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SEC Securities Exchange Commission
CALPERS the California Public Employer Retiement System

NYSE NASD

New York Stock Exchange Association of Securities Dealers

IFC International Finance Corporation
OECD Organisation For Economic ci-operation and D'evelopment
CAD Caisse Algerie D'evelopment
CNEP Caisse Nationale D'epargne et de prevoyance
BNA Banque Nationale Algerie
CPA Credet Populaire D'agerie
BEA Banque Exterieure D'agerie
BADR La Banque de I'Agriculture et du Développement Rural
BDL Banque de développement local
BCIA Banque industrielle et commercialeAgerie
CAB Complexe bancaire algérien
BGM Banque générale de la Mer Méditerranée
CA-BANK Société algérienne pour les banques
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Résumé

Le but de cette étude a définir le réle de la gouvernance dans institutions bancaires a
développer le fonctionnement des banques - étude prospective. Car nous avons des
informations générales et globale de la gouvernance et de la gouvernance institutions
bancaires conformément aux décisions du Comité de Béle sur le contrdle bancaire et la réalité
de leur application dans les Banques algériennes surtout aprés l'adoption de la Charte de
bonne gouvernance en utilisant la méthode descriptive et historique, cette étude a donné les

résultats suivants :

Que l'application de la gouvernance bancaire en Algérie est encore dans sa phase initiale,
mais la bonne application des mécanismes de gouvernance dans les banques algériennes
fournissent un degré appropriée de la sécurité pour atteindre la rentabilité raisonnable et de
réduire les risques de crise et d'augmenter les chances d'acces aux marchés des capitaux grace
a la fourniture de sources de financement et encourager la divulgation comptable et
augmentation la force et I'intégrité de la performance des banques, Cette étude a recommandé
de renforcer et de renforcer le contrdle externe par la Banque centrale et le comité bancaire
sur les banques étrangeres, , et que le systéme bancaire algérien a un ensemble de facteurs
positifs pour le succes du processus d'adapter l'activité bancaire public en Algérie






dale daie

dolos dadds
L)) Loy Balall apll) lSs o025 ) e muld) O () @S2 daSem Aul)s oo 25a
A ASas U Gy el U1 pagdl) g2 315Y) e 28U L e cils ) STl g e
ol tlas it Lo Jeall @Sl wlls] pl by liles olg] A A o QWL
JlsY iz @ Slshdl e sl psgdll ia axalse
@ RS o e ) Bl sl g Sleedl OF V) ¢ s e Y psgdll s OF 42
ot ol (s 35l oW 08 e Sliand) B e Lks Sy Sl Sl gl 1572
997 2w LT G5 s Jgs 3 B Y1 0 J5W oad) ¢ M) slasYl sgies Jo opala
i e e @y ) SLYS (3 by @) Sl Yl LY oY OG l) Sudt L
b o SLLEY) ol 3l Loy ¢ 258 W)g9 WDl VLY 3505 0951 4505 e IS JLET ]
sl 3 sy &I Bl 3 el Jo 8 IS 61 o e Slss B )
ald) ol ezl
5l bl oSl Cud e deld BsS aaSidl asgis alaxa¥l iy ) ol Ol ods |87
Py sl o ) el Bl B x5 g sV e 3 paled 5 oY QW el
Lk e S ks e g0 STl s ol s
VI adstly eV ol daide Ay Ledad logia e 3514 JlasY) sy o a5 b ok
¢ Lol Sl e olall JlesYl any age Laaltel ey 3l Sl an e spalall wlagll O
B JleW) i &) lgall r Blad ) ey Glezmed dmsall Slergd) o JAH Cineas
 Bgall ods aly xST am A Lsedl o Jsuad] dpmasc
A ) LIS — Y
DRI At ) IS ey L pi Lo I3 ey
¢ A Dedt ols el 3 493 Edpeal) Cluewill daSy> Gobd o -
D e ) Al — LB
DA A ) Vil b S delel IS s ey
€ 5 ol Slowsll 10554 35uill Lo —



dale daie

¢ jlall aaSe J2 3 Blilgw] ool s b 9 ¢ 230l 260 5L ad Slelazal ool 2 L -
¢ o Bl 3 2sall RBA S 2 o ke Godan oAV F ds -
¢ o e dlas sl )Y Wadldh sogd) o Lag® (g3 (3all pladl Lasgd ) Yoyl s Lo -

¢ ik el 3 2adall a5l (bl sl s b -
¢ anbe ol 2pl) BT & R0 S0t & b ad Lol 3by MaSdl sl ks fo -
ol o Ly € sl (S Bl i de A Bl Sl 3 S sl Wy ga L -
¢ Lzerly &) ol
C i Brall jlet) 3 2Spdl 4] cloy o) sl 52 L -
DAyl Sl b — W
P Sl aog ed dmg bl alelly e I IS e 1Y) o
8l s saa e e gl 28 ekl lew sl Sy da —
g (el plhdll 3 s o) ol LaSTee I o S Sl Wl o) oS S6 -
CaaSed allad o gladl ) Jgo )
sl gl L G5 et 1 S (3 A el ASi Cans O] -
A Sl 3 aa) ) (S tesbe Gy 095 s YY) 5 Slisall 0] -
Py ) Sl —
s g0 (53T B515 Oll U] 8 ash) 1A ULl s my
i oLl
Bt pmasdly bl Ji s §osn sl 3 a2 Y
A degan)) Loy el Lol (1 V)
C bl slasVl a3 ealud gl sl ol @ ol jasesdl LUV
sl e BBl sbogll sLasVl 3 el 28Y iy gsogell sl LUV
Dk Led st g skl Ol
oblas e a6l CI asm aal 1) ola¥ 6T g a5 dsld) Sel jom o5 V

AR el alladl el e Blidly cpeasll Jisel aled 2l



Aale daie

A el 3 RS ST ot 28Ty 50,0 v
bl Sl all ey ¢ Sl slol skt (3 AaSHA) aals U Jladll et Je S35l gl v
S {3ty il ek Sl e e Al 260 350

ol ) dih Y el Slewil) uSi gsope JIp Y Y

 opshly gaosl 3 ol dlols 1S V7
D Lyl Slial — Luwls

Dok b aa) s Cud

& Wk 2alilly 1oy Leailiasy BTy ((23,al) W Slasl) 2aSem psgin o o5l o) -
RSN
Mg il dols la sl 2Se 4l ) —
Cagd el BB U L ad ol Weddle s ol sl LS U wud -
Al ) 2l L) i ¢ g sl Ailad) Bl lollaal) a WS S s 2 gedll ) -

S;LK u}.w; J:-\ o L@.A.A SJLéZMY\ 2\1.‘:.3% 74.:9].41\ QW;L\ wy L;\fo) 3«3\4‘}1\ g,q\j;-\ é& df:ﬁ\ -
AU Slaassll 5 sl

.;wwwpwijwj@@\twwmL;;wj;\jgtdm&wsjw;L;Ji—

: Loyl LT — Lwslu
39,2 ool o 8V Ol 3 S plaaaYl e Wlgmaly LSS paose BlAd |
A& ol g aleas¥l e G Sud) L L g eoskl e 055y ¢ Ligas (3all pladll (3 Gan
. Lo guas
e bl wg Sas ) Y s ¢ el pladl 3 A 1l S Lsy e B
e ke o cllly R (3 deld WYY ks (3 2 e 1) oy U (g3l bLadl

. O‘)UT

M



dale daie

L AL Syl — Ll
2010 &1 ) we L Lulys —

W= gl gall plall 3 aS3dl sl S Jib e lllang oV ¢ Olgany Al
sl (3 b ad Jlesl e slaxeW) 331S0) (i s 32 dnl,dll oda e C20b — L) JWE 9o
1Syl Bkl Ajlad) OF el il 0 Begaz ) ol log 5 gl (3all plbdll 2aSd
Byl e 28U L 2t Loy I uladl I (0 SIS 5 B2l Sl 20 5 es ) ale (o598
3edlsad agdy 9 2lsall dn Jad o il i Aodl (3 ASA 0L 5 a8l dsliall 43 5 s
o Ry sl AL 5 SO e w3 8 g s JW ) ST 2l e UL S
3 B s dla ) Al by g el ol Lol de By Sb) 35 80,0 Wl ool sy
93391 5 ol il 5 3all pladll 5 oS pladl e ST Osladl IV e YL S Sl
i) sl
2009 e Sl datys —

w5 A Sl 4 8LaYL geall pladl (3 desS take ey sl Bl 1 Olpans 2l
Grabl gladll 3 2S5 Slpl 5 Bell pladll & RS fosle s sl) 28T 510 ) Al
B Sedl 3 A gakes OF el il sae ) ) sds oy ¢ Beaitl] b1 ol oLz,
sVt ol ne £ O gt gl (3 2eSeml) dadedl liylell 5le 3udasy aoY) a1 (3 JhjLs
Gl e Y Al a3l ¢ adall Rl 26y 5 e Aggs Lol S il ensi
O gl pr Bblis IS8 5T e RSl (e Glaly (59 (3 Lrsajn g s Lnjlasls Lasls|
95 9 sle)) oL BwllV1 i) lesl i) el (a5 Oly dgr e 2aSed ket 3 501, 05S
1A s gl ol oly ¢ sVl Wb el gl lasl lagl) 15 e 2S5 Gl
@ e g aSiell ol Cal Al B B3l A pal) Gandl Akl b 3 Aol g (3 A
Al S gy oty ol absil Lo



dale daie

P gy gl HbY — Lt

Lylho) ¢ gl oolsdll oal S5 0 n il Bha A @ dehd) odb B spadl ke
g ol il 3 RS aelg gabed ol Hb) B2d T e ST 5 ib A e o5 s
g 3 AW bl

&) O Gl @3 e ey wle 4 p 1986 a0 sl fessd Lol s9ad LT
tosls e U gl 5 5l oda (3 ol ) cldll Cak S35 (el pladll 3 S s culs
ol ) BaSyh et gl Wgleg ¢ RaSHL
D dadsuind) 193319 gl — laats

Fob s aahll aedl Al 5 dalad) WY e il SLr Y1 UL ogdl e (Ses 5
Js awlo¥l oalill meog Oas phadll 3 Aogdl pgdl plsanl kel dgae sl 1Y)
S g )8 Blana VL Laalis) @ gl o s algll il sl el (3 daSih ¢ e
S e baze) LS a5l sl 2SS 6 5050 Joom 2L Slalll) 5 dadal) ol pallad) 5 ey

(s 15

5 Il et 3 SIS S OUT Alles Aol ¢ Slpshdl ool G ) B gl
b 9 caaSdl pggie (b (3 (oA pal) bladl GUY dbins &5, slasly 50 B Sl sl

Sl 3 RS sl s szl g Rl 3 (S i)

D ol Ol — 1yals
5 B clglall e Jsadl W mas L #lse 5 Sl sus Ligrly Lauls UL Lals s
LSyl gaoge Jom AL Sluhdll 5 23Sl By pie L ST ol s5Y Al
i L0 A S ol el A sloe (3l i A dgt)l el 2550 3 sl (3 a5l sl
Slalll iy ¢ 3T OLYy 5 Slaalr a ey oY BGE @ 8piadl Sl e slasY) ke
5 Lde cmo gt ISCay ah ) Y Al sl a8 SISy g gosed) w3k G anLl)

LA 3 s ks



Aale daie

el g — e (gl

Lod s il L) o sl g Ll AISEY) e 2y Bl pase ddlal
Sl sl 2aSpd (g bl LY Olsiey JoV) il O ¢ BE 5 dadde 5 cplad U] Gl o
o Loy ¢ 2Seh) Jom Tale poalie ate JoY) ) b5 cimlin &N o Jozah gl 5 2JU)
BLoYL L el CLLYI 5 28T 5 Ll IV o S 5ol n e gl A0S s 5 308
id ol e 339 AU Olan gl 2aSe Jobs i S ol Wl ¢ a5 ads i) olsadt ol U
Lokt sl g el ol 5 3Ll 2B 3L

5 A 3 aall Slasll LS Olga 05 aL2an) Anhl) sluaws ai gl fadl) W
G ¢ Y b @3 g Bpal) plladl e ae SV cold S8 ¢ Gl B 2 sa
B9 o G Gl 5 (o) 5 AA OB day 1B (el plad) Ladgs B S-So Yl wal ad Wl
ibpall BB il ol s e agall BB U Bk e 5 1S e A Ball pladl
di EJW Gl Wl sl S Bl I e Lehnbad Wgdll ssedt 5 A (3 2abll Al
JLBLoYL Jolbl 5 linhdl 5 Sbusd) ool S0 o LT 5 5150 el (3 S w3l sloanas






Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Joailt aogé
¢ bty Slbadl Jlsl Jodr e Lo (2,85 &) dagll Olegoddl e S o
Slebezal 5 AL 3l Lo 0V ] cliley cnedll) ptiall P caady o)) Sl e Al s
13 Jellly (S aelial) Jodb L g AIW SLASEY) ods aulps U oleSA 5 ol
pleaa¥l T ai ¢ LSl panst oS plaxa¥l ] ol ¢ slim A o 350y ais bl sLagY)
ot RS Bemdlly ¢ A8 e Bl LY (3 sl Anjly peaST Jog 09,57 308 LS) An RSEAL
355 Al sl g AW 21 AU 2l SISy ¢ aaad) Joll (3 olsadl elsly 5 STBISG
Syl ey 1) bl Ledag e (soliasY)
PO e A Sl RS () LY ) bl s 3 B eses
WSy Jg dale gealds Jo¥t &l
B1sus g A1 Sl bl aSe dale ) Couldl

bl BB U 3l & Oy de 389 AW Ol ih) daSy  CIWI ol



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

LSeh) Jg ol alio 1 oY1 Con

SIS e US| Je olels an 1999 ple wln o ppon RS e Guadl b
Jias Gl e deges 338 WD a oSG Ay bajlael ¢ 2S5 alazaV) ol 3 Lapdy 2a5d)

e Wslesl Boim ez U Lgndle 5 Olangll 305 3 wlol i
OISl LaSy dPly pggdeg 5Las 1 Jg¥1 Cllaly
S, &Sy slas :Jjéﬂ\ @.d\

Fle V) oy Add) 53L5 (3 )leny Bkl Oy 8,08 o ed A0 Ay 2] BalST ) AeSHA i) sgm
BWlagy DN e LU (3 iyt dgp DSy il 3Dy 03 n Slis g Caolsally oVl
Oladll ade Glbl Ul 2y sl ) slel 1365 Y1 ol U o5 gl jlas Y1 do e aclis

.1Good governer S~

Governement, il ey & of GOVEIN 2Vl 2l o i aS3dl Ll
mleall s T 5lay) jud 1sy (oSl S s gy 41 ......GOvernance «Governore
S ey Al Al pmasie e sde il W3y Byl A e pll ) S e e8I 5
psgil 2oleST " SISl AaSpe " sl 131 ¢ iy AL 2SN Aaalkl el A Ll
.20rparate Governance
e 5 05 SIS LS pseis 028l e Jol MEaNS et Berle ol 3 okl e
AW b 3y9,0 (I Shosiy 2500 SISl @S Jlel) 2085 2uhy Lagald I e (1932

Borpll) Jls Gead e Ll Obes e 1) o8 asld] g 3oyl e

BVl palall IS Blory Gl jaad Bipdie b gl Al el Slaghtll 3357 3dE 3 Olamill § S LS Slalga) ¢ Y5 2L L
.03 P ¢ 2012/2011 c:\lijj LCLJJJ (S0 dmal Emm:]‘ Ul;j Z\a)l;gj\)

Gl Jee Y 3l5) jaad Bipiin pé pterle Ul Dolizadl Gl plneg (530 e SIS3A)) aSh 12 & G by 455 yolas (M il 2
070 5o 2011 (Gulan (ol Db amale el psky ol pslally 250V pglall a8 cializad)

07 i a2 13



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Lo g JSLel) e ol (W) o0 s L3y Ly AQENCY Theory 3sy &k el ol
Bape 3 pSuidly plexa¥l a3l dl pplldl g A2 BsY) 2 clasl u Flall (o)l dns

JelaWly QWS e sy oLl flas Bl s Land 5 Ul Cilsdl e B gast 3gmg

U2 Je A a kel e caze Jensen and Meckling . s 26 1976 e 3y
o5k Q,Q AT ess obad Jb ) colo jass bak gt S A0 &k O n5 » r AW

2l (3 40l Corgind Reghl ods alll any ol

lsilly el o e gagt ol ddalll g Gl Sladl pl3 Y5 e BST pogis plazaV) clarg

JUI G 5ot (630 el DLVl 88 008 (o5lin ey SASL2) pld) .81 e uSH ) s
& o5 yas g olaghally SUL adlas Jo 225y 2310 o fass Wb 205, Slas ey
wlaled) Ggdin ;ST s s CALPERS waldl wlaledl Gyiw ol3y SEC Joe Lo
Boi= ala (3 ayedg Ll Jo sqiall slilly STl daSem Capan sdoall LY (3 L)eSly dalall

el

National zJui w8l sl 3 CBLEYL 2ol abd axll b 1987, &,

s sl SEC J iy, Commission on Fraudulent Financial Reporting
2ol by dold) Sleogd) s dsges en Ay Commission (Treadway) » .l
ploxa¥l o b e U3y I W15l slie] (8 oMl i)l Sgi i 0 U Loy Loy ISR BaS
o U el 1999 ale 3y (olSadl )ls) [l alal aam B e LM ags 35k 3l 10l 2,60 alay
O oSKe sl el alley o2l iy Blue Ribbon Report o 54l Lay 5 "NYSE'
Sl & Al SLLEY) Cliel (3 (1Sl S Goals phdV oliy SISl a0k 4 psis
e oSl WS- e e 5 4l Sarbanes-OxleyAct s ¢ 2002 s 3 2531

OF 088 1 et plexa¥l Olay sumdll LY Jo o) Jatiy doe (gyls¥ly JUI sladd) e oLl

A3 2120 o 0 2006 ¢ as agyaSall) dmaldt ) ¢ 5gaYly QU1 SLadl) Brlasy SIS LS 0Ll dlaae e 1

.04Zup (@l &P (e C;u 2
13 u"é?l““@'f Olader ibas Loz 3



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

o IS E ) e bl b uE Ayl W SUBLEYT e ad ST bl (3 IS AaS aals
sl Sledl s b o LT 3 2N el Jas e dodadly Wlayly Ll Lus 3y 10iSy skl 2SIl

M 2 olosdy

Ol daSg psger il g Al
143 Yol
23 Jas 3 Lol a kel il AWl e RS g aa
LY gl e s Lo aSE Y
skl 3 (S F agadlly Lrlgall o e e Bl e iathy Ly 1 (SEH Y
o e gl & Sl ly 3385 38T Sl e I gl r ety Ly 1 oYV
Able )4 D

C oLl dlas ey 3aY) akla G141 die dols dlaall Lb: (ST v

IS " Corporate  governance” s apld) adSd way olall aSi e Lk
ey ¢ RSy alSSY) e 25T Lalies M gOVEINANCE " 1.5 S5 Leles CoOrporate
Bl a2 4] oy " GOVErnance' Sy gy ot agall dail JI it Ll
Y ) Y i i wlodlaas $Mb] il ¢ o 2SI Cypnd SVl 50e Ay el
SIRNPIER UIENUPYPRCACSN [E SC PR SOV N WO P v U ooy WSS [ WY
et 1S 5 UG 1S mllaae ga oWl OUSI oe Yglsy B Y

oG S e )" gl) L2 (S llas fant S (3 U

bl ol dgay e by Ul o) g Al wleladd L8 e Caplad) s Ay

e

.14:\_,9 ¢ Al 8’“ 1

¢S ¢ aalasYl Yl 5 A Laslafy 2SEc ) Lol dsllc OIS, Sy ddlad Oleid g3l bH g dasrt M1 93 Bl (sl L 380 2
177 152 < 2005 ¢ jeze 10-8

Olas fmalr el pske 5 Bl 5 B3LasYl palall RIS Bptin 18 el Gy bl Hpamash) EreSBH) BB ) Bl Bl ) Slis 5 51 3
341 22006 (Olasc ay )

209: 6 <2009 b @ slall ¢ S G Raiell dal )l (S Bl 4




Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

5 oY) e s e Ojlall b @ G B aaSidl et Clsnd! Sy Cm -
Flall Clol g gl Al flas e 5 Jaid) 5 clidl Glaal mog 2487 502 I 5 ¢ Ll 315

eyl Flas il is L g sl Jaill g oleall Uy Loalls alV) ae

Pladl r DSl aaSi 5 1992 ain (0)00l8 8 el opB 3 Lbad 1 S i -
2 RS 3 bl jeagc BISE LS e Wapdl 3Y1 2 oS Rl e 3Ll )
2o @y e S (Kn s OF a asTly s Ug 5151 s sliash sl

Slal ods 33 ) Slsldll by Al sl Blall aoy et S Aggene O]
AL Al B e OF n WL a8 ol el e w5y ¢ Janl) 3)15] 251
D) e sl Al asdal Loy ol

Judl 3LVl gl oo al) (S 11992 s oSl A Jadl SV e -
@ S B olewglly Joll agaglly o) bl Gl e B W e ) LY
Rl oy Glee 13 UL ool glly JauT1 162 oW1 e ol sl diplas ) RIS 3Ll
M s B sl Sy s

sl s e n ) aladl B oSl asy- (IFC) Jodl Jused! dage e -
PUlest 3 (Sodly sl
Sl o L UM e assez BT e (OECD) ity (3Ll Oglad) dodaie iy o5 —
SpAldl r wanty wee ) Al 3131 ey sl 315 e

DU e . O\ el daSed ALl Cagyladl IV 09

Slabodl Wi I e G gall Y L) Jpo gl M a o) plladh 3 " o -

15 o @l azpp ¢ Olok ilaae e 1

Ahmad Naciri, " Corporate governance Around the world”, (London and New york: Routledge, 2008),p:24.2
- 09: 5 2009 ¢ laxtly ¢ adpall fipad) inse ¢ SN LaSp ald) A1 ¢ OLilsu g

5 QUL e sl I SN 2aSe S bl B ¢RI Bt BUS 0 a1 (§ OIS S 393 ¢ (S5l ple ¢ (5l slafl aubl
206 0« 2012 5l 07/06 g ¢ 880t ¢ ot dast sl ¢ (l5Y)

- 04: 50 2007 sl ¢ 5,800 ¢ 03o0a) ¢ Bodl jlosi¥) chiy AL Lapyles g RSl OISULC hovgy pom a2

2009 ¢ ity ¢ ol adylll leg 2l S ¢ p S et dng ¢ bl 9 @3- O G OISR LS ¢ pdils i3S 1S S G ¢ Olollse O ©
03 o




Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

MOV il W) iy ¢ BB ks U asealls
Sl LS AT W g )

Lels (ool cptiad) I3 2 ALl JW Bleul B ) GLleoW e SIS2) 2Sem 08T aus
& it @) Ollnd) (aaST @ Jed) 4 BloYL (LT B s Bleul cupe @) W Y

DT BLoYL Sllad) 3 S Gandl 3 2l sl asly Lo 8y slazeVI $ly 4,48
el Glbl ki L jlasy Gluatl sty (ol gylaly 2SI oy Juadll ) U -

35V slaly Anndlidl 5,080 33L55 Blewd jokadl o 3s slsYI cpedy LM Ll (3 2S5 alis
petindl JeoV Jo Jle Ble 344 g0 JW Blsl 3 ezl 3505 3 oales LsTadlasd) sl
Wl plbdll ~b stz ol pladl) sy o2idl sl Al ST Jold ) Ol Basles -
(A slas andl J g LS dhascas]
531 210y laall sds Gz 2 fuudly 2520 Ol s e 50 ol plall oY) sls) —
o VL B Yl May a2l g aslall BB Gl e ol gsedly Bsibl miy I e sy
aSyd of sy bl dw,le S
Ll e 5pdlly slasl ol cesy ohlazaVl Clar e ple Ky slasVly ol saelas -
QW Gy Bl Sl ly Sl o Males 3 alead) Lo a ST D e skl ) e
AW BLYI Blenl @ BLSe) Loss ol s dme Y 3 o) (3 3 Bdrae olofl g s -
G Ol o sl Bao gl s B (3 jseed] 38 55k BV Al At sl ke

galaV) daadly Jendl job e b L (635 0jats g L Latal Je Wile bl alyll

o o S e Bl (3 Lgtnndls s liy B52)) B wulandy 3lsl) plisiaal 58T e Juall -
2 solly wosill &l le gf pslas
3 opreiiadl gl Bl cle bl 35 (638 Jasy oo ool SIS 5ls] e e aSTH

.13 % 2007 Ol ¢ o 45\.:4};.5\ J)L@U NP 3)\:?\ U.JS 99 Q\f).ﬂ\ w}? C e o e op Qlde 1
.227:Jp‘ZOOS‘meﬁwuaﬁjduuwa;}“;‘&Sﬂ\wyaagu\.wjmcww 2




el Cilsnball AaSsad (glail) Uay) Js¥) Juad)

& t\.m le"' bl 35 L ij Glidy Jole wleshasy ULy rLl'zi Bl 345 9 ¢ oAl
AW S W ogls ) 5 i 28T g Lo gay . LY
LS 121 :(01) 3, S

]

I ! ! !

N NS NS NS A\

. 05: B0 2005, J)Sﬂ daboll ¢ BJA\.EJ\ ¢ :\.::IJ\ J:J\ isgest ¢ Q\S&J‘ 3«5?4 <_5};~a.;-| .LA*TUM..; Z)u\aﬂL\
CJK}JJ\ ;\-of}?- GHENE ;\fﬂ X %-La d\zj\ g,..Ua.L\
SIS LS jailas - Jg¥1 g 4l
L ol aSie atlas fas
el il ) el el s ¢ Bl L
ily Jdbad) e b (f @t b S Bk S50 0B ] pidg 1 RS
el Y 8 boroy il da g Y ol ¢ AdNELY)
i) §1sYg 515Y1 2 Jleel sy vl 1G] 58 AL
a3l (3 Bmliall Ol Slegaz Cali Bgim alim) g 4T ga3s 1 Al

e o blsaS Al 4] b 1) cas s dslexr ) A gl

N o ot A W

Bawd gt el oo 3RS Wlall 5 Relozr V1 Adggd) 2l (5 B Lol ) 3 ¢ S AaSh Wb 3 Bblerr 1 A ghudl Olgies Al ¢ ko 5005 !
C07-06 0 o o ¢ iy el ¢ et psle s Ayl g aalanVl ekl 0S¢ kg 3lse ped Jaad (el 350




el Cilsnball AaSsad (glail) Uay) Js¥) Juad)

leany oo a2 aflas daw 3 et OIS S aflas Of o> e Lo JM5 oy
%u@wwa,\ﬁjwj@swuﬁw‘wwg\amﬁ\g&g\

et JCad

S, S ailes : (02) o J&JJ\

.

