jidie JSe ol 13y Ledlal 8 s v e 508 e 6l Jac Alla 3 Aladl oda 8 Gl
Ge CasE gl e o) Bagasal) Ledsia U L) Allall s3a b dssall Jaay Les dilia) (RIS 35as
b A8 Nl oy Aall) @l o il o lahldinl gan oo Qi o gl
ATV dsall s A Rl

LAY aliss) lud —4-3

19



Aalud) a5 gl ULy

DAY Guadl)

Zupall (=liss) : (01) 48y Js

Al (mlaas) il

oy clalgial ¢ i) JWl Ly (ealaas
Jalal) JLal) Jalal)

Dl (g il ot gl b g L)) o aliay)
Plaiy) cilalaal i) Al JlseY)
/\ e Ve / e N\ N
i Sl | IR

alads) o L

s palias) || CER aewy || cplan || cbaa || 92T

" : 4l U giall
iy . ;;A 5l e-d (9l b PREREN el JlsaY)
u:z J e S -

| Aishs Lalal)

A
Jay!
J\
J\ J\ . J\

ST Ge el jlaae ¢ AS0 ey 1 laal)

L) ) Adnalgy Aifal) Julas < NG

lgarls Akl Aihiaal) (ha Lealyain 2y ) ALl Casill (e Ae sene llia

20




Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

tagadl) i —1
)l Jisail) oo djlie ledsaal Jisai 3 sl o dusugad) dldie) Gae candll (e A3l o34 i
%2 SN Couaill 038l gy ! (alad) JlsaY)
datlisal) cn Ua g @Y1 b5y cJpall Jisai & Gl daalus s oo dignaall dad 1-1

A Al Gy cJgaa) Jisad 3 JaV) Al Lol Al

dsa¥) ea) [ Gl ggana = dyigaal) L
s e by e dgal) 3508 i LS Al oda caly Ll asf i S
gDl Ao Il s Ausgall I J<ed) Jals aal) (s A i A AdSELY) s —2-1
Oo ST Al oda culS Ll ALl Ll 58 Masl 8 Aliee e Auswall Jrag Gsall 5ol sl o 3
Al Cul€ 1Y Wl el sy Gl JSE 8 i) ae g pa Asal) Jalai o T i Ui 2all)
iy V) Al (g d o Jpeanll ki Yy sl e Ay el e 138 aalil) e B

s Dapally ety (A8 pe calilacall 038 (5685 385 Cililaa
Ol Eoana [ Aaldll JlgaY) = Adlall AL Lo

Jisa) alatinaly Al Ll gaal Jysai o dususgall 3)08 (20 (uifi g zailal) Jaladl Jlall Guly Aai=3-1
(A Al Caen g cdadlal)

A lal) e Jeal) /AN Jsa) = allall Jalad) Jlall Gy A
A ) d—2

a6 g ) Aglnid) JeaY) disad e syl Wil e ale IS0 AW Agud) Caypen (Ko

Vg o o DA o A el (a0 ) s o8 ey diniondl GlENG el
M o gy Tspal) Agp 555 Aapn gl ) wasdy JaY) sl al) daw o L dnsal
IS shlad) ulie (oay coliall gl & W el 855 Aaps 6l () aaats JaY) gyl gl

Jlael 812) Gaads ¢ jinle saled Jal 5,80 i ifiad) Lpalia®y) Lusaupall Mall £1) agli ¢ iy a5 algns (oo |
.54 U= 2017 cu»h‘)a}:\ FPAPN cM\ ejh:j fg)t;ﬂ\j LJLA.\SY\ ?)S’J\ 3\3\15 “”_ah.m.u}d\
46 (o 2004 « ihal ciaalall Gle sl s oAbl paad) ¢ sl @l

21



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

gl Blsalls ¢yl slaw o il 58 e Gl ¢ sall ilanal cuill o3¢ Taly L saley ol
21 S ol o aal e Llgle

0o s daladl QL) Gl ilia Gy ey clalaiind Al o ST o sdalad) Agaad) Apui—1-2
F V) dse s Al e (I slas S Eua Aghaiall GLEN g Algliall Jpa) gl DA
) Al Cruaty (Al glaidl Ll geal (e JaY1 B ymad Leign dan o dngall 858 o s

Adglaial) aguadd) [ Aglaiall J guat) =dalal) U gad) Ao

GLIEN T gl 30l Agltiall Jpa) om b Ay i(Aaed)) Suaidal) Ugd) s —2-2
i) Al aedll cipaiill) ay Lk oens Aggun 21 ) leload Say Al Jua) g cAlg)aidl
esalll (05 Aaypud) Jsua) (e Alghriall lalN) slans A0Sl ) Lol 030 g i) yudy (oY) 8ymal

A Al g clld g aall

g el — A ghaial) 4 )

=5 paidal) A gl dpd
Al glsial) a5y |

Glagase oA ) (e doewiall Glagaga OY Al s3gy slladll Sigy $(AY) Al gl Li—3-2

G Asma e Sl duuga) cilS 1Y Lalh GLENG sl G lle alaeY] (e Cua salag Alils

ELIENL slgll o duawsall )08 o et gd ceDlaally o3l (e Agliall dpaiil) cilsanll b oSanl

bl Lol 038 Gty cadall i) e Jal) byl

Al agadd) /st A = (Saladl) Ay sdl A gand) o

SRR EWRER

Alasi) 8 Lge S (sae Gty olglallls el gaal 5y 8 Al 8100 a5 apiil Cauill 038 aadis

OSan ann ST Gaty (Jgal odgd JiaY) il e \ihs ey Jeal o L) 3 el Aaliall 3))sall

% oSae ey ST Slasdl) e

iaill o3 aal L L

46 a 2012 (plee cipaldl )y (Al &t dalyd) Alal) Sl 255y e e !

(oinlae and acadd  jiule saled Uil 580 chusmpall Ll £18Y) anli B Alal) ailsll) (et g0 cauls)s Aiile
57 e 2017 5)Sus ¢« pumd dena dmala ¢ il asle s dplailly Lalaidy) aslall 48

46 (a Gl paall caggly yai auns 3

¢ siaale saled Jal 5,800 (bR 2isig LalaBY) Cilasazall o1af anli b Alal) et aladind ol (el ¢
AT a2 2009 Al ¢ jndl zlall daals gyl agle s TalaBY) askel)l 308 JleeY) 53] Ganads

22



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

acliyli eyl Al 3 Jpa) g sane Plitiul (520 dpuil) o3 iy 1 gua¥) laa) Gligd Jiea1-3
IS Dl Jpa¥) b i) & galn el Lalail) el an Jll 62V Gluwsadl ge

JsaY) gsana [ Jlas¥) ab) = Joua¥) Alaa) Clligd Jira

Ll Ao iy dal) 3ol (bl o a0y 3 il 1 dpeal (a5t AGEN Jsua) (g Jia —2-3
Al A Bhs Asln g cClagaal) (3R 8 AN Jpual) aladiudy Plaia) 8

AL Jga¥) [ Jlas¥) by = AN gl (g0 Jira

e e Tl oyunts Lealaiinly Joea) G AR Ay clly iay :Alglaiall Jgua) (g0 S —3-3
) Al (35 Al Sing cleia Cibasa sy Jpea) G psill 138 350l oS

Adglaial) J o)/ JsY) ad) = Aglaial) Jsuat) (g9 Jina
Al £ 1) Al B i) Cila Jgaa 99 1 SEN Callaal)

e ESU 8 Al G dpeal JAY e alaialy leal) Sl A AL LS (e il Clas e
Ly Laplly (3bati B AAsh it A GLIY) 8 (e ST Dpaaly 4] Sl glaY)
: SCF s il lua Jgaa pa g |
il Gl Ciypi -1

Pla Ll Ji e Baiall lagiially cled Gadle oyl o Il uladll pladl aiye
Al daall Aglal) Zagil)l Glall 138 pms condl o Juanill sl Qlaall 8 3831 50 Ll du

1. i
.g)l.w; }\ &,

23



Al claal) g g B Uy

DAY Guadl)

il cllua Jgaa JSE —2
) Sl Joas 1(03)a) Jssa

O e Ot ilia Ol lual) 2,
e 70

(sl 28 Cilaie +Hiatae Cilaiia) sl & il 72
Cafiall iyl 73

Dy ctile) 74

L) Ao ) 1

i) il il 60

A Ul A lal) cileasl) 62/61
ALl ) clsdlgiad 2

(2-1) dbliaal) dagdl) 3

Creadisal) ¢ lie 63

pomyy Gl 64

S aild laa) 4

Al dllee cilaly) 75

Al dgdlee clel 65

ligsally LAY Glaada 68
Cliggalls Al 3)lud e caliiul 78
ditleal) datl) 5

Al calalyl 76

Al el 66

Al Aty 6

(6+5) cuilpall b dyalal) daa) 7
Aol dasil) e daatiil) dupeal) 698-695
Aol dagil) e Uagall duyeal) 693-692
Loaled) collabiall dalial) dagul) 8
gl cula)yl 77

asling elel 67

dpalal) e Ay 9

9+8 ddlall ddull Ldlal) daidl) 10

24

83_82 (U @ cé.ﬁl.u.a Jas “_Luu.'i u}:.& :)MAS\




Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

b IS il s Jand DSl pualiall el Say tddaagl) gilill) Judas -3
+ daaldl claiidly desiall Gladlly daiiad) claiially gdladl (e Glaall = Al L) ) -
Py @bile) + il G+ G55l (e paiial ) LY

