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& Abstract

The aim of this study is to identify the impact of financial risks on the
performance of commercial banks, and in order to support the theoretical side of
the study, we have touched on general concepts about financial risks, their types,
measures of measurement and management strategies, in addition to the nature of
commercial banks in terms of definition, origin, characteristics, types and
functions. We also dealt with fianancial performance from its concept to Indicators
and evaluation models

In order to achieve this goal from an applied point of view, we applied one of
the financial performance evaluation models represented in the camel model on
the Algerian popular loan during the period from 2016 to 2020, based on the
bank’s financial statements obtained from its official page. The results of the study
showed that the performance of the popular loan The Algerian bank during the
years of study was satisfactory, as the bank achieved rating No. (2), which requires
its management to continuously supervise and review all aspects of weakness at
the level of asset quality where did the bank achieve rating No 2 and the degree of
liquidity through . which it was found that the banks performance was week ,the
later which requires the bank to rectify the risk before it is too late by ensuring a
sufficent amount of liquidity in order to meet the various obligations in a timely
manner

KEY WORDS :financial risks, commercial banks, financial performance,

camels model.

II






sl giaall Gugd e

dadall A, EHE——aall

; Aacd

) LTI A

) s 1Y)
-1 Laslall
VI-1V cliginall Gugd
Vi Jglaal) dails
X JEY) daild
Xl Aol Al
A-i Jaial)
22-01 Ldlal) halaall latl) Uy g gY) Juadll
02 Qagal
13-03 Ll hlaal) Jea dals alia 1Y) Gl
03 Jhlial) aa Jalail) iy jhadl) aggda 1Y) qullaall
07 \puaibad g Adlal) jlaliall aggha @Sl callaal)
08 Adlal jhalaal) g 1sl < Cdlil) Gallaal)
19-14 Aydisag Adlal) il Guld sl 1 SEY Gl
14 el laliall (b cfgal ) gY) callaall
18 Al i) (uld cfpdie 1A qullaal)
21-20 Leslgals Atlall jlaliall 5)a) caliasifiea) : Gl Eunyal)
20 el jlalial) 550) iyt g sY) allaal)
20 bl 503 cbanglia) 1 S0 el
21 Shlaal) 3)0) Jalye 1l callaal)
22 Lada
51-23 Al 2181y Agidl glatl) [Uay) : Y Juail
24 Lga

~1V ~



seliginall Gupd e

28-25 Al dgia) Lale 1 JgY) Giasal)
25 W ghaig 4 lail) dlgiad) 3LES 1 J5Y) callaal)
26 Al daid) iy s o S Gathaal
27 Al dgid) daaly pailad Bl Cullaal)

33-29 Lo lsily 4 lacll lgid) il g« AU Caasal)
29 4 laall eil) Caillig : ) allaal)
30 Lgdlaaly 4l &lsid) g 1g3l 1 ALY Callaal)

50-34 Al dgid) A Al o)) A Gl
34 Al 218 Lk 1 g Y llaal)
37 el £ 1Y) Al clpdipa 1 SE qullaal)
39 Alall £ 1Y) 4l 7 Ml 1 U Callaal)
51 PN

70-52 CPA i) il asdll 8 diadas s sG] Juail)

55-53 sgad
54 gy Ad skl 1 JgY) Gaal)
54 Al b Laaiional) 48y hal) 1 J6Y) callaal)
55 Ayl cilgaly i 1SN Callaal)

59-56 @bl &) (aAl ale anai ;AU Eaall
56 A ) (R iy BLAT 1 Y calhaal)
57 @A i) (Al addly alga 1 G Callaal)
58 Al i) (Al adilil) (Sgd) sl qallaal)