A 4

} | ! ! | Voo

g

Y /4

N

2550 ¢ 2007 s ¢ aaSol ¢ ) andallc Bkl jll(lladl ol Gl oalill) oSl RS (Jlal e Gyl junall

O, AaSg JSy 1 Wl ¢l

G OISl LS 515 el (3 el 3 OCDE 2l (oslasy) ogladl acdad 0157
)5l el Ly (ool and 1999 ai aaidly (oolasVI Ogladl daloie o 3y5lal) 38,41 e
13 Sy Eoole iz 2004 2 55020
SIS Sy Jlab by elul 3423 Oleso : Yyl

a1 e oSl 1S 0Lty el (s3laBV) Oglad Adize ool e JoY1 Tl oy

NGV EX W (RANENNEEWRSNPRUCSR CIPROT N CRE B PESACR PP JURP: 0 [ P23 S ERCHEAC T WS I JP XV NEENVE IR I
2320 p 2009 ¢ o awdhal anlbl ¢ bgadl 5 el od 5t 1S el




Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

ST e lse 055 Ofy Blsul 3elisy W3az)) e womiy OF IS2) 2 bl Jo s -
pdedally Reaaidly a3LaY) Sl Gl n OlUgsll mjg msig 244 Ol 05
SUgrd) iy 3Ly L)l (Sstms 1ys ot (3 OIS 2S3h Jlab b gy BT LSS -
DSl daSim [Sen sy IO e 2l 0SNGkt o) 2y Ry SLAYI e s
aalpll i ) BLoYL (JSI o S gl e S5 OIS clgwe oY1 e Lol el o
028 O gy 2t AaSebl Ayl 3 500 Al olldl sV O) (Bl 3 sl
o st Flan 332 Ol w3520l (3 adksdl S o o) e e gy Slayadd
A 3ylll jdgiy il g abldl Osll dds e Hard) BBy B8LAY) Sldl axes Of 59,0
WSV o ookl Bl pLal
S Bgi> Comol Lewlul) il gl 9 WPl B LG

23V e SIS S tosle e W) T ey
wBsim Ayt b e OF 5 bl AL Sy OF SIS 2SS ) Je s -
Sl o oYl e clasl Ol e aule] Clesose e iS58 3 pplll) Gaa> S -
el Olegogll ars almel ol e a5 gy 2 0SS e Sl 5N
wlask Bly o)las ) s ] bl Sey 35200 als il wilgllly SISl 056 Lasat ST (g2 Y)
Hiny cheaidlly @3LasVl Ogladl Aalats J93 a3 Ll s Dlae¥) ¢ g bl delaY) G sad
OB s 5y Sy e slasY sl adly el Ol ol e amlll i 3dls| Bsi>
LY s e sl )

13 g W1 T dan AV e s B g G LYl e Aega s Rule Adaayy
otleed) Ln ) a2t -1

AU B cplands B (3 oy all SIS e s el ¢RI i) B3 g 5 gl pLaBY) o LSt wslg gl ST ple ol Lele) Al !
20 5o 2008 ¢ cplads ¢ 352 ¢ 2adluY) Baalh) ¢ Lged) 5 Bl o3 ¢ 3l ST Bt pé terle 35T

Do oo 2012 CapasSayh b S ls ¢ Wl aSplelt S 3ol Jg i)y ¢ IS, ASGa Bale] § Budl SEY! s e aa 2
.73-72

. 36-35: 0P P 2015, OJJ‘YM Olasc C_szh 9 f;.\U Ll s ;\-osj;" a-g)!ﬂé ;_3 Ol Oluas Jg-U‘ plae 3




Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

ePlaced) Ll Slelaxx VI (3 Caugaadl g aSLall g 3,0Y) e clasl Okl -
100 LT r Javes g Rabatie a5 el 31 (3 32200 Bl Slaglall e Jsadl -
el il Bladl S e 13T Slisdes o Jpadly Sl & s paleall -2
coupadl) Aol Le ey ¢ AS2Ls
epleall Ll Slebar V1 (3 cupadly Dladll 2L 20 pbledd) #Ls O s -3

ot s Rl el e Bme slas] (SE ) D) oLy JSUA e Alasl e - 4
Lgjet ) ASI Ggim o (olis ¥ RB))
ALl e 5 Jl 52 e el oS e 26 Bl Al s =5
retelos Al LMy IS Ol (8 Oyt Og il cgin 0y O9plasd) #n OF o —6
cSagadl ogodd
Placedd dglucl) dolall: WG

Bsimg SLBYI Gaim 5 & L S Lalps wal o 8L e Blalee 3 Bl5LL e
Pl i o Ul 3 B Sla e bl Lt O (g LS Y el
e Loslele I35 e o3y
5 s IS s ob gl copadl Goie 1355 neg aledl B i oa p8Lud) i Aleles —1
C MV byl e el e al3Y) Baim Bl el
sl Sllall Je cpallell Glad Jolad) of SEY) o> —2
S U @ el o clidall 2ol Bl e LadYl ppdlly 35Y) 2 slael Jo ot -3
A Ol e s ol sl pd ol sle skl sl 520 e
SIS Sh 8 E Lkl Gl 93 ¢ L)

LS FLall Ol Bgaz SlreVl e SI5al 3)sY) el 2u)le CIL ] by Of 2

sl sl iz (3 Flall Clwol (s IS Cp Osladl x5 e Ll Jams Of5 05l 4y

¢tV padl S g b jaed ¢ praarlbe 55T ¢ St goft Dl dalyd ¢ Al Slghall B30 e SIS S Gdes T ¢ ol !
. 26: B 2012/2011 ¢ Jo\}cw ¢ ﬁUJL«& el

10



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Bae b el e 2l oleg i) aalaza V) 3234 Laall o5
e dsadl o b A5 0T 5 09l et @) FLal) Ol Gsi plim) Jo aSWI o

S5 0f gt 5 551 Sllabs Byl Bhae (3 FLall Ol &)layy 0gdgim gl Al 3 Sliayges
el alad) Slglall o Jpad! o b
AdUidly ~ladYl @ sl

Agagbly Al ed el 35l 3y meal) pladY) 32 IS daSi ) e OF ik
LYl OGO slele e Ma ASU Bsimg g)lsYly U mogll G033 L aeld) U2l deidl
aspal) Slaaly akazdly W IS o T Sk oty b 2ol Sloslell et Y ofy Sala
Y e g AW g ) ol e deget dling st Bsimg age D) Bl S,
2 on Alaslly FLasYl lad) 5 sl Tl s
¢35l Glaal ¢ il olles sy WU oLl peas dly Al Slglall e Alasyl -1
...... St A ity 3)5Y) e sliael SLISG b
W sy QW ALiYly dlonald i ) e ) gl Ui Lot LaiYly laglall 315 ~2
(Jose s ST Hits won e lanlyy Al oyl Bax g oL -3
el M Jles ales aldl s90 3 cnPlad) all by aleliadd (all o) ) e U1 058G 0T -4
oty ety ) SV 5 Selendly Gl g b s 8j5id) of el £ s ponidl -5
bl 3 e (o) T 8 Ve Dol Ll gl )AL 2l
8y13Y1 Lk Sl ghums Luslus

Pk b b s e,
il Ol oy p @l 300 Lo ady cdibll dsledll Aty Slasheddd LS o -1

bl 5 e asd bl Ol a2 e dulas Sl 8yl e o)ls e = laz=—2

&b « (WWW cipe .com) ¢ 2004 ¢ 5,5 CIPE &1S,20 LSy 0Ly deasd) 5 63LadY1 Slad) Lalase (63ba ¢ 2yl leg 2l 50 !
L2017/01/22 : ¢ 553

b jaad el pole (3 e 550 el A sl Il sasy” Jeo ge Al Aulys SIS LaSi Gedad BT )1 331 ¢ ol L
- 28: o« 2008/2007 ¢ Lalidi ¢ Joss cp e Fnaler ¢ ) oo 5 Byl 5 3LaBY) polall ST ¢ Bl

Alain Finet et Autres , “ Gouvernance d’entreprise Nouveaux défis financiers et non financiers*, (Paris 3
De Boeck, 2009), pp. 72-73.

11


http://www.cipe/

Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

SLLA BT 3 Flall Gl BT Slalazal Oladt (3 dsb 0fy 2Ll lsdl) we 331531 Oles =3
L) e 38 Realaial) B SKH SN o o Lete 29 AL b b e YT ¢ Ly )
(Lll bl dul ¢ ISl aaglial sy Gl L e A sl ey oL -4
o il Lilly Sl 8 (e ) et cdstdl Ll aSall Ol ad (Jeal) Labs
B il Gty AU L) 20l Oles (L)l agimlie

o B e s IV e U3y 3V e Alines Aday 3SR Og5i) essl) dd) Al -5
sV Lz oo e a8 PPN

ol 3 (39 aasl bl Slaglall 1) 3Ladl Jagw 3)5Y1 e slaeY e of g -6
ol 3 LA B e aelis gly oSy ypdl) 2l 3a2 ) (K2l
OISyl deSy- lsus 1 U ¢4l

Ohsul e Begag BsS Of (g TSy Aol 3l Llis r 83l e S22 S S
PR et Olbasl ol feidy ¢ 2aSed) deled) wlldl bt e &)
Aor g Slsusl: Yol

P las Gl SIGaN s e ey sl Wl (s3lasV blaal) aulad) oyl Leisy
b3 bl il el Gilsss (IS il e Bl el (o g sl cldl -1
SVl g Aty YL kel (ilg3y JU
Ay msdl e AT oty e e ol 2y I e gl @I sad 855 -2
By B3 e imedlly OS2 e BB AL elby U Baw e e 305 3e Y 5ciS -3
AV pde Al 3 il Goladlly Bl SUgall aoy SIS 85kl Slaglally UL
s 3 Ay deglly Al 1o Lilast sl Oles (3 2 S 8 Slansl) 00 — 4

il by Cpabslly Jlaally Canldl Sl ) ama Slaw gl oda Leidy LSS BlaV) Jas

. 223 Lo 2012 ¢ J_;‘YV indall ¢ PN ngj,t.&ﬂﬂ}’i ¢ @AU—V Jgﬁ\ I CJ\:J.'&J‘ E\.,Sy- ¢ > k;.; aaf !

12



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

L1 Slaust: Lk

Bad) Cp 208 s Sl sy SLLA S 2487 sud ) ey aelsdl) ] s
Ji A AT Aot e iy b e Wil o383y ¢ cndedl) iy 35Y) 2y dald)
e g cL'glaj.S\ NS < 4z a3l L;l 4l < 2\.5}4-\ 389 ca) J\j]ai}“ oda t\..,m O d’o)\&tj\
Seo ol BV Gui> Jo Bl jlaae ¥l oV das adyy Sl ) dzas e 6,08 8305 (JW Ggm 90
C)\.w.ujl\ .\.C«Lw.?j c'w\.:.:‘.s‘ 43),43 =29 u.p\.;\ tUaﬂ\ }E le,c 3.5}4-\ c>h:5 L5J-"T iU P9 CO—_"IQ:::ML\
1 . . L f & . .

SISyl LS wisag (03) : 43, S

FRERRUECIReS] Loy Oolsud
il e
[ C1gat busal) ]
l <:| [ chadl Gl ] J s
. ;\,sula.alio
[ BNy udaa ] daa) yalle
sAle
< | [
b 2B g s G : Aal) Uy
Uasfe
lalid s o Latluse
a1 K P = |
[ s G g Ggpalaa - &) sl

Ol

[ ]
[ ]
5 (el ﬁw . sl Apuiilie
J e il ladiule
&l i) o ™
‘:’Ju Jilai o e 8,0 e
A ey o £

Ao ) il gl

B> oo md3g cboskall g pde e B G ol sy L bl sty ooV Bligg (a5 815V SULS) ¢ ol pladll obie 1] pi5 2ol ol

W LY ol e spll by (olSad) a3l

.07 P ¢ 2007 3»“15? ¢ EJALEJ‘ ¢ 035041 ¢ \‘_SA}B’ )L‘&XMY‘ Sl e ¢ u}g\xﬁj KJ}J-' Olsds ¢ (g > dast ! )-LA\

2260000 2012 ¢ LY bl ¢ Oles ¢ g ls ¢ RN AaS g Akl AslaBY) AN Ae¥le 3 Cagy daas 1

13



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

SSHa MSg e dualt BBV EIW Clll

BS s ) 50y ¢ SlGal WS asld) bl gelad) (3 5y Sl G, BB Al s
1 on OB sdag ¢ welsill o gy (3 Jad)) of ol st
oLt Jo¥i g

deadl Gl e 30 Al baiy aee U gnSe b e 32U JW ) gy Ogeghs e o
slasl jlasl (3 ) 0Sle 5 wdhlaseY Al LY Jo ottt blis Leleral e 324 1
L edsi bk ol BY 2
B3NN kg Ul ¢ 41

o el psk 315V 2y Flall Ol i (6291 SILYI Lasly Ll Oslis o ang
2 sk LS agtlsl e 2B L) BLoYL Gl JlesY duasd) 3)5Y) dble b 1S5 pdlly i
die Dl e s Osallaay AL Bai e alabldl 2,455 25l alell Slaled) oy 3)15Y)
: Zuﬁj V.@,Lw V.PL:E
Blally oy agdkl Jiy Ofy i g ek 5ybY) L2 05 cut 0 A Ll Crly — Y
VAN B (3 el
o3 GBIV e oMalakly cpplad) Bglacl) abelall IS er Joddl G oMY Gty - Wb
LBy g 2 Sl a9y LLAL
BylaYl: cJud ¢ Al

BT L™ gylsy1 de d) Jladll e5YL aoldl )l eiisy aell adadl 55Y1 e dggdd a
S lglall (3 a3lanlly FLadYl ol Lendgsens ) BLOYL Lt 83455 4520 # ) oilans 0 Wggs
A5 e dhalad) DLV Aky 35V 2 o Josll dil 2 515Vl (nplaad) La i
E bl Gl ail i g 40
ah>Ya g bl g Jlaall g pajsll g ) oo 37201 J5ls Flias oA BB e degaz oay

. dLg—i})\ BN il 9 o)l ng;" A3 &L@A (,.@.3.,0 @g."‘ J\J.lai}“ ;‘}fjﬁ of

21220 o e < 2007/2006 ¢ 2yaSayl ¢ dmald) )il ¢ SN EaSirg Sblud! dazrl ¢ Bl o) Bt ¢ Ao i Olagdi a1

.18:dpc‘_§4u8}a4\3u¢lﬁ~§i¥.~a}4& 2

14



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

815429 ALY Sl il S doale ¢ W) el
J 3 il g 5,V G5V 3 Leblis diw da dols Sadl (3 dyye,0 Syt Coesl ud
g ekl gls] 2 @ dglie e s cpplendd sl sl Gl Y1 Vs ol 3 b 3]
gl @ R sl 2aSp 2l b alill al Gl s 8 Jlisis

Al AL Sl i) BaSy ODlutaly 52Ty aggds 1 Jg¥1 Cllal
L) Sl fh) LS5 asgda: JoY ¢ 4

) Sl adl el Y I L e Lo ST ) (3 sl RS Ly cosuas
& an gkl el Bl Lo adall 260 J3L ad adele o f Lo S sl Sl Sy L -
Flas tla g el Glaal wad o el Og5s e Jorl pn Ll 31531 5 3)15Y1 2 Lelasiy
Flas wle iz L g 5Ll Wbdl 5 culsall Uiy feall pldV) e Lol Ol 5 (g1l
.1@:«;},\\
Yl g s 2hST 08 F) Rl el Y1y G s dege” W Laf Law S -
Zaggs 5 il olblas Calesl cudeasdl oAl
Skl dt Y Ol s —
c bl el kel o dmlie -
oy JoST e dlall Gl ol (S5 ol -
ol g ol 8 el U lag el dasil g0 e ST -

Lslaaly LILLE a4 clanl Leadle o ol §ls] amst o5 (o) pladl" T e Wby o Slia

(e ppaiad) g L) JIgd gy 3l s s Osbalan ) plldl o4

S e B e ¢ B Sl gl 3 RS Olsie o A itee b LS 9 Bdgll A3l 9 I A1 ¢ L B ey eie o e o !
03: 55 <2009 ,e5T21, 20 oLl ¢ g4 ¢ b Wl ) 5LaYU ¢ el 30

AIS il Ba jaad CalasVl pslal) (3 el ol ollane JLSanY detie 55T ¢« Jjb A (ol by (§ pal) plladll § AaSpl et T ¢ Lle 2
20710 ¢ 201172010 ¢ aliyg ¢ ~bye ol Baslore sl psleg Bl 5 23LasVI ool

Al (L3 W ololas ale i d) I g Bl gt § el pladll § At sl a8 Jib A lllasg a1 ¢ L G e 3
80: 2 2009¢ fludl saalt ¢ s caked

15



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Bl 3 o il LS AT 1 ) £ 40
Dl e Ba il ol (3 R Sl BS3A paghe el Sn: dole ddaay Jgll g Saadt & -1
Al aelially aylndl 5 I Azl Calasd bl S0 aylael Sl aals ) Jadl) o)) —
el o 3 gl Dlbles dagb -
b kel ols BLLY aa ey danly 151861 4 Lyl 0B sLasYl 3 el 8] o —
Ja bl gt r a5 bl 28t Lzed e @3 5 Lol e e Sl sl -
- edhedll g Bly Y1 Bty wilsgll (b 2l Bs 1S Eoall Lkt ) Syl niSS -
W aizy 1Sy ¢ pD3Ylg il o adl (6aliig B)1s) (et e adsluy 2aS3d) Eoald ol o5 e -
PN Lei i g s oy celgh 3y 215 U e L5 e gy g 51381 s
P I L 3y g Bl gl Sgdl 3 8 2S5 ke O el Jgudl 3 =2
C @3BV Lagad et ) 21 a3 diangr B Aol Jol) 2JW ZadasYY (3 o)) sk -
Slas¥ ShlesY oY Ol des b Beald) Joll Sbslasl 3 aee S W sl O s -
rein 3 gl oda (G Aol Y1 s (it V) 4SS Wralasl sy o5 4 2l Jgl (A -
el s Gl (3 ST R
baks ) ot )l s Sl 011U G 5 5 bl el Jaall (33U Blgwd) jass —
- Leblad 2ol JIse¥) (b ol sl (lane &)
i ) B Sl b LeSg Slual: I ¢ 40

LAl e ST el e e 332 L Sl 3 Gl LS s deley
Y1 g Sl adl) Tis ool Ol o Sl aalasV 5Ll e —
el Glaal i aaall Gl Plagh Gz g Sl KA aad -

“244 ;50 2008 ¢ L el ¢z ¢ iKYl ¢ Rl Wil bl g B0 e sliael 193 9 SISLEN AeSe cOlule dlbe ez !
. 245

o (e o Bl el ke 5 3L polall s ¢ B D5l 1) LYY el plladl RS t83be i g slay) Bl 0y e
.20 o 09 su4 2009

T.G.Arun and J.D. Turner, Corporate Governance of Banks in Developing Economies: Concepts and Issues, 3
http://unpanl.un.org/intradoc/groups/public/documents/nispacee/unpan015471.pdf, consulté le 22-01-2017, p 03.

C(Bpiin 28) b Blnye ol § Aslall Bylabt plad o dokedas Aulyd LS (63La fords 3 A1) | M1 I3 593 ¢ Olos ool etlyl
20: 0 < 2009¢ cglands ¢ 38 ¢ aaaYl dnald)

16



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Jrlom s g il nal o glif 0 pblll 5 BI0Y1 g e SO BB Ay mis -
tler Cn eeed) 5 Jnadlly ¢ il Og5ad Bl uiledl) e Tl ) oSl BT sud 2l Ol
BlsY el sliasl g pdedal) ppdll e 1S Ol gses
C A Amys mdy g Wl ppas g Ul 3)5YN 1T s —
L sl e R (3 aSlaad) a3 o il g sl g bl o Ll e IS e —
5 oY Sl o we e debey @l Y AL g Bl (STie Sgio e L) 5 (il -
LSS slasNl (3 ad) g L) 3ad e dslg L ablis izl s absld
U 8 pundll S Jad oaly 43 ol AU Slaw gl LaSg Silau -1l Cllal
i el I Slawfh) LeSg itsust - Jo¥1 ¢ 30

o A ISt e ki g g e Sty Bl (3 el A0Sy okl b 5>
AV 3 ST ol e dssas Lpad by oAl e s ] Lkinad oS8 gl laad
SHLAN S b i Lol v ) V) g el (3 Lol fre gl ¢ dds Il ctsust =1
G by @l ISady BoY1 e Bl Bk 5 el e IS G bl Gl g
LY eda Flas g sl oyl (s
Gk g D) few Aol 2l AUISy (Wall (3 Loz plad) LM ean A3l Slsus) =2
2 3 oliall faks b3l
AU Bl s feald 2aladll sl 5 oolsdll 6 gat -
el Aol hazaV) e Sad) delagge bl g o) fisadl gy caS” L pllas —
5 S Je Bl o gk e GUS g JW ) Glewl (3 aleldl 20601 e Yly oledl solis” —
Gl 5 Al Sbgiall wzgg (89aill Slashall g SUL B> 5 2D e o ST 5 Slnsl
C ol Al U 3 U e

oLl s ) Ol gl Ui Llasl sl e aSTT (3 200 KL 8 ol 90—

&S;LAJ dedie JA_& 33_}} ¢ CJ\A}:}“ t}éj o Kes| 9 E\.'J\L\ é\}w‘}'\ ‘“Q J.:.Ué.‘;’\ CJW Ry ngid\ ‘_j 0)93 9 C)\ff&n 2\.6,:- 3 p&.,Jl L é.bb 9 v‘é&){ JL«_( 1
1615002009 55519 518 ol ¢ alie b el sl 3 Sl 0l 5 253 S Lol

; s 2
223 o ¢ Bl e ¢ Olend o) al)

17



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

B 8l g Sl B )01 3 aled 2l deledl) 5okt g plil Ol e dsluy ol oda iy
o Wy sl ¥l Bl o oyl et
Ad bl AL Ol S AaSg3- 8l by Rl - Ul ¢ 41

Dlpadl (3 el ol ATl Loy 85,0 ST @l bl e deges A o
D laygeb ool g oLkl waly ¢ ey 2580 BN Ganby ) Jas (S 20T )
LS B &y s Yol

e ol LS ale S5l bl amsll Bl SLU ] k) sda s
oS e 35 S aakil (3 gl OB 3l i (g berle et menas . 7 Jlesl
Maols tia 1520 Ble 2har (o3LasVl ) 5.US” 1) BLOYL SIS sy 2idgs 515
1) sig adb ey (aedl Joladl o Wl sad ga 2SI g O 556 e 2 ladl oda o5 G
D hbes 2SI Bgim olis Jramy sl sl e eSSl LS Al Baidl oda s LSS
s Jonig OF (S0 o JS7 39 s o) Jomt OF Lo 2SI > s 0 Jleazadl 3 -
o) ity Lois 3l 8 gl ain Lo alitey Lois &3 [ala 056 55 0 Dl 3> -
e a0 D2 plgl meast 2SI 3 a8 (L) (S8 o - Byl 3 -

G poghe oo WD) el 5 ¢ wledoadl (il s 1487 o 1) &SI Bsi> 33 s

szl @iy by SV Gy UM a b sLs Vg SV n o ldle 2SI By e ¥ e 2SN
ey ALY L (o V] 3 Y ASUL Bt cLa Y o
(S dy ki L6

GOl 2l 35a5g 3)15Ylg 2SI Cp badll e e oo &)l Bl Sl e WIS & a5 e
Js o FINANCIAL ECONOMIES sz 3 1976 a jpadl 2l ) A ok
ZoS3ly cpplll o adke tlas sy b 15T e JENSEN ET MECKLIG

poley aylnd) 5 3LaVl aslall 20S7C Jlasl 33) jaad jreale Wl Al Rl Yol ot &8 el doglaill 3 S AaSim ¢ M ot !
L28-21: o o 2010/2009 ¢ A dasls ¢ g
Chl2 and b asde el Dl ¢ LS ARLLY OISLE e Ailiee dulys ALY il 3 ABIAaal) 5 4B a0 3 AeSh1 y95 g aatsles 2

. 25:dp 2008 . Lyser ¢ (e dmals

18



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

AT oass JeoW) o nne jased (25 Ledis AISY B0 Lasy OBILT sue (Ll ooy
Heal ogssae e S 1k aoiig o) e BLIL 5502 dage of Rots slsh sLal LY e
i) Sy ¢ Sy Jeo V) G Al FLall OGNl a0l ek Lags 29 —1
bl 3555 su il oAl S e 5adl ads ol 59t
5y Jeo V1 laglald B pie ¢ LS g ooV 0l glio a0 enidas (25 =2
cel i) Al aake Sleghal) OF : agleglas 293 —3
ey JSLall e Gl et WS 5wz
JS oMo i Lty ¢ LS 1ol Ao oY) mdar Y Loie Tas 0 Al L) alSCe-
Sl i) Bl Je Sy oY1 g
Fl dold Slglall e Jsadl e 503 LS ) 0585 Lo Lo 1 oS) LV 2lSCim
ol Sleglall odin ad 3les ¥ o)) agll (3 L) of sl asld L &lidy Ly IS
2 b S e et L Se USP O1b
T8 Led by 3151 g IO @ ;1 (J oY1 B
Al Slass of OISE o e jsea e dslall V.@Mi!\ SRS
LAl ) Je BB g LV (3 e sisid DU el slael) e degas 1 a1 W2
s (oY) 2plll) aSiadl 5)ls) ule Lo b by aSadl Llal 3loY) e @dle: dgld) a8l
(S Lt a1y cliast Sy Y1 (ol
Slgrdl SUy Ll 1sY1 L L by 2Ll 35220l o BILYI Ly U 5151 wdle: 2W1 2830
e Y1 syl
Clold) wsll b IS e gl 2gd) b AISH bl Db e b ST sl Gl
Lxe gt Loy e ll 513 38lad) GBI co Lo gl Slelall Lt o gl WIS 3 o
Al Clal G IS ds aaisd el L BLLY ds mii gl WY ¢ LSS
AV LY Cle Je G asT Cous 348 )y S8

.22 ua620076)AA‘%JMSM}“WIA‘B.\JAA.“A&AIA.“J‘A‘ML&&A”&L\ISJ&&ASP‘ul_l):_“di)l_lra.a.asaﬂ” 1
2

23f4w6>}\

19



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

F Ol RS g ks ¢ WG

&zl b S 0 1937 e RONAOLD CRASE 5™ Wby, o
B3l ST ¢ ) AL Bged) e Y1 G Geed) 0 G ¢ Bpedl AT b e A8l Ll
G o BISS R gl Jom Bodl ) sgmlll o Ly S G Gl 00 Lajpy
Cls Lo gy i Aaman iy caglall o o) GG ¢ gl ST 3 a5 gy o Felal
Lo ) Caylall ¢ get e 5S5p ol ods psgin ¢ Il il S e 18T bl ST
ol 3,500 Be U IS odn 03 ¢ IS K 85 odis paagty 2SS U] 35 LeaSTs
LGBl 8Bl 20N Oois o S sty ST 5133
Tl Sl i e wdall GISS ks ey
e ¥ a¥ Lol WS ai ke 0edl e 5l o L 33 O Bgazar 839080 B3l —1
pde Al as olp 05 Wby ol g 3 cnllll LA BEY 23Sl a0 bkl
Lo e Waide dmy3g aSTH)

oy sLasVl sy ¢ dpaseidl amlal fon Lossle Gox ¢ (55len) ammley 54l 3,40 dglgnt =2
Flall el of o s s