T4z +73z +72[g +70] ¢ = Al L) L)

byl Ll a3 cdperdll ff elia o igad Ll (ol Al Glawgall b5l 13 (adyy

degene Agllad o oSall ji5e ana)l) s lie]) Lol cilalasin sac Akl dand) Aol aua )l Ll

el LtV 508l Gl pealiall (g

GAY) dan Al ClOEW) + Lalal) clerdl) + Al il i) = Ll Digiul
62/z+ 61z + 60/ = Alal) Licd) clsdigind

Al Al gy Al dndl 2 1) o 3l e Ble st DO Ailad) dogll =

Adlal) ) st — Autlal) diud) gl = Jolaiusl d3laal) Lol

Cilpally Cpertinall cliel 4l 7o ke Pl ladl dedll e o Plawy) (@il Il =
) Ablaal) Cle shaalls o suylls

64 [z — 63 [z — Slaiudl ddlaal) dadl) = SN Gaild )

e lagyheg (Al Adlee clahyl 4l Gilae Pl (@il Jla) oo sle oag tdilled) dagl) =
Hled & lajin) 4l Caliaay 4adll iled; Gliggally QLAY Gliaada 1385 (5AY) didleal) cLeY)
rol o ligsally dagl

T8z + 68z — 65 [z— 75 [z + Jasy) paild sl = Lidlead) A

Blly et i gy Dbl 5 ) AL lilendl DA g Lgiind 5 1 Al g sl Al ®
AL e e Ws Al bty

.66/ — 67z = L) dxa

ALl Ay Allenl) Al (pa OS fpana as ttlall Jd Goslall dagl

(ULJ\ IS (38X Asulaa Laiadd ¢l 3algd dﬂ'é)s.u ca.uu}a.“ ;«L\i e...\..,\ﬁ gé gJLd\ Jaladl) @Lﬂé c)_._\la T’)-’.JS !
27-25 e o= 2014 Bypaall dzala ¢ yudl) ("}b} Lalaidy)

25



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

(6935 692)/z — (6985695 )/ — iyl J dpalal) daiil) = Lalad) LndidU Ldlall Apall)
67 [c— T = ddle il 4l

i) Aagilly dlal) 3O dalall dagil) sk o aes oo Ble Ay Al Al dag Lo =

JAaale
Agale il dasil) £ Aalal) AdiSU Ldlal) ) = Al ) A Ala
rell) Gbgieea Jalad a1 LG

A Jglaadl 3 Cawill 038 aal juas (S

26



Aalud) a5 gl ULy

DAY Guadl)

2l Gl (e daaiea) il aal :(04)a8; Jgaad)

lglslss

Aaal)

Lol

oski il o2 Jad
ligfay  Jle¥) a8
oshi A ) Al
Loyl dawsell  Llis
Aaldll Bluglh 3yiba
flow  Aeddidll e
oAbl o e dgya)
iadll ek
B

. saill

1 — gl Jle ¥ a8y — ¢ Al Je¥) )

1 — & diedl daloadl) Lol

1 — & and d8lad) Aadll — ) Auull 48Laal) Aol

1 — el aloadl) Lol

taldl) ) ghal =1
e o) i Janam

Adlad) Aadll gai Jaes—

Alad) dadll of Jasdu
lete cabll 320 e g5
aal) Cpediiuall
@ s 8 sl
RN

Osbany (serdiudl -
Gl Jeddl WS e
A O30

Lo Jany A -
a5l il
Agliall cile giaddl,

e Jeand Augdl -
Al A il
ol das cpdn -

daliaql) dal)

fealiall e inal) g asessl) 5 iyl

Adladl) dadl)

D) s e
Ziliaall dadl

Al ¢ Le Y

d8laal) Aol

Aal 2
ddlaall
e Uil -. SL.I_

A pal) Al

syl Ll

ol Al

4)3\);5\ c:i,)u)d.d\ g_wl.c).\u\ u\}.m ‘gjl"'“ﬁ g..w.xu\ M\ c‘lyd R (;).c}: cggj\)ﬂ\ dana JMAM
141-140 <= = 2012

27




Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

rda ) e Adadlgy Jaladl) < I

oA (4 (g ij}?\ Gaail Lidlae WO 3yl gall i) (8 dwiall 3))a) 3 S L DA e (ully asd &
ST |

Tpasl) oo £(05) 4 Jsia

PIPLEN Lvial) L
Gl o dusall 5B ui Alleal) dagll Sea¥) o)l iela—

el o @ s
cagylall  gaat 8 Al

Gilasal)
Gl ] 038 pus L) dal lall 2 ala-
S J8 Rsall iyl G e il Jlee 5
cGlrall (e
Tyl 5,5 e Gl oa 3al ) e Joa¥) sl e sl

NP TV PV R EEL A 3
LS nail) 038 iyl LSy eyl
b Azl 3l eoelld

el sl Pl

Jsa¥ & sana

.87 U ‘é.\l.u: PRS- 6&-{.}5) :\S:\Lo :JM\

28



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

A8l claal) LdBliag (oape 1) Guagall

o bae b L Aipe il Jae dhally Alia Led ) A5l cluhall ape Ginal) 138 Gaualy
claall o3a A8lie g Adlad) Auhal) ae ALl cluhall 3D Aipra Jal ey @) ) sl

A ) byl Lddling Gae JsY) cullaall
Hlgie (andl (iaym agiin Wl Jilaill g mge ) iyl Al clubal) e el llia
s sialally stieale Sl (ae oYl

e Ale Ala Auh Awall o) a8 Il Qdaill 550 ¢ pslae (o gagmase (g Aulp —1
dlas aadd duladly I skl 6 il saled colillie JLSiny dadie 5,83 ¢ Bl e 45
bl lle Gued dalaig (Dlall daals Ouadl) asles dylaill LoalaBY) aslell 408 58,

.+2019/2018

& Al Asall W oY) apsl Sl Jdaill el aladin) e Sl I Auhall sda e
Joas (Ala Ay sl axai) 2 Sudail) culall 8 W gybal) culall 8 deagl) mgiall o slacY!
@il culall & ) i) e alaieV) 5 cialaiV) dugall Il oY) ani 55 0 ) sl
Apeal L )Y ans 59 ) Gaalll Jeag s Auhy qosll aadin) s gudadl) culall 4 W
Alya s dym il Cpfiall Sasly Conaall Jalas dallas 8 Gpaall de by Lo 138 Arsusgall Conacally 55al) Jalis

swisell Llis

Agba gl Aspall Al Al il Aol Aussal W) oIV aaii (uigy e s algas oane Al =2
S il agle and ciluge Jleel B3 (B siale Baled dal 883 (Oadyag s lilly dnsall Ll
22017/2016 sl ¢ 3 ya s Aaala ¢ yppuiill agle 5 4plailly Lalai@V) o lall

& cdsally Ag)la) bl A aysdy eloY] i) 31 Il sl Zsaal 5 I duhal) sda iioa
Lo adl bl mgial) o adiaid dgal) s duhy Wil culall 8 dag) zgiall o slacy!
Ladiye 53] 028 o (Apalail duse ol dsasl Ll wdlall Jiey JW) o3V o Gl 4l Juass
Nedlal dlad g 3 S say

G emladly JW eI e Jld) Qs chbises cas S cgraledl dgmue 23 agd dul =3
& ofwaldl dapy o Jsasd) clillaie JLaSinY dadie 380 cDlaglaall Ll Jual¥l @lS)d
2016 oy oI el JT Amala (JlaeY s JUal 5yla) A4S cdpuslaal) and cApuladl)

29



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

SIS A el Jd) oY) e ) Jidail) ey can 5 e oyl ) Al oda cdo
Sl o I Galdl Juag coplially Jail) da gl meid) o adie) ccilosbeal LaglgiSiy JlaiY)
Masy dage Bl ) Jidatil) ey LS anlaally W 1Y) e W) dalaill cidines col olay)
gLy ) ) jall

s Ay LehE 2y Llai®y] Clawsal ol api 3 ) Qo) alaind dales Gaadl Al —4
3aled Jy llliie e e)aS dadie 383 cCadan cdalall (Al bl 33al delial Ayl Aol
il zlall Laals ¢ ppudl asle g bV aglall < Aplaill aslell aud cdplaill aglall 8 iiald)
.22009/2008 « il il

Slo oyl dawsal ol aad Il dilaill 8 deadiisd) @l e oyl ) Auall oda i
G il aadl) sl e slae¥) 5 cddhaly bl sieaY Luhgll dnsdl W el diga
cilal) 4 ol I Galll Jaag s duhy qoslel ade) as audall culall 8 dal gylail) Calal)
@i Jee Y Ll dad gl Jig s dwgal) 8 Al Al Gle Ladl Aussall gyl
On L Basasall cilig i) Jidaty AbaaSlay @l g Ausnpall ool aniy ant Apliall 30 (Y (g o s
o L bl G Lo sasasadl cilig el Jalasy ddandle Gy dusal)l o Canid ine sa Lol i)
aasapas Adlad (pali Jal (e 1y (gpail) il aiadie WA oL dwwgall o Cnd (ias
 Fossall