69-60 o) Adbliag (et Gl Giagal
60 Lyl il e 1J oY) qullaal)
67 lgiddliag militl) Julas : SUY Gallaal)
70 dada




relginall (uygd e

47-72 ials
80-76 rabal) Al
92-82 Gl dailh

~VI ~






dadeall dea glgis 2
18 \gak® (B Badinall cpaipally dlall haliall (01-01)
19 bl hlial) (alidl dadiially ApaEil) (uplial) (02-01)
46 CAMELS jlaa cas dgjlail) dlgil) Ciyicas (01-02)
49 CAMELS £ 3sai ciligSal Jl) alu (02-02)
57 @Al i) (2Rl Jlaad; ) gl (01-03)
61 Jdaa¥) Alaal/ ol Jlal) (il (02-03)
63 ) cieatl) dgad Jgaa (03-03)
64 Jdaa¥l Alaal/ Adaial) iy laal) (04-03)
65 Joa¥) Alaal/ silad) Jara (05-03)
66 alash) ) g Al L (06-03)
68 bl rdd) Al (Al iyl (07-03)

~VIII ~







JEy) daild g

dadual) JSad) lsis adl
40 Aslal) gia o ailal) 7 igal (01-02)
44 CAMELS Suall iU (S 5a¥) 7 dgalll pipa (02-02)
59 @bl rdll Gadll adai) JSiel) (01-03)







:adkall Al e

daial gald) glsis A
82 | 2016 fiud ikl cllua Jgas + siadl L il + dalad) Liuadt | (01)
84 | 2017 Liwd gilidl) cililua Jgan + sgiaal) el il + dalad) Aglpa | (02)
86 [ 2018 fiud ikl clilua Jgan + siadl Ll il + dalad) Liuadl | (03)
88 | 2019 Liwd i) cililua Jgan + sgiaal) all il + dalad) Aglpa | (04)
90 | 2020 ot gt cllua Joan + gsiadl Il sl + dalad) Lifuadl | (05)
92 eoial) il Gadl Ciaa oo clily (06)

~ X1l ~







14_ad8al) e

laba) o by 8 Ll A 0K aa W) ol b aal aal 2L Glugal) o
Ly Alaall it & 5a€ IS aalad Al 0L Clasall s38 (e sasly Akl @lgidls . Jsall
Loty Ldl LS ¢ oY) 1) Jsall o0 clpaliaily adallge aopybiiall Calidie s 8 oasbid 50 (o LI W
Jsa¥) i ) dalay aa cpdll Gpagibal) 5 aellpel (b (milh osSlay 0a3) Cpeasall O (gon e
Lle s A ) Zaba@y] ¢ Lia gVl Ll olad dpuln cileUadll ST g8 43ld gl s
leind S Y Aaaia Ao ghoan iy 85AY) o2 Adle Jhaliay cilo)l (G Lee ds o L@ e
Cadl Y @il 5ol ool Lo i Al i) 5ol saile daj clifls, Lelaad @lid) o)) e
Aill Jalis (8 Lty hsd conli Cinal ) Slalaall 3l DA e lete a5 Lozl Jos o0
1Y il Baas (Ve sile e iny Lo Jsiie (g5t die laliall oda aal e syladl Jal (e 13
o leleaty A Shlaall (griue ()5 maal 3a

Dbl )l s ) (gygpmall g gl Ll QLS Ailies Al e Aldladll Ja ey
sl Lalii aews by alils Camially 5ol Jalis apaad (he a3l oS s i) elaf apd 30
cCaraall Ll &l

aapi 73l aal Gl L)l dg)lail) sl 8 Lpeal e 213V api pounge 40y L g
Al 038 50 LDl (55 A (g5ine Ayral gyl omll (gl e CAMEL ziga & Jiciall
ey 1

P il o opang daph (e sl () (o g (graeal) Jlsud) Ol a3 e g gom o

sl ) i) (a3l Gladl claY) e ALl lalaall il s L
b LS leake o Ao 8 Al 5Ll 138 (e i
fball il pagl Jle oy AUS e 2L DLl i da -