D agydond! &y a5 — eyl

ol e Gl gl e Oty cpdlly liledl @ cleldl op 25 dblldl oBe o
2 tpasal BVl flall jeady Lok da (o)

Jadlly 4520L 15l e blisl) nBlonsiinl Ogpshay 4520 (3 cpelill OF &yl ka5 o s
U oSl Blon oy il o 0 b oy a ] Ja ) e sl Bl Ol e
o B 3lse Sl oS8 A Aol W 93 Sy e 098SE el OF G GSSEIL (54

3 U o Jpadly padaly (8005 0 301y Al [

¢ abaBYl pskal) S prearbe Bl ¢ D Aamids B- Lalyd sV (pd 9 AaS3h1 Bk oo Aoy B pieall Solanwiht foalie ilole Oliw plis !
C13-120 o 2 2008 ¢ i sald) Gl e sl

.37:Up“54u@,akw,ux? 2

Hervé Alexandre et Mathieu paquerot, efficacité des structures de contrdle et enracinement des °

07..dirigeants, finance contrdle stratégie, N° 2 volume 3, juin 2000,P

20



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Al Aglin] Jond o ¢ o] Bl Ay L BB e e 58T ) A8 g

5 LS e S O aen W R6 )0 1 6 Al WSy ads il 60 W e Lol Al S
Jlamzaly IaYly Hddl dobas w3y 4] 202 WL pal) Cole o ipdondl dmslie] 2000 2 558
sl dilas ASLN S8 £ nd n 1y BB st (i) JUI A e g o il
SV applie ool oo ezl o)y kI ) e O s 3yls) Ll IV e o
e e Q) IS Byl B8 ey S Rl aemgiy ¢ Y B Bb e Bl

ey Jad b clidly bl &) e Bsdl 3 3emsll (3 akeld) gie Cpleldl) il aza)

ALY Sl 31 RSG5 ey Lall 1LY I el

DAL Sl 3 sl S 3 el SILYI AT it LSe
a1 el BBt Sl il 5 319381 Jo¥1 g a0

1S3 AW GBI 8 Sod) (3 G 5U) 2Siol) 05l ) Ol iy
W L 093s wf08 el elsl 2l @ Lila gs Opdled) Caa (¥t A ) OpPludl =Yl
Slidall jam pll (Se Yl LS 35Y) 2 fab ol o 2D gls 198 Al 0SUg 5 (59,21
- pidlys V)
Sy s YN A 00 195585 01 859,20 e g il B0 b 0 BB o d Lal) Clowsl Lt
reinall (nmbgill g U L ¢ sl ¢ il s bl g Jleadl ¢ Sl Shes ¢ sl
Ceetlan o 32 U5 OY Sl las) LV WBlesal e ¢ ale Ahy 3l exdl Slsa
o ol ade Ul ) s slael Ob e alsesl g ey §5Y) el Wl ByisY1 Ll —WB
r2se Wl 5Y1 4y g Sladlin) aoy e Sl J51s LSk pllss fuads oo SE ) pled)
L asge et e ST G adgsld) Led ¢ il ol

S 0L ade G ey @ 2l Blsf A e ST e wielad Ok oS Sladl asiy

el il ity sl el ga L Sl S 3 bl

.18 -17 1P P c&befc“m’fw 1

21



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Al Ltagoe Ll (3 ol LS e bagliasl 5 i) s )l ool @ dgdpdad) ddlt -1
ol ad of plam) @ o T W e 5 bl sl @ Jlad) Y1 ols ol ae Joladl
5 AW G slae] @ alad) (3 ke Bt ) Letegs Bl d an darl ) g 33U A -2
il g Bl e el S ey clsdl) Gaban pI e STl 2l A A s
..... ¢ Sligad) ik By eV ad oo Sod) an WSKaS dasie 51 0 ) 1L
sl @ Y G ae Ogladl (3 atege B ol gdand) ) Lulpr ddedd) By —lal)
BVl k2 b e dega gl Slabd) a5l g Al clil) Rl Skl 5 olbLed)
poy iiSs apeld ab e Bl ) Alas ol 3 lr pla o0 bt Ogd Il Ogart I —lusls
CaIW Ll B g dald Alesy el g sl DY
B el BBl Sl ggudl g 19381 gl g
AL B 3 S a3 b e b ol ey B BB s Ss

5 Wls ol Sl ol pshane alasy 356 J\b) sgmg gm 1 QBN 5 geuidl 9 gl HBY) —Y
sAd) IV 1S i el s dgd A ¢ al Y ) (U Sl GBI el ) BLoYL ¢ L
by omad) Sl sl oy e ol ) 2alll 3l a sl Y s e ¢ Y
9¢ 3l Sl Al Ole o jath Laygs ool b ¢ Ol args (3 oSl 2 205 4 us
2o Siec W RS shay La 3081 Laylsall 0 dsga Jib OIS iy ¢ sl s 3
Slegdll fuad 5 ¢ Slawsll 65 ¢ slaadl Bl wld BILY  alall wld SILLY B3 g
Gelai ] BLoYL ¢ blasV) g gl wlllate ¢ Oyl g B3lel Aol Wlsl Yl g ¢ A

i) g 4SS asl 5kl LY

07061 2 o ¢ Gl gz Ol S s 5 gk o !

22



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

D dalall y95 — Lk
Lo 15 0815 de o e 08508 (3 5 3l Sled ool e BB 3 sl jes ren ipeaghl -1
P e b s 8 o2 e i) JU slY
258 i Byed) & AV o3 Jo k) Slege dolis gl gddl g Chveadl OS)s -2
OF als o tandl oda 3l OB & o g ¢ il jlana) Slaglall g 0 aSTHI o il 550
sl & Geland) Lailg ot ) Bl (e g 2dLaR) dmys B3l B el
il 3:US” ) 5 Slashall L2 Sl e larall le Of (Y Bl S Mol iy -3
U e et L BLoYL Goedl 3 sV el flan slele 5 (2l
IV e 0L s ST asl wilagh b Ggdir simy 1adlnghl (el B 9 OLY 3G —4
-zl el allas g o el plles
D ey B et M) -G

S aST arly ) wslasVl susgdl o ity dezes (ol b o T LM oS o
IESEN I PR AUR FA-E R SRR U WOy S O e ER A e ol B ey BBLy
N e N LT = G (i RV I R ROV

BB aaily SMaedly SBA 5 I Sl am (3 ek B Ll Slggens U
BB Al iy avamd o epnS bl el Jleel amdy oy M6 ST 2k )

Va0 R0 a3 psailly Camial) sy BLEAL i) S ) s Ll s ot LS ads 1)

polall 2l Wl B3led 5 et ads dadie 35T ¢ 1) Bl ) 3L ae Jlos Y1 B o Wl 5 gl § RSt olas LT ¢ late 3
591 o« 2012/20171 ¢ bk nsler ¢ (b 5 S5 1 yaeE ¢ peed ke 5 alnd) g B2LasY

23



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

dd bl LB 3l A O y,de 339 AW Ooluew il AeSy ¢ EIW) Con

Aolsdl s w5 ) ool Lhle of L2 slon gl o 2Ll szl dl 3 (el pllad) jslas O
Gz g (Sl Rl o Bal RGN Ak (S ae g @) A ¢ el oda 2 sud )
BB g W81y e oal 5 Lalge ¢ Lgblualilgay,ary BLES ol)p 2wt ) LY e ) Vs (3
Agd el LB J3b Ak deale: Jo¥1 bl
Ad pealt BB, 3l Lt alas: JaY! g A

rols JU ) 2SS Al B s8] el a J3b 2 WSCas U] ool @) addd) Ll O
el o JU ) 2l WLl 0SSl el Ly &) olald 23 ey
BEW b s ek 98 g0 1914 2 JLali i gbr adlagh d) JUI poly £ jlme — Yo
Jlal 058 o g 6 10 9% 5 wsam gl 5 i) Jlely (3 Bme 2 e Wiagh U] 8305 o
ae3gm ol Ll 3 D12 Ay 135 LS Bl s e ) LSy (JUW ) Glaial 10 Jsley ol
ol s 51942 i 3w cdF T Y) aols dia 1500 Sl & el s sl
gl oda L Liby &) JgoW) Be g o bl By OVl L8] -
o o e Sl e 90 10 o Sl as (23 ¢ G Spdl e Bog bl apnd) Ol -
S Sl LS
el g ol amgy @ Al oA day el s sl Jg¥ 41 JUY oly A jle — 3G
G el s by ) ailall ga el IS b aal s e adh OF Olwdt (3 3L el 2,3
Boryd G e Jso Y 8 Yl Jlall e e Ola gc JsoVl ods @gn (sl 5 aikie Jguof
2L s s e sl dlis L alle 3012 By @13 Jol dlis 0 Us 3 bIsl)
ek y g5t Joo) s Oledt (3 dsl Lkl Via: 8yt W1 J) JWI oly G jlns — WG
3l amys old Jsol Sl 3 JooW oda 3012 By oy G f ol Jlall s Jo Olage U

.3 Lpasn SJJQL; 3..2-).3 1KY (5ij MJA

Ol A ¢ I iy A IS el BV g dddad Aaly s Bl Aol Ol pialt B AR S5l bl St B ¢ Ol ot !
.62 P 2006 . IJ‘}:L\ ¢ é}‘\“ i)
124: 5 2003 pan ¢ amaldd ¢ aadl Jlasi e BLASH 5 Al Olyglad) sl Sl s G 2

125@;‘“‘”"’8’“ 3

24



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

i gioll Lelead (3 SSall Ol Ao 5 pmm £ L)) g Bald) Joull 2B Ol 20 Ll ms

AV Fandl Al s 15 LISy (ol oda yae SLA) 9 ) ) Blo) alle Se |6
cogl ISTall g bl sl IS 5 55V ode Jlsal e93, 2B Come &LLI el g a6
2 1974 ws a3 Ll a6 5 CLa ad [ San ® 5 zal) aeliall Jol) deg02 3 231,8Y) Slalll)
PSRN J{FRR PR S WU LU v 117 S KV SRR SYOUNPUN [ 1 P SIRT-35 W PRV QS UV NCI NS 10 YREIP:
L3 s el ade s sl B Slosd

LU (ool pog Adlate a5 WigB Y g Bl o BLLE ¢ dlanal i Al oda e
Py Ahi> ded O3 ool BT YL Sl shidl ae sk dss olLall sdage Sadl e
2l 1S e i szl as OF LS W Jgs QT (3 pusns
o BUS Jsm el a5 colebant sie e dn p 1988 alir @ LoV Bloy i 2k o
5 W Ol e welr LWle B coeesl BT Y] T30 a3l "aens Lede calbl 18 4 JW
"L Al " skl b 38l ase oyl 5 a 2006 e cls 5 "2 JiL adlel  cae 3
CaY oY sda e S 5 2010 jenn 12 551 "3
i3 el B 3l i pagde : g1 g1

el 0 1974 1 218 oo 1y 520 Asliall Joll Ao g0 0 5SSy ol ) nll) o
Slabidl 2d e o Bl 1S5 F G ¢ Rppedl JU Ras Bsldl Slsad) el O1sl
Claspe ST ok 1 gy Jel e desest e Rl sda ST A ¢ BBl BB 5 1Y)
S sl LYl ¢ granSIe gt o) AU ¢ pedl ¢ s ¢ OLL ¢ Wyt ¢ LW
Joll 2l Sl asle 15 amie olasl Uy adys a3l (of ) s ¥ 48 Bylana) 2k ag
Y aal)) 1556 dho (b wian ¥ Ollll ods 13 06 el e BB il Gl dul ) dslial

i bl LB 3L A algs 9 Bltal I ¢ 40

'62:‘-];“5{“8}“;)%”& 1

- 2S Y Bl LYY g il AL gt i gr OLLI Wy (WU s s ST Sl ¢ s 5k Bsliall Jl s gas ¥

cAldl aralr ¢ ol ooy Blandl  25LaBY plall IS ((ptin b ) st le Dy ¢ J3b A lae g 801531 b allad ST ede ¢ 31 0 2
. 46 -45: o, 2010 54

207-206 : o oe 2013¢ 03,3 2l bl s 8okl adl B3] ¢ gt sl Juf s 3

25



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

oS 5 )l Lede ) pledl e U LSO s aoget 33 2 Jib b ol
s M sl ) Jso ) o
148 et L8, J3b Leoel) L 1 BliaN1— Y
bl ST O e il 5,32 ) Jpogd) o o a3l 160 iU ad e
Leomie &l 29l malsd) o) s oy e VL W all pladl el ey s -1
o) Lgms e el (3L (3 W1 W) g el S
el Sl Wsle bl o g Oug JW W, BT a2 Lud bl bl deg— 2
A3 S pladll baagzy g ar oS Slpshadl (B e delis B b e e = 3
Gl T a3 Sl blad) axal g pludl Olaad Sl (3 260 CIll 5 s 235 5 5k -4
Caad ol Gl G 5 L) S e 2 Sleglald ST sl Oz e Joadl
14d el LB J3b A alge— LG

e ST Gl ells 3 e badelas gl plghl n degaz Jib 2k )8
AW aladh 3 aa 9wl - 1
Al 26U Akl el g5l um mg —2
A5 a5 olleddd Ll w5 25 -3
Al G e 3 Ll Ogladl - 4

Slole 5 claball @ dolhl olgbdl Je ologlall Jold Dle] e 2lis 2ol el

U @y Sl s e SISy (bl gl e 26

Adypall BB J3b i oy e ol Gl

.83-82: o o« 2003/2002¢ s ¢ Gkl U1 (&gidl b3lasdl g dhgall ¢ k) de Ml e |

26



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Jus) ¢ o 1988 ace Ly @l e &M sl s 38,00 460 J3L ad 0B il 653 LS
522010 w05 wpaol L 2T W2 2006 aiw ol 2310 5 ¢ 2 1999 an ale oML
A3l S 3 e b (.JJ bl e Jalu
1 Jyb adu : Js¥ g A

ST g b ik b el g Sleosd) Lol 2 1988 aker & pe I T i a3l e
lesas J) " Ratio de Cooke " 448" i Ll Lde allay LS (JW L) LS Jom o
Jso W amm o Sl Jb oy e e 3] Sl I 3 2 odn iy 58T sy )
e 2V ods alaxal Cuays « %0 8 s awdl ol B Y OF by bl 0hl dmea bl 5k
D ega U AW g i s 5 b 3L el 5 aslasy) blsll
9 Leetsen 1 8L OBCD a0l 5 (o3Las¥l Oglad) adote 3 sLaeW) Jol i J5Y) s gasdl
(bl ey e ) Bsgannd) Bl B
el bz s a g Wl Jgs L e W1 A gestl

2o o Lolal 0 JW Ly 0B 23V sds oem

5 Blall SlblaY1 y adall Slbla¥1 + el Bsis) W g sadl s bl Jley
Bald) I bl 5 o) Dlgal 98y & hletmaV) + Bigiall (dl) — (Bl ~ Y1 + 55
(Leme WLl o
35S0 wlaasll +J50W i Salel Slblam) + el e olblaV e (Sin: eSS Jl
AT ey Sl slldl Jog @l + dele bl agalel

e d p 19902 o clazy b S ALY ads gudas (3 g 92dl b ad Coosl U5 g

DY odb S gkl o e 2 1992 11

97 1o« 2013 (s ¢ appailic 0pll 5 S s ¢ 3-2-1 J3b Bile 9 At Sgrdt (gplS spez ez 1

100: 0 ¢ as r it 2
.86—852uad£¢‘54u8f¢JL«¢L~j.pb 3

27



Lllal) il fall Lagsal gylatl) Uyl SN Juadll

I3 2l blsoll dmem s Ol aog ol BT T Jib 2306 UIST 2ule) Colsh e
igdl e SUIS 5 LoV as g o (il OV ol g (bl doys s Wi jened) s
96100 50 % o a1 Bl 2ol 08 L] connd 6 5 oYL 20l

9 85ke pb Sl juw e Wl ol Olieadl Glay s bl Bl Jaol (a2 Lo e
Jisd oo & Lezed i 380 SUI ) ko (st s Aol s bl Ol Ol o 5>
apar e b Lol ) e Jamadl ) s 690 1000 590 200 op b gl ) 5 Ol
AN 23X %04 = paol) s 03970 10 x hisd Jelae Y0200 Yo ) cpstall e i) 0351 3
AW RS s plis s U dedl (o)

D VST W G ST S 28l dale] (S8 o b ST e

1 ik adls) e odhdadl ey Josl Jib ad el 0 130 23U Je cdssl @ oflund

odn chy Ll e dsgaz dla IS 5 p 19980 bl sl ool 5 2 1996w
2 gl o odlaed
Lo Ll slazs¥l Sy ¢ bl il 3ls] g o) 2ol 2dsls 23U mog e 3,30 adl Of -
Sl U e
Ppod) bl 5 sl bl g Brall el 58l jlanl blaaS Sl Lty I bl g g5
Lezexrlsk Lo Jlely pig (o e Ll g asglall bl

Ll 5 Jb it Lemoy @ Gl dal o LW dop dall clesl GYdad) oda
2 LS % 8 we dlaYl s Juee e oMand) oda cldsil Wy ¢ aly S asld) alsl

igrlsl JU W) 3l 4 Blo) ¢ o Bl oS 3 0T ol Laadl OF YL (La Y1 23l

86—58upupc‘§)uc’)ﬁn.k¢.;-VMpJ.Jal\M 1
¢ sV andall ¢ caad) G e ¢ el S s ¢ (Lgagrss Al fe] Bhgall S (Jjb B Oty jde ) BeSlat) Bjlabl ¢ wglas Sl a2
C121-120 1 o e « 2008 05,3




Lllal) il fall Lagsal gylatl) Uyl SN Juadll

3 iy g byt gl Hliay ¢ 2V SO 2y 3 S g el bl e
1Y s g Ul ag )

oo U 090 25 s Bem Y 0T e ) jgles B 5l o3 IS8 3 0555 Of -
() am Gy ) bl ST L5313,

(e Cpall bl s (3L b adend) bkl adead ddlo 0655 Of -

C(025) Wl ST okl e U3y JW ) e aW) Al 3l ag sl ol Jldan) et —
R 5 Al et 2l g e gl o ST IW W) e doY a2, 0685 0T -

OlaV) bl o a3edl bl oy 43y Al dg o) Jla Y U ) Gluasl Sl asiy Laiss

e 100 2 o lede Jams o)l aadll o 5 12,5 @ a3l 3l olde o e S5
w3 LS bl 0159Y a1 Jgo¥1 1] Ol Lede Juamadl) ezl 5 (JW W) 3531 0d)) 8
5 olal) 5)uall el @ g ST Adsudl bl ) adlax Yl CILL) e desas dinlll

OF K6 adsndl blsll oda o 63 2T ey 5 8aS Lwnlie 32 2UiS” 5 (Value At Risk)
U 2ol sl 3Ll o dasws gl o) Jo g al CIST congl ST 2N Sy e il
e JWLy U o mn O S gl adsndl bl JS7 Jaty ot bl oLl Al dedasl sllzt O
ol 4ol A 3l o 2l Z3ld) Ll bl L) dly e sbezel el

QIS ool JW ) BT ol Utel) 2l OF £ e L S

e Jor Y BL o+ LS QU+ e JW L = JU L e of e
203b a3 ) g4

@ el g A Ja JW ) 3l Jaes Oled s b) 2 1999 s 5L ad el

SBY e 3 ST claby (Sl il 3 sbll bl SlaeW) e ds b cas L5Y) w3
W) Bgteas’) Rasd) 5 Al Sldl Sladly Slideiy o7 sl e 0 2001 o1 16 2l

8 3 U aslgd sl e gl amST 0 2001 b es a8 wle ) ( FMI



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Jeaall WGy g8l compoly o0 2004 Ul a3 Lde @l 5557 (o 2B BT Y] 2001
Lol 4S5 2007 sl a5 2006 36 1) gl s e ls,

SN Cpn Bewlo] 5 W Lo Lalal a5 30pad) 23V ol
bl O Y] Ole¥) blseg lay Lgd bl 3 Gl cped ¢ 0 JU Wl ) Wt ot —Ysf
sl bl sy LoV ASeY) 3 dlage oS B b2 Blo) cd LS S35, 1 )
Ol o S5 OF aS ) ol 3 altadll 5 2060 wlllldl Je @ 49801 Aokl (3 e dagldl —L3b
BB e el 53U Slgies L e en g JW W) i as s Slelar] Sl 05
LAY 9 BN den Ll Alan LN e 2060 Sl ada S = G35 Sl U o e
5 zlasy) dmys sab; ) sad) 31 s 1 Bgud! 3 Syl lsglall o FLaBY) — WG
Pl 5ad @) g U o o bl 5 JUI Gl slhe Lo ols S5l (3 230l

JW oy Capad 2l GU3S 5 % 8 e JWI W) ST 301 adl e a3lsY) ode clail>
5 (OECD) st 5 (s3la¥l Oglad) dadoin 3 sLaeW) cnmiall o Goad) el BT Y] (Lad)
e clacVl e

t 3V ag SLeV) bl agarlsh U JUWI W) i ) Bk oy L e cal) ot LS
el Slawss 5 VG 4 pei Gl g Ol ) il e ez 1 Aleall Ay lali-1
SStandard and Poor's .S 2
35S iy Said) a0 (6f Bl gty S esid) b ek ¢ W) Chad) A b -2
(AT s g w8V R Sl 155 5 (o ISl e las 52
s g gl S 3] aead) ey S5 Ciead) 3 b (o ¢ a1V Caead) ) b3
Fagyg el Sl 3U wos dage dg5 OF JW ) myisd 8y5kane als s oles

ey Ll Ol sy g b T Wl dib o Ty o Gond) bl iy

sl sl A b - TN H A

07 pe il g ppc Slagher s !

125 o0 Bl gz ¢ glas Ole a2
08t o ¢ @l pre Ol b

123 o ¢ il g e ¢ Bslas Ol am

30



Lllal) il fall Lagsal gylatl) Uyl SN Juadll

Lt Gl Y Mg Lasdl bl a2 L U
acird) L) b — 4y, Lkl 25, L) — PR+

L LS Y W RS Jue st

3 i adust: EJul g4

oS e g Sl pllaall e 2l W aayY) Lezils & b W ds el
5o Sl W Bldl g oo bame g iV o idlee 32 J3b 231 jgles |2 1) 23L5] S4a)
Vi adlayl et e 5B LA of 058 Rl el g ST Lilaaal <3Y sapad) 23LaY) o
2m ylsl s B g i e sy BT LST alle adlias e g¢ (AL Aajle 3551 olda O
3 ) BaSod g Wendl B)1s) ke 3okl fend) (3 dagl) Lol

ol sl g sl ot il plart dar p 2010 juxe 12 5l 23V oda oo
Cardy I3 g0 Ay J3b andk Aol Slsud) Gy (3 2l ie 3 J5b ) 27 sl ozl
05 AT bl gals d Gl %0 4.5 U1 (4537 2 bla JW 3 3591 o) (s5tme
s Ly dgarlys 4 bl g ad okl Sligad) 5 JeoVI e Y025 ws wsle el o
sl bl W Olay %0 8 il i @ JU ) eyl @s¥) adi e chil- 6 %07
Gl 0da 3i 3 2lo| lsal o) pis sl Jo &l f %010.5 gsadl mead % 2.5 oW
ceop Js Mugh dhle Sl das Byl Joll e ) @ kb ) oda OF ] nidy b
alll ale ) ol Jo e WS Y012 o m Y W ) ST s 055 O 50 LS Lede
W 2V ) gz sae ] Ol e L OIS )5 A Sl e L 5 sl Sllas oS

2013 ais e tpall s 3280 0da D 22 2019 38 1) 2361 ods 3k T aaly callal)

.Ogidpn@hdca'fcl)\w_\lwﬂbl



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

po el @) g Al BISCA oMand) o) e el deliy ) s Jsby p 2015 g e
b b sad 1 OuE g st S 3l tol
AslasY) Sl B Ty ) olekall Olasal 5 Sl agarlye Jo sl GBI LY by -
Agedl plan 5 JUI A, RS Ly i —
dn Lo IO Lackes AW Slanshl o oladl 3 o () aS) 25151 Colgnl] plad) Y-
. bﬂ\

PaVS p ey 512 5 e Lenis Lo sy
QU o) psede oty s oo Bodl Jlsal gy 3058 23U 5 Bes (o an: JgY1 pp
gl Ledl Gl sl e LY 5 o S JW ) e ety el b1 JUW ) 0 3)
e 5l eVl ol Blisral spln 848l by Wlsal) 2STie éc Wlgm abg el pe JW
3 Slsie 5 e JB Y Bl V1 e et 5 eSO IW ) L s 0 ldd) e
e b JS7 asliYl o call 5 Orall e il Sbsllas 1 13 5 wilagll 18 sLdl fud oS )
D ol eIV 3 s Jaadl £ B Ul oS e S
o ol st g olizall e ollad) e Lo gl AU aoall ol bz abis: gl je!
& lanl SUE oo Jo 2W Jo¥) i Bale] 5 bl elld 4dlo) Ay oldbte o3 N5 e
I
fonndy e gy (LEVETAgE RALIO) * Jerlon)l Crolias o sy B ol © CIU1 550

I s & 3y ) el psedll W ) e M s g 5 bl e

64 TP Al 8-’“ 1
¢ QU a9 Ad al) BB I ey 25 gl Wkt St S Jg Byl Alall G cdggendt UST orndl Jie glozrt (gl il G 2
http://www.amf org.ae/ar/content/high-level-meeting-emerging-framework-strengthen , consulté le 13/02/2017
p:lO.