(S hall aip ) Jilail) e dplaill Coyliaal slaie) (520 ciglaSll dsene J& Gl =5
casailly Apulaall and cysaills danlaall 8 fiale days o Jpand) cldlie JleSiul dedie 353
2005 ¢cplandi 33 Al daalal) aylaill 34S

Al gl aaal Il Qs e dplanll Cayylaall slaie) sae e Capeil) ) Al o3a cdoa
& e A LAl s 348 & Il Jilail) gl alasin 5l Cilesleall 4l G2 ol munagis
e OB Slas) (ahed W) dalall e slae Y1 dags o I Gald) dag auagl zeiall e alacY)
oY) e hE il sl L) Qi alaal) @l e cang Gl aa digean ol

e ae (Ll

il Il 1Y) apd slalS Il Jail) clua e dales gslapadl dma Ul 2 dul -1
220172010 358l ol dmyss 8 dapaall 4sa¥) lSd Al iy (plandd 8 dpcliall daalisdl)
(@opan A Cphuli daala (0268 2l (04 &8y sl cpuladly AW aglall 8 Cisanll Aa
22019 ¢ plaia

O Al lgrias Adpas ApalaiBY) dusiall ool apiil 31l ) Jalaill jsa hal (A Aol o328 cdon
Aie¥) & cdagaall bl Masl; Caaalls 5l Cailsa e g gual) Jadus b Loaf 0505 ¥ Al s oIS

30



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

Sl G 4l Qg Lo aal kil Calall 3ihall sl meially il cailall 8 dagll meial e
bl Lol (bl s i€ ) il il aadiind duhall Jlae cilpall ¢

Chise Gub oo Sl el i 8 ) dalaall e el Jlan (sinss 3315 35 yans Ay =2
53yl Alae 22018-2017 syl ANESRIF dpoall ol dpdagll duwsall Al dup ol
2020 « jhall <03 Jihall dxsla <03 &8y 22el) <06 a8y alaal) ¢ Jlee Y| cilaliaisy

e aladinly AW Leasll padiin 4 Sl dibaill daalaall o Capeill L)) Auhall oda cdg
e Cangs Apalall 5l Ausgall BIW 31 ety (and o ashy Sl Jidasl) daal hls ol
sal) 8 2L W gl

b LSl uld 8 W sl bl aladind cambyl il aaley deae pull zU pla dul =3
A giall Al Ciies) A58 A5)le Ay (A graall Agped) ASLaally chian) g Ul Ol Ay s Al
2016 iy gaaad) dypal) ASlaal) ccaillall daals 21 222l (07 A8 alaall ccllhlel Alas cCasall 48,55

ISl 3l bl & ol )y A1 Jalall Tapaats Il Jidatl) Gl 550 ol I Ahal) 28 Ciiaa
Jeasill &5 bl Jidail  Jaludinls i) mgiall e slae¥) 5 bVl iyl lgdd il
Jl Axllaay Zpasil) casiy Cosall A58 (e el Jles csiall 3558 sal 4yl Al selil ol

cCagal) 48,30 4 )aY s Al 50 S 3 gagall

Lial) Al clas Lddliag e 1A Cullaal)

g s sally Adagpall ApialY) ciluhall aaY (3 ki

1- Etudeait Ferchouli Amina et Gurrout Safia, Mémoire L’analyse I’belemtion d’un
dipléome de master en science de gestion option : finance et comptabilité, Faculté des
sciences économiques. Commerciales, et des scienes de gestion département des
sciences de gestion. Université Abderahmane Méra, Béjaia,2016-2017.
& e Il gl s e Capill 2,0 olaly Ly & Wl dalsill joa Sl I Auhall o3a s
S dasill 2 s Auhy gl adie) 2 adadl) Culal) W gyl Culad) bal) meiall e alaic)
Laily ) Jalaill (56 o camy Gl Jlae ) 306 o LA aaag skl sy e3a sp Jlall Jalaill ¢
chaall Gl dal e LSaalins
2— Etudeait ,khima et Madi nassima, Mémoire Lévaluation de la performance
financiére d’une entreprise : En vue de I’obtention de dipldme de master en sciences

de gestion option : finance d’entreprises , Faculté des sciences économiquees,

31



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

commerciales et des sciences de gestion, département des sciences de gestion,
université Abderrahmane Méra, Béjaia, 2016/2017.

adie] ¢ e aulie dilats Jlad agi ehay ) Jidatl) e e I Auhall s3a Ciioa
Lo aal e s s osll e adie] apdall culall Wl glail) calal) 4 diagl) mgiall o Ayl
e el Cangy i) alaliyY Wyasa Sale ony ) 1) (a0 Caald) gl Juas

32



Aaglad) clahal) 5 ol Uy Y Seadl)

S Cuadl) Ladia

Al el 2 12¥) padidng anl 3130 Wl Jalasl) o) ans andl) 138 8 4] Wkt Lo A (4
L) Zmgl) I Gyl ol 0 Lemey 8yl AL il Audait Ay 43S e ks Y sed
& deainall dpulaall G0N aa) ) Jeadll a4 L8k a8y cdaliall clylall Mlasly dasall deal)
pse s 1 a1 () Ulie gl b Jping ) Aulipal) 3 2By Jolatl Alee
Adlias dad zlsa) ) o) Lee A8l bl A88liag (ayes Lag) Ly e latl) Zolae ladgag

33



A Juai

sigall Alal) £ 18Y) 2l B A0Lad) adlgll) Julad aladic)
(sitrall o Uilly G (ugailing Awpe Alla Ay
il SOTRMET



g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

Sle 4l Wag Lo bliv) Joadll 18 DA Jylain gplail) culall Gl Joadl) 3 Wi s
iy U ey Lae (L) oIa) (et il g jalls Wyl SOTRAMET jasal) elidly Y G
tod Cinlie DG 1) Joadl) Lian 11 g gumgally Ailaiall chla i

A&l SOTRAMET aeall ¢ lidlly Y1 Ausnstad ale anai 131 Candll
&l SOTRAMET saeall ¢ lilly Y Sisnsipal Al a3 g8l il slaall (5 gimn 2 B Canpal

Sl ellly GEY) Auusd JW ) o 4 I dalaall bl alasid sCE Gl
L. SOTRAMET

35



g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

lilw SOTRAMET danall 5 Ullg i) (pugailins Awagal ale a1 J o) Giasal

G0 0ish Ley Chlatiie (g 4t Lal Ganl il A oa Uil ilaylagas  Samal) ¢ lidly Y disnsia
LS by agfing Ledlaaly Ledplns L) capa elae) ) Gl 2o (& @ity Jad Caalic
+ okl

Cugdilind duge ciy 1Y) callaal)
lediyaty LAl s e capail) allaall 138 PA (e Jglain
Bilw SOTRAMET  Jaxall Uil BN (ugailing dause (e Audy U daal 1Y

ool bl I Lt agmy Y ASLud) Jleely agi Aygl) 3 Afidie sanls 3ansS dusie <y
e oL 5S4l cyyodas 5 ABC 670074 sy 21975/01/25 & #ysall 3869 YL IV
21979/05/26 b ¢ 3alls & o/4964 &) G2l agurall o ol (5)lats pelia gl @3 dpagec
Jisad e ¢ L) Gauaiall ol AN VS onll) Gulaall 1975/04/29 3 A psall dgladl il
aadanig 3L oyl saaally 41976/09/28 8 7 y5all DEL 46/91 (lysll Lhall & cille (pedsy cpalall
SOTRAMET ) _ s paidally A1l cileliall g i Lehalis aaniy dussall Jue
:adiada

4/4 3y i 1aag AWl 3ylys iyl (e 1385 B3y ) alaall Jigat A clas 2016 das
) Ayl A sall DL Ay e Capha (e 2016 Aaad Ay)aY) agiall Jaw e
~AalaBY) dasac Auie e Aaball] dagee Gt (07) dxsd (alaially zladyl die ey
S Sl L)y YT G sailand Blassall — agasd <3 A8

O A5 Ciph e slinal Cluwsall aal e ay @)lady celia gl G Lpasec dsute (A
s On bl e (938 Lpaal) ASl) b Ylad Liaay Jaall (e 401 AU Alle ured Lo i)
Y n bl 04 &8y chagll Gyhall gl e siladls 3Ll 4335 cAilile Gased dalys A (e
ol (e laasy WS Lo Ghagll Gl alaee ng3s Glatiie J8 e by lae Jladls sl ¢ i) e
18539 \gis 2227940 o 5 dalue Ao aasiis ¢ hpaall 2l delia Luuse (58 Gay zlajl) piias
Bpelh Al sUaza Za
A e Undlly il sl) I 2950 5 glaal) (3lalialls ddaiall 2335 8 Gasssall atliss