Seiliall Gl (il Jpual 525n e ALl LA i s —
fosiall ondll Gl 5o S e ALl hlaall g da —
Saiall ] Gl dmyy e AL L) 5 da -
Soilial ol Gl g e AL Jblad) 5 da —

Ayl cluad 2
iyl il 1.2
Lol il papall alad) 1Y) e ALl il € 5ik ella -

~ |~



14_ad8al) e

e @l clbuadl 2.2
(el ) el Jle Gy AUS e 2l lalaall i AgY) dudadl) —
LAl ) Gl Jaaal 33sn o AL Shlaa) i A0 dpa il —
cohal) ansl) () 85y e S e ALl laliall gt AAIY Al —
(il ot Gl dayy e QL) Hhlad) i cdaghll dua Al —
coihall o) (sl b Al e A0l Ghlad) g dealdd) duz 8l —
sAufyal) darl.3
OsSls eJsall abiaidY) oxiill 8 50l laysay Sloid) dpaal o (e lgimaal Al o3a (s
gl ) o)) e Wl A jras Ll (5)0 pmall (0 sl leia e ¥ ddia dai Al llaal
soill Jalis st (e Ry sed bl 5 DA Sl dtia W Dage iy oY1 au®i 5805 dylaal
Wk (el 6 aY15 ALl laladll) (ppiall o Jap)l (g9 pall (pe el ccliad) Jals Canaall Jalis
Byaal) Calaal) Baad ) (a5 Ll il g Al
syl Calaaf .4
P aagd Auhall (b Ll Lgal] @plaill o3 (Al Auhall 4SE) (ye EDU)

eyl TS Lol Gyl pmays el Dl e oyl -
¢l iy o dla Calidag o Ll £ 1Y) 1) 5yl ~
Lol el sl L) oY) e Al jhlad) 5 sae eld -
s 4l & S

Oleaill 8 L) dea gl gegiall L) izl Ly Aol 40K e LlaY) aad
Ladie ) LS aabpall Caliday Llais) A (e Lushall Clpiie Ciuagy Candl alagl Jalasy 65 J4Y)
A2t 2 s Al Jae il 4Ll 231l e slae Y Al duhy sl e gkl culal)
EXEL Jslaall llaaS sl ians s dgllal) cansill (0 Ae sana
g gasall JLid) ol .6
oasall 13a 8 Canill 8 duasill de ) —
(AL 4 CiladY )y 33a%a g oinge ojliicly g gasall Ay =
tlete aally Lgigalse Ayl L A el gl aals S hlad) aal o Capail) e —
tauld Clyises zilady Wl e1aY) o seiay alalY) —
cspadl lead) Aali g slaml oty Mg Jlad) 13a 8 il U8 e duhall ¢ oa e olaiaY) —