¢ i pal) BB ) dgrige 3 AL A el dsliall: I 3l RS ¢ 0L C3las e O

-02-2017. 13http://www.abl.org.lb/ar/subpage.aspx?pageid=1088 , consulté le

32



Lllal) il fall Lagsal gylatl) Uyl SN Juadll

ST sy 23 olhes Loy Y OT e Sodl o ) O pls e Lall S0 gl 31y
Lot ja2 b nS iy Spdl b sV Al 8 s Leblas Loy 3 OY 2slasVl 5yl

C 35S e 3 W] (3 i 2LEY) DLaS mr i (o3laBV) syl Al (3 Wl ¢ dsladY) akasY)
G Bl I Y any dols QU alad) ) Lgnedl sl Dl g allis Jolo: pmald-) 98!
Ao e Lo Sy gnadll Al 2ol LoV Gt i U e Jlas mog A5 JiL 2k O

(VS " W) Bk

it gl B> Sl (3 aols LD Al Ol lasl 2l e i) G Lgae bl dd) oda

Plas Sl g OF ) Lt 5 shll 5 Jawsd) Y1 (3 ) Wl WL Janzes 25
el Gl fed 8 e ok

Lgindas JI2 8 &y 1530 Sllakedt 39gg Joalt o 8 I Ol il daS oplE 1SN Ll

R N\ CLCHVEUPS ) R CH R U F V) S RN Slgdl M5 ol plazal aSed) dad oo

gl Jall Lo 5 ol il (3 ol pladl) el (sl plall sl ity JUW Glsul alse 3 b0

Jal am & B Sluwgh) Ss Sl - Jo¥) g4
Aoy g1 Jolt & &I daS1 g€ — Yl
el =1

blis oley el Calises 3 ae Slads clin psiy 280 Y) sl UV 3 Sy ST ey
etk g AW @ Rge ;ST EIB &T e adeas ¢ 2010 a3y MW 4T il (3 dlps 150
Sblas dw)le e sdelas LsS adnall agad) B3V Skl gt sl 2uSioll ulas Jol o
M o ateled ) WY1 il 35 BT LSTC e (SCey oheall Sleds @iy ¢ Bl Wy ke

OF G Sl Wiy pam 3 Y1 el il ) gl e el Bastns 5 2l o) 3)

.10:f¢&u8fgéﬂv¢w@)w 1



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

TR 3 (BsUSy wdnsy agrdal ol o Gl (3 A ad 13 s g o 31 W2 cliasd
Al ANE YL Osateny e i 5 ] Al Lo o

:Société Générale groupe iyl i suwgw isged — 2

Gl Lt JW) g il (3 g sae dgclbles WaisTly anp) ol 58T e Sl Vs ey
S g gl et Gl 3 Bl AW oy i s iy ST QUST adia ¢ 05 5 B8l
G el it g QU ) e abild) o odelus WY Gl LS pulas Gegad oda )l
Call sl e BT ) Bls) (3 aell el
G ) Jol) aay & Saidl daSe ylE 1 LG
D= o) —dd,ell Sl dsge — 1

ey @l Jlast b5 Gl adldl 2adle Y jlall o0 s g 2 Al 355 0 Bl o
el g 2 U Lol LS Al pos A5 getl ods culd Come Wgs 500 I Gt Jo e
LU b ad Lol alle olibie 5 oles Byl gly el 2aSpd) bl 2ol ulal) Ll
Az 5 BY pl#t SUgpn dS (e Belbodl sds (a8 5 ¢ WB)15) et g S5 ¢ 28
Coain 3 BSY 2 ety omie G bad)) Bl)] Jo s ST (BMage g o2 s g g wliasd
Ollll e sde | Sa goY) 2 psh 5 ¢ 22 5 8302 Olgsen Lige K o pldl )
¢ ByaYl el mdand) a1 Lgiey degast 3)lal (3 widslud GUS 5 13 ag Ll o Lagliasd
Pl g (el B ggen ool o @) 5 S 5 ) aid oY) e slasl 095 5 LI
Dbl ik 1) BloYU iy dewldl 460 Jus

i garmall Bylnd) Oggall s M WU 2 g AW lglall ST e AlasYl GUIST o,
ey ¢ s a8 3y (Bepedt Jl ) 3 sl ) daldl Bl
ool Ao polad AN il IS dssy 2 Y) Sl e oSS B ollll) aagt SUIS
() G i g g LIl sl Jib adlsl ol a1 e Ladelay L bl

'53:u”‘ Bl gy RSP WY 1

34



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

D= 001 = 33,3 (gt il By E — 2

dy p 2006 1w el ¢ 230l SOl i 3 50 el asl 351 gl Sl e
el (llas ) ASed) ules Godan Sl s pilige cnlanls 5 28U Y Sl e IS 8 g9/
Sladad)  Sloldd 2l olad) SSGe 260 Sledl o a8 Slapzal g cplsall Sl 3]
5550 g Sl U 2l e Bkl Gud ey 2doidl 315Y1 9 31Y) el Lenia g Sl Y1
Sl s g SIS e e i) 1] (535 U 30,31 (3l pladl 3 S ST 5 af
S SUEY e (Bt (Vg 5 4l el sliael il e uF Al 4 ol dul
On i) ¢ 8y 2aSpoll Aol Sl 5 bl e 3o g Rl Sl (3 Rpddd) Sl BIS
i3l g aslgs 200 o odeled Ok Sin 5bY) Jle psiy g aldl s 3Y) e f) Coata
(Jla¥l g bl ad o gdadl ad 1 Ol ods ey WL g5ung Lgalgn st (sl smg Sl 3 Lasd)
i WSl g ST 5 sl ad (oWl m 2d Gl anslae ) bbasd) ad
e apdd 5 atnrln g el oSl 3 (3 0y e Gt Sl 2l 0 0S8 Lt ot e
T3 5y 2l et Loss of L

Goteog Lol clid) 13 oo L SISl BaSim Aol oo sl ] o Bpe Wos ol jae el

s & dablly S\l §lsY dabadd delydll Of ) v sda gils ojlal 159 200T a0 Lol s
w5y M ¢ (2003 20y Go) Tas 48 Ual o e 40 Gl 3 29l tosld) e sles
b 4L 2000 ple (p 57l 3 Wgmbs 1okt dgd 6 aae 3 aaSedl Aol Gy O ) ol
@ 062, w,lae 2003 b 3 Y080 (1 ausidt (osls a3 jan woell a)) o « 2003
G5 3 pladl sde ai)l G doledll sda sl W) i) (3 ed ade (35 1 2000 Ll
2003 b 3 hlws 45 112001 x5 @ Hlas 40 o gl jolall e 3508 800 of LS

55_54ff‘w€j“ 1
5 230V pslal) 2S¢ Zdlel) AaSh/ 5 2 pal) BslaBV) 5 I an Y J g el all) e il e ¢ Sgal) sl RS ¢ (o393 () 5 s B3 e 2

.10 -06: PP 2017/05/02 : Jy.\.&\ 'Cl)b IJV}J-\ el ¢ pend Ol.c 3 gyl

35



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

o 09l LesSh) axilbl ) (3all led) vl by S sl Rdpal) Bend) cugs Wy

slody & Aawly St elrl bl T o 2002 ple a0 Y1 ) I35 (all (Sl

skl 8 L Lo 5,0l bl by sl (693 Ledaiay) aladl Sadl wlylsl Wl sLiasly
(2003 2,uayfh clu) Sgdl 3 oY Gt 1y Al o35 s el Sl (3 2l

MSeH Gedas J2 4 B0 3 Slalld) dsg @L‘d& @ﬂ\

aelos audaif Bae wog Sodl (3 RS el o5 Wl 3 R B olldl cuger) il
I Slwsll 5 Sl 2l 2B s ga plas ol g0 23 8 el FI Lol gad e
oean 9 p 2002 5is 14 @ s5l 5 b sl e sLall 03 = 02 43, 09l I3 e 5154
b b sy sl Gl sl 460 aleg S5 53
ST alim) (s 33e gn Alasll oda e Cudly ¢ AW Slel Y1 g Olkaall 43100 — Y
PO BT SNV N TR W RPSUNCHN OON I WV N CY S SUNCI EN PSP [J WS P W
cgddl jled LS e daastd
e 5 Olghall 23las sie o WS Sgdl e a Slaghall il 5 quilst) ool —L3G
e Sty olaslall s ALyl alial) 35 e Sl danded 5 Lnesiy Rl il
Pl Ly i dols aulail oy IO e U3y pladl 5 b i delail g —WG
Al et S Cod a8 g Sl 18 sk ) Slbeal) Bab 5 e o 2Vl ode GileT ot
REPES NI
Amsidl) pbsl) lile Amlie e AT IS e 2ll3g bkl 8 @Soudl 9 AL ddasl g —la
L E 1S ad el wlleall (il meog e gl 5 oasl G338 Ll e
A el adall Sllal Gl 3 adlis)l gad wua Gdgdl g AW allas gy —luwsls
13] e g Joged A8 laglall 87 500 flall oY Wliay] g L o ey G 2ol

RO Y-

24 ey Lty ¢ aplasVl il o) B 3 Al el pm sby ile ¢S Al ol 5 J3b ik Sjhe ¢ 58 Olde 5 ity s |
L2945 2006 Y3125

36



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

S I plss s ge blsall padl o Llad ae Oudl 5 bl 257 allas wog el LS
Ly Sladad Wl pde e 3 Sedl gty B 3N oW e

o el sl e SS Cus S g aay)l bl i cul @ ooyl IS e
>pcll Syacall iy Juas LT Ve B3l & ReSid (ool o (Ve ) i ISHe Al el
o5 oWl g @ oball e Sla Y el sda Gt 2oV a0 3 eIl BT Jel Sa
1 L}SM 3 Ll Q§.c,j ag A el 3 tesldl ol ) Bl
on asld ssie ) ) BLal sl (S o dis d ol Lolal Laate 2dal) 5L ool
SO ERvy A PR (RSN NV JC U SRR WRUP TSP W O PE
oY) s clasl (SE G Wbl wos 5 B0V 2 Dl m i
o585 &) akasVly olbeadl 2311 55ST SloMo Lemte 5 &b el 2lllS” 4oy 4460 Sl (Lis)—
10- 9005 wadl 5 Jaadi p 2003 i 26 3 #55b 11-03 (3) 31 3 1ds ol 285 (Sl 8
Bl ol Aol DU eLti] 5 sl 86 plai g Bull) e b slly o ly il sledl
B! B Sl il S 738 adas Slal 1wt I Gl
g1 astgdll o Ja¥l g dll

AL (3 S o e sl ens i) e ale BT e a5l deledll G S
L g bl dis 332 2 dolydll ods wog OF ot g JW pladll ddlsl) SU S e aal)
2 ) Al Y delodll ods G2y ) Baie Bl g QW pladl
EXSNRICENSHE JPINE IPPSN PV [[PR ESRpSCA R NVIRGTHE- Wt ERPTE 0 Vi W % 1
W g oyl o abildl o ebdl Sl pladl) e dedlidl ag ) OY
FRCRSWIINTE 75 P JUOS HENUE W (IFS PR NPAS FIF SR NS RESt i K EH U V1WA [ 19 Wl
Sl pllad) lazal e alaild) g os (i B jules sLiil Osaladl a6 o) 10b ¢ S plail
A Slleal) ozt g Sl il g plladh s (3 a8 e blisl)

. 26-25 1P e Bl B Oy Lest 1
.26“_,;44«.55@-}\ 2

37



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

o sV ol (3 Cias AW olgbdly SLISEY drge i ad): gl blad gy — WG
ol O ot I F e a8 Sl il Slkes Gl Blgnl jpelaS i)l sty
S bl gl dgrlel o ollaall Al jslan glan L dols Olpad) ods xe Bl aelsdl)
Ol Sl o il B slas sy Bpall BB 5 SLEW L ek eyl el s
Ay Wzl & (T Jib 23W1) "Cooke s julall sdn cag (eidlas old 2 55y alged)
(2J5b wsws)"McDonough”
W grund! 8131 Ayyb ¢ 311 ¢ 1

i) elo (3 ARl BT ey a1 g (3 el (3 A BST 308 Al s el e
ailiz w5y she JadS Algges ool 5 i ST 093 el OF sy dols b ST 5308
£ 5 LA ST 0l e asTly 2l 260 audasl olar 5 elis] csll) Agb Slaglgal s
s g Dot dd ke LadlE
Gkl g 513 LSl aedt Godad) qoud Al oliadl: IW ¢ 4

Grall Sl s aSiedl Ll gkl el Ll ot ) Bl olall e degaz s
:Qﬁ Lo Lo miend

il 3 el ST daghes 05T F) toslbly ol degadty dmdlfiw] Olal sy —Yl

1igd palll

e ot LS ¢ sl abasT 3sly 4y e 4SS G Oladlie ) ma Of 3lsY) 2 e g -

cnbsll Sl of Wl sYL of s L shes g S5 elgms Bl U 15 ) CosLL) pplas Liasf

bl oo gl s ) STl 25V 22 )l 23U e toolll ol uSE OF gy
Sloldl i ol we Bla o olab ddin Wl 35Y1 3 Y1 e ez Of 2 -

P Ao 5as 3sUST e Camiad ) DA

pokes aalaVl palall 0S5 pie ke RBERN) Ul gD sluyl B Unygsg S5 (Sidt pUalll (§ ol RSyl Jusl Lol se unly (glsn 3l des phae
13 _11:u”u’ ¢ Joiy;—\'l dmal> ¢ MM:J\

38



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Wjiﬁ%bﬁﬂuuﬁj}cﬁw\dﬂwbL&aug\duﬂy\ww&wcﬁ—
AWaand) e Sl o coMalall dag b L)
oA e e il ol by el Blele Ogs I Jalad) JIKT e SIS g cpdb bl o1 -
532 glyl Jo ot Ofy (Bl bgad by Gl cplalall 51 23Y1 e o2 OF g Slaad
O G A il Lgamr e o OF e BI0Y1 (el (2130 Bikamy ol )85 o 29,300 (o
-U::v?vt’uj
s bt (8 A gfumnil] Boely Sliolonw ity a2 g —Lil

L) 35Y) GUASy el 2l Olggadly wlllldl sug OF caSU 30Y) e Lo ot
oo BV e bl v ad Wy cdbsed) Al SlUgsd) Lad e Wgtee L 5l5Y) day

b elsl e gylsY) g el e Ogdgsene el (3 ST LaeY)

<Y g5 e pdsy (eSSl Lhas (3 o8 Dol joul) o gSTialg 8y Ll slias 35S Olews -1
SO WS PR I TP PR PRI |

sV e OF gt W W wlee seg Sl Ollae o dallie Bgses Jogas 35Y) 2 um —
o oSt Qg sl amgl Ladac 3lsY) ool e (S e a8 B3ST akd Sleglas 3)5Y) L2
Aewll) @) =Y 3L

BsY ) oo ites Hha SV o] Jo 3l ) slasl a0 O st men OF 4 -
o o Gl 2 ol et b sliash Bl desoslly AELY) e Sy bl LS
AN Slan sl ) e salana ) S LSTa )Y gt OV e e

e fzasal) Ol Jam el Sl 3 3)0Y1 2 gy Jed) jae 3 -

Ol aaladdl bsll 3ol shen Lo Lall glsY) dlasil Jo CLaY) Los iy 1 bl Byls) b *
B dletil e Wl BIoYI e Sleslas dyyo ey )l als OF &l Cllasyy. . dlseedly Gsdly

bl

113 10a ¢ Awdl pa yal)

39



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Al 2ble U 055 Eom (g Il e e Sl 3e e DAY Ugs tdart M) A3 T
e gl )l el SISy clgnygy dar U Glai e alsly g slana¥l ol g o
50 BB Cand dgarlsh L 3 R Al Olelr) SEL agk Sl 815 OF e 3 Ly
oda 2zl iad 09l Lasug g OOISEL e Loy illlly Cledlly Slaldl gl JYY)
Al gl adae 5y b 0SS OT o Sl s g sliasl eas OF ik kil
ol 345 Of Olewzy (V1 ayloy) wlgsudly Ll 3,5Y1 CBIG e CLayl L 1B s *
bt drly axong) il g abldaly SL) aua - <L
o) slasl oz ales gy 3Y) e cliael mod i poB i Olou il b ¥

tkal) 3101 Aol g AasDle 4310 315 Oler —2

o g Wl Leald LBy 1ss 3V 2 ol g (3 S 3 Lelol i Wl 5)15Y1 a
05y il el BT 3 sl Gpdeidl il e BB (3 eages Augle Wl 315Y) (g ke
B 0952l e e 3T et OF (g Ao gastl odig Sl Lgges o Bewlil Ao gaz o LI 5)15Y)

Zx}-bl\ Ry f\.mf)“ 9L~‘§))

AU gzilog 1T sl (8Os ) g Qs Osasml b a4 oy (U1 Joadl o ) 33LizaY) =3
Llal) 8195 B5Y1 el e ot M) 2aSp s el Lsm Ol il U sl e 4
Sl Y1 3 g b bl BT ) 22 ods gl 25 e faally Bax )l dhee 28T 1))
Gl ad Yl e ) Sale i wby by U By Al el 2
sl ] oy & sl e ek 3Lzl
e ddlg dnondl sl g adlaly St Aol ae Bl Wi 155 Olews —5

OF Olezy ccndstndl o wmndg Llal 3)15Y1 sliasl 2ol GBI e glsY) b2 Bslay Of 2
ooy Wl 515 (gpe 542 L cala) nly ooy ailialy Sl Al po B sl s
Blas 3 oY o moy OF (ot WSTe sl Flad pader asl Jd e dnd) Slasesdl
B P I TS BCH P RNs [ ER IS NI O [ N S AN U U CSUPECH PN U I PLIN [ SOV
L) Loy ) bl

40



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

14aSe) Gades e L3I Bl —6

oNan Y bk SIS Gugy Bl ek W @ B Wl 5Yly syl e elsl i S Y
Slialy (S e 2 Sleglall e Jgad) o ) Taley God) (3 Cplaladly Flall Gl
S ol Oy S Fadl me BVl B o e Bl 3 OsSLEN S et 2l
35 & Dl ) Oglalad) am gz Sy Al GBI @ Sgdl 3 W W) RUST Lol vgdy 350s
psi ) Jedh b e Osbrane Liw @l AW ALY Lo dly Sl aalldl oLl
o B s e ¥ g el Sl e 0ghan Wy ST Slaaz U 045 0F 093 558 ol blig
OB JUby aaSeld bl Gokadl (ol aplles 2ilacd) OB 1A i) L5 e A5 5> bl
(oW g5dl) Llall 351 (e (bl codagll hygaall codall) [l S Jei OF g L)
ploy diledll loglally o ibosll IS il (SA) ol el (SGhlg ¢ (853 coMagl

Al oIl Wl o)) alhas daby (il ol i

A2 sle Jo ai eall Sl @ aaSed) ) gl an L) adggd) OF g
k) Goladl e ld X Al By 550 Je B ad aSE ElD mey cid) L1 B)10Yl 515l

Ssim bl Ble o dly Wylio] 1S g5 ) olaadly colsdll e @pall jled 3 ausiml]

t\a»w wles ijj 5).\5&4,,5\) sl e s dsy L} ablicy &l f\..} OW} c@.ﬁw\

41



Llal) s jall daSsal (gylail) Uy ) Juadl)

Jo¥) Jeadl o5

S pleaa¥1 Of s Of (S ¢ oIl 1St Sl LYY aadly Ladll s Bl A
cdae Al ladly SVl Sals 1SS ol (3 A8 B sl SIS S sao0

) sl

S Flas g Ol i skl Wl 89,0 0 ST ol SIS AaSi ks O]
Slekadly Oledl o s gast Lady o clos G Gl 0 dset e 08 o ¢ ey IS
LSyl ST et Cllay Lembnd ¢ fonld) odd ud) gkl 89,0 jlae¥) oy RERN[ - ade)

ceomB Eaad) (s gaadl (adadl ik sy e 3 Ll alzall

of At 3sxg 8 W Cut  hmw Bl 3] 5:UST e g BV Bl conol aSHAL
3 iy i) olie 3ids bub Coay Woly &) aaghl Goollly O1eN) oy iVl Laylsuall

A@liaY 1Sall 544 Oledy ligadly LIVL sbgll 1455 5151 sl ST 5 leglally wbL)

42






Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

D ) agd

Pl o JUsYY Sl (3 &gl Leddy g s9ed) domst 1S gl S 3 el plladll dgi )
s 0 s mag ¢« 10 = 90 p,all dadl 056 st dn Ry ¢ Gsndl sLasl ] STRaY)
s Jol g ¢ adoll aslas¥) andl 3 asleadl) ohad) LAl g Gbasd) e ot axly gl
s92 Jo gie & oo al s Dl e (i Baall bl s e Bl sladl sl Ladl
Dok b L op sl Do e B3y A 3 s (S Gl ) 5 b st s
Sl Jb g el pllad) 1 g1 o
Jib & gulee 5 Sl e g1 G el plladl aBly 1 U1 Coudl

dy 131 Sed) 3 hdiws 9 &3 ekl Slaewdll LS godey @ W1 Coedl

44



o) b g e pladl s

e ) IV e e (I gl pladl s e gl S-S pal ] o) s (3 Gz
C oA g dadl gl el
I iy (59133 b plladl 1 Jg¥1 Clal

Byl oo 38 g SN | (G Gpall ol 1 by Bpas ler sl Al b
A g i JMaza V) day Lol ¢ i ) D) flas ptd ol bgll OV BIST e dsn ¢
ais MU sy (e @oladl plas plul e 36 5 sl JW 0 S5 ey Lo e Lol
SHBY §3lany ¢« Bgr p pdl O o e B U e Lo L3l sy A e
5 lall s gad Q) B olblll ol @l WY1 ¢ aE der e Sl S Bl B 3
Cdes i ¢ sbll slasW teas daslell AU aslss dnad dad el sda el e plSY)
el O B dled) 4y ) (3 Ridl aelgs wllaia LS S et daal) ol
g;i Lo Ll ol o 2 oledl o degag clas] & ui 1ISay" 4ibg dlos slisy
AP S ekdi-1
Oglal il 1963/01/ 01 o slawt skt sloy 2 ot 51 lds] s go sLid] &5 il
il Jad & el s, 1962/12/13 W‘w\ oAl LS e ade dalall 144 - 62 o5
igby Ales sl dege Sl Syl W5 5« 1962/08/29 (3 as @) agd) e m A Wl
Lol sz 25 Slall) sl ) o) aorgiy 2R Al Je B aYl
Aalall Ay j-1-2
by ol Rl 2bas¥) L) syl w5 1962 el (33 540 aalall 2yl las) & 43
@3LadV) glaill jlma¥l (25 e a3 Lo Aegh) SlMall jan Lemie ) BLOYL s ¢ 2y
Ao 83 g sb) ASC) Dledl b s Bags Wl e iy ) g SO il pgmdl) 298 5

. abled

el plall (3 e W 33le | 2laSa 35T ¢ 8 polakl dud puall 5 BisLaBY) Sl (b g3 el gt ool B6liS ad) itSal ¢ s Sl g !
610 5o ¢ 2012/2011 ¢ aard (gsme dmalsr ¢ 1L 3)3) 63
coadl e e 018 Jslay o83 sllae Wl Je 1963/04/10 gl (51 Lol aiboy ahas sl gSU 2l o6 *

45



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

s g cday Lagd ekt 08 sLadD o9l Lt (3 alzasl) delall dypsel) aglima V) 22l oda O

ool e BEd) il Jo ) e jladl 3 olblll 3y ((67/66) el b o2
1971

B sl 3 abgll Bl Jay allan Lol el a5 (s S el clesl e
S EPC PYUH JF I NSV KPR SV I SN O IV I EPECIPIE U
: CAD il 513 Gotir-3

el o catly « 1963/05/07  syle 165 /63 05l Corst Gstnal) i ol ¢
Gotio (sbyl 2 A ¢ Gl oA g Y lawgze DLWl & belas Sl A pas Slenge
I Bty ed Belio & 2 Y1 sk 0LVl 3 daasiis sunly dpas Beendey (sl ik
wllabsll ] 3 el ohlaza¥l fsen Sy B 5155 Loy of 550e Gatiall s g Ad)y
Polad B 3 el @ Al SASEN ok il ) gl
: CNEP bl g jdsall sbgl §aali—4

@S s dnan [ Cem 277- 64 3 WY Cargs 1964 1 10 51 L)
Dl e AL Gugrey a5 OS] Cras ) digd # 01 U] (Sl mlie s il
sl e onddl Glad) Jo )Vl momtd 28 Y Bodeal) wil s 5 fee (3 9 313 $pal
oA S5 e s mb s ylamaly Bl oVl mois (gl ol s Jod s 8
PN S pand g S gl gl
BNAg 13 sbgh ead-5

Jsdl i) Balesy U Laesall 515187 1966/06/13 s 178 = 66 Y1 Corgs ponil
psi & Radad 4 all Oldaad) ol ] & anad ) akas aal ey o) plldl 3 STRaY)
b b lE ks s

eV b slly i) Olas¥l Jle 3 Wod) ks dis —

o 05K Agyletial Byl 38 g aiWl sl LT BEA ¢ CPA BNA 50 el fess 5 1l 3505 LY cnifls oo i) 3l jled) azs
‘ .CAD. CNEP . SAA(CAAR

70 o 2014 Cos 1ol ¢ asdl el sl s ¢ g3laBY1 el 5 el Jlgh ¢ Ol am !

e 6Bl s aell G Ggtall Sl il 1963 U 07 (3 250 165/ 63 5, o *

e w0 s bl g sl bl Gpiall elis] paailly 1964 < 10 3 2,580 277 /64 3 053

46



Py el sy elial) pladll GIiSy Lis el el pladll fsen S -
S e 3 asls (gl &UQZJ\ Jisf —

sde i e ¢l Sleadly lnall e ) fasd QU 3 (3 i) blas st 4l
@ Lep 33 ol ¥ ol b dm ¢ 2009 1w gboll SN ST e 8t Lo p 200 e 5T asy 3
. 1966 ae
: CPA it g2id) 0,816

C &l s Oske 15 o5 el 1967/05/14 3 550 75 = 67 W3 Corge pouif
B ld) plad Aoty agand) pladll Lof Aage d Cbinl (1 SlS Baad asslby ) wLoYL
dad ol Slessll e 1S sde Jigan psiy O LS ¢ (gl Aol 5 () 5 sl Raledl Jles Yl
3 el oS A grt o el a5 ¢ AT el Bl Slsliall 355y e
Lbs 2008 sl 3 aisy 136 asgs sue 4 e (J Y1 Lshlly Loyl 5 jadl OLsYl o
by 1287 i abse 4209
: BEA -1 it =7

Aoy Sl s sde 20 005 Il 1967/10/01 & 530 204/ 67 pgu b st s
@ a3 ) el 3 il 1967/10/12 & sl 2,20 ay dgy i ol
w59 Aoy 5l hsf dege il o oyl 20 ) Sl CASL sl < 1968 sl
bbsw 155 Sblum o dal 391970 ale die Sl Slles cany Wy ¢ 3554 lsLal)

(s Gl L LSSy () Jaily (S pad) 1S5

156 55 < 2000 ¢ A bl leglll Olgsc Sgdl sladl § Olol# gl Sl !