36



g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

Al SN gaall joall Bl o Usdll s Capati 8 duwsall o3 Chlatie aliea Cuay 1 adlll ¢ Uaille
by
V) g Ul 35l J8 Aspall Claiia e g Uall 138 Baliin) dai 1o Sull o Uad @
P Lellee 220 31l 558l Clgin 8 b Llan) il 3y cliyll) #23aly Galal) @ asen) ¢ Uaill @
tol LS dejse Male 69 2020 b e

SDI' 53 :saall soaaa jue Jaall 35ic ggaaa —1

.CDD 15 :saall 330as Jaall 3 £ g0na =2

CTA 1 e aall Jaall 358c ¢ gana =3

gl dalal) 4 ppaal) Cilaaf @ SN calhaal)

et Jal (e el Jpeaslly leiad and & «ilaaY) e Aogene ot o Jed dususe JS

hs 1Y) (e desens Lol Gluniall (e lysS el clidly G Gusailiny dasgay olgilalis
PN

AaaliY) l@lalas jua -1

Agilagaty ol g 8ylansall CilaaY) HUa) b Lgilaiie ay glaa =2

I s puall Ssall yé 5 e Sl (el Glaa =3

(O Clabiia) o (e gl alae) —4

e a8y Giebias o Z LY il Bias =5

ribsll e o diad Jle HladY SIS Gy b dea bl

Pl el g Hnal) ¢ Ullg Y G gailing Awaipall paddalil) JSugl) A ullaal)

oy callaal 13 8 o g gl Ledalis s ) o ) Jalsadl abl (e Busnall adasill JSuel) yimy
el 38,80 _alanil) ISl

Lspall padatal) J<ugl) <Nl

o pall JSal dnim gy LS mrllians cilia e () pudi Leban (pasailnn duunsge duaaY hlas

37



g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

Aalad) A pad

dataa ial C}‘ig\ al Sl dalias

. dalad) LY ;

4kl

g ¥CXY dalaa dalaal
allaal) Gasd <1 i
digilal)

Sladll dalaa oladl Ay g Aslud) Ay pasalil) AP Zolatl) Ly

A i) ylsal) mllas Ao alaieYl guidlal) dlas) (et jiaall

38



g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

il JSgl) Aoy Lits

Jaed) 138 apanaiy 3,50 8 o badinall Caillaglly albaall Calisay Aal adanill (Sl (3lay
DDA M8 Sy Al clliaal) Calide (g Al oy WS Asall Aagiin) Calaal 3ty Lasiy,
ledals Ayl Sie dssiall Lo ) ApalaiBY) ¥l a3y palione i sa5 AT 385
S bl uas eb ol il Sladly dugall )8 A3l ALY aal e g dalad) 4 paadle
Al 4Kl llaall G Bt b S Al lgle
il Cun cdlahally Ailpall spaall dalias med & et ISl et 2 rdaladl Jilugl) daliace
Jisad o Jaxi Cum o[l dlee (o Aghna a5 2y dalian 8 (V)5 L)) dalian (e dduas
A gd cppiailly Bilual) syaall dalias Wl Z Y )yl 1Y) Jsall Cilidg mlliadly el
toddysl) o oas Al e gilans Y YTy Cilieat Ll Gapnts A Jleall o UadY) e lay
Al Clanally Y Dluay o5 zalal) dilsual) Ldyy v
Ay ASulSaall aadll IS sl A5 (pysaiy LSSl Anadll Ailpsy o585 AlAly poleall) Adyy v/
Db i g bac gy a1 44T Aaliaalle
oLyl aallS Alatll illeall dgngiy Gausiis GG (e Gl 2365 1yl dabaa v
obleS Adiaall cillanl) Jas iyl i g il a8 alad) aalil) Adyy v
Pad Flugy) byshie —1
&S 4000 Lad 5yshia —2
Flas¥) dygay dlae -3
el 491 dlae —4
thle WElalite G (e el Adyg v
850/850 g5 culi,lall Ji olaw -1
200/800 g5 liylll Cada saw —2
-500/500 &5 (0 caida slaw =3
-600/600 g5 (o dadauss luzd —4
:500/500 g5 e dndawss oluzd =5
400/400 g5 (0 dndosa (i —6
Capa)l) dila =7

39



g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

ALl Adysl () panS Alpsll 038 iiaty ac il S e (Ayiall GEY) Lgilatie G (pas 1B Adyy v
355 g LS ASludl 385 (3 zasaill Jled) JSall zhana) Sy leuld] e dnds 20l puag a3
gl oS Vgl (e 4 7S Ly Asuasal
P el oy iy 1 0ally Al Aaliace
Aaydl o oY) ) leatl) (el e dwsall Llea —1
i) (e Clpeailly Gaeriiind) (s Lol 3 sl -2
Ngtinabiag (pe¥ )y AUl Lalall cpilgal) gl =3
(@l Jutid cxelsdl danaS ¢ paaly dilaiall Ayl Jlell A cdalal) Lilale
2l gl
tlad (paedia Cpand o (ggiad 10paddial) dalace
AsSl cillaladal slaels Apad) Slgal) Ay Jpdy gl S Greadied) dalias 1JgY) andl) -1
tdaladll oda auaiy
Ol alials Jlae s psal e Jlaad) cilalslly Gsialls Gl Lo JS s 1 (pasiieaal) B0V
Lo liny) placally 2 @IS e i) Clehay) arens o588 tdueLalial) ¢gsdll 30 v
b€l ekl Jal (e 1ay cihlaY) Jlae (S ol 10l iy
A algally o gty Asnssall A 3l) Aalal) iy cilejlial) dalins 1 B acdll —2
(Al gl aSladl) ae dyyla¥) Jleel ¢ Jand) dpiitn )iyl Cilisgll alal disnsall Jias —1
ASad) ol cile ally culalally Jaad dsall U8 (e calaall 3305l o glaal) agaii —2
cansliall DAl 3T e oS AaSaall 8 k) s Cilaatioe dassall e 2Me) =3
zhAb Glaidl sl sty Adleal) dualial) Aghaall wily daliadll oda o rddlally duulaal) dalace
Ayl 4dle 135 JaaY)s

40



g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

il SOTRAMET Janal) ¢ Lidly GBY) duciipal Adlal) adfgill cilaglaal) (g gina 1 S Ciasal)

lllae | ity Auswall W) SS5a) (e Bpaaitn Bysum (et N Jilussl) Aybiey ALl Q30sa) i
Lnsipall L 300 aaf iy Gmpe Jslaie anaall 138 DA (e s chasall elaly daigal) CahlYK )
) b clsdl Calide aladinly Aual) Jae
Al el e 1Y) Gallaall
lede Jhans 0 L) Slsall claladind & Jidiy Jsma¥) cuila Ganlad Gaila (e 2L dglaal o585
—2016 lsiad AWl Al Gaje (b Led Jolatas lladl 3)lsall Jaas Jiay asaddl iy Al
yaiiad)l Lihad) e Jpanll & a5 2017

o) uila1

tsal) Jgeay Aladall gliall :(06) a8y Jgaad)

2017 2016 )
412934156.56 417035487.32 Lylall e Jead)
154606.62 211666.62 L gina iy
409313558.3 413024280.4 e i
307362672 307362672 ‘é_;a\j
43515740.7 47026224.99 T
56025723.18 56798199.56 Al dyue i
2409422.46 1837183.86 lajlad) ol ibinds
3465991.6 3799540.29 Al clds
1734176.13 2516295.77 iyl e il Al Jealy g8
1731815.47 1283244.52 da¥) e dlage ilpa
246352340.73 256485778.12 Al Jeat)
99961011.79 73698200.8 Aarl) a8 Calatiay lis
112359382.75 98155725.54 ALl
1698774.88 990378.68 A sl
3677038.28 3746163.41 e Loy il pal)
00 00 ABilee claladindg Al 4y cllua
28656133.06 79895309.69 aagal)
659286497.29 673521265.44 Jsa¥) & sana

szl il Jo aldeWl ol slas) e i jlaall

41




Glu sotramet sl

g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)

Tyl o gead] Aliaiall Adlall dilisad) 1(07)ad J giad

2017 2016 agadll
228569108.97 241481705.38 falal) JIsY) Gags,
00 00 ans) 5 Jle o

00 00 4 Oleiiee e Jle i)

00 00 XN

00 00 el an dln da

00 00 (e Jansill
228569108.97 241481705.38 daaaal) 4S50 das
333463645.78 332666548.76 Aplall ye apadl

321328151.08
00
211354494.7

321328151.08
00
20338397.68

Al Gspo g A
\.@J o ya g :\j;j.q «_\31).».4
e s iy il

97253742.54

99373011.30

iglall ageadl)