14_ad8al) e

sdyall agas .7

lalipas 88 2l 3anll Lailly Ll cgyihall snidll amll 8 Ay all AglC) ag0al) s
ol 73l aal Bk 8 Ae gunsall gl b Laigy 2020 ) 2016 3 (o g uad B2
CAMEL #3501 3 Jicially dgylail) @lill Ll ¢y
AL calual) .8
Oa Aiad) Lagand) 45l daid) o)d) 2l " 2004 @850 s Jdiy Jaess adal Laps -
Al ool a5l ) Ahall oda aags 1 guiliad) (amdd) GaEl Alla daa §lalially dilad) dua
& 3852009 1997 oo xihall o) (il Alla ddyy sy csplalially slall 4k 4ylaill
Juasi bylalially ilall cilpige (lialll a2350) & g pall Aadbaady Slill Ll WS (e lill) pen
g Ul Y anay Lgilie amy llyy (A1 ) A (e Gty (il () il el o ) sl
gkl
o)y Aldas Aoy camels gigad Jlaxialy o)) anll (rlia O daaa jgale Ao Ay -
dralall (bysiia e dinale Aluy ge sle Auhall ' 2007 — 2003 lgiadl Aad) YY) iy
Auhall Ciadic s o438 dalil g dea Lol g a3laf aniis celgill old) e ) duhall Caxgs 2008 Al
sda & Jiag My ccamels ziga Je clld & adic) a8y celill lynay Al el ) e
& Lo e A3)laally Atiadl) 4lad) aniiiy Sl 5o S il Aalgl) sl (o o) api o 1) Ayl
Al Ll
doiddl Ao QBN aca B padl sl Al e dsae gedle Al -
Aiens Alae 5 Alle Gluhy Gacads dylaill aslall 8 iinale 555 e sle Al 4y ladl
mlae el e, Cadan (ule Gilagi daala 2009-2006 2 (G s3ieall 36l Ala Ay
Uans 4galst 08 L sl Gy ey (@ ha) (hasl) il of ) cleasig camels aUas <y
aa Jle Gl elliay aleny Lee danal) 3V aad) (558 50 Dle At Slidl GJ e a2yl Conaall Lalis
JSLia s B fintiall ia g il 255 A g ilay i) o) V) ol Al (et papo L) (B e 45508
C Agpud)
Jo ailall zigad aladialy 4jlal) dgidl B Alall o) andl Bad) Aygdc g8 (Bai) Aml —
Jinlal) 3algd il dadie 383 (e Ble "= @il ol (Rl di Al duhe Al G4
O Al cliagiy 38 ik dane daalac Sy (5085 sl avadtc Aala@)] aslall b
Al V] QW) Gy hlaa 551 (8 aalad e aylld ale IS0 G ey (g yilad) (el (il o)
Ve (8 Agilal) Lol laiiul e Jasmy al 568 plaiYly Aspnd) Hhlie (o dadipe s 4als

~z~



14_ad8al) e

Al el 13 o iy Lees G yiaall Aadall AWl dgmaa sl Gupay als ilall 539 Aagpe ilialiaialg
Al lasase yly) Ao a8 oS
AL @luhall e ddlall Al Clyee -

Aol b I ol sy A0l hlid) focase sl Al Al cluhall cios sl
Blall 55 CAMELS zisa jige alaainly W eldY) i coluyal) (oamy calgls i, 4yl
Juaniall gl G ) ) Laa dilide dajly 320 3halia & (o)A Chdges 4K G4is e
Jalgally s Anpnal) ) COR) oy JAT iy o oy Gais Gl oSy Y 4l Cagpmall (a5 Ledle
sl e W eI apii e g guall Ul W58 3 A5l coluhal) (e iy Caliss,. 4 555l
z3sall (A dsadll Clyipall Gk @lldg CPA Auhall Jaw clidl sag 4yl desandl sl
G 3gag el Goul) dpulia (8 Jicially Gualadl Sd5al ) Gyl 50 @bl e e CAMEL
2020 1) 2016 ¢y sxiaall 58l 0Ll o318l 3 53sm gal) hlidanall (e WUl 1305 ¢ jilall 3 e
RE NV I PSSR L QPR P STV
::\M\Jﬁ\ Ja .9

oda o 5l 1S alaa¥) e A Hully Alalal) aady sylad) CoalaaY) (Guial lie L
Pl ADal) a5 g dalal) SN e dulaY)s Aulal
Dbl s duhall 8 OV il oyl J5Y) duadll Gavad cpliad e (sSie gyl cuila -
Gliadizind ) Lead Wl LS el Slgals Leelsils leilad 835 Ledpad ) Lyl Cua 2L
SO aiall )k ey Ledilla gy dplail) Sl daale SO Juadll & WL, (il Jalyes
Ayl 3y Cilpine aa) lsizg Cus W 2 1aY) sas duhal)
Aplaall @il ool e ALl lalaall 5 gl duhal) 48 Wl anly Jood amy Gl cailag —
@il omdll pajll ale (oape A Auhall  Alexiall sy aglal) ) Aol 8 ks Cua
CAMEL 7 3sa3 alaainly g yilall el (il Wl ¢ 1o apiiy idd ey CPA

b5 Al CalaaY gy Ciluaill aagy AN ok e (giad dese ) ALY
s ) Ulag WA e ) Au)al aiga) W (adh€ cels dale daliy ] Al