47



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

10 90 81 5 Wil O |3 el alladl S-S) 1 ) bl

1971 JW 2 3eii: Jo¥1 g,

Pl ST CaIU abLag s (3 GaBa e s e e 1971 s QU1 2 SLoY) sl
blis jemy jlea¥) Ollee Lo ol Lsed) wllas 3 5800 Ay Loses)) Ay 505 -
ais IVl 293 mie (3 D)
e ol Sl S Sy W ablagl oy dge 05 (T jeebs pas -
& @3y I dla O Eom 2aad) Aol Sy Jo mdy Ll ¢ st e Slels sgmg -
S Bl St o ady Lagdl WT ¢ I 5055 5 (S0 Sl e IS Bl a8l el oLl
Geity Aengarll Sl sl a0 DY) (3 5 Leam OS5 (el s 3,531 0dn pd |
c ol sl ads whlamaY Lok 3 Ayt e basll
P2 oY) s 5 g
sl jend Al -
S ol Js¥1 ol babasidd (3 elgw a2l Shlazia) Lrgad Agall 3)fge (ST adad)) 2L Lo -
G Sl e galin C,,pi S Dl Je 2B (3 oy90) iwlo) asles e S Gl sl -
(el
(1988 —1986 ) wsleddt 576 3 WA S-Sl 1 Wl ¢ a1

kS @1984 ) o cely By ¢ olsled) Bl we (o35LaBY) il WS S-Sy k)
sl oda oo o (= 80 Jo¥1 pwledt Ll — (65570 Y pllas 4] LS O sl LA pl
B (3 syl slasl L ) AW bgmall dm QW Aol @ £ o adly (Dol and U Sole)
OVl dad plidly g 2l el (o8l oo Gl Alend) o Dol sl ol dmw 1985
o (53l &l B3le) (3 pSdl dloe 3 Jgs iy Bygerd) ollalasil) ane i35 () ol ) Y

C AWy 4s ol ole sl CUa_a Lo gasg sLas Yl

¢ 2009/2008 ¢ 35 ¢ 2 daz dnalr cpslasV pslall 3 e le e, ¢ Aalid) B paall AL ASTsk g a1 el gt Euad 5 Jots !
127
351 00 2006 ¢ 1) aada ¢ aalhl Slegdall Ol ¢ SN Gpabl OgEI 3 jerghl ¢ o) bgiz 2

48



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

e Sy Ll s 25 &y 1h3 ekl Ola bt ASa 85151 ¢ Y
asw M s 1982 )l 13 3 ¢ ail oy - (BADR ) &y ) daidlg &5 -1
DU bl Sl s 58 a5« 1982 e 13 (3 550 106 - 82
LM YL A s 2l g ST Lk -
A g asliall dassV) ) SLA ok -
i) A s s wleluall dbasl o ST Lsd -
Aebead) 33,0l Olheal) aagt aal3 4] BLAYL
30 & £ 85 ps M Crgs 1985 L3130 (3 oail s llly: (BDL) ddst doesdt sy -2
Slhee bof S5 3 L 2alid) 2nll Slleall st pLA) Sl s ) Jssi w5 1985 s
il M oda 0b Jodll (S8 g ¢ ) lhes Lgf g BlS Sleladl b e dbbsl) Y1 LY
el (a5ls sdm ook
AWy Lol gl (3 R abll) 5 Lad) -
L3rably QW Blad amgl o Lgmian 5 sbgll sLas¥) fsf ddas) gl il |\Saml -
bladl bt @ A Sl 5 Bl el e b lin dly S 93 Brae ol ey -
REEWEN
A e 2 o) i ()1s) Jary 3,2 O Sl M 05 pall L 50 i 1S gl -
eganll 3502l Olewwsl) 1) dogonl)
1986 id bt =Y : Lot
ol ooy dedi plhy gl 1986 ol 3 slall 12-86 3, 0l g o)lbs) ¢
ol Eoald) sl oLl (3 sy O s O Wiy ¢ S Akl e ade wllo) cdssl
LLadl g sl gl Y1 dsd sl Adaad) Bl a sag S blaad) 2SS dslyalls
225 5 Lgtnh S Lige 3 ol gl ol

D2 L) 3t 05U 1 Lgieiar g ISGY)

1215 2004 ¢ A ¢ Rmeldl lesdall Olys ¢ RS Sl 5 Sbadl G Sl ¢ e oy esal !
194 : o « 2007 ¢ awsladl ol ¢ Sl ¢ dmaldl Slegall Ol ¢ Sgadl Sl ¢ gl allall 2

2129 o alw & B dole 3

49



Aol yian) Aualpa — yial) B L puaal) Ciluasjal) daSsa A St
S gll S 6300 (SU Sl Bslazal —

wlbles oy PN T bales” (sl el G ol § o ¢ g e (B ol pog -
Aylndl 5,

a1 Il S iy Jusadl pUss (3 Hpaganl) Al s> s -

(AT alaanl liay Bpall el e 25, ol slas) -

1 11988 ded 3l 23y 1 Wi

Sl ge Laylael 2add) Lzl Syl ad 1988/01/ 06 3 550 12 — 88 ol ol

ML LYY e (3 (Badl sLadl delgd oo s ) 3l T el Jo adgad Bagas B3Las)
GSU Gl 12286 oslal ey Jaal 1988/01/12 3 jslah 06 -88 osldh ol
LS” Slawslly slasW i) ol ] (3 dyld a0zl clas 9o 1988 2 056 Ogaany
P2 Lo e gl 09 s s sl g b1 olial) e il il oS

UGl g 2 Al T aad 4 g e Baasis Sl el -

PV 28 bl (Se LS W Gl Sllom asir OF 23,00 18 3l wlewsall So -
g 3 SSM S 93 aes @ IS Gprd) ey ¢ o 2l o Lokl sl e jggedl e
Jodad) Awlll

P Al ods e Liges

et Olbary Al T e Sgdl ) Wgpd) s —

sl e M e wlagd A Ll O -

) 23L2BY) Gpoganl Ol sl isd o Bueganll Ayl U LS dl) (L)) cabgdll L) -

LBrall et ) el

¢ 2006/2005 ¢ 1 axals ¢ 23LasVl pglall 2S¢ sl iy bl ¢ daidl 5 ol e o ST 5 (013 el plad) OVl ¢ alllly s !
41 .

A29 0 gl e 3 Dol 2
1300 o s a3

50



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

10-90 2,3 5 uad) 06 b & §pall alladl G-Sof : I (Al

10 - 90 opWh b & §pabt aladl - Jo¥1 ¢ 30

3 oY s i e (I Gl pladl e (Sl 23ho] JUa] i el Ln cony
Lo Al el slally 1990/04/14 3 450 10-90 o506
2 Ay A O tesle — Yol

P2 L gl ads sl e
o aaadl Shlal by s uad ol Al ol A 8Ny Eadd) 85 oy Jead) —1
ol hised U 3ylsl) dxs ga wle bl U U gy cadasidl i (3 i oS ol
WAl dss g ¢ aadadly Aadl oo A g eed)l T 0gL is 55 a8y ¢ alalesl) alazaY)
Bolaree) ltal pag ¢ WL i mo gl e cloy Badd) ablal Lasad gl i)l Glaadl ol e
L3l jledl ad (3 oje (SU Bl
o5 e Lsf (38 angdl 0L Tl 1A by et W9l Al pee 8,159 Bgldl 8 511 (o Jaadl) —2
JKCas Laygs Bad) anldl (35 5 A Gy ball ad wlial e g ¢ SU Sl ] el 3 b
e
3La 2g 3l s o Wgtas Bl moas | ot 2 81 85039 Aguldl dlies 815 (u Juadll —3
ol 0dn pn chinly ¢ Wpll b n Aalasl Y bl bsF o etk Laygs i
Addad) aalgs Hb) (3 (298l i e ggedd ga S pllad) o
St Jo Slgtas sde (3 alae i) bl oS ot Mt 3dg Ll dohu LS —4
s aole sLadl sdadl lia o ally aad) 056 b ¢ aydly AW ) et Jeg S Gl
:3&3bd¢:&" Oles C2us o allg aadl 2 e ity suy
A Al ples) -

paad) awllldl das -

S b dnalc e pshey Aladl) 5 BolaBY) aglall 2070 e W ssles L 55T ¢ Gl bl g‘-z‘; 98y31 J Wygs 9 Seadl S (kils 58501 !
21990 - <2010 ¢ wle
159 -157: o o« s pors ¢ e 5562

. 131 2&44«.@58}\3

51



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

il Bl o o)l salisy il jens 3 Sl -

Ayledl) Syl blaiy 205 ablS” (U Sl BLid (s S i o Su pllas a9 =5
Blhes mlry Lblas Gl ol el b Jig SV bl mool fadll 1s Comssy ¢ 29,3 £j5a8
ULy Soal) betV) aulod) e W0 @3 213 sl bales” o5 (aby OF alSGal ol LS
@ LLadl M oo gules ady (3ol LLadl Lelall aelsdl) sas OF 4l ¢ i) wiogl) anasiy
i ) 3 asidy i) slial 2eas ol
2 Aal OB Blual 1 Lk

P2k bosad 1) 10 - 90 23l w056 g
S dW sy el pladll (3 (g)ls) s S s mg
o A 5 A Ogss s 8 M ) e jlxedl s, -
(oW 2 59 .58, 04 55U ) asbgl akedll o5 Bsle) -
c o5kl A Bae s Oled -
Al ol 2ols 2y Ojlas cliil Flacd y dm )i Ol lea V) g i
) pladl) Sl sl 3 gl o
AW ledly Se b byl Cbladl mep gy bady Dl jaad T l)-
5 QW sl eliil b e Slngll Ly Logas o pslasl cplalasol) Jigodl j3lian msii—
REVS LU PN
gl L3 e BB e LS (3 ds D90 D4
71990 30! 90 o il Gl allad) S WG

AV G sly el plal] s (s w2y Jisatl] B ST 2,8l dad) 056 o 3
Ob 2 I dill olecd) @ el Sl die 50 JoY 5 ¢ Sl IS of i) ablly (oS0 ey

ol g Ll Al Y ek g g L @ LSy g (3 B Vel s

.4972\1,94‘54\..48}44?)9&))}141
pske ylonlly 5LaBV palall S ¢ ol g b ¢ Ayt 8 gal) Apnnd Uil Syl B339 A ekl Sl S Silllazey Gpuall podl ¢ iy sl s 2
.59 : 50 ¢ 2006 2005 ¢ #di dmsls ¢ el

41uacg§:b€-f¢jhu=_g:«3

52



Ay ¢ QW a1 g Bgall Basendl waes Aubg R ge b (GSH S O 1) ela-1

izl (M il 10 = 90 096 s LS 515 Sl b 0 o Jalan O8N 5o s o
My (2 Al AR gy algiy Ladlsl 3

S ek LB Ol pmg i 6 800 yggadl 5 0 die paes s Ll eyt ilgig Bl —
e 3 o) powss V] gl oo wedB) (K6 Yy ¢ 3oy e V) bEY se 30 Yy Slae 5 sl
blez bl 315y Jan sl Lk pideg ULrT slimsly 251 se jlazal 0) (36 Uas o e
Al ezed L

o oA el By ¢ A L Ol Bdldl anli g ll) saer o dlly WA W2 -
P g o ol Ogladl Va3l OF 2 kg 2JWg 23LaBY) 0952l (20 USH &b | laic 2asSH)
3LV dwlad) Y bS5 AW g Buad) dnled) Cu

Olihe S Sl adls gk 10 = 90 0gh 0 54 1) 5T o 51l 2SN b 81 M-
psiig Bl JI2 (3 LawY Aanly g Ale SIUST (553 AW g A58 e el ol pame st Ol
B SUL darlag 3805 I3 3 b dlesl wlS5 M Gl Slgs a et dale 3316 OLSLM
B el g Ol b ol SULE Lugtge ot Vg ool aB e b e L)
LB L2 dhoy adie 3l lelazY)

AW Ol illy Sgidi-2

AL TTO Lo slht 3 aososll Slheall o) Bt Jlg 2oLl Lgage Bigins olinsl g 1 Sl —
oAl 0sl e 113

sV pldl B )l g Bsla)l Lzags ygine olsesl Slengs oo 3l 2 A Slawgll -
ATT 55 ade (a8 U a0 dIsed) il e Lo 2S5

M2 abl oleay OUWL el wlalldl ozl dadl 086 55 0 AW Olawilly Deidl 431,0-3
s & 5pball cpiledll mo plnei¥I o g (3 dlesl )l b g 3> el ] ) L)
Bl "elash AV Glang ¢ Ayl Sgdl ) Ao gl JIged Ladm by i) Blra Y1 il SISy Y
& 2edasly led)l Gl e 3316 2K o Al i) 056 e 143 5 AT D" 2l
) S a3lagy U lun sk Dol bl

53



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl
1990 say 42,00l Ot ysladl (,.AT D gu &.nﬂ
dralt plad) glas : Yy
056 jpto gn A (3 pll plladll g slais 5l i Lo oal OF Jodll (S6 pas Lo s sl
tliey Slpisy O-Mo) 0 wilb & fet b o0 1990/04/143 #5010 =90z 8, 154
o s ) A el el ) et (3 OBaZ Bl alndl el Jes e sl s
Wl 06 O eld ¢ wlade plady eslse ma JBloy ane (e OF A (3 pll el S e
Sy o ol DBl g ATl (Spee e L0 15 o 1L OIS L o Baghad S st 2,3l
Leblaw pLall a5k alnd) Soel) agsd) Oldall dpady oalill s e Sl LKL Lelasl)
L bl slas¥l ] e

LAt Ll O gsl el 1 ik

2 g 1992 5 1991 s 13Lo) o] s ol et sotid) Y1 o
Al Bel) ST A n gl B3l IS okl e 5008 390 25 -
coladNl 4d) (298 e el el andd L e (sl 39ud) dll) -

DI e s Buadl Anldl Lo 8500 pe s Jlestal ) Ladms 4l &
AW ASA By iz g S Bgand) Slansol] (29,8 (Lo e (Sguad Seim 25 -
el Gl a kil B8l (g 3l pas Bale] e e (ssad spi 2 -
wryiy ¢ plnd) Aol 213 e ales) (558 gt 25 e A ey g 1992 el -
(bl slasVl st ] 5,50
o e bsed) BaleY Bl Gadl o2 d) ) a3 1993 w8 3 b Gl g s -
e Bale] g
S 070 3ty Byl Bt e ) Blem) 2 @ A e T 1994 08T g -
C% 11,5 dn Wezpgmig (Y alealls a1l slazal) 3.0l

Ol b el ¢ aslas¥) pslal) 2S¢ el B3t £ F 55T ¢ 3 Gl pladll gl e Spdl § AaSp pllas godes B Ao s !
157: 5 2010 ¢ st

¢ A Gl ) psle (3 le Ul ¢ A Gl U 2ls ¢ gt el (b 3 Badt Jest e (SN i) 48y T ¢ oYl Gyl s
A12: - ¢ 2005-2004

54



48,850 A — ) (2 A paal) Clusndall AaSsa (A Juad)
Ohslze A S o eeml 1995 b s sl ST 8000 5,800 18wl BB ) A e —
Sl 985 98 S ada o BUbl 5 ¢ ol Bale] faget blinmly Spl) Agedl e ol 2l Bsle)
Ol japed Jlre ol B3 e 8 (ST el 5 Ldls ST byl by 36U
sy o810 B B i sl Bmgnie Ggo ilos Sl A it el 1996 s 3 -
% 14.94 5006 s jlus HLLe 4
Dyl pllad i @y WG

Byl oy ¢ gV g byl ol plldll o4l (3all pladl) Aleish T o dlly il 06 jin
A dsl
. 1999/10/28 (3 oslazs! és ( CAB) L;MJ\ G ol -
.2000/04/ 30 3 sstazet ¢5 (BGM ) awwstll (203 = alall 2l -

o o g0 A 0P sl ad A (3 Al Al Slewge y Bl g sl O
12 3 sbae¥ s comin 1997510 n slazly Gab) ol 2l i @l o dlly dadl s e Ii)
(el

b e sazal) AU Slewglly Sl sad g age s Gl sl g Aol @bl g,
Sl e syl o) pegeall el Jo sdle s 0L 2013 sl 2 ale ) S0 el
20171 a8 mog ¢ alakez Jigal ogdy doly Sl Lo o el Jlgal g S 14 ca5 oWl 0
B ¢ al ol @ S Sl Y A e Bagas ey K 27 s g ColS
G g S L A ey LW Y1 3 maasie ol eSad sleasll e 2012
2y Y oblasl i oz 4 L
Grall pladl apidly caddaid) Y goold ¢

Aol jogadl o dssat ol @ Al T o, g il g6 STy Lol ik
Sl Galisng L ey peplie ¢ Dy Casls Calie il et @) d Alsd oladedly

Wad g B Sl slly D)) Bign oy (3uall

-2014 ¢ Sy jaad ¢ alasV okl (3 gl 53lgd lllen JLSany Godis 35T ¢ Ayl dpegasll Sadl § AaSph sly) Sldlase ¢ (sls 5, !
.66 -65: » » 2015

55



48,850 A — ) (2 A paal) Clusndall AaSsa AL Sl
dn &1 V] ¢ A (el plaill IS A3l (8 Lils Lo o alls did 056 jlaed n w2 0L

u..gfei 9o L}pA_L\ €U2J\ (C-NPY djx.:j ¢ Ob\jﬁ U™ f&}i Jiu\x.? é))}“‘h o S C)\}Wv r&&w /;:5?

ey 10 = 90 05l pantes dins ags

08 jlasl a0l g e 2001/02/27 & W 1is ,aw (01/01 .59) 2001 o) -1
seadl gt el V) ¢ 2l Gadl ves (39 Sl plad) KA~V (8 Lils Ledas 2,01y L
I Ougy (Glamgl) i @ plai¥l pesy Foll dulew g o il (9,00 0 b
P ler L 2 5 A e e )

O & e josaill 3943l e (Ll 0988 ey B3] e oty AN BISY s -

3 I B3] ST 090 5 Jod) g Rwdl dlaldl g slol IS gy o Ally A s -
5 oSl ea Wl e ud) S s Jls) e bl g 2l dballdl dege W s s
C S G A e s Lladd

Sy Ly W iladl Lgaals g agled) B alneat (01/03 439) 2003 o) -2
@ ol @ (11/03 ) 031 aa Sl e joledl 2aadl ol oyl (BCIA) el 5 aals
@ syl LA s da 05l eadly il Bl O by ol b e 2003/08/26
& A oMasd) jan Jo TS ¢ aadl 1 Losasy LISST o) e 10- 90 ogt
W) 2 Sledoy Y1 g ol il 3 Lelul s g5 01/ 01 490 il
sisb el 11/03 o) W31 o Gl Ladll 3 ol o ool KA1 22 L 5 ¢ 2,3l
A el 5] e 1S 1S (18 sl woplal s b

133f ¢ Gt g (3/\>T Hls gwse !
.49 :Jp‘é{l..ac::fgjnudl;g;z

56



Ad)ydnn) Luhs — e 2 Ldpaal) Clawial) dassa AN Juadl
Adpall LB Jib L pules 9 AeSe) e 511 Gpmall allad) aBlg gl ol
o bl sy 4 b peald A8 A el o deses e A (el Sl psk
@ aabll LB Coler (alie Jglmn ol da IV ey ¢ Lodas b 3ol B0 J5L ad ules
ol L BVl el mpad) e @) aglpeV1 JJadly wslsdl) (il 10S) ¢ (A Baall pladl
S Gl pladl (3 RS ke Dyl 394

A 8 Aadal) g i1 A0l 4 01 gla: Jo¥1 el
bl o bbbl & iy ¢l g aeldl e Begas S G ALl V) el eas
Bl JaV) e el (gl Y1 ol &y k) ollald) sl sy ¢ Jib ack b el g )5 Y)
Slawglly Ojlall s @ b del o ladly el Jaa) 09-91 5, W91 (1992
Sl (blas ) wlewsll Jo 3y (3al) 3l el el o Ble o ala Y1 (adly (W
) e gy ddall Ol eSS 3 sl ol B Wby Ledsew Ol o) e Ll

P2k L Ul Sy
Apalad) Lot J1geN1 1 JoY! g4

sd By Lol by Lo ey el pulas Gilie Oled wlo1 ot 20l 1Y) Sis
( 74-94) adadl 5 1994/04/20 3 550 ( 04 = 95 ) plladh o IS 20l JIgad) bS5
SOl iy Soidl v 5l ae V) delgdl oy ndladll 5 550 2 0 1994/12/29 (3 a5 5
Pk LS ey Al
(74 -94) adadl 0 05 53U Lede a5 @) oball o 05y ¢ i) Lol J1ga¥1-1
JEANEOEY
LY U, -

i) B3lels Aol Bl e bl -

¢ asleYl (}L‘Ji ) @L.;}H (}Ld‘ 0 BT 9 é\j islady) Q?j’u‘j\ 9 a.;,.aj.\ AA}EJ.L‘ J}’ @b}j‘ GE:JL\ ¢ gé)‘j\?‘ﬂ\ v._.!'a;.d\ 9 ).‘G\:J.\ ¢ el B !
. 470 P 2004 oD 15/14 ¢ ki) dnal

2006/2005 ¢ axkrs 550 dnalr ¢ AslasVl pslall 3 sl Al ¢ JIH Bl lgadlad 5 dylond) Sgl Jo @S0 bt B8y OUT ¢ g~ 3
160 -159: » » ¢

g7

57



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

bl 3ol bl dgarloh daesdl JIseY) —
Ay 8l g () AL Sl ) —
RUPSUR S
e ) s bl Wilall i Lgne pogine jaasidl ) il
13 alsally (74-94) et 0 06 530 Leele a5 gl jolall vy 1 AeSHI Aol J1ga¥1=2
et 83l By by Dlblam| —
832 pé 3s dag M Ol -
C94_T74 aidad) 0 06 530 e 03 52 s LS™ by iy skl o d) 9 2 31y YI-
L i WS 2ol 1Y) (S
- sl astd) JIgeY) oo oS o) J1ged) e Bgi5 O Y -
Ol i~ o SN by iy 30l 0l ol ket 2 LS aold) J1seY) da> 0655 O gt —
el aolh) JIW) %0 50 s s
Y W ol Basd : gl g a0
Byl @Y I W sladlly < 2004/03/04 & 550 01 -04 sl 0 02 55l b
L LS oY JW ) wad b Akl W) ol s
Al el 75 0ske 500 5 WL 02 -
AW Sl gl 2l 3 0ske 500 -
B dond: U1 g 40
e W B0 3 Al Y asldll i gladl 09— 9T aladl IS e s sl Condl
ol ol By g Olaz ] @) el Llso plimb 2JW Slawglly ol ol 59,5
S5 s B iy ila (SN Sl e ity PUUI L1 Oles IS sl ol LuYs

A Sy sis By SN bl Jes ey s 0l 01292 5, aeunll 1SS gl s blsld

152 B 5:\.«8}6 ¢ ry\:-i Iile 2% !
. 159 50 ¢ 1990/04/14: Fle olall ¢ 10 =90 o5t ¢ a3, 2
. 160 550 ¢ 1990/04/14 - Fole olall ¢ 10 -90 o8 ¢ il say 4 3

58



s g gl Cug Ly bl abi Oles ) JaY) gl Pl G ol e ey

f L LS sy bl eda

Grabl pladl jlanal ves (] dnd) ods Bud ¢ IS B Cou b ay o bl Ao dww—1
Lo s ¢ el Leaddy I 2@l ol Aol a1 g Slil) Aol Jlsed) o YW1 (3 Jass
1AW axeall

aelyd, Al VA Jaas 2 1994 1055 29 3 5,50all 74-94 ) el xde 141 3

Y Sl e dadadl ods s s U ) LS aaked) Sl Ly Lle @5y el 0k ala L
b 2 3l sy Al slel e g Sy s o %0 08 (golus 5T 8T JWI W) 56D s
s g« 21999 jaips ad Sl o1 2T woloy ¢ Gaudl slasil sl o2 (4 sLasY)

2 55Y Ll

By Dl G el eI el fylgig o 1 ((01) 03y Jgu

Grked) 50 4d ol 5 A
1995 oipr 42 o % 04
1996 juos 3,16 &>~ % 05
1997 joops 2k 5 % 06
1998 s 5% o % 07
1999 jess 5 2~ % 08

shabliiys ( Alo ¢ asladVl skl ST ¢ e le Bled W o E 55T ¢ S 3 Gl pldll pglas e Sl § LSy alla 3oy

o isgast jT .b-b Wca C)\.L@.x:s\ (S glmr Zuju’-' %“"‘“‘J\ oda co.wﬁ} : Jb\."rl\ @)}7 W—Z

A5 godtl ks wo ol Ol o5 o sllan Y 585 (ol oo Mag il s Gl iy i

180 178 upupc‘yuc’)ﬁc;}\}ﬂojb
&7 )l Al skl B 3 3nal) pladl #Yo] Jem W) Lol ol 2500 ¢ AR Aot gdll Gl feads 1) S i) 393 ¢ plix e
1109 o 22008 e 12 5 11 ¢ alsyy aeslrc aaliasV aslell




48,850 A — ) (2 A paal) Clusndall AaSsa AN Juadl
oo 025 solus ol Bl s ST i N ad bl bl a5 Sl sas ddly (L e
23l Sldefy Lyed Al oda Aoty 33 pall sl st by o1 3y (Sl ailall 2nld J1seY)
oo el s S S st ek iy (D015 bl mj s g alns 5L 2l
i groll Sltgadl] e dalie Olaaly (ol 2iLall 2ol JIsad) e Leslis JULg 281 clasl)
A s Sgge oS 1y BB Sstmn o 55 V3 o Goabl OB LU
U gonnd) dd 1 gl I A

(Jr V) spad psadl olisy jeadl =Y 3 WL JeoV) ol op 8L dwdl odn 2

ihd (of 3 o)l e wll o 2 Slanglly 5l 5,08 Oles ] Bgor pp Bl 0dn B
(JSLae 095 o

AP G Lo Sl eyl 1 gl Gl

sl s gl (2 3lly il 056 jado day Bols I e el (1A (30l plldll axly
S ) By Cans Al ods e L al SO A (3 Lebles a2 ) dold) Sl
Sl 1 el plbdll cpn ol (3 gl U] s ool Lo Leblas Bl dwg 8 sl o4
5 el b Aol dha A Sy s Alar A Ball b 3 RS gl ) eUs
okl s s e gl 1 5 651 nd) Jlesl e )
Ll Sl Zu)'f : Jfﬂ\ Cjﬂ\

NP ESARI pladll 3 jlema) el Ol e doial) 7 oo sl s dSlen 0
o3 Jlel, 1998 mans b o) aadd) el Jl= &l 01 cé;;\ 1 3 2l s 0sSlsg
o Gl aesll S S Slmze g leds Sl Ms a8 Wy b 23 Ogle 50
EMagd imal dleall Sblus @S bl (=Y Sl e B sl Vo e ¢ Lede
LS™ (AUl e (S8 sse ST e o alST g (O Wi Cin ol spall ey (2,4
Olaally Balall wledly dogan)) Slugll 2ol wlodl Jo 3aey 2ol Loge Sl s o8

2 iy 261 ble adked) WS (a3 2Kl ) 4l oy lal Lo vy ¢ sloz Yl

‘112:&""‘“&58}‘1
psbdl ST Y 5 QW Sl pr ol ST IS0 RSy Jom bl Al ¢ B el Slanwihl § ReS1 (83l Beds ¢ i SO o 5 ()l U 2
A1 502012 L 07 506 g ¢ 5K s da Gl ¢ ol psle 5 Bl 5 23LaBY)