20600674.93

25404588.48

daale Albluag H9d)5a

771200 419381 e
75881867.6 73549041.82 Al s
00 00 oyl Aigia
659286497.29 673521265.44 NN

szl il Jo AWl Gl slas) e i jlaall

:2017-2016 <ilgicd 5paiiall ddlal) Aifiuall (ae -3

42

b LS 20172016 did 5l L) Aliual Gige (Sa




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

2017-2016 sl spainall iyl :(08) ad) Jgaad)

adll % 2016 % 2017 Jsuy)
(4101331) | 58.3| 417035487.32| 62.6| 412934156.56 |  iyla sl Jpusdl
(34521837) | 41.7| 280943302.9 | 37.4| 246421465.9 iyl Jod)
(2296045) | 14.5| 98155725.54| 15| 99961011.79 il
14912054 | 15| 102892267.63| 18| 117804321.04 Gl 445 o8
(51239176) | 22.2|  79895309.69 |  4.4| 28656133.06 STULIETRIY
(42724498) | 100| 673521265.44| 100 | 659286497.29 ¢ sanal
Al % 2016 % 2017 !
(12115410) | 85.3 574148164 | 85.3| 562032754.6 Al Jlsey)
(12912579) | 35.8 | 241481705.38 | 34.6| 228569108.97 aalall s
797187 | 49.5 | 332666548.76 | 50.7| 333463645.78 |  iylall e asadl
(2119269) | 14.7| 99373011.30 | 14.7| 97253742.54 Alal aguaal
(2119269) | 14.7| 993730113 14.7| 9725374054 | T T Bt 0
00| 00 00| 00 00 s g

pyadll dipa

(14234679) | 100 | 673521265.44| 100 | 659286497.29 ¢ samal

43

Aawsall @l Je alaeWh ol slac) e i jaadll




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)

Glu sotramet sl

) @l Jia Gage 1 catlaal
) il o aldiel ) llea Jsaa e b L Jilaia
2016 Aid z b Jgan 1(09)a; Jssa

Al ila (e i ol Co
151521721.24 JleY) a3, 70
12927816.71 Q) z ) 72
1043398.57 il 7 ) 73
4711136.8 Il aled 74
170204073.32 Alal) ) - 1
75804351.53 ASgadl) il fiiall 66

22578156.96 Al s dualal) cilaadl) 62-61

98382508.49 Al daud) el 2

71821564.83 (2-1) Paziudd ddliaal) dassl) 3
53840850.9 Cppaddiivaal) ¢ Ll 63

1595581 ABLedl) e ghaally o guslly iyl 64

16385132.93 i) (ild s 4
1802218.7 Al dgdlas claly) 75
337948.4 Al il e 65

14638175.92 dadll pled s aliggally ALY Glaaia 68

1526248.87 ligpally Tadll jiled e g lasind 78
4737476.18 Lidlaal) Aol 5
AL )y 76

00 416235.12 Al e leI 66
416235.12- L) Al 6

4321241.06 (6+5)thpall J& Gualall dn il 7
00 k) ) e Lgxdy caalgl) (i)l 698-695

165338.82 bl i) e Alagall il pual) 693-692

4155902.24 Aoolal) azdU dalial) Aol 8
00 dple e clalyl 77

00 dole e elel 67

00 Aol e Aagl) 9

4155902.24 (9+8) Allall Al Gdliall dagiil 10

44

el @l Je aldeWh gidlall dlae) (e 1 jlaal)




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

12017 Aiad gl clilua Jsia (g Ll
12017 daud bl clibia Jsas 1(10) a8y Jgaa

Ola glae O e okl T
136723152.07 Jlec o, 70
25470976.27 sl ) 72
788709.66 Sl ) 73
25000 Pl atile) 74
163007838 Al Al ol 1
79665193.89 ilgial) el sidiall 66

12783480.82 Al gl da el caleasl) 62-61

92448674.71 Ll Al Dlgia 2

70559163.29 (2-1) Pl 2liaall dagl 3
5206901.69 Ol ¢ lic 63

1753534 ABleal) e ghaally o guslly il pial 64

16736617.6 D) Gils Jea 4
635812.09 Al dllee cilalyy) 75
2013446.6 Al dillee ol 65

19634112.68 Ll iy ligpalls CASUAY) Cliaaia 68

145466.72 Ciliggalls el jiloa e g L jind 78
4129662.87- dlilanll dagid 5
00 LI ol 76

14387.89 L el 66

14387.89- AL Al 6

4144050.79- (6+5)ilpuall J Apalal) Al 7
00 dplal) ) e Lendy Canlgll il 698-695

448570.95- bl ) e Alagall (il 693-692

3695479.81- Aol ddazdU dlall dagl) 8
00 e pe Q\a\)gi 71

00 dnle e elel 67

00 Loladl e dagul 9

3695479.81- (9+8) Al duull Lalall Al 10

45

Awsall @l Je alaeWh gidlall dlac) e 1 jaaal)




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

pldly GEY) Gusailin dauusal Al oY) anli B Al Juladl) Gullad aladia) :CuBl) Gl
ilu SOTRAMET sl

Jsia Jilats Guepall L) Zahiaall Jidad DA e Gessgall I olS) i Conall 138 6 o i
Tl Caally L) 1l i Rl i) bl

SOTRAMET Jssall elidly GBY) Gusailis Asaisal Adlal) Lgfual) Jiad qudlud :JsY) callaal)

oW

bl Sl cpipa Anuadgy Aifiaall Julad Y]

AU ol Sytse (1)) daad

AN 2016 2017  luall o5l Al izl

—dalal Jlse¥) | deladl Sl )

(8014078.63) | 157112676.82 | 149098598.19 | e Jea) 21
FIN

—ialall ¥ | daladl JWd

(8811265.65) | (175553781.94) | (184365047.59) | e Jsa! Lalal)
-

(10133437.39) | 256485778.12 | 246352340.73 Sl dpesil el dﬂu:’;

asadll | daladl JU) )

(1322131.74) 432039650 | 430717388.32 |  asadlitiylall Ry
aplall e

—iplall Jea¥l) | Jul Gy clalaal

(64774992) | 77217457.13 | 120442465.13 _:\ir j::; Jeled
(prasl daa

(51239176.63) | 79895309.69 |  28656133.06 s @“P o
poadll A

szl il Jo Aol cuidlall dlas) e i jlaall

46




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

1385 8014078.63 _lsia; 2017 Ziw b (ubliiy opiind) DA Cinge 4if s zatlall Jaladl Jlall
bl e e U DA e dplall e Jeay) asdd cau

Ll Cn el 0L ADIELY] aae 25 13y Gt DA (e 4l Ladl 1 galdd) Jaladl Jlal) Gy
Aaalal) Ledlsaly Lehlain) Jysas o )08 Casyd

a5 2017 4w 10133437.39 iy (ailing i) DA Canse 4l Jaadl 1 laal) Jalad) Jladl Gy
Geataall Lipal) 8 € aladily il g i) Jaadl o b (3ancll AL dagl) (mlets) ) as)y
o J Lee Ll 355 (g ey delal) QUi Gy 8 (aliaty) e o e iy Les 5 b
G oala) e ol e Jay lee gl 5K uSey JlaaY) daladl Jla) Gy 8 (alaasy) s o
(s £ Dlend) 3ot ane) Sadl e alaiall 35S ey Jlea) Jalal) Jla) )

L (e e Amsupal) 2 Aafis g paiuse Gl 8 adl Jasdl 1(aslad) ) da¥) Jalad) Jlal (il
lajisi aaal clldy Leilalial Jusail Ja¥) Alish (s o aaint A58 o i 4iag «JaY) Alighy §jpad
Lol il 480 A o) e

G Sl 358 (N ety IS8 pan candly ¢ e 35 @ Laadl sdalall Sl (gl cilalial
s Cappaa Aususall o cangy 13 gl a g i) ) el

Aanally Do) il dgmy aadly G AY A e gaBln 3 a5 20172016 558 A duage A3 3A0
g had) 8 sal) elld e Jay Loy Clagsall (il Lafy 26,L0) 2ul)

Llla) ) Adaaifgy el Asifiaall Judas <Ll

(Jasaill)Alall ool 2(12) a8y J gt :dasatll uuad —1

2016 2017 Gl )
Ol g sana
0.64 0.65 Jpa¥) gsane A:UJJJA]\ A
Lalall J)saY)
0.55 0.53 — AL ALY das
Ol & sana
Ladlall J)sa) )
1.37 1.36 — 12 Jalall LI (ol A
Aylall e Jisd)

szl il Jo Aol ol slas) e i jlaall

47




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

Jani o) (93 Jpng 8 1385 0.5 (358 dunsal) (3 10.5 e JE digoaal) G 585 O uantionall (4
Al gl e 5508 Al 085 VT (i cpilal O Baa (g i o gl

Ll e b les sam gl o1 o] e OS] AW ADEWY) A 08 o Jadl) e -
(e Uiise ye dsnsall) iy lnall

case dale Jle byl Bsal) (38a3 Jny Las 1 e ST ilall Jalad) QL) ufy Ay =

Al ) et -2

(A gaadl)Adlal) o) :(13) a8 J g2

2017 2016 TN sl
Ayl JsaY!