L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

 dgad

lgpass Ml edSll cilileal) aiad ) caaliall 38 A Al deliall aitye (2 skail) (0l
O el 4y ddagyall Slaladly ekl 13 ALy ddlall lalaa) leudy ey shlaall eyl
22 L1 e 5laudl LU clelaY) pngs (Sl Jaally s 1 SLlaal (s ie 2y (g5 el
sl Tl Jiyes Al AW halad) 5yl ey clgimgy @ ey sid) ol e ek ) jhlad)
A3 leud laliag Agand) Hhalie calaiy) Skl

rialie EDE Juaill 130 DA (10 mllain
Al jhlaal Jsa dale asmlia 1Y) Gagal) >
ey Adlal) jhlial) (uld clgal 1 AG Eaal) >
Aglgaly Alal) Jlalial) 3y)a) caliaiin s BN Eaal) >



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

Adlal) Jblad) Jsa dale amlia 1Y) Gl

lebliss Wl e 550 alls Rl Hhladl e paell el D) e gl e
colal) aguall A8 gl Al apdanty yudh A5 g Ales g5 kit sa ol gl plaY ol Caaglla
il lglaaty A hlaally dpoil) il wndi Alesy Gopall asiy Of 85 it Aylee ol
) il Bl e oty L)l B2l g olatyly Adline il I e (B ALl lsall 4gagi A
it (s (U Al oSy LA (mid e A pl) e (Sen 58 ST Al Jaal 8 LY o5k
Lo Sl o apall Jead (g0 ade Y e gy o il Juany (SB35 ) ity 7 L)Y
Al i)

& Al dalsall e o Leapsfly Alatll Asully Tt Al il hlaally jhaall 48)ea o)
lpaibady 0l Shalaally Jhadll aseie (o JS Cimadll 138 3 Jyliiing edlaY Lgidads Lalas
Leelsil ) Al

dlial pa Jalail) ciluifig yodl) aogda :(Jg¥) Gllaal)
ohall aede Ssh cpalil) g ylaiag SLAN byl Claaly ¢ sibasyls ¢ palady) (80 )

et Jlae JS (8 Lgalasind (S aaly Capat o Y Ipmlaig ol jualal) iy iay SH axe
Sl Jlae AL ity sl

cAze Jolatll L e ladll Jaldi o sgde ellac) Jolain calladl) 138 i
Jbad) asgda Yyl
sle Jdy i)y Rissque | «Resscass » AU mlhuad) (e slagioe yhad 4 4311
Ll Cabai¥ls hliie OIS Lo e Alie Lo i Cisang sl A g Y
ol pdil) g gis Jlaialy G pall 2SEI aae g Al axiln 3 Jang (g3 A5 GlD sa ladUaa).2
2l o i W a1 oK G
Aaludl gy of sas pylaall lalaa’ il e adl)l ol aleY) gdie 1 adldaay) 4881 aggdal) .3
s +Jbll Jlad) JST iy (3 unal) SBI s @lld 840 e JS5 g L O 2y
Pl Lo s Jleaesae o sylaliall asgie Jpeaiind o lgdl) of Gfialdl o]

.23 Ua ‘2008 6u1.um&3 W\; e‘)._hmu il c:\_mha'ﬁ:}“ e_,hd\ 63 obj.'\sﬂ\ BAL@.{Z dg; QUL:.\A (yaaia d;ﬁ C‘);ﬁ
2. Alain gauvin, la nouvelle gestion du risque financier , édition intégrale, paris, fevrier 2000, p 10-11.(www.fnac.com
Laala chpallal) A€ ally A pall Aplia@yly ALl Y] Jsa sl alal) i)l (AS Ll Cijlan 3 phlad) 3y jlee o It =3