60



-l a2 Y i) pds -
R RN e R 2 R v PR G
bl wlall dibate ) des) L) -
BN g Al Ol -
S| delss alp) ade —
(BCIA) gylmdly slaadl il - gl ¢ 4

s Stn Jo i Gl a2l ) alaledl 260 by ) 3 2001 2 oslazel & a3,
Pl oy Sl BLadll Lol daoal) 5 2551 Aslil) gl o dyutall oy 85 (S
gl b oSl dblag sl b dols Bigall Wl el ol pas -
C @ ol LS i -
c oY) bl ols -
C ) el wljeld -

Se 6 pde g Wl (A cliall 5 glndl Sl Ol ) ool g 5 el sda IS

2003/08/24 (3 2ol amdll @) 310 (pesshl o2 GLIEL cBs)l Lo 36 pb darlt ¢ Lgiaygn
S s o A o
(CA-BANK) dgll 41531 st deyi eIl g,

Sl o dezel 50 1999 J06/12 3 oy Gl Jde O b 6 s Al e sl e Lad
Al e A e ol i) 2 Sl asll) oyl w3y 1999/11/02 3 514 el
A3 ST Sl w5 el mgrall bWl oy 2k 2005/12) 2755, 150 ¢ (230 5 424

Sl 1ds 5eM s cale amd)) O AN s iye cidedl Olhkesy (‘w Ul (2 €9 ¢ EWIRL

Al aalasVl pslall 4057 AU RS 5 asl) BalasVl g AU LY Jm ¢ Jpal) a3 bt pllad) jldial (§ RSy BRT 5 395 ¢ s s |
. 09:;}"2009 l;)ﬂf;Zl }2()&3}54%;JL§QB—)}W\:—4M‘3}1$
. 97-96 : PP 1430/2009 3 J}‘Yi dadel)l ¢ pzac Ogeisn 9 09,50 EA WP .ﬂ}..ﬂ 9 :}E.J\ ¢ Bl J)!a ol 2

120 o il g s Sl e DU

61



)i Ay — il B bl Cluaal) LaSea G Juadl
i atn) Lol 2l cales gllll JU ) 0SS Lo B8 pday Sl Bl Clrel cdls )

JEl e i s Gy Al cadl by el dse aie 2l

G LB, ade OMe] dey S e Bkl A DY) e il (300 pladll g 3
dn dols e sde e dlaeVl Gy didl 5 oAl 2 9 A dnd)l cul s i)
5 S dodl Gl il Ogg Ll g asadl 2 e Sl ede Sl VBB wlles
A oL el
SR Bpall allad) (8 LuSe) guded Aadlt g - EI Cllal

ool S QW G 3 S plaal e id G Olegad) ol Sl s (S
S Aol g U 5 U Bdld) )5 e 51 el U Bl iUk Ll i) g by 25l
D) w2yl e 3ser e U e (3 i I a8y ¢ g slsll BB uby e
39ed) oda o9 aeSed) dwylal Cnlis
2007 Slawold wsl i oS- g Solt ikl 2 Jo¥1 g a0

e S eliab 0 o 2007 2 " Sl gl sl S Lgs ke b AL )

ced b oSl end 3 Al ol Gl 8E Wy ¢ densll Jle 3 aleld) 1LY
) Byske o1V ks oy 315N 3 Aol gl e SIS S 1S llaal 331 5 sl
Sysks LS ¢ adadl Ol e a3lie VI 10Sy ¢ A (3 Ol sl bl e (3 ReSed) Rl sk
Dl s ot I MaSonl) (Sl Ble 31ae) 555 Bl s Dl e
2008 LSS Ju2 8 b Joddl alip - gl g4

S e St i nd U A e ) 5 e k) 225 AW Lesleail s
A cles wis oS el daSed Al g ¢ delas Yl g dslasYl g aslessll g bl ol
LS L2 3 byl Jasd) oy dois Wl g Lap 5 ez ) Y1 gag U 1is (3 Slshs
SHEN oy o« 2009 (548 3 2 AN Jo woe @y 2008 nady o el

U Ol aad M5 e Olewsll waSe> L (3 aadl s

.12:f¢w@)&11
.10:‘Jﬁé‘5€l—ﬂ@'f(\"}jjﬂi)&92
3 o gl a3 deagall a1 (S Gl 3

62



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

Do 3y sladVl de i) jak b a3l o o) bl g a5lse de 3l 1 Yl

Dbzl Ol else o JlasYl Fls et =

w3 e o5 by s et T

Apeld) ST 5 ol Jadl adleb 53l —

el g Ayl B g ol 2 g aeld) ST dasg (ot —

A Bl s mypnd

Raldisl g Aslar V) adesud) 5 QLY Gai> I 3 dubs wlawsl) Ooan O Le o4l —

Anl e LU 3 olansll algnls GU3 5 st

ol 3y gl Bl Jhazal ez JlasW) J# (3 2l OLINSY 096 55 aomis 1 G
sV aigs oY 046
Da a3y (Jasy Clail Leme cdulad) S0 lussll |87 Ll OF Je gudl ;WG

sledl) 25 —

S Boa als —
BUST oy g U Celalall lbYly By ol (ol sV adgsny bl dgsen 130 0 L
Lel 83)ledl g dnsll o 5)5lall leglall
2009 J131 G daesgold wsl ) (WS Bl - I g 40

Pl Slege S Vs e 1S Blis w550 (5 JlesY) ez
(gl sl A Sy Sl gy dgny Aol g lal) S faslly Sl dse
SIS A e G Se Aol mplad) e felly S denge ol 2008 oo i
Bkt 355 c3Y Lo Ole g A2 RS Bl oy (3 Sl (ol ladll o sliasl 25U e (St
59 ¢ Apdad dsliall g dw gl o sl lawsl) 55 EUS (3 L dencd ) de S llall) 0 Lass

¢ 2009 b 1T sple o] 5 Glabl A4 55 (3 Lage Lol ped) e OIS 35 Jual) 35159 5 &I

s e ¢l B2lgs 5 lllane e Radie 35T ¢ 1) G Al g 8 pheadl Ol il plad 335 o dpaladY) o\,g;!\;i‘awéw~wl
2361 0 2007 ¢ A dmslr il g 398 end el

63



log il e ook Ly (OIS S M) sl 3ol Lsedl s o oy BlEM s LS
k) ey dold sl

Gl ) Lol gy U o W 23L2 ) 31al 3y 34 lu sl e 9n Bl s e Cudl 0]
otk ol s Sl s S lagll s34
el 3 AN CLLYI Sl g Baid) s 3 U1
Cobsndd ST e g Il (3 aslad)
- S gseed) gl 4l
Chewdll 3 il O b S olgsld) g allld) das 431 s

A2 AaSim enas OF J) ol gl wdladl Jo¥1 o) g o cala i Bl ey
5 sl 5 iprall lewsll LoV a5 dnwsll SUISEY o pmm WS il (3 Ljg o Lal asl
Oledl S o B b O WSy Leke o0 @) Al el SUIST ol

Sl ¢ ST 2V B LB ot sl S T R ey ¢ A sall Ba o)

B pn AUST L) el (S ) Bdaal) miladl 5 SgsY1 g Y1 3 el G0 Bla) o -
bl 315y MU i ALl

055 Ul g V) Ak &)y o5y ms Begall AL (S Gl ] LoV e
o o iy Sl e 5 e 0dn oo o) PSlisl B o) gy o oYl
aSed fonls

Sl sl S L o) clag) ol e 135 B30 olalldl i i (el JUB1 3 U
2 SE g o F 5 cdal

A7-16 1 o o (@lo gzp A 3 Bl sl (Sd Gl
gzl old Bl — 1 DU 5N e ghadaiy Wl WB13u2 — 48 o) Slunwih! § AaS3h1: Olgomy As-lie ¢ a2 By b9 o oS 2
.541-539 : » ,» « BDR.HAKIM @ YAHOO fr

64



D af ol eda oal ey 1 A8 pal) AaSl (o3l Budadd 85ae L1 o — Y
ok 03-02 5, allas sl cle jaol @ AW Sluwghly dadl W01 A310 056 -1

WU Slawslls Sodl g sy ¢ W Cluwsll 5 Sl ads il a3l ezn 2002/11/ 14
L2030 B3I 3 59 e e Lale b il gl e badelis sl 2ol sl b e
V) oy 8ile dhay el odd o x L oA OpW O] 1 sylaYly QU Sl Ayl il gd -2
0dd o W 3y dg (Wb aaid) iy BV oda plas ) (il gl el e 1996
Wz ek gladly 1996 akr 09 & 50 22-96 35, Y1 jlas) Jds 0 Sl3g ¢ 3k
B B A s e e gy 85 5 Y 2rall ol Bl g aa)
Ssime Jo L L2 (3 sl Joal) el 145 WSH Jie 4 @bgl Josl) oy L3
by ds e ez Dol oSy g3 Blos Jiaf s wll el cgdd & uB (el L
Sl Gllea!

b Ly Wl 4 S sk (Blsel) bl a5y A sl jyiaiy bsdl 8)15] e (2005
dazed g adl 1A ity ¢ B Slewsll 5 ol o ppladl 5 5,05 Wil 2 5L deshie (3 59
Dk LS sl ) Sl sae AE1 05y (el blo gVl we Gty By ol S b
Jsted gl oo ppladly Jamy cimyls Suslos O13) of 2 iU sl g5,8k jaa2 55 5lad) -
Cadedl sl ol g 9y A e
2 b leatie Bt szl (b ool dhy Bylondl) Hoid) O ad o F Ligaigy Cniletnl Sl —
(ol 15V lay oy o) S i b e plad) 1 WSO Y dls slas] -

o Gl (W ) Braeg o ey e oslizal B8 el OF pis ¢ saall s e
Bl el clu) 5 A g3 Slles o) e B el sacbs T e 39,01 SEY)
) 230 Ll g 5 ¢ A Bl el e 3358 Al

bbb oo s duis vg U3y
3548 s dm M3y o) (s ilg) Bl Aeld ssde slie] & G 1 8l sgde oy -
Al olgd delxd)

.10:‘_,A4‘_§:.Lﬂgf¢¥;.gfiﬂf«l

65



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

ik oLl aB i olebs oy LhSad Bale) S e ellsy 1Y) e e el -
slasW 8ps jpa IS e S ) Way ¢ 350

igl) OT Wgde g 43V W gsaad) Blis slae] e SU3g 1 Sl 315 e —

sbee Gedaig bl QU ool alladl duad ol shas] S5 pa Q,QJ\ IVl Gy b ot —
(6130 0g Al gl Y1l ) aadl slsad) fasl et JNs e 23y« 2 5L

& Aewslly Sprall Oluwsll Lode 3V Cis 1 Cluawdll AaSe L0531 Laul) M) -G
Usr 3 s @ Slawill LS wlajle Jasl 2ol oblayly 2008 sl o5 @ oAl
A el b clr By (Olamgeld B ) LA o5 (3 Bl ] cwast (2000
3 Aol Olawsll LS delg gubn L el cagl 3 2001/02/22 3 cise asyd
(e3laBV) sl gasy JW ) e Jgadd a8l ab whim <3y (3 (el Sl e Wbl aadl L
sl gy pid OF LS (Blel e Jadly adll W AW bE 3 aglll ae ae
ke oy &) AL Jlasl gy (3 (poldly alall cpetladll 25LasY) SlbamaW) uT ga (s3lasY)
o Vo Gk JlesYl lgn cilSTe b w8y g gl JW W sy (o)) ps plledl
S RSyt Ol Of ¢ Sl ASid Jadd) 513 5)15) b2 ) " Glate b " B i ¢ ASCad)
et ol S ST LAl by o5t g Cusladly SV SIS o a1 sl Bl
Aeligy ST 3050 Bl Sluwsl) LaSem G908 btV OB 1A (AaSyd) B legin 3 LVl

JlesV) ipes Jo

66



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

3 Sed) @ Whdiaws 9 L Ol il LSs gades  CIWI Cond

Sl s s Wy ol sl S S Los atle ol AL wael 2007 ke es @
Bliw 555 oks Al e SU J0 5 ¢ denngll e @ Bl CILY ma SV A515e A0
ST 2009 2w jas ) Bl s jin o I8 Bdas Bsbos g oy JolS Asl)) Sl (5815
5308 AL Jlas Sl 5 Slaa el 5 ¢ 2Spol) 2wl ool gh e o3L3)] 5
5o AU Yl Ol Bl JleeW) man (3 80 S anis 8 Bl OLasY)
Syt e dsgaz oLl 2007 sle (ol g pladl peladl) (3 Flall Clwsl 26 2hesll oda 3303
(A Sl sl 2Sg | a2gy bl
Wil @S Blaw y9do iy o (3l plladl (3 ASE Oledar ¢ JgY1 el
1998 i 42,00l LeSe1 Jo J3b & Jlasl 1 Js¥) A

i pall LSl 2.8 e Wb 3SR @ S 83Uz mlse s fee Bl Bae S ad o
LY el et
1998 sle (3 ol bl 5)ls) tssle —
1998 sz 335U Jaws bz 3)5) (o3l —
1998 s 3 Sl aplis pud —
1998 jazew (3 a8 Sleladd (3 a1 261 L) | —

s 3 2eSpol) bl e g 2l LYy Sl OF A BV sda o 3y
@ Sl e 5 Jos s 35 Line ST ol Bie e 0S5 Bl Sled 515 Al
lel) ods AN (s Wl allaig
Mo 320 Al ke 5 ISSTBLadl) AU W5 Wit e ot csall iy dimlfn] Bl
ol
Yl 2 g Y e Bl ) sl -

. C‘.)waJ-\ B\»‘J.ﬁ 9 L_.,J.x.s‘ S)\Jy‘ 9 SJ‘J‘;)“ (J“l; o J.C«LA}ZJ‘ 9 djo:U UT cp) -

82: 50 ¢ Gilw gz ¢ L S e !

67



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

(RS NS PPt WS E AR NE R PR RUNS CYRRINPT R WES U AU AR NS I I

Joddl SUe s (3 L Flall jlar Jlas) L dslan g w6 @ bl STL aols w0, —
A R gl 3 Fd ) SULAN edsiag Wadl 81531 g epladd JLST 5 Sl e ) o il e
IS & il slpw cpibyell dedll Larl ¢ 2adle iy Jodl) 522 g 5 Ll 81590 219 5 W
el el s 1s L slaw Slagad) Conlin @35 5T o ol o ol of TG

Dk b e SLaY) s AL 2ol Jib 2k e slo o By ol LS

G Wlall 8151 e G753 dansll Olnlll su) o i) 3] st e BBblse s Jsadl Lt
Sl plss e ple wgd UL Gl o) 05 OF g 5 il 5 Caseadl Slhed) Bl 193 23187
Y e 315 0 Lede ot LS ¢ alae 3aS g ol e o o pyge 5 bl it
e oo hezel ST OF Ll 501 Lo gt g ¢ adad)l dnylal) 5 dsgi gl Slel Y o aolll
w25 O g g SBLLYI Gl ) Bhee o Lol g ) Ciad) 0656 OF ot ¢ plladl fos
Ay Al w3 bl i g ol Sl G L il 5 ¢ dmal) Wy bl S )
) L) e ) A s g Slaglald daps S
1999 i syalall &d bt LS Jg Jjb A Slwo g+ W) g 40

Olgim (el Sled! 3 Sdl ok el 0Lty Jos By el BLEW i ad ool
1999 sz 3"enhancing corporate governance for banking organization "
AW (ool g o ol 5
Gl o) Blutal aiog 1 Jg¥1 Tady

S B ke o domglin) Slaal dls Ops Bdpan Ruge b Akl 223V 8)5] ey
¢l 2ozl sy aorg 0 aSE B Sl iVl iz OF 3151 2 e als U ¢ s slagaY)
1% 0l 223U 48 e tosldl ods a5 Of (g ¢ Bl o &) Lall) pshas L ade (2 LS
5 g Sldl) win o 3Ll (S OF it Josadl amy oy Gl U 2 B ISLall 33V

oy OF G adey oy Sliaall o ads )l e Mbeall 2l slye LU slas &) alaas) (3

Basel committee on banking supervision , , enhancing corporate governance for banking , organizations , bank for for !
international settlement, September 1999.

68



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

oz B s bl wis o — ot e olalew daa Wl 3)05Y) L3 315Y1 e

RSyl U
Sidl 3 A ganl] doeioly Sl Jdndty avg W) Tl

el )Y cUASy el el SWagdly wlall saz o c xSl 515y ol e onmn
G Y pe bl e Wy cpdbgol) Ailed) SUgtll i e dggad) 85 ede G
k) 1l e oYl g sl Lea Ogdatns Bl (3 Osib okl L)
8y1aY) Lk clizsl 3:US” Olaz: EJWI Tl

@l il of (2 10 W B ey lidl Ollas e ilbe Bggas Jggems 5151 Lad2 e
S Ul oY sl amgl sat 3, 315V sl o (S e S BT dlad Slaghas 315Y1 2
e BB gl g clasl e B sae mren OF (ot LS ¢ Bl Aead) Slel YU oA e
MY ool Sty ¢ ResSH 3> o el JLSH BY) &5 e At A AV s
BsY) et O e k2 o adle 2 o cpdias pe slael Bl Vs e G sl
sk BLe e gy 3Y 3 AV Sl sl Ol e 501 e slael salinal SU3 ) BlaYe
w8 (3 5)15Y) Sl
Lkt 85131 Aoty AaiHe Ad1pe 3155 Olew: at J1 Tl

5oY) slasl old) LB, 19> 30y a2 ) e 3 ¢ aaSed) 3 Lwlol i Ul 5oy aw
syl ST (3 gl Cudaid) ppal) e BB (3 Layes eyl OF 5,51 ol Je gt 4l ¢ L)
e Joe LT ez OF Clleny 1y Gl dstes (o Belol dogaz 0 Llal) 315Y1 0580y ¢ 2l
3 LW By Ldsb Of g @ Y e sde Blay e Ll ey a3V clug )y U g3l
)L&CY\
. Qﬁ.lc.i;ﬂ\ ijg.ﬁ\l\ Ladsey é—” C)bbﬁj\ < Z.bju 8)4r2s J>-.A.:.§\ ple—
A Bl o Shlel) 35 Oy cpes Jl2 (3 Agged) Lot Llall 5051 (gpcs Al Lad e
NOURY

) g5 e s 095 pppeatd) Gslbgll an Jels e 2B (LA du -

69



)i Ay — il B bl Cluaal) LaSea G Juadl
By ks 1) e L gy o)l o ddmdll B3La N sl T

S)\J‘gb SJ\JL);\ quS'- ul.& -ry 1 cwjﬁ-—\ ddes) AL Lo )93 ())&2-\}&.\ axly L;..U\ )_9.,\.5\ oy

SN 5 ¢ Sl el ST g 1Y) s F s de Jedlly Bl ales a2l dlys) Ll
Bl M Ak ol Sl 810 el (1) 880 oy sy b B1SG aMEn) o] 21 sl )
Lsag gl ISLell 2kt Jo foddl mn ¢ Osar Ll L) o @) il e Blady B3lizaly ) dald
Js= Y e Lagilsy &) Sleslall e alites daxlie sl] 3 pghos o SIS B3linaN) g Ogrnl
Lastsly S s
il Aozl aa Blgdt olas 38195 Olao: sl Tl

Sloaseidl o wapty Wall sy clasl 2okl STBEU o dsla: oF 55Y) A2 e o
Yl Spde 3i% Ly 2ol Aaly anongliin] 5 adlialy L) Al o nlis OF Olezy ¢ Wggd)
oy Of oz ells () (a0 Sl flad ager al U o Ugpl) Slasetdl o ands L)
Pled Loy omd padll U @ oelsl o s ¥ et il Bald) anldl Blas S s
Lhomzy g bl onst
LSy Gudas 3 23LaS1 8o e ol T

RaSpel) dagd) Sloylal) s a0 S5l 1) Oslelaadl gy 3] (iaSHR Gk o) e a5lac))
Bedl mo Bl oM oo oo Band) 3 OSSN S Gt @) U LS L i
ot OF Cpmsy ackey ¢ 2ealdl BV (3 S5lh (3 JUI W RUST Lol gy me o (235 Osmerass
1k b e gty
A(OLl) cedBgll dyganll suall ) BlaY) e S -
() (Bl collgpd ) Ll 1Y) (s -
(sl JSA 3l ISA1 ) ol el (KA1 -
L Al Sl sl Wl ) alas daby il jolh) ik play diladl Slshell —

70



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

2006 ¢ 53t ddyall LS g b dd Slwo g 1 EIWN 40

1999 i ylas) ¢ & aa3gl o Bu2 s Bpall SLEW JiL 2k ojaaf 2006 e 3
VS Lot £y Bl (3 8 Gt 2l fo3ll) Jas WSS e 2
LS a0 B e 155 Oly waSTL LE cplage 51 e clael 0,5 of g oY1 Tud
Ay il ool e b (S st 3laY1 g clasl 055 5 Sl el B)ls) e 38l
el gdazy Oy Fliall jliar Cady bl Al Sidl foall Gl 2l o QW 2ddse
amy JoST o ety ool e 008 8 elet Llall 3 o)le dls 0 Lie A ST e
el Bl e oty Lo clas¥) sae 5 aany abeeod) ASGa Balel Igagh Ol bl ol4
B 3 3 SIS 5 ey s Opdeiid) plll el g B g sl R Sy et
aby Leslsl ot o) el W alaas) eoly Losls 23T &l e Wkl slael 00 OF 5 el
Bk o5y Blsls darle Gy Rdis Ak Lgny wusld O Sn Y1 2 psky ¢ Rmy i)
ol 235l (3 ) DL 5T Oy oa ) ey iy (Dbl (s on Ogladlly dx
ik By 2 (Ko LS Bl g ol 5 Slaledl ae @313l pdeg BB (3 Gl axgl dpdond
289 el (il Wged) (Bandl QLYY bl 3)1s) olas Ul 35 teslll mias bl 5)1s)
b eldb odsradly Bdidnd) 501 e to3la 5 oY) W5 ms @l e V) ady bl e ol
il iy Sl ae il
@ ST Jondl gulany by Slill domglinY) Olal 3lsY) e (3l le OF (g gt Tl
oo Y e asT of gy ¢ el 3 Bl ) sds 05T Oy peaslly age Yl Al Flas eV
S Canar @) Lidlolly Uy 2hasY) widy i) demst Y Sleld) adas 2deisdl 3)15Y1 of
cllas] of 22V o slardl o 2 g8 Al ol ol S Gl UV e pLall ol Loy
nbolall R ekl o Ll 30Y) g 5oY) et Je oty bl s olssl adais Ui
ke w8 ol 38k 2l el (o e 1T e T80 2 St e L ey )
Caall (3 anldl g Sl gsad) dsly s9d> lemiay OF 30Y1 e clasl Jo g W Tud

w".l.ﬁw 9 (J-‘"J:"J‘L\ 9 L:Ld\ 5)\32)\.5 9 V.@.M«.L:t}[

146 =143 1 o o < 2010 ¢ Lo andll ¢ Sloe ¢ a5 2l s s I O ¢ b das L dey (Saliall laglh s das !

71



) Bl e 33195 Bddidl W aling (53l 39y pn BV 2 STl OF gt @l 1 T

oadly Slolel) Wby il ol o5 Oly Sl Jleel 315y 9,00 Shlel) Sl calsedt sllzg O
Al 4,6 Sl pllad g 5)0Y) ol Lgrsy S
Joigg) ksl RB) Cslbgy DL G3le izl & OF 55Y1 2 Jo (g el Tl
by r sde G iy Ojlall LSl Gaee Wajlael (335U plly gilladl Caslly oAl
oY g ¢ el sl g Slhes e 3V e e sl oz @) Slaglall aSThy et o8 26
U= 3 Gl alud )il ads il Aledll BBy el (b ael 5 of Ct il L)
- Jaslall

e @l QW Casgl) o AU (313 OF e il Slal) Ll 3)15Y15 353 k2 e (g
Oly 2okl julall me 31l glas lgun)ls o) SULE) 310 OF o aSTWI Vs e 3y asler
Aar L Ak oo OF W ey W 31531 (3 ~Lasb alas ) el sl 260 olles & 1Sy
Syl e s ale el LSS sl
Slual 5 B ro ks DB 5 Y1 Slalew O o glsY) ol asTh OF (g sl Tl
Abshll JY 3 Ol Al
86 ol @ adlasdl oo 3L ad W by cekdly Aladll aaSioll 50 23Las) A 1 aalud! Tl
oot Iy s (K8l O Gl 3 T Sy FLall Sy eblesl) ) e
1B Slaghee e Flall Olwoly 0splll oz L 13] &ous Mg cadlizdl jai b (3 el 5]
et Boypll 3 Almed) Bl) dolsy bygo U plal pladY) gy cailitaly Sl a8l Sen e
Gy <mY) e Sl e I e Gy el Bl 3 ALYl 0y (sl 3 bLa
Los 1 Lol ol 2,5 oy 2SI JSn siinsy oo o LaDlte 0550y clpsinly sl )l
SULL 2l Sloglall Lgis i) g ) Slslall ez oy Aoyl (3 Vs L) OIS 13
agey (Sa Lgzey Ll 3 WS 5 Al A ML dlas b lesosl) bl 2l

Al el oY1 Sy 3l (Sing Olrllly by 30531 s oLiae]

.147:yﬁ44«.§$8}\1

72



Ay A — e 2 Ldpaal) Cluajall dessa A Sl
Jom ) anpad il 5 S Slhee JKn Ul 315Y1 5 sLasl agin OF (1 ol b
Dhas o8 B Sl o5k bis 5le 56 (K0 2356 bl Sl (o 0T (58 o DS 0
el S e 2w s pe abasl bl Gl Lapy @) 2asVly oleds sz 1)
BaSyoll) oLl ool Bl Y1 298l OF ez o) (3 2aSpd foslin 313 IO g o 8
Baro A iU b aSB S may ¢ lall L BY) 5 55Y1 e sl s 0B el Sledl
1S L5 ) Slaadl g oledl) Joe (3all Sl (3 aaSeed) Ll ubadl e 2 A )

355 Mg Sladll o Wl By (3 ablas el oS Oley ¢ pdlld) Gai> ale Bls e Iy Lajlis]

Aarlpel) ol 129

o wslize 2006 Slaogy 1999 wlog 3 ol 3 aSed) s fosle OF LM Wl LS
welr 3V Sleosdl OF (] Blo] die JS7 jagmy 8 Bmay Sslee Sy e JS7 05l
U 2 o Ko @) adaid) bladl haly 1999 Closn 4)lie Ladl jon 1 ol Ty
S e Lo ST S e fe Tl s OF o 2l

e S0 S Jaall ege w615 9 o Joms S5l 3 S3H (onlin 3o )

3@ g pbdl Alasly Sl Bls) Slelar] 3 Reaoll g Bl g A8 s i Adlasd-1
saclall oda cpegry ¢ AN B oY) (WSS 4l adledll LS 2l Slegshl e ol
IS AL ety Bely 5 doemee Sloshall 055 Oly (b pty Wb Ll g Gl Slaslas Joo s
.&LJ\C)WJy%&.AJ#JU&lL&@:&LQLM\Q\SJ%%
o= JleW Ogldiay o ¢ Sl 3 SR Ogdsn p )l Fewlnd 2B 3A0B ag ¢ Asludi=2
bl sus moly s [Son p3y g Wk 2T olgly cnladly il old (blesly o2 113 il
B el kg aysdl skl

Pl 2y e Sl ¢ pplully Sl ol pgndsn o SULAN (sl s dayy ¢ Bgpedl =3
(593 S5 Wi 05 Boda ol clghy el ] 3 ) fnsy ) 2B
Sl 8)15) dggeen pn BIU Ul s OV iy ( QU ¢ SWly &I 53 sny a0yt aegli—4

s il -l ) g lsdll ods Wldsy ey enal gl llad) SN Y e e st e

e ¢ 3ias o JoY1 el ¢ 24 U1 s laly 5LanV) plall 3ies dale il Slegladly il sl LaSh1 (b ABLLLY SASSAI1 ¢ (a8 (i) 3902 e T
.97 1 - <2008

73



48,850 A — ) (2 A paal) Clusndall AaSsa AN Juadl

o w5 el ol (555 ey Beer Joe (Flall ol b ol s AV e EINELYI-S
e e ), Ol ey ¢ Llast sy 2 S 1dST e s Y1 eday Y1 e
Py ¢ dnrll Bee (3 gl JpoVly Blal) 02t L ales Bk ook Jageg oS Jite s

2l ehsly QW SU Giay 2 2 W63 0L e ls olusTh

AP 3 AN Ol i) S Gy OBgrs 1 gl Gl

b el el (S wlill r dsgaz @l o0 s 1S40 sker el
stdl : Jo¥i g4

sleadl) jLasls spkodl 5 aludl BV e el wis ey g S Ol sledl) j5gb Loy Lesale
A3Lasl GlSS sl 06 s il ) i V) hlemaW) g pn e fam 0S5 Ole e Ul
9 3l anad B3l 5 Al Yl Slemdl ol myladl e o SKH B Pl e ¢ o5
oo bl dgenll S 55 Y1 oz sladl) Blas gLl g 2aSp 3ilas 4l (s ) S (sl
e ot 3y ¢ Rl OSoY) amy 3 OB L Lty sauldll oleSKH OY ¢ sledll ayle
S oS gt ) Ll AU e
b e O mos @y oleladl ki (3 ol pEY 3500 Clb o o LW SCE)

Lajls s mlyy anplive pUEY 5000l wbs ] o) Lgd Jbla o)l wled) ST ab el aey 1) S

7 @l g < 2009 w554 lesoll sl (Sb1 Gl !