2.53 2.58 i Aaladl A gl
Alall asadl

iy il — dglall J g

1.5 1.83 iglall apeasl 8 yeaidall Al gpul
Ja¥) Ly

0.29 0.8 oo (Asill) Ay A g
ilall apas

szl il Jo Aol ol slas) e i jlaall

A Agps Auwpall G iy 130 Biae Japd sas 1o oe ST Al ) sl cdalad) Algead) o -
a3l Ll sl Al

Lmasll oda b agle s (0.5) i) Lanal) (58 Guill 02a ) Jsaadl (e Jaadl 18 peatidal) Mgpud) dpud
Ausngall Lually Ja¥) 88 ) Gl o dsae e piaall Of e s

ALl dplly Ajlie Agpuadl las dgay o grape e Ciige (B Ausiall ) 1A fl) Agaaad) ) Al

el e @l I o o Wl e Al dgygpall cleha¥) JS A0 duwgd) ey L

.M};ﬂ

48




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

(b ¢ ) Bl Guwi=3

(Bl A el qauail) :(14) pdy Jgia

2017 2016 Ol )
lanall | dla Lal )

0.2 0.96 nall A Slaal by Jaa
lanall | dla b

0.33 0.36 Sl [ e dae

A J sl aaal)
Slanall | dla b

0.55 0.53 S Dl chr dee

gt J s gl

szl il Jo aldieWl ol slas) (e i jaall

alatin) Pl e Gl Alg o gaiey Jeal) Llis g2 g 1Jsad) laa) ollsd Jaa—
A cpd Cum (oalias) A by bpra ghsall <V axe of dsaall DA (e 20 el Jgeal Jlea)
il oxaind gy IS iy 0.26 a8 olys0 Lo 2016 diw b s Ll axid Jeua¥) (el (e JS

cSlagal) i ) Rl Cun aagng )l 0.26 < )y oy 4gle

Jsa) (e el 3aly] 3t e duspal) )08 50 gy Jonall 13a :AGEN Jgual) Glysd Jara —
Cny o A Jea) ohsy daee of Jsaall DA e Laadl cdsnsall Ul Giiad 3 Ll a5l
Ansall ale a3 AN Jaal) e paise Sl IS o i 0.36 538 Jaes 2016 L PDla s
Jsa¥) (e atine L IS o Jimy 1385 0.33 maadd darall gyl 2017 4w 85 5l 0.36 )38 3l

U 0.33 0338 ) Aususall agde jin A3

b o) SIS Al Jea¥) ghs Jare of Jsaadl DA e Ll :Aglaial) Jgua¥) s Jara -
3aa Aglaiall Jpa) b opaiind 5l JS 6l 0.55 oy s Jame 2016 A b Ciia Cum (ol
b sS85 <0.53 muad Jaeall (midsl 2017 L ad) Badl WSl 0.55 @ o o) 4dde

cOs Al jand g g )

49




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

Al ) Adaaf gy il clblea Jgaa Julas :‘“,.'am\ ullaall

(oLl ) ghat o 1Yl

LA 5k quasi (15) oy s

il )

1 — oadl JleeY a8y — ¢ dudl JlaeY1 )
0.097- ; Jee¥) ady g Jare
1 — oaudl JleYl )

1 — & Aill ALl Al — o Al A8Liaal) Lol
0.017- Ailaall Ladl) g3 Jass
1 — oAl Gilad) degl

szl il Jo aldieWl ol dlas) (e i jaall

ay sk are I aay 138 %90.7 e JleeV) ad) i Jane Lo of Bad :JlesY) o) gad Jara -
el Lol el axe s JlacY!

s 1285 % 1.7 o)laie Lo calles diliadll dadl) sai Jane do o aa :48laal) Aadll gai Jama —
Adlad) el sl pae o Jay Al cilidal a5 Jlee V) o8y (alassl

a1 L

Lal) i 1(16) 4 Jpoa

2017 2016 Al Aol
Zgllea ) dnl
-0.02 0.02 Slaa¥) msl) iala
lall Jlee¥ o)
ailal) A gl
-0.027 0.027 i iball el ala
Sl Je¥) i,
ailal) A gl
~0.005 0.006 - Jsa¥) sl e il
Jpa¥) g sana

dwgall (3l Ao alaieWl opidlall das) e @ jdaall

50




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)

Glu sotramet sl

L A %2 Aoy B)lud a8 %2 i s 2016 A G dase JaaV) mpll Gala s -

& 2.7 Apuiy Byl Cadis

&

2017

A %2.7T @yl Cua 2016 2o s e L;Lal\ C‘-‘.)M sl s -
Al Callsally JleeY) ady 5ol Cppnnal) 50 6S aad waly 1305 2017 A

2016 & %0.6 dwsiy S Eua Jsa¥) Jlaal o 2l ds 8 (mlias) Ll Jeaall P e -
Ao dila CL‘JT Al \gal ¢y 135 %0.5 oy 3)led Ciia Can 2017 & Cuzdisly

Cayylaally Callal) 5aL3)

:A8Laal) dadl) Aijad cand (WG

Ablaal) dadl) Aijad quud :(17) a8y Jgaa

2017 2016 il L)
0.02- 0.02 Oreadinnall daally
48laal) Aol
ABlaall Cile ol | g il yucall
0.027- 0.027 serl 3 oth A pall dnclly
d8laal) dagl)

D) =ild s
0.005- 0.006 s Kuansal gully
d8laal) dagl)

LI LY
0.0002 0.005 D Il Aally
48laal) dagl)

dzall (3l Ao alaieWl cpidlal) dlas) et jdaall

% T4 52016 L & %75 opltia Lo Gyl oda il :dbliaall el L) Oppesiiional) slef dpud

dliad) dadll (e sag 100 JS e 30085 30n5 75 2016 diw 3 Jsegdl) periindll of f 2017

e s Aadiye Lo Ay Ailad)) Lagll) (e 40385 32a5 100 JS (e 48 5any 74 2017 L A Vsagilly
HLagd il Jal Alleal) e )5S0 adiad dssall of )

51




g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

B 4 % 2.2 oldia Lo Lol oda il rABlaal) Aol ) Alilaal) cileghaally agmly quilpcal) dpdd
Oe A3 Bang JS (e Agai Bang 2.2 o dsatiad agully il of 61 <2017 s 8 %2.4 52016
dgatindiy cAdliaal) dadll (po Aol ang JS (g Apaliang 2.4 o dsatiiis 2016 dan 8 ddlad) dedl)

Adliaall dall e 208 53a5 100 JS e By 5385 23 e 2017 s b

% 0.0252016 L &% 0.5 oylrie Lo dawaill o2 € :dbliaal) dadll I 4l ¢Let) daud
il e 3038 5ans 100 JS (e A 3aay 0.5 2016 daw 3 <l ol of of 2017 s
et el Al o 13 g sysa 55l e uilal) dias o gl Byua a4y diliad)

L@J.UA:} JJLAA

52



g Ully Gl gl Asaise Ala Lailyd Azl Al 2103 2 3 A0La) adlgdl) Judadt alaadiad @ U Juadl)
Glu sotramet sl

:‘f'lfd\ Juadll LaMA

i oosailan Auwge e glall culal)l 8 ) @bl & duhall Llie) Jusdll laa 8 Ulgla
Ll L)L LS Lgdlaal aal ape () ALY cdngall sy Wlad candly AST ()69 dadal) ol pousas
o el llua Jsans Al Agld) 5 el AL LS Liage & ¢ dugall  adatil) Il
oS 135 e Ilad) Jilaill culpal alasind Alandsy dosssall ALl Gl (il Al Jlaty Ll 23
oy K1 cAinge Adla Aual Lgiiad DA (e dllds caball 3538 P Il ¢l s dunsal) ol Jil)
& Alididly Luhall o3a PUA e el deagill 2y 30 CVMNAY] (mmy (e b L85 Gassgal) G V) 13
Al Apldin aplin 8 (ailall s Dlitul lgle ciny 3 el allal (gl a5 320me D spu 35a
o Assal) (o 2a3 Awgall LS G Jiad DA ey cAglla) ADEWNL aian Y duwsd) o) WS
Aalin s Al el (38a5 Ausuall Of am 3l llua Jsan dilas DA e el gual S Aliiss
CallSill o3 axd Y Aliis Ailiae ded (Baats JleeYl Ay (mlidils Cpeadiod) Callss

53






Aaslal)

Ledlaal iy Ledali Adlpe ADIA (e Sy A5 clys i Dyal Aspall Jada L) o8] oy yimy
Gailal) (et Ay cssgall Jala o)) api & Leaiiall <leaY) aal oda Liuhy A Lyial sly o)

cagiall L) Al (ads DA e aiall aoliivg ) 3181 2 25 I Jsil sas YT L
Fnspall L) gl ppuanil 2o ) A5 A pal) i ) Abuald) TG ) oLy 4

by el L sy s Aglledlly 56 WSIG ity o (i gy Ld S 618V

OsS 613V i) Al o€ ) il sl ¢ nlaally ) culadl e sl Al o3 DA 5
Al gladl) gl Leala Calial loga Ruwwe gl Jaly £dhally O ALY 51 dpualaall dagladl)
LY axe agbll (e Lere Galeleiall S ALl dansall WDIA e el ) 8Tl i WS cagll i
o b Auusdl O dusall IS IV e Sall e a8 pieS sany laally JW calally
V) (eeee Al Apalail e Laa) sl 8aaxie Aiges Aulps (385 Agduall il sgaally iV (e A0S
el DA (e rn oY) apd Adee OV cluball o3 i 8 daald sjlaall Jiay JW) 2 o
lin Lalis dalles Aslaes lgacd 548l Ghalse PDliinly \) ey Log 35illy Canall (halse e RS