.02 L= 2009 581 20-21 Al Tl s2uals

~3~



Ldlal) hlaall oplail) Uy :JY) Sadl)

g i Ol (6 o 050 Laall e adiay Lo S Zaayal) v/
fle] 48 Casal) 558 L Jad gl aniiy Sl Jlis el ) sa5 8 (53 Capail) v/
g baally )Ll Lllaa] v/
radl do yhdll Goped dualaidy) daalill e Wl
L digan adgially (osllaally Jaladal) (p dilal) 8 chlDS) adgi " —
20 Gl lall 3as 4 Jall Jlas) ' -
diad A3LlS il ()65 () b Alle dgdlaial Sllia il 1ol Ailala culad il il o< of Adlal’ —
OsSin Bylalad dapn ol Aaidie dllaay) cul€ 1Y) Wl dlle sylalaall daga i el

3-H" o e

bl Gyt Jlae 3 Oginllly QESH alglis Lo (and (age L Lads

Cpiall g & €al Aellaal) LAY L Y L pe 6o Y Jafinee o) et 468 ge Al 5ala jladll " —
Fo0kaals aie @ Hladl) o e ¢ sl ey 3

OS5 Lgasl 85 pom Jo i o2 XSB ane Alla (o 3" Lgsld (S ) ST pae Alla imy el -
sl el e IS LeaSan KU aae Alad saasall i) O Gl (Kay VAl prea Gl
U Wi i Vel o o Aaall il Ll Cany By Bpadd iy o Aise dygins
RAPIRE: S NG IO 3 SV

iy Elaal Giail AlSa) algall ppen Cpanalig 4ailing Caaal) ian Jladia) (e S pe gahe shall” —
O rrlaill Glung f dulay) Ga a3 ) o B

ISy " uSlae sl Gaya 4 dagy (a8l allall 8 ey 5 ol Ll Jlalaal Canat (S’ -
Ladgidl sty daiill e Slae Calyad) Gany o AolKa) Led o Al laladly acady lyaas S
Algldl

109 = <1985 (lee cielball daad) s «Ja¥) dysh Jasailly SLeiin) LW 591 cgylsell s — !

Bomiasll alaill G 455l Aulyy elgisal Aelia 8 Al Auxigdl jeng plalaall 5y (& Wayen Allall culiiliall ylsa) daall e e — 2
31 0= 2005 1 jeae ccibaalall il ly Al Ayl JKaT,

16602 2000 <11 (lae ¢ piill Jily s ¢ uabee ailinly o8 Jaae ol 53] (gysll Glaall ae dse ¢ Jmaall Cpn #8 -
14 (e . 1990 (I 1k ciunelall Cile glaall o ¢oppalill z50la 6 dadia ¢ cadiled) dena —

14 e s oo -3

.2023/02/25. WWW.eRMAEgypt.org « juaa) 55y s pmal) dpmanll « il )l jlma — ©

~ 4 ~



http://www.ermaégypt.org/

L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

Casall S elall 5 oSl ane e dlls 4l e ladll Losgia chlae | culiypeill (e and dale daayy —
S B Zalill e Bl il e ddle iy 8 L lL Gaee e ) Aime Balls (385 (e
il Galad (ppaae ) SE aae aayg cdaliaisy)
¢sall e )l axe v/
il Gl glaal) 483 a2e v
shliall e Jaladl) s : Ll