74



Ayt Al — 5l (A A aall Cladall Lasp A Sl

letadll Cakt ¢ Sllabt sy 35501 (b s 1 (04) (3, ST

bo ghadl Aol
100

80 A

60

40 -

20 A
0 - e Uil

> N 5, S 5 = 3 S N 3 A
jﬁ$ 0}\:?’ 'j , D,j> ,J) } f> 3’,3’;’ })? ?}? }’-}' :}}??
' g

Source : CIPE :Business environemnet for small and medium sized entreprises [ SMEJand SME’s interaction
with government Agencies ,survey on corruption, financel report ,p13

dblyigl g doboal) dwlabl Ul £ 40

el e ) 3 L e S aeSid) ks OF Jold saslall 5 aeldl bslasll cols” 13)
Pl Ll e g g ablae 41 slay) s Jan O Ligle Calgll o ]

G g A g Eadadl foske e Leald S5 g el Jolts dked) A5Gl AT 2Ll Ac)
cas Al Al LBy
OgW Aok plj) - I ¢4

B 055 b C ah J ga IS 5 0L w13 V) Yl 05 of ¢ o Y S
e dels g sl us] BsST 05 able 38T (38 5 dlgasd Gl Hla OIS 15) V) Wlab 2uSy>

e Y oY) ol

.18:upnw8-}\l



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

tL.al\ el ou deddw B (LS c\)\ &)A\

djif- Joas J«.GJ Y w%@d\ wﬁ.LL‘ )L«.f 9 5)\3}“ L}M.SL; 8] Vj L.é.“ JLWJ.S\ 9 jja‘jﬂ\ C)L:Lo& di
el Y1 o Bapm Sla 06K OF (59,0 oo W Lhidites 9 352200 Ll S5 eSU 5 ¢ Lol sl

LSl Aol Oleol Bsi> Rt a0 &) Oluld) g

Ma 0TV ol Bl 58 gl a5l Gl el 5 w5 0 ams 35 089 G Lo DI g
A il e gllall sl 3]y s 4 et

CaH Olall Bk e cnl) FLasyl g ailadll Cans -

C2)lall edd SLIH g Al UL i pIN) sie —

i) olblad) s slae) 3 LS s Wl ey 3 bkl an 4 g aus -

11 -03 -3 5110 90 5,8l aadl 056 oy WS et annidy jin S Sy ol ade —
el 5 Jal

il Ol (3 skl il 3 Wes ke Oladl il selsdl) sudai pie -

G b d 8oy LA CENTRALE DES BILANS @il 450 Leddl Joass pie -
g 51 Cilstt las (5T Slgns Hlia

S e U U Ol e e Sl Se Y Gt Slaglall B IS0 Blab aus — Y
S i el Wy (Sleglaall Bgfse b jlanS Comnsl Il oda OF ¢ Lol i AL
IS oMol g5 oy &S Sloadl B paa) JU5 g Slaged Alie

Ay a8l Slead (3 3Sely 5 sbadl o 35 oja sl @ Aluall Sl ) AW § s dad) —LGG
1o el 0SS W e ST ohleaYly Sl tl) Ol sl LB ) (g5 L b L e

A age Doy il Mie Slelid) Bgud Ades g ) 2L — 1

(P me el BV e 3Nl oAl al e W (3 Dbl e Sl SE 3 sl 2

gm0 DlgnaS alpzel gy ST ailldl Lelsadl b o) Soill o sua) ool (WY1 B50u2— 3

BSp 3 Al jaadc Balasl pglec el ol Ll tadie 5T A Al dulac A pally R O e A1 (§ R pall RaSiH) 493 ¢ s slen !
. 80:,2¢ 2015/2014 ¢ 380 jas das dnalac lawss

76



Ay A — e 2 Ldpaal) Cluajall dessa (A Juad)
Leslsl Caliieg 298 o il Cllall Cp 835mmsl) Bomdll o Lud) o L i3l Sl -S|
C3ga2 A5 3 l)leay
A Al bl AS guled Eldias 6y @ CIW) LAl

3lady! gladl IS 3,2l o) ol il S T e ks B pllas 552 O

- 23LasW deall JoW) Jgadl g ¢ QU @ el V1 ol ga (30l Sledt OV G35 ¢ dale ddny

Bl il g Sl Y B e Ao oY dgrlse o el alldl 508 iy
oo ki g ) ) e B e sy ¢ Sl e 360 il wlbll) L3 s ds gl

cdsoY) jeals 4 sl

58 S el g bailgaal bl kel e g slan ¥l OF 2 AJW 20Y IS e ey il

adey ¢ 2Vl a gl delgdll el U] oy Jall plane OF LS ¢ U 233l Bt ) Ol )
2ol lgrad) B Sedl 3 ad el S gl Laneg gl Gkl e s e Jeld Oy
S b e Jo pelol JKa0 Bahll) sl jemas G ¢ dlanal Aull ol I

D) lghd) M e U3y ¢ gl shal yskar (3 AW ol sl

DAyl oL g —1
Ayl 15 30,8 0 35 ) Oshal 2l e sl 1aSi w1 Y1 Lot —
¢ s @ ol LasTye IV o S Sl ol o) 2l Set W) R d) —
Sy plad Al led) 1) Jseogl s (3l gl
cosllal dl ] 35 Lelat A1 3 3 all S e O] ¢ AN g 1 —
R el @ sl S tesle s 095 JsE VMY 5 SBall O] 1 dm I dpp 1 —
P UL gyl A —2

L2011 cole saxedi sal) I3 sboll sVl (3 syl ol g oagt o ) ezt 058
e &) ol @T v QW Jaadly ¢ UL e Jgad) dgnal Lhi wlpis as 2015 ae L
SRTCIRON [ FRN (P WL P

167 140 2016 padg G jslall 5 it Shad (a0 T

77



(Yo : — i) Bytacll B E3Lall S yage : ((02) o3y Jyus
2015] 2014 | 2013] 2012] 2011 cpe Srad
18.69] 15.98 | 21.50| 23.62| 23.77 I 3o
1.99] 1.98] 167 193] 2.10 ool iy 0

66.82| 68.51| 69.45| 64.23| 54.89 Jdayl Bl ) ) poals s

61.64 | 82.06| 93.52 | 107.51| 103.73 | spas ppad) ) dbled) Jso¥)
LY

167 0 < 2016 juis 3 jolall 5 s elad gl a1yl
L RS n by b L5la_>- J\J&'-\ Usles Jﬁ,ﬂ & ij,é ] S‘: il ool

DA Al i LS (Y1 jshs) b 5Vl (k) Sl sl 2aSim ko) it

Y-=a +B X+ & . (1)
ARSI ¢
ihrall Slowill 2085 gk 0 X
ol A
SN s 1 3

D kS Aty Ol e ol —4

@ Jmadd izl il g ¢ Sedl (3 oY g frg g ) padl (3 Al Olpaze oo
L ikl SLL) e @ 35 ¢ Lewld Slelx] 9 Gk 20 e (g A8nall Slesll BaSe gk
- el ol Lyaar gl i) L

3 a8 Gl OB adey ¢ oLaBVl @ sl Boll gaas e Bl g (S Bl plladl OF s
¢ Y sl 1 ST wladll sda o ey ¢ plladl e e ey S5 s 3l 5T adsll 2Ll
it g el elsl 3 5B Lapey Slpadd oda JS7 1L deadll LBl anldlc weadl oY
o oo LS Led RS alar e Layads oS JUby ¢ gboll slagW (3 gl (o ailz
AW e g

78



A8 i) dufya — i) ga dd paal) Elaiall daSsa g.'alfd\ Jadd)
Gl JU1 o131 o BI) BaSp gudas o8 AL g 3,500 6T gal 1 (05) o3y JS2)

D

R

o0
LA

L)
‘

AL

—

\/ Ul slaef - ng';j\ : )-L.G.L\

A

B el 3 i e e 5B OF Sa g aslasl ol jam mos Wb
D Olgid) SN Layglas



S Sl

(i —idl) g Gl plladl) Bl pagl gal s (03) 65y Jyu

2016 2015 2014 2013 2012 2011 | adr jose

4 3.8 4 2.8 3.3 2.8 sod) Jons

i) bs36 | Ls36 | hi36 | k36 | s 34 / Y [
108 88 ash | 100 a5} | 94 as) | 105 as)

1.8 1.75 1.75 1.75 1.75 1.75 U e

6.95 4.8 3.9 3.3 8.9 4.5 oozl Jans

10.5 11.58 10.6 9.83 11 9.97 o)

2 2016 Lle @ jslalle 33 43y bt el sl i) 1 yall

2014 zte 41 20171 2 o sudh o¥ume (3 pexd) gl V1 B3 oLl Jadhl I35

Aolod) 585 5 gl Jlenl (oLl ams %0 3.8 ) Jad 2015 2 j2idl ¢ %04 ) Loy e
2] OF 5amad Jodl Ll Jo W11 (3 55 sy dazed S OF 9 dols ¢ algl) pslas|
Sl ¢ bSOV deldl culs g R sl Lol o A opd 2014 oz 3 o)) e
2o e s oY) e Hodl o) Gl Gapliall e 2B 05 dolasW) dasd) e el
L BLoYU sedl oV a5 e Lajas 33T ilagll ok g wilogll e sl June plis)l dns

il Eom bl B Gy iyl IS 5LaBY) pjlse jeads g Bl g ol Jaes L)

ol Caliz o 35S Lyl i ST e ST 2016 2l 108 (1) 2015w 88 as )l o sl

S T e Jalall Ll w5850 5 il

80




48y Afps —

Sl 2 & paal) Cluwiall daSsa

‘f.m\ Juaddl)

(Y0 1 — i) 1 Gpall pllad] dalad) Oljiiell SWdgdl jan 0 (04) 3y Jgud

2020 2019 2018 2017

3.3 4.1 4.1 3.9 ) Jtes

i5)) ihidd | Lu36 1233 11535 sV sl
102 97 w5 | 10430 | 943

4 4 4 35 e

9.6 7.5 7.5 8.3 el Jias

1256 | 12.41 12.41 11.9 ) s

- 2016 Lole 3 jslallc 33 43y bl el sl 3l yall

g ag i) Jadl 3 aSed) by Je b (a5 aslasyl ol o, 2 QU ot

Wil doryd9 Wl o &5y By 11 gl 3 eS1 Godas o 833800 ladWt St 36 0 (05) o8y Jgud!

S ! Sgddl USy (Sl ! Sgd (S Josst! !
Adlsss 23
& g
ot o 35S AslasY) auldl 56 .S aslasY) il
Uty Jsrdl St e i bl | (255 )
/ 9 Ll el LE ) BLoYL L
ol b e el BJU addd) Al
LSty sadl Juae 3 ezed) plagVl,
Lol aodl s
/ SNVawe sliply G Lekd G G S LY (]
Wl | (55 a2)
/ el @slas¥ ALY e e S ol Joan
Al VI Aol S| (U5 a)
/ arghl QL) o jardin (gSA Elil LS S 3L Y das
Aadipe 5L SVaas 3y ol | (S5 )

81




Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

/ b pligly el @ exdl gl S el Jdas
% 20ty Jldl | ((ISEe acd)
aLSOV anld! ¢ | ((ASEe a2)

Sl stasf o 1 el
A5 23LaYl Sl ods IS pS Ll e W iz il Jgadt IO e adey
S5 gAY Ol (3 Slds] U (605 Wl (3 Gk i B g L 3,801 W

3 iV Ohasl e b sag ¢ Houdl odn 3 Spdl st 093 Jstg Sl blis e by,

: U Jpd
(Ot mindl) g bl sl Y1 12400 ¢ (06) 3y gk

2015] 2014] 2013 2012 Sl
iyl ol
17 16| 215 236 U, 2 s
2.2 2 1.7 1.9 o8 e 10
9.5 9.2 10.6 11.7 oA e [l (pg,d) e
614 652 682 698 lmasl ks £
3.6 3.2 3.4 3.5 o2 e/ sl (o9 3 Bl
271|379 405 459 Jyod) Q) | AL Jyo

221 50 2016 Lole 3 pslalic 33 3, b il (ggd) a0 0 pdal

o LS RN aldll e Ala Gobn cul ¢ RS Aol eday B8 ol plE U] G
op B3y ablll s (2dd Oug e IS0 ol IS Bkl ¢ Ll Jaadl 3 moss
J 2013 2 % 447 o bVl s cad)) G ¢ lama¥l ST 2t JUWby igad]

AW b (3 eoge o8 LS 2015 2 96 56.6 3

A G sl o 1(07) o8y Jgu

2015 2014 2013 O g
52.6 47.8 44.7 % i) s

250 ¢ 2016 b & jslall  127/16 5, « EMI Ly aadl Ggaio 55 0 gl

82



Ay A — e 2 Ldpaal) Cluajall dessa (A Juad)
i sLasW Ja¥1 Jeedl Lylael 9l 308 G bage G 3 LYl pslas Ofy dols
oA (3w T b @Isgdl g og e S (3 el bsd jslas ol OF Lige QU Bl Ll
oy b Mg (220 3ad I ) Dl el e adeg ¢ jlamaV) e 5 CGae &gl
SNPICURIPREN [ CACARCIVW

(Sl il dedl ) gdl s1al e 8551 st it 1 (08)) o3y Jour

2015 2014 2013 2012 2011

7277.2| 6504.3 5156.3| 4287.6| 37265 o294

5136.3 5918.0 5018.7 | 4729.1 4570.2 &)

1412 6 52016 gl 3 pslalie 33 5 1 el gl i piaal)

ks 2015 2. 5136.3 ) 2011 2 4570.2 0 ol 2 & gl LoD e

oberaYl e (3 ) Sy 2015 e 72772 cloy & g amsiall 203l 3 5l

ok Bl UM e S 5ls) et e Ladeley 2aSpdl aelh sdeny ) ol aldl O LS
ool jrglaiy et e Aoy L GRS V) (Gstan oo md5 Sl Ao Slondlinl pslas e 315Y)
|
s eVl osle alo U OF (5 g 5 wlpine 5 Slbas e lle ) BT Lo ey e
Hol gedey dend @l LS oo Jlanal &3 )b B o il Gy BV of a4 (1) sl IV

(Y ) Gyl QW Y as ane sl LdST( X el ) 2085 fosld

Gkt OB ¢ S by 5 (SE ARk a el bl e Sedl OF el e Vs
Geimd WY 5 el Cad g il Al Gl gad ade (o 8 V) eds sl oL

- g3lasYl Oglad dadote ade uST Lo tda 5 il oLl 5V 8L 5 sy g (30l L)

635 & blsdl Oyly Loy dols Sl 2l a5 2l aalldl wleh ) coy LS
emgss & grall podl dulew 5 B Blpudl alse (b (3 5 5 3l pladll (3 el pae )

AW Al gl B Wele dday (el el dxg e g H)

83



Ad)ydnn) Luhs — e 2 Ldpaal) Clawial) dassa AN Juadl
pllad (eSS ) 2ud g s g ashaanyl ol b cul Gl ooyl ST e n
ol 5 @D ) by Sy ¢ sl smand) dmy o L BT Y) Al Ll e 3 ald
Gl oda gabad 3oVl al= U (3 eIl BT Y (el (3 2S5
& Abpall LSl 3ubd dr e 32 olal) e deget dls Of pliza) LSe Y1 @y
o ks o L] BT U5 (s g RS ol 3y el Gl ol L) 4
Ju o) oo @ 5 LV 5 2asead g alladl dond) ] JomdlST B el (3 48 all 2aSl)
S8 s Wl e S ISty WL oS W ST 03 b ik wlae plEN S e S5
:1@?\ RPNy

s asld sgie alyl ) BLAL (sl (Srmn el die ol Loll Late Bl 5L cm ol -
ol $Vsa g Boll Sl Cp e S e i) g clsY) et

A bl clai] 5 BY e slasl (K& G (Bl oy 5 BY 2 Sl s -
S e gl el ollea)l 2311 58T Sladlo Lo 5 Bl AlllS AU

A Slwdll g Sl A1l LB U alaS” 1S 5ad e 20 S dels sl sue g -
BN Awjlag dedl o3 ean g 2002 jass 14 G psl o g Gl e slall &1
Pk b sy el Gl a s

S plim) (soke Bde ga Alasl) o 0 DUl g 1 AW Sl ) g Olkeall W81 1
) plag A e gidall Slhed) dnyle Wis GSU S sy G Rl g myad)
i) Sl L e 830

idlhas e o ST AW lesll 5 o)l o gt Slaglal) Brlas 5 gl ol =2
A5y ghaly Bl By e A s Lads® 5 ey g RS il malie y Slglell
bz Sy Slaglall

s ) Slibeall Gl o o il o il ottt @l B s Rl ppg =3

gy B G bl plgl S Cad S

s ¢ b BalasYl g gl oY) b (3 A dashall g gboy e ¢ g 3 Ayl Y1 @l g J3b A Sl phe (OLhe (A g Aoty ) !
2030 6 .2006 i1 25,24

2

L0410 Ue ¢k p

84



Ay A — e 2 Ldpaal) Cluajall dessa (A Juad)
a5 3 il Slhedll Gl oy e gl 5 bt 3 (WSoudl 5 A31L Ll g —4
.}{)u.ﬂ\

Boldl Ll sl 5 aall olleal) (il (3 23lis)l a2 ds: Gl g aMeW ales ag —5
L 13) L] o) oo 2 Slaghald IS 35 5, Flall Ol Bl 5 ais o el IS
g, bl o) e W ae Ul g bl 455 oS aog call LS els Y1 L2l
A Gl oldad Wlil pis Al (3 S0l ezl 8 ) ol e S I pllas

P o plall plaill 2l elgwr AL salidl) duid) 87 4b iles 1idjeall ailagh Olewa) allas —6
e el L b ) e Sl e Wl (3 el Sl s e S G| ol ol 2l of
ROPRUERITEI W P HPY

s Qo] Dgell Lapd s ot (@) g pialt DR (g0 A s Gow Lo SIS (09 e

DAl Olgd) G 513 B AaSell wer

LWl o @l tly o) o e A1 R gall A1) (S Blige 8L 83L8) B9 —
Cleslyl OMas b Sl sl o asgezt ) 4y WY1 o desez 1) abigdy 3l

o) 5 B lawsll S dgas clas] IM e JlesYl By (3 2SI B £ o feadl-
. 2aSyll

oy deed) ASdl WLt B o e Sl gl iy (i ST Sl e feall -
U i

ol Sligten A3 ¢ Slaglall (madl puB et SIS i) e slae daa (S -
Dbl Sl e el 2k o p ane Bl Olnllly B5Y) a2 Ledd Bl dslE o] casliast
wdsl ad ) poles ool Ul s gly 2aSid

JUI Pt a5 s 5 Mng 15 sl BIUI s sl B30y byl a8 s fon)
SESLIOTE- SN ROV WP WP N E N WY i A PRU - W PO RSWIeRpLIR Y -
2kl 1S Slule e Flaii) 1] BLoYL (Olagall gl Slaglall plas 2lady 5:UST (pnd

oyl 3 ol SIS 3 Loy

85



Ay s — 5 b A aall Cldal) daSsn A Sl

@L’d\ J..e.éﬂ Lo

G Al dn 3 b Y e 0T Y] (@pall Ul g b Basel g oSl o2
TS eV Al 3 at S A gl e Al ag el sl dSTge 808 ¢ osllell
1S Lols sy g mog ) 2r W) s Ly ¢ Ll (st b)) Clasall (ad 5 ClaaYl § L)l
gabe b @U@ G T e psedll 1hs bkl plezaW) womy UL 5 ¢ paall oo 2504 2Ll 3
woe W OIS 83l Sl ) 2 padl U] 405 ¢ Bodaze jpuad anl g SV a gl Sl pladl a e
zndy e Y
¢ Ugl) (3pal) plbd) 2old 5 Bl T Lanpe el ol Ly (3 (g3l plad) A4 OF LS
55 5 sl Bl f ) (500 ol alie y S U] BLEVY ¢ bgadl iy e 55 e
p2y s 3 L Blas (asSS A el 260 2dasY) e 1l 50 s 5 o IS AW pladl )
3 Aol Sl s e alelel W g 30 el el S 281 a o st 06T Wlab g, 3¢
s 3 g ¢ 2l g adl syl ablld) pSST 5 et Laliml 5 a5l el 5 aelsill Lealidl U2

Jw\www\(}w@jwjL}rﬁuuj\'@’ﬂﬁl’jt};;‘f;\wtw‘

86






Aadlald)

Aot B

ol s s S 5 Wl dmg bl wlesol) ol e Slesll 1S5 pioge el
Clede SOp @) ol il sy Sla ) BaSe s aose Auhl L WglaSy ¢ o5Vl L)
¢ g2kl WY U] o P 0 Lebltaly Leides 2T 1] BLoYL Slansl) 2055 Loaba 1S,
DU ) e dnlll oda 3 Leblas o g sy s ol o

¢ A Dad o1ol palas 3 398 AW Sl il S5 o —

r Ol il el —1

B3l 315 Lemst w S B Aolh) V) s dege2 e Ble A3all Slewgll 1S -
wwuw‘@@\m;&\a&gjaﬂ%m&a@w&a&sqwijwusjs}uw
RPN WOR]
S S5 e de 5 Weo Y el jled) 3kl Colo sa (S5 ) (S el 05T Vs -
oo B3y ol Ly LY RS tosla Gabin el o il b ol sl sy s
a3 Bl o sl Ul Jyo sl (Shdy (o) el gl & e IS LaSTye S5
Al apdl) A ST Lo sag
et Jo 88l ndg Bale 2l BT A Sl ad ol e 33y B Sl @ RS ks O -
Pl BBy ) o5 BT LS ¢ mylaall o1 Lipedl 1355 (3 Sl 3:US™ 85L5 Lgiw oo 3l plla
i LS wg 4Ly (sl LaaYl e abild) ) oop sl AV C ol e 3yl
W) a4l
N pa Sl e bl o5 Ledag o) A (3 el pladl) (3 Sl Y1 ol ) -
Y @l V) ¢ pladl i s ) Banll) S-Sl wfyg Sl e 2B JiL 2k Lzaoy & ulal
Gl o AT Lo gy slll) sudl ] ASidl sy 090 b Gl VMY an e e
gl )
syl s =2

88



Aadlald)

W e gl Ay dnlidl LA S (3 Latlass JB5 0 18T 590 RaSedl ©UT (o9 —
B Leheor daall SLLYI (3 i el sl aSpd 1S 0l oy ¢ Lgihal 3 Of wanes
Flall Clsly Y1 e @ ol (i Jras

I e 3 el ¢ Sl Ll 85 2 b e oY) A (30l pladll (3 RSy s -
Of 3 eyl y B0 J3b ad o 5nlall 5 Il Clawsll ot s a8yl gubon 2ol (ool
L sl e mle s sl ol 3 A et S assll
QB ol 28y Lygo Lal ¢ (L aed toold Wy ) dal) Slell (3 RS (oaln Gl Ay -
ki) U s ks (3 ealay OF (S dsay (S2
o e S QWb ¢ sVl egdy s 2l Rl sl dop adpall Sl (3 RS i -
AVl g ol iy S5 s S35 b g JW 1SS
el s e sk OF (g (3pall Sled 3 2 Losll ) kel ) -
A el Sl tosle ks 1] lndl Sodl w3 (3 Lys2 s (SH Sl OF
b a4 coogl LS aylndl Sl il (3 2aSed tosbe e o3 0T F
cdad LS ol K20l ool ods aa STes L BT Y) S s el ) oSyl ST 08 -
Bpidl Sl USW iy sy (S S b i ules gl ) e dy L) Ol e S
b L3 Ldsy 315y Ledly a3S) 55l A Loy dlagl)
Db ad cul Ly p199T ae () a0 Aol b o Liiles 26 i 150 a3y andl ©
AU s A el g J3b 2d cnl Jell e #1992 sl Lankd ) 5T s
A F olS ) oY s 3y el Bkt Sl o ) s
205L 131 goas aop OY S ISy Leidany a8 2ol o 2 0k aslsy adl Wo*
doizy 3)15Y Al A3 Bl Loy Alagll Bl SIS s B Sl e o
205b g a0
IS ol S5 gl s (39 (Bl plal) 2181 Coled) e el Jazs 330 olpie 0) *

G Agrlsn 3 055w A (3l plladl OF s Lo 929 (2 J3L 23 odas Wb o | &) Sl

89



Aadlald)