Lewisall Jala 38 sial) dpsalaall Gl e Uil 13 danliall <) al dlasl

Gl S5 Lo T3y Leadlsh Jilad DA (e Asnsgall W) 1Y) (st Alad Alaasg ) Jalail yiinrm
AR

G il 33 Lo 138 Hansall 3 Ciaally 3680 Lol (et g oS Ml Qi) callid Jlantiad (o —

L)

Sty g s ) 611 i 3 € a0 4l ALl QS0 L) Gl of e Al it DA e
eIV api & ae Ly AW 31l Jilas (o (of A il Aaaay a3 diay cAgdlall Al DA e ) ol

Al Jae W
gal) Jaagial) il
tsble Leanl 2 (g Ao sane ) deagill &3 Auhall sda e lely

55



Aaslal)

Glastes o Joanll Lo Lunsall e daliall Ll clilyl) dallas ddee ge ple Il didail) o) —
sl ) a8 Qs

Sl daaill ek Cumny Alasheall Bac il aylie by luswsall ool ands e ae by W) 23168 Jidas —
oswsall Cazally 358l Jalan il sleall @l

U8 Jisai kot dgall (Y Aulad) il Dpnagl) o3y ol P Gase dalall JWI Gy -
Alxiaall e saeaall lse) o milh daladl JUl Gy (Y Liad Apliadl iany ae W) ga By5all clalgial
b W 31l saclE (o e 138 L e Adlal) Al -

Aalall vie el o Jsanlly Ll V Les Lgaihy ool 30l DML 25 Y dusiall —
Lol Jy Allaal) e 1S aalaie )y Jdlly  Jail) skl $ylse e duall 350 a2e —

ilua gl

tlgaal Ciluagll (e de sene 7 158 5 Auhall Ll cilags Al <5l ¢ o

Ll o1l sl L san e Addag S s A5 Bypeay el Jalail) dlany oLl

sl e Jpeanlly o) (8 lgidagig sasa i o8 saaaall JIsel) Pliind -

ol Jaldi g gl Lol Wl gy 4 L) o181 s 8 W) Jalaill gl e 350 -

Cangs cilxivaall Lagl g€l yoekai cCusand) ccnlu@l) Jomdl Jlaal @lldy 2aal) juadl Gyl sldiel -
sl (s

tdaafpal) 3l

3 Aglae yaa in 3 cppmsall Aiitall il U8 mgiie Jhle il 1 of Dl (S Y1

e Aplifise Cusan 1581 Sy lld e el cpsansall 18 3 g)al Cagad lillaie )5S
el L) oy B W Qs 50 -

O3mspall Al Asbanadl 8 4idlad sans ) Jilatl Zpeal ale —

56



sl Aaild



gyl daild

FEYN PO

sda ) A3lIL YY)

rust) 1

2012 < lall dasa o 2da (Al laal) alail) ¢ sugjals Slaiill daal

2015

mn claalall ) Agadaal) gyl spd B Al allgdll Gaey ) ikl dea) adl Cpal _
.2007

2000 ¢l il e s (JeY) claliial ) o8] Rasa Claji dmd) _
2007 oY) colas il s e el Jalail) 5 B Aatia ¢ gl jale sl cpel
2005 ¢ il caysily piall dasa )l (i) Julaty Al Jolail) A juall (e sy ilig

oY) casilly Ll Ll Ruge (Sl 3ailly 1) apEi _ el Jalail) san) Ssane yes _
2004

2010 « il cisaslall

2000 ‘ua\._m)l\ c)ﬁdﬂ T J\J cJLAQY\ w gJLd\ KM 42\.»0; t_t\A_)s Jé:...d\ _

cesills sl ohay s dFRS Ll E30 4lgall pylaall gk Gyaal) lal) Judadl Cogih Cumd _
2012 o))

el ¢ uall s Ml aaalaal) Al g Aalad) Apeslaall ilae (lasyl) ve

oiall dgalall 5093l ¢(Byualae claladl) Alal) Jagadilly Judail) ¢ asail) D58 ad)] ¢ capmill 41 liae _
2018 ) (lae ‘@Jﬁﬂb

58



el daild

2004 ¢ il chmalall cile glaall (s ¢opbal) saal) ¢ uslod Slaa

32012 ¢ 5ihall dipad) cilesaladl) (s o Alally abaall pueadl) ¢ jsal Dlesy o gihal dena
2010 (glae caale s )il agud 2ilse o 05 Sal) £1) cculadll dgens dana
Y Ol cayslls pall Jils s ¢ Ay el Jelasl) B Aaad) clladY) ¢ e dess

Sy s c(laiily ubly CilieY) JSLiay Tsalan) 55l L) Luuladd) fsilia « Slas dena -
2007 (oles ¢ yaall

o)) el A0S «(Hobeally Tsadall Jpa¥l) Aotlal saladl bl 53 ATy S ilans dema -
2012 oY) capsilly piall

2005 oY) ¢l Byl 2L Al cleliall Jata 1 Al Julaill (g jals dane SLE e -

1988 ¢ siladl dpaaaall ¢ pedil) Adlpal) bl (gae g5la pals -

2012 cplae digald) )l o(Auladat Audp) (Alall Jaladl) ca55ly jaiams —

r e S)iall -2

o Al Leaddl clgyall claglall Lo g Gawad o Al uadl) 5508 gaa (ladu sage o) -
2017 oaacdd =35 A daalad) aylanll K ¢ jiialal) saled Juil 3,80 ¢(paladd A g

) Ganadd  yivalall salgd Jiil 583 o)) a3 el Jadasll Euaal) medal) ¢ jlee @llle ¢ -
2011 digaiud ¢(gy5iie Gaals ¢ jpuiil) asle g AnbaidV) o slall 440 (Al

Ll pal) (b ALl o) Al e Adgal) Adlall ) julaes Gadaill ST gy deas s -
drals Opill agles dplailly LalaBY) aslell LIS il agle (aradi ohgS 380 Ay i)
2015 8 ¢ i deaa

(dlee) ) (aadd « piinald) saled dal 380 (ApalaiBY) duisall Alall o)) a0 48y, -
20171 sl Gaals Aalaid) oglall 4408

iele aled Jail 35S0 Asaipall el £ 1) anli B A0l Al Jdad g calgys Adile -
B i daae Al pdll agles dpladlly Ll aglall LS (ulae pand aadd
2017

Opail) ale (A bl 3aled Jad 8)S3e auilily (b LalaiBY) dwigall ALl £ ie Jole -
2011 58 ¢ pumd dens daala L0l o glally (§8al) 440 cdpe lial) Ciliial) s (anads

59



el daild

il 3algd Jtd 5,800 e i) ApalaiBy) Awcuipall (Alall o)) apdl ¢ uiny e calgm e —
2017 ¢ dayas daala ¢ pil) agle s dylailly Lala@y) LK cilusall Jel 52 (arads

adas Ganads «Jiuldl saled Jal 580 Auaisall olaf andl ALl Julasl) Adled ¢yl syl -
2014 c3y5l) Amala ¢ il agle g Lol o lall 4 (3834

saled Jail 5,S0 clgahld iy Aabai®y) cluapall apdi & Aladl Juladl) aladio) ol cpedl -
2009 ¢Axil « sl zlal) dasls il asle s Lala@Y) aslall L cJlae) )3 (anadd  fivale

:claad) -3

cAlhlal Alae oAy ) Nlg Alal) B liSH (uld b Al Judadll qudlad aladiad cdeae pull Z6 b -
2016 Ay gaad) Lpppal) ASLeal cCaillall daals 21 Ay 222l (7 o) alas

daala (04 22l () dlase (AalaiBY) dsnigall B dally Alal) £)) A Beld ool il ae -
2006 (il ),

Laa Ll clsyid Alal) o1 2l 3188 Al Judal) ¢l me Jale cgslipual) dns Ll 2 -
Ol dasla (02 a8y aal) (04 a8y dladd) cpuladly L) aglall 8 Gl A e lial)
2019 (phaild (g smd —aga))

Uae clanall Al o)) andl b A Allgdl) Jiad jg9 aedig gyme oAyl Caale -
2020 ¢ ilall (245khind (gxe deall de Gaals (01 a8y 202l 31 ) Alaal) cAplaaV) aslal)

reldila) —4

Al padddl) o ) aalaal) Al Gk clalad) (il o ve sl e -
Al pladl) Agalse b W nlad) il Joa ssin ile Jlae) (e Aldlae chasigall

Al Al il

1. George legros¢ mini finance dentreprise« dunide« France.
2. K china« gestion et stratégie <edition houm <lere edition« alger< 2005.