Lo LaySiig ¢ plalial) cadlialy culyinll o caliany cdgllall lalial) ae Jalaill culyidi sac llia
b
Aaall gy s Ldsd dadaidl S 2l by Ledie sylalaall alas o t5palial) gl of pdlas.]
Jaally oLl axe 3yma Gyl e @y Gins cagasl) m Jay ob Al zsane pue ylalaall gl Y
DB o e Adjlae 4 g ptie b ihae 28 BRI axe A 13 Bl otiall Ly
i DY) gk ¥ Al il Al Hlalial) ilas bl 13y JE phlae o (gshaiy log i
S pam t e zsiie Lia dpeaial Lo it alainl (5S of Jaiaall e OIS 135 @3 (e Yy lalaind
A 43T sylalial) ae Jalaill bl aad 5ylalaall oalds ays . (U Lol Dl syhlaally Wgia) di
paaiul 5l 8IS Slalie pe Jalaill piaye e Daae Llal 05S cand) 13gds dlay) cuds 2l
ae Lepls mel) Bl 8IS s (e ppaionall sl ilinpal) Ciajal B S8 halad) (salis
.a@_s.mi (8a8ah e
oy ylay Gl g Lldst (PlA e Al Hlalaall 3)la) GUAS -Say 23 daldlal) Jul8s.2

m Bd wia iy LSl aly Gy 3 Lebias e Sty Bhlall aie DA o A5V
el i sy lghsan pad Qi 5l Hluall Cipsa e b ge Hrhlaal ae Jaladll cYslad AL
Al bl Al

aia Gaagl) 0 AY) Gandl o) s e Hludl) Gipas pie lgte Cangll (5 bl Giany
1318 3 ylalial) pe Jalaill Aygpe SSY) Alisgll oo ylasdl] aie of Jliys . cndy 13) 5)ludll 305 8 aSal)
Eigan ade M Gl aag Lyl lgde o liadll s 3ylalaall Gld sluall Jlaal o Ll ¢ Ladll (S
aking o Alglaall 8 Ciagialy clgla Lagad sylalaal ae Jobeill M 585 of Ll (S 35l
oo S leall aie Sy 8 GLal) Gy 8 oasls el ) ALaYL o ilall puea pad ol
i iladl)

2604 2009 olee 52 caysilly il dpalall (gy53U Syl ccpalilly ylaall 1) ¢ ghnad) Jaeland as o3 S sl aen) ae 2!
.29 U ¢Aaadd CA‘)AM -2

~ 5~



Ldlal) hlaall oplail) Uy :JY) Sadl)

703 Gob (smd Sl 2aeY) 6 Al PR e Jea) IS Ll Liagl Sy 5ylaladlly

Lo e ganal dlifinall jloall Joieo JS0 4880 Clpadl] Juagill (Say (il Slaag e S 220
e Jial dadii 3)led Cgan AuilKa) (s o el 4858 Jie dadaial (Kay cilyaiil) s3a e el
L 3yl Jlain) s a3 4algi Yy (el
lalaialld splaliall ae Jolaill le sai FKY) Coslu) slalially Bl () 6; Ly 1 ylalially Blisay) .3
Masl 2 Laies ledba o oAbl 2 Y Jlal) adine g Shaliadl (e Ly dgans ye laae 4alss
Al agle gohati Al Bludl) Jlaaly Lloal) clldy 2 lelisat o Ll §f slalaall galal syl o)l
phlaally elsd) 5l gyl LaliaN) Ls Lysed ¥ sl Lysed 5Sy 8 splladly LlaaYly 35kl
sylalaall (o jeal) (adil) Lading VAl oda s (Lysed Y Ll 2 sylalaad) &) 2y Y Laxic
Y Jady sl @yl g dlaiaall 3yleall Akl Gl gally

Ayl Hlalaaly eshll LliaY) iy gesh e 5l Lesh shlaadl Lyl S 8 LS
LliiaY) ha 3as) Sy dlall el leal) Jead e dpiacs d8blge 5l Bl 255 sylaliall gy
Ladie dhand sylalaadly cshll e LloaV) L dpdls 581 g al Jilay aa s ¥ 4 die gl L ylala
DY) 5 ehsas  pplalaal) ilad OlaYL (sS Y Ladie Liagly sylalally ysed ¥ LalinaY)
g