A3 ods
el LS Syt 3 ady gean JBY VY] A Bpal Sl e e B oYYl ST 08 -
bl bl &5 I e B3y ool odd adl) deendl 3 28y 55V Sl (3 B T )
Sbgaall s 1) Blo] Slaesll S 3500 eul) G| LISy wsl)l Sy LIS

bl pladll (3 (gylsYly QW sldll 2yl a5 sl
2385 iz Y 5 ) iy S 3 Regenll S5l 8] et ] 2055 Looln st (505 -
gk el e SULAN BT (3 oaloyy 15V

25 500t G penll 3al) jled) g daSiml) il olyld) Gl e O] -
Byl s e 3y (bl Ll BBy s e Jgedl olal (S il 03gn oW Cxib
Sn Sy ey g W iladl sl alsy JLVly osdl) g5 RSl OLé OY ¢ L1 Bngal
ol Lo, Jeg LS alldl 61 el ole
sks Je pall g 5sY) e sasles IV e Sl Bls) et S daldl 3 A wels -
e el L ad Y g BN 5 bled) alla Loy e aSTHI Gl dale Ol
Cdl sl 5sleS et
D leegdl -3

5 G @pall plbdl jhaad 3 aels BT 5 @ Sleosd) o miE G b D5

S ol el B 3 Y e e -

Ml 89,08 Ll 55T 5 il Al Slaglald (Sptnns o a3 355 89,0 =

e S5l e i el 2ol 5 (S S S ps 5 e BB e g s -

ISV g adoldl Slsd Sl 3 sae SR Gl 058 e salaza V) 4 s olgd) e g
ALY 5 QBN e Jert T e 28all RGN L ik s

Flo ¢ 0SS &) oAl SEY AUl a3 asuey B0 dadl (3 5sY) e alas ek —

2

90



Aadlald)

plozal clllin 056 Y 5 DY e G Lo (U pLaidl L) ST g9l Jb] p3y s -
. J,>-T 09> ol

bladl oSS ahee A4 o aelldd Y1 Lelsall 0 Gegaz e 2014 48 al) daghad) o5 -
Alae e o b S gobd dbny BT dls O8Oy 2S5 ol - s gf’ﬁ*”'ﬂ RJWIN
AW 3400 10y dnsanll gl (3 & anl)

SIS b a andl ods o5 OF g @l V) ¢ BJoY1 a3 A (3 AaSed) ks Y -
Jg c&é\ lea 9 813 5)"’3 (;SJS.A dl.u,j 3@}§.>- o daal

Sl Gaat SN gl Al Cons s e el sl Al e OF dpll) Jo ot -
ol gl (3 L) 5 Slashall mad dr VL ol i JBx e G300 ¢ Al
Sl Sl s mol) Belad) jsadl cpn 3 LA SEY LS

C S Sl Ol e el geren e Sl O s e ) -

G supdl bl me asdlad U Sl sl 5 doidl e (S0 Gl QB 38N sl gk -
L Add) Sl e Sl plaseal b

I Slnsll o ol s e 02 J5L 231 gl md odas 3 g1l -

D Lwlydt @i —4

legose 458 Leadgn Jom debitan Slalys 055 08 &) molsll 45 O] (S8 aul ) 0dd 3 bl a
Pl o (Fly Loy el

. .’_\}\J\ 3;\.{3{8) Lé wwj M?LU .L:;-‘ &lﬂ.ﬂ\ )jj -

CAel 3 daSed ol w39 JordS 3 SN Sl sl —

. L}jﬁﬁﬁ“ Cw‘}“ V.:S«.,U L} C)KJM"J\ :\A{):— 993 —

iAW Slaglls o) (3 3 e —

91






e, i
dy ) dalll 8\4’“ Yo
S0 (01
2014 ¢ o3 Ol ¢ msdl 5 prall anl i ¢ @3LaBY ) 5 §mall Sl ¢ aledl aat -1
¢l S s ¢ Al BSpholl SIS 0ol Jg gy ¢ DA AU Bale] G dnudl S ¢ Las e aal -2
22012 gy

. 20124,@ ¢ ai)x&.ﬂ‘g\ ¢ wa inbll @AL-,L\ J,(ﬂ\ BIER3 lefﬂ\ Mj’ - L‘;.G -3
- 2005¢ doY andal) ¢ 3ol ¢ gl ) sges OISR EaSc AT s (spadl -4
. 2010 . Qﬂ! indoll ¢ Olee ¢ @)}d\ 9 JJ»\U il o 3.;]&\ CJLA)Q‘ ¢ uv.:d‘ Lo \’M\ BT q\.bjj' L s %5)‘)"“ -5

2007 s ¢ a8y nalr ¢ sagad) Gaaldl 1 ¢ ARLLY OS5 LaSi ¢ b vatel) LA -6

2000 ¢ S ¢ aaalh) oleglll Olpse Sgt sladl G Olol ¢ Sl gl -7

C2013 anc sypaill 09I 5 S Is ¢ 3-2-1 J3b Gilag Al gl ¢ spe sz o SU -8

22004 ¢ s Camaldl Slegall Olgs ¢ il Oluled) g Sl § Olel ¢ e o el -9

- 1430/2009 ¢ JoY¥) andall ¢ jzsc O95jse g 09,50 B s ¢ Sgudl 9 35801 ¢ o lu s> —10
2009 ¢ azsly ¢ 4ol fsad) Aage ¢ QAN WaSi bt WV ¢ OLige 05 ~11

C)L&)fi«l\ JS» ¢ (;];.&"" g« wﬁ.d\ 9 éb\}-\ O}B\ é ca\f,:J\ M}" ¢ CN:U.A W;Jj\.ft Iy e ¢ OL_uU}M Ogx -12
. 2009 ¢ u.]a.wﬁb ¢ Aol @)JJ\

2003 pan ¢ amald) ¢ Sgdl Jlasl o BLulSail g adll Oyl ¢ Sl as 3, sl 13

e ¢ LS i ¢ (Lgagert9e At o] cihgall OLAE (3l A Olypde ) Al OByliabic bl aaf wglas —14

. 2008, QJ)S“ ¢ L;fﬁ“ dnbll ¢ cgud q\:ﬁ'
C 20130 03,31c il 5l e 8ol Sadt 8yls) ¢ cugs ol JUl g5 15
22007 ¢ an ¢ apaSay) ¢l aadllc el (el Gyt g3l aealill) SISy LS (JW s 3L 16

- 2007/2006 ¢ a,uSayl ¢ daald) i) ¢ SIS LaSgmg Sl daxrlps ¢ Blowd dodl Blowd ¢ Jo ai Oyl ae —17

. 2003/2002¢ pas ¢ dpmsldt ) (Dgad) sbiad) g gall ¢ ot e (bl ae -18

.2007 Ol ¢ T3 cz\ﬁjxﬂ <2lall NPdn 5)\}:}1\ d«.@ 3999 O\sj&.\\ w}? ¢ o ke o Obas -19

. 2015 ;»)‘Yh Oles¢ @J}:J\ 9 r:M,U ) Sl 3\.«554-\ :\-.’.Jb ‘“3 C)WB‘ "J.g..\s’ (LW;- Oluze -20

2012 ¢ LY adall ¢ Oles ¢ sl )l s ¢ OAS,EN LaSe 9 AL Aialuad) AIW Al ¢ ayy il 315721

. 2007 ¢ awslld dndoll ¢ Jf‘};—’ ¢ Laald C)LG}:JQL' Olgs ¢ .SJ}\J‘ S ¢ J,AUG.S’ UQJJQ_S =22

2006 ¢ il andall ¢ el Slesall Olys ¢ g1 el Ogl G gl bgis (il -23

¢Sl okl Al i ¢ Ahgall LSl @aly Jib A gl e 51 G ekt alladl CanSS s ¢ 350 1) -24
2013

2007 ahgr ¢ 5ol ¢ 035aal ¢ Bodll jlozmw¥ Sl U Lpylas g LS S3UR( Givgy o o =25

93



. 2005 . e ¢ 8 ¢ Ayl J,::J’ icgast ¢ Q\S,:J\ 3&5}’ casldl e ,J_».U\ Cy\..p Loz —26
dndal) ¢ pze ¢ iS¢ el llleomdedad) bl 9 B)13Y) LR cliasl jg3 9 OIS AeSe, Ol iz das —27
2008 ¢ 4

.2006 . e 47«”)4&,:?\4 dnald )UJ\ ¢ 4&5)‘3:}’\5 é\l.\ sl &Wj Q\frzj\ wj’ Olods L&M Lz -28

A S G B g Ddes dnyd ps Auud Agt Sl (B 8 A Sl bl el BYe ¢ bk ol 29

2006 ¢ 1A ¢ LV aall ¢ oL Sl i ey

dpadal) Ol LYY 5 il J1 (102

@ oyl Sl e Bl B> ¢ AW i) B3gr g gl pLabYl o LS uslg gukas ST ¢ Lele] drl ol 1 -30
2008 ¢ cplands ¢ 558 ¢ ALY Analb) ¢ gadl g Bl o3 ¢ 3Ll 2S¢ Bpiie el 35T ¢ BJW B1pY plands Bse

aloedl g BalasV) aglall AT 5ipiie pd oD By ble L B £aS1) Ao e Bl Bl o (3l Olis ;) 5l -31

2006 Olesc ag,all Olee Bnalrc gl psle
Wy ¢ EgSI AALLI OSps o Bolige Aty BRI a1 3 aBliall o A8 5w 3 aSh1 y93¢ Al slee g2 32

2008 ¢ Lyswr ¢ 3ies Baslr (2wl jed pd agle ¢ preale

¢ BalaBV pshall 2JS7C o555 Ay b ¢ Bl g Ol Full s e gl g g1 el aladl Ol ¢ e sl -33

. 2006/2005 ¢ 4 dxsls

3lSTC o), 9183 g bl ¢ Ay 3 & gil) Epndlidt Byl B3l 48 k) Cledd)  E Slllaneg $pal) el ¢ ) s iy 34

. 2006-2005 ¢ g daale ¢ gt ke dlnilly 2502Vl pglall

Jod keSS 55T ¢ Bpotalt B0l g 3LVl Sl pid) (B 8 o G pabt g 15l B8 @By WS ¢ Hile s o =35
- 2012/2017 ¢ abaid (s dnalr ¢ 1L 315 3 sl pslall 3 g Wl B3l

ST BUT 5 a1y L3l S¥gedl g Adjall Dogall Jgo sl Elll ¢ gyl fm ) @baidl g bbbl i Ll -36
2004 jass 15/14 ¢ Gl anals ¢ agslana V1 pglall 5 25L0Y) pshel

polall 2S¢ Jlsl 3)1s) janad ool Al dllal) A3ladYl Y god) e &b jaall dogladl 3 OIS LaSs( oz S =37

. 2010/2009 ¢ s dxals ¢ gl psles ol 5 35LasYl

580 ¢ bl I cLal ) say” Jliged podt Al dslys D) LS Gdad AJT o1 3301 ¢ L (ool -38

c el ¢ o o B Al el psle 5 Byl 5 Bala) pslal) A0S Rl Al aad ed) pole (3 el

. 2008/2007

pslall 2S¢ BslasVl plall (3 prerle Wl ¢ 1 Al Lgadled 5 dylnd) Gadl e M Sl BBy ST ¢ iy o~ -39
. 2006/2005 ¢ aiais (sypme danlr ¢ i) psle g i) g a2l

¢ pa da2 Gl RlasVl pshdl (3 prearle Bl ¢ Ahelidl B pall s 48Tk ) G el jlgdt Cudd ¢ Usle 35 -40
. 2009/2008. 5 5.

Gl jaad Gipiie pd pierle Gl Ll Sloglall 834 388 3 Cladll § OIS LSh Slelgal (2L, Y -41

. 2012/2011 cw)} ccbjﬁ (S4B dnsl cM\ (},L;—j 'A_Ubd\} 4oLy (},\’J’ a.:lfcagte-j

94



Jo bt a Bedie 35T g1 3 Alawgdl g8 pheall Sluwwihl plad B35 o L3LadY) Ol padl ST FLall das axy; —42
22007 ¢ g dale ¢ 1l g 358 e el psle vod ¢ prear Wl Bsles

polec ol aaled L dadie 35T b Bl aulac ddpally WL S o a3 Dbl LeSHH1 393 ¢ slaw S —43
.2015/2014 (550 o das sl e Slinss WaSse 5 Al andc Gl

V) ¢ g hemigs Bl Lalyd c13Y) G g LaSp1 e 5o Ao il 8 peall Slagll foac OLiw plin il —44
2008 ¢ g ¢ aaddl Clos dnes Bl ¢ dalasV aglell 38 o le

polll 2lSTC e Baled L 2 F 58T ¢ 1 & Gl gl poles o Sgdt § AaS ol s B ¢ dupe Alo 45
2010 cate ¢ i b dnelr ¢ el psle 5 2yl 5 23LaBY)

5 aebaar Y sl aall g bl Lol bl 3 ¢ S Sy b § dslear VI Adgsudl Olgin A le ¢ 525 G —46

C oLy Bl Ady 3lee s 2l sleSh A5 e WS sl e dRASE) Wleal)
b jawd ¢ prearl 35T ¢ Jld gof Dl Aulyd ¢ Bl Sloglall 83 o SIS LS 35 ST ¢ a2l —47
. 2012/2011 ¢ Ja\}f—‘)“ ¢ f.:lf Jles dmal> ¢ sLasY) (-}LJ\ s i\)—\:

¢ ALV aglal) (3 7ol s3les wlllans JLSanY dedis 350e ¢ Ryl degeall Sed) 3 LSyl sluyl Oldlaza ¢ 55, (ol 48

201522014 ¢ gl psls 3yl 5 auslaBVl pslell 0S¢ Ags aad
Jo bt s Redie 350 i Al 31 5Y ae Jles iz o Wil 5 St § AaSH Gudas BT ¢ 5 late —49
. 2012/2011 ¢ M' dxal> ¢ J}»E 9 _‘Sy @Lﬂ up.\a)”: 3 M' (ji.c 9 Zi)Lz;:J’ 9 &_:L&BY\ r}w\ a.,l.f;wll\ SAL@.&

Ggiin pb gl Dl Aoldiedl dpaidl pulmsg (650 dpmond O AaSe 12 3 381 Ahby y95 ysk ¢ 5 O 50

2011 (G (ol Ol e el pgleg alaadl plally 213028V pslell 2087 bzl 2ol JlesYI 53] a2l
At g dslasy) f}‘w‘ LS e algs J«J 83,50 ¢ é,&\ Jiab'c.\\ ua.“.aﬁ 9 813} ‘:3 y93 9 .’.5}&,5\ 3\.@5}’- ¢ 53 Jab -51
2010 ¢ Lle )L:'s'- @\J Amal ¢ M\ (ji.c 9

Al 5 3LV polall ST (35200 18 ) e le Ay ¢ J3b A gulee po S50 (G pmalt allad) CaSS (ske (36 W -52
2010ch\JJ-\ ) Al ¢ pnd) (}‘LGJ
plall 3l Baled ollte JLaSanY dadds 35T « Jib & (o3l Wy 3yl gladll § Sy ks S bls-53

. 2011/2010 ¢ 3\15)) ¢ C\J)» S dnsl¢ M’ (}l—gj 3\£)L>.g_25\ 9 4oLy (jls.j\ s E._JLA) ﬂf ua_\a; ¢ LolasY)

Gt ADUAN Ut sluy) 8 Uaygng Sty Sl pladll (8 s b1 LeS31c Lokl e aal a2l 5 (glsn 3 s £lae 54

c b1V dnal ¢ el pleg Dol aglal) AST (3 pads

3 ol Uy ¢ IR el Wl anls ¢ Adal! el (B 8 Sed) Jlest e (S0 Sl BBy AT ¢ YT )ls wse =55
. 2005-2004 ¢ s aaalr ¢ gend) psle s ol 5 25lasVl pglall 207 ) psle

edd 8 Abolall Bjlall pllad o dddas dwlys LaSyh1 (83l fordi § A1) | M I3 193 ¢ 3ol 0ol Olens —56

. 2009, e 5 ¢ a:ﬁu‘;ﬂ Gl ¢ (3)}4—:;&& ﬁ.ﬁ«) F e KJLAJc
LY Bl ans ¢ pppaindt g odandd (§dar i N dige 3 Oladgdl Bgmd o OIS AaS Gedas 8B (e ¢ s e 3ls -57
2009 ¢ ¢l anld ¢ fsad) 5 Rl nd 3l ST el Bl ¢ pom) ) par )

95



SIE e g otgudl (03

3 Al Laslasly Sl ) Lol S35l O LaSp dlad Olawad W1 0T g darl Ml 93 48T ¢ Lilss L 3,51 -58

2005 ¢ pazes 10-8 ¢ ayuSayl ¢ aslasyl g ay,lsy)

oo ol ST oS S o bl gl ¢ ddpall Slaodhl 3 LS to5be Budas ¢ Wiss S o 5 g)le JUT =59
2012 b 07106 o ¢ 380 izt o Bnalor ¢ gl ke 9 Blandl) 9 23LaBV) polall S ()15Y1 5 U sl

— PP UG 5L ae Lol applase BIaust — &3 pall Sluesdhl § LS Olgim Asis ¢ dhe a2 5 oS 59 0 60
. BDR.HAKIM @ YAHOO fr ¢ alsjp £, 540 Gsl

;Y g8y oo A 9 AW Blal G Jolladl Slbas o Jkdd! 093 9 OIS0 daSy> s Okl e gy, LS laes, -61
2009 juiy 19/18/ol1, alie 2 b nalr, el (3 JlasY) SLINST 5 2 Joo Lol adol) Rokie Jus 335

W Sl gl & S Olgee o A ltae A1 LaSg g Aol dpalaaBY) 5 W AW ¢ B e L g jgie o S op —62

22009 651215 20 pLF ¢ skt ¢ i s 4 alab ¢ el aW ol e 1660 s

3 @l ol 2ol dom I Jgl olall 2500 ¢ A1 gl Godad Jonds 1 by ARl 393 ¢ e sl —63
2008 e 1211 ¢ alsyy amals ¢ anal)) adla) gl b

5 a5 oVl b (3 S Al S aby asbe, S G Rl ol g i B Slygde DLk 54 5 ey 0 604
- 2006 125 924 Ly les ¢ mslasY)

¢ Rl RS 5 el Bslasl 5 W S Je ¢ Sl Al (G el pladl ) el G AeSi LR 9 393 ¢ s i3 —65
2009 1551 21720 ¢ Gilaws ¢ ols Sl aale ¢ el psle g 3l g 35LagV aglal) 2J87

S\l 1S Jom byl W ¢ AU Ggud! 35U g0 @b I 3 SIS AaSe 393 ¢ plem Salows ¢ slafll 2Dl (2l 66
2012 L 07/06 o ¢ 380 ¢ s da Bl ¢ 5Y) 5 U sl o dll AJTS

LSt/ 5 gl wpalasVl g 2 W ey g o)l e il hts ¢ gl A Bl £aS3) (520> ) 5 s 310 e —67

. 10-06 : 0P P 2017/05/02 : J}>JJ\ 'CUU Jj\JJ-V dmol>- ‘M’ (jl,a 9 3.3)L>.g.25\ 9 4oLy (jl,.j\ IS adle

OYEs g Slyes « o (04

obslasl ale iy B J J9s U @A Gl plladll § Sy sy JueS” Jib Aid ldlans a1 Y, GBI e L -68

2009 cpldi sl ¢ kel daalr (Layd JL

C A, a5y aslasVl aglal) gies Gl A, Oledadly oulslly LaSHH u b B LI SIS (65s) 3502 Les (514, —69

2008 (Lo ¢ @i, JoV) 2aa124

s ) ke g 3LV polall ale, &y et 41 yLaYL el plal) § eS8l a3 g sluyl 1P, Ol ez =70
092009 saadl Cidaw, ile Sl b nals

el g gyt (05

L2016 oyl @ yolallc 33 (3, i shd gl il =71

» 2016 jesy 3 slalle i ehid ol a0 —72

2016 g ¢ olah < 127/16 5, c FMI ot uddt Gguso 85 =73

yd el BB 1 Agrlge 3 Allall &3 aall dolial): AW Jib A3, Ol Ojlas das —74

96



http://www.abl.org.lb/ar/subpage.aspx-pageid=1088 , consulté le13-02-2017.

gyt FMI &34l 4y J= oo hittp://www.amf org.ae/ar/page stasii Jodic 3 il Gyir =75

. 2017/05/02

id el BB I il 55 Bygld Wbt Sl G S gt Al 8 gt LSS gt Jle plozrt, gl A Ggio ~76
U

¢ 2004 ¢ 52\ CIPE 0,2l iaSs Sliy daad! 5 (650! olad! dadaie (o3l ¢ sl wlegal) S0 =77

- 2017/01/22 : ¢ 961 56 (WWW .cipe .com)

2009 e @ sslall ¢ A3 G Regell ws1 1 (SH B —78

Slag i g oilsd (06
159 5w 1990/04/14 1z jslall 10 90 oslal ¢ a0, 41 =79
160 550 1990/04/14 1z jslall 10 =90 oslal ¢ a0 50,41 -80
Y B il ael) (G Bgiall Slas| eiadlly 1963 L 07 3 45l 165/ 63 3, o -81
e w0 gy Ll pdel) sboll Baanall clas) ey 1964 <0l 10 & )8 277 /64 3, o500 -82
B Y1 AL a2 ot
1) Livres
83- Ahmad Naciri, " Corporate governance Around the world”, London and New york:
Routledge, 2008).
84- Alain Finet et Autres , “ Gouvernance d’entreprise Nouveaux défis financiers et non
financiers*, (Paris :De Boeck, 2009).
85- Basel committee on banking supervision , , enhancing corporate governance for
banking , organizations , bank for for international settlement, September 1999.
86- Hervé Alexandre et Mathieu paquerot, efficacité des structures de controle et
enracinement des dirigeants, finance controle stratégie, N° 2 volume 3, juin 2000.
http://www.amf. org.ae/ar/content/high-level-meeting-emerging-framework-strengthen ,
consulté le 13/02/2017.
87- T.G.Arun and ].D.Turner, Corporate Governance of Banks in Developing Economies:
Concepts and Issues,

http://unpanl.un.org/intradoc/groups/public/documents/nispacee/unpan015471.pdf, consulté le
22-01-2017.

97


http://www.cipe/




ALGERIA

Table 1. Algeria: Selected Economic and Financial Indicators, 2013-21

Est. Proj.
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Qutput and prices (Annual percentage change)

Real GDP 28 38 39 34 29 26 28 31 34
Hydrocarbon sector 55 08 0.4 13 20 24 24 26 25
Nonhydrocarbon sector 71 56 55 37 31 27 29 32 38

Consumer price index (period average) 33 23 48 43 4.0 40 4.0 4.0 4.0

Investment and savings (In percent of GDF)

Savings-investment balance 0.4 44 -16.2 -179 -17.0 -131 -10.6 a1 -8.6

Mational savings 451 434 36.4 321 319 348 ErE) 390 294
Government 105 65 15 -06 20 a7 5.0 61 12
Mongovemment 346 363 348 327 298 312 324 3z9 322

Investment 447 478 526 500 489 479 ara 481 48.0
Government 114 145 79 150 143 133 134 130 125
Mongovemment 333 333 346 350 M6 341 345 351 354

Central government finances {In percent of GDF}

Overall budget balance 09 -80 -16.4 -156 -122 -101 -84 -£.9 -5.3

Revenue 358 334 301 i) 280 za 293 27 201

Expenditure {incl. net lending) 367 413 46.5 424 40.2 389 Eray 366 354

Gross government debt 77 80 .0 154 254 328 a1 4L6 433

{In percent of nonhydrocarbon GDP)

Monhydrocarbon primary balance -324 -377 -375 -294 =272 -256 -240 -224 -20.6

Monhydrocarbon balance -32.7 -380 -37.8 -299 -279 -265 -25.2 -23.9 -223

Revenue 510 457 372 312 333 47 356 364 o
Hydrocarbon 315 prii] 175 118 133 143 150 154 157
Monhydrocarbon 195 187 137 134 200 203 o7 210 213

Expenditure 516 558 56.9 L) 476 468 45.8 M8 436
Curment expenditure 354 358 346 314 307 301 86 289 282
Capital expenditure 16.2 199 222 174 170 1687 163 159 154

External sector 1/

Curment account balance (percent of GDP) 0.4 44 -16.2 -179 -17.0 -131 -10.6 491 -86

Exports, f.o.b. (percent change) -10.2 68 423 -294 174 94 73 6.1 55
Hydrocarbons -10.3 -18 433 <310 178 92 69 56 5.0
Monhydrocarbons -89 554 -8.1 81 122 120 13.0 134 113

Imports, f.o.b. (percent change) 66 p:13 -118 96 &7 -54 -26 05 25

Export volume (hydrocarbons, percent change) 49 08 02 00 09 15 16 17 22

Import volume (percent change) 07 -11 -57 -31 as 0s 06 05 0.4

Terms of trade (percent change, "-* = deterioration) -29 6.2 -39.7 -288 162 71 4.6 33 24

Crude oil exports (in millions of bamels,/day) 06 [iL3 05 s os 05 s as 06

Monhydrocarbon exports (percent of total exports) 16 27 43 66 63 64 [-%:] 72 77

Gross official reserves (US$ billions) 132 1w 143 113 a1 7% 62 52 41
In months of next year's imports of goods and senvices. 32 1 30 2 19 16 13 1 9

0il and gas sector

Hydrocarhon production (in ton oil equivalent) 137 142 142 145 148 151 155 159 163

Hydrocarbon exports
Of which: liquid petroleum exports (in millions of bamels/day} 12 12 12 1z 12 13 13 13 13
Of which: natural gas exports (in billions of m3} 46.3 443 428 418 432 438 446 455 466

Crude oil export unit value (USS/bbl) 1095 994 531 386 428 460 485 503 517

Share of hydrocarbons in total exports (in percent) 8.4 973 9.7 934 927 936 93.2 o928 223

Money and credit (Annual percentage change unless otherwise indicated)

Net foreign assets 19 33 -24 -138 -156 -135 -14.2 -14.1 -17.1

Credit to the economy 199 57 16.1 a0 100 as a4 B4 a5

Money and guasi-money 8.4 144 05 11 100 85 a4 84 85

Welocity of broad money (GDP/M2) 14 13 12 12 12 12 12 12 12

Memorandum itams:

GDP (in billions of dinars at current prices) 16,644 17,205 16,799 16388 18,688 20,272 21,968 23,816 25,846

MHGDP (in billions of dinars at cument prices) 11676 12,547 13,566 14802 15704 16,319 13,060 19,441 21,008

GDP (in billions of US$ current prices) 210 214 167 161 168 174 17 185 192

GDP capita per {in US$) 5476 5459 4,182 3352 4,072 4,136 4,197 4,261 4,331

Exchange rats (DA per US§) 79.4 806 1007 - - -

REER (percent change) -14 21 -43 - . .

Sources: Algerian autharities; and IMF staff estimates and projections.
L/In US. dollars terms.
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