60



(dadlall



dpagant) Apifiaal) skt Jgani0168) Galal)

2-2 BILAN DU 01/01/2017 AU 31/12/2017
EVOLUTION DES PRINCIPAUX AGREGATS

[ MONTANT EVOLUT
LIBELLE i 2016 2017 VARIATION | EN %

IMMOBILISATIONS NET 413 235 947,03 | 409 468 164,96| -3 767 782,07 -0,91%
STOCKS 73 698 200,80 99961 011,76| 26262 810,96 35,64%
CREANCES CLIENTS 08 155 725,54 | 112359 382,75| 14203 657,21 14,47%
TRESORERIE 79 895 309.69 | 28 656 133,06 -51239176,63| -64,13%
TOTAL ACTIF 673 521 265,44 | 659 286 497,29 | -14 234 768.15 2,11%
CAPITAUX PROPRES 241 481 705,38 | 228 569 108,97 | -12 912 596,41 -5,35%
EMPRUNTS 312328 151,08 | 312 328 151,08 0,00 0,00%
PROVISIONS ET PRODUITS
COMPTABILISES
D'AVANCE 20338397,68| 21135494,70| ™ 797 097,02 3,92%
FOURNISSEURS 25 404 588,48 | 20 600 674,93 -4803913,55| -18,91%
AUTRES DETTES 73 549 041,82 75881 867,61 233282579 3,17%
TOTAL PASSIF 673 521 265,44 | 659 286 497,29| -14 234 768,15 2,11%
CHIFFRE D'AFFAIRES 151 521 721,24 | 136 723 152,07| -14 798 569,17 -9.77%
PRODUCTION GLOBALE 170 204 073,32 ] 163 007 838,00 -7 196 235,32 -4.23%
CONSOMMATION DE T
L'EXERC 98 382 508,49 | 92 448 674,71| -5933 833,78 -6,03%
VALEUR AJOUTEE 71 821 564.83| 70559 16329| -1262 401,54 -1,76%
CHARGES DE i
PERSONNELS 53 840 850,90| 52069 011,69| -177183921|  -3,29%|
E.B.E 16385 132,93| 16 736 617,60 351 484,67 | 2,15%
RESULTAT DE
L'EXERCICE 415590224| -3695479.81| -7851382,05| -188,92%|
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DIVINDUS -MCM- Unité SOTRAMET
BP 69 ROUTE D'ORAN KHEMIS-MILIANA

BILAN 01/01/2017 au 31/12/2017

COMPTE DE RESULTAT

RUBRIQUE

N

N-1

NOTE

Ventes et produits annexes

135 820 716,79

147 092 570,09

Prestations de transport 902 435,28 4429 151,15
Variation stocks produits finis et en cours 25470 976,27 12 927 816,71
Production immobilis,e 788 709,66 1043 398,57
Subventions d'exploitation 0,00 0,00
Cessions matiSres premiSres 0,00 0,00
Cessions produits finis 25 000,00 4711 136,80

| - PRODUCTION DE L'EXERCICE

163 007 838,00

170 204 073,32

Achats consomm,s

79 665 193,89

75 804 351,53

Cessions matiSres premiSres 0,00 0,00
Cessions produits 4 349 390,80 553 600,00|:
Services ext,rieurs et autres consommations 8 434 090,02 22 024 556,96

IIl- CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE

92 448 674,71

98 382 508,49

1ll- VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-11)

70 559 163,29

71 821 564,83

Charges de personnel

52 069 011,69

53 840 850,90

Impots , Taxes et Versements Assimil,s 1753 534,00 1595 581,00
IV- EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 16 736 617,60 16 385 132,93
Cessions produits 0,00 0,00
Autres produits op,rationnels 635 812,09 1802 218,70
Autres charges op,rationnelles 2 013 446,60 337 948,40
Cessions charges 0,00 0,00
Dotations aux amortissements , provisions & pertes de valeur 19634 112,68 14 638 175,92
Reprises sur pertes de valeur et provisions 145 466,72 1526 248,87
V - RESULTAT OPERATIONNEL -4 129 662,87 4737 476,18
Produits financiers 0,00 0,00
Charges financiSres 14 387,89 416 23512
VI - RESULTAT FINANCIER -14 387,89 -416 235,12
VII- RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOT (V + VI) -4 144 050,76 4321 241,06
Impots exigibles sur r,sultats ordinaires 0,00 0,00
Impots diff,r,s (Variations ) sur r,sultats ordinaires -448 570,95 165 338,82
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 163 789 116,81 173 532 540,89
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES 167 484 596,62] 169 376 638,65
VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES -3 695 479,81 4155 902,24
El,ments extraordinaires (produits ) (... pr,ciser) 0,00 0,00
Elments axtraordinaires (charges) (... pr.ciser) 0,00 0,00
IX- RESULTAT EXTRAORDINAIRE 0,00 0,00
X- RESULTAT NET DE L'EXERCICE -3 695 479,81 4155 902,24
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1 |DiVINDUS -MICM- Unité SOTRAMET
2 |BP 63 ROUTE D'ORAN KHEMIS-MILIANA
=2 BILAN 01/01/2017 au 31/12/2017
4 ACTIF
5 _ ACTIF - NOTE N_BRUT ]N_AMORT.PRO\J N_NET N-1_NET
6 ACTIFS NON COURANTS
7 |Ecart d'acquisition (ou goodwill) 0,00 0,00 0,00 0,00
8 |lmmobilisations incorporelles 390 300,00 235 693,38 154 606,62 211 666,62
9 |Immobilisations corporelles 0,00 0,00 0,00 0,00
10 | Terrains _J_ 307 362 672,00 0,00 307 362 672,00| 307 362 672,00
11 | Batiments 198 097 604,84] 155 581 864,14) 43 515 740,70 47 026 224,99
12 | Autres immobilisations corporelles| 393 605 756,81| 337 580 033,63 56 025 723,18 56 798 199,56
13 | Immobilisalions en concession G,00 0,00 0,00 0,00
r_1_4—_ Jmmobii-lﬁaiions eacows L 2 4QC 422 45 0,06l 2 409 422 48 1 837 193,86
15 |Immobilisations financiares 0,00 0,00 0,00 0,00
Titres mis en equivalence - .
16 |entreprises associ,e 0,00 0,00 0,00 0,00
Autres participations et créances ’
17 |rattachées 0,00 0,00 0,00 0,00
18 | Autres titres immobilisés 0,00 0,00 0,00 0,00
Prets et autres actifs financiers
19 |non courants 1734 176,13 0,00 1734 176,13 2516 295,77
20 | Impots diff,r,s actif 1731 815,47 0,00 1731 815,47 1283 244,52
21 TOTAL ACTIF NON CDURAN"J 906 331 747,71] 493 397 591,15] 412 934 156,56 417 035 487,32
22 |ACTIF.COURANT : .
-~ —— ———a——
22 }Stocks et encours 99 961 011,76 0,00 99 961 011,76 73 698 200,80
24 |Créances et emplois assimilés 0,00 0,00 - 0,00 0,00
25| Clients 118 4824 440,68 6 125 057,93 112 359 382,75 98 1565 725,64
2€ | Autres d,biteurs 1698 774,88 0,00 1 698 774,88 990 378,68
27 | Impots 3677 038.28 0,00 3 677 038,28 3746 163,41
28 | Autres actifs courants 0,00 0,00 0,00 0,00
29 |Disponibilités et assimilés 0,00 0,00 0,00 0,00
30 | Placements et autres actifs finand 0,00 0,00 0,00 0,00
31| Trescrerie 28 656 133,06 0,00} 28 656 133,06 79 895 309,69
32 TOTAL ACTIF COURANT 252 477 398,66 6 125 057,93 246 352 340,73| 256 485 778,12
33 TOTAL GENERAL ACTIF 1158 809 146,37| 492 522 649,08 659 286 497,29| 673 521 265,44
34
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DIVINDUS -MCM- Unité SOTRAMET
BP 69 ROUTE D'ORAN KHEMIS-MILIANA

asuaill Alaial) Alal) Af3all: 0408 (3alal)

BILAN 01/01/2017 au 31/12/2017

PASSIF
PASSIF NOTH MontantN Montant_N-1
CAPITAUXPROPRES |
Capital émis (ou compte de I'exploitant) 0,00 0,00
Capital non appelé 0,00 0,00
Primes et reserves -(réserves consolidées) 0,00 0,00
| Ecarts de réévaluation 0,00 0,00
Ecart d'équivalence 0,00 0,00
Resultat Net 0,00 0,00
JTAutres capitaux propres - Report ... nouveau 0,00 0,00

i

» Liaisons inter-units

228 569 108,97

241 481 705,38

228 569 108;97

241 481 705,38

TOTAL |
PASSIFS NON COURANTS

Emprunts et dettes financieres

312 328 151,08

312 328 151,08

Impots (diff,r,s et provisionn,s) 0,00 0,00
Autres dettes non courantes 0,00 0,00

Provisions et produits comptabilis,s d'avance

21135 494,70

20 338 397,68

333 463 645,78

332 666 548,76

_TOTAL PASSIFS NON COURANTS Ii
PASSIESCOURANTS = 7 = o

Fournisseurs et comptes rattach,s 20 600 674,93 25 404 588,48
Impots 771 200,00 419 381,00
Autres; dettes ) 75 881 867,61 73 549 041,82
Tresorerie paésif 0,00 0,00

TOTAL PASSIFS COURANTS Ili 97 253 742,54 99 373 011,30

659 286 497,29

673 521 265,44

TOTAL GENERAL PASSIF
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