Aaphll eV ar 8 0 4l s slalaall e dobaill g e cagld 3ylalaally Ll i
S sl o lele g Ly L dadind o cany Sl (6 8 o daliie IS e Cangy cJuadY)
TS 0S8 Al 5)ledlld a)ledl) Jeat e giha ) gy (alall eV LaaY) Giala e lely Ldsas
OB Aale 3aeliSy JAT e gl (Y Aailly lelead Joow 8y e ol Lo dalaial dunilly Al
Lt 8yn Lime Ll ) g2y ) Gl s L BalaaY) sy Al 5 lalad)
leloatd alawiad ST AT Gt ) ads e ylalad) dsas o Ji5 (Saall (ga 18 lalal) Jaga3.4
sl 3458 alaain 5iliaal) AV ey shalaall e IS ae dalaill & Jysaill Cgld alasiind oSy
alacl) Jal e aully oAl g Adlal) lalaall Jagad Jilus (pe iy sgd dasail) Hllaall ae Jalail
pedil Alany (asaill) A by ¢y satlaally (pslalaiall asiyg Lo Jalaill (glad) ALl Jpuad Liinsall
o e say 4l pean gy L e il ol G5 Gnd) a0l ) aali g e
o) aluall (o gl e L) aa (sl el (mpr o iy aall (s

slaiiay Jaayy g3l harmless hold  (5lal axyg casie PR (e Byhaliall Jisad o L Llle
Jisad (Sar Ll JBal i o Jagail) 13a Jial Ve 5ladl) o JAT add Adghue il



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

Caphall 3ilsy e uyal) aal ooy (Oselil) Jand) sams ilie ady Jilie a8 el Gl e Bylalal
cgaall s3lall sasaall Bluall (e Gare i s V) Ciphall s e G
L) jsa (e byga liad sty hliadl Jisail diald Alls sylalial) 2lu) 2y :5)klial) alucd). 5
ALY Glld pas el samall ) 2 (e byleal) Jlaial Jysat o5 splaliall oLl 2y Lavie s laladly
D hlae aila ) degeaall ) Al syllaadly Llaay) allb b Sy o)) LlaaY) jsa al
aa) adl Cua ALY DA e sylalaall ae Jabeill Caagd gyal 310 cpalil) axyy . AV A gandll
Ao ganall ALl danlsy syl sl o el dlus Gailad
gpaibad g Adlall halial) o ggda : BN cullaal)
by Al gaibadlly A0l lalaad) Callaall s Lgd Jsli
:Agilal) il aggda ¥l
Fleiy e AL Jlaliall Calat 330 253

o) ey Al plealls 4l e JW kil Gastineau G L ;Kritz man (ssals Cigy —
L3854l e Chlyuaall dAa gl

A A Bl 3 QD gad o elie o Ald) kel o Petty Jj et al " gy -
Sise gle Jganl)
aseda shall oy il 4 Jasall Gl 4 laall o Williams Smith eyoung: "y LS —
aaaliay A Copeatl) o iy of e Cun Aldine il Blag adly LS auld (S ¢ e pnge
D dad Gy G Legals 303l oS0 Yy il ) lSa ladl
ol mllaias Gls Alle Bylud Ergand duajd ollia of Jey JW jhall i Peters D " 55 —
SO JhaY Aualiad) dlsall 8 Giany of o g3 il ) 5L aadiy
Qstre gt eed diga Jlaia) 5l pled Gigan Jlaia) ) pd Hblaal Alls o G5 v gy —
Lol e alaie ) sal ae s shanally Jusall s (e L 200 lalaall oy 4
Dbl )y e Ao 3ia3 e U e L ad sylalad) Ala (ol gy aen gl el Wl -
Sy I Ganla Lo Ll aladl) o3 oy sliiall clalial Jisa (b sl plasinly i Al
pe ) Al Aaliall 7 L)Y iy Joay S8 L) LY Sl e gl of Wl jusall ddady
LAkl

299 = 2016 ¢aagisall dnalad) aalall Ay slall o Bl A L3 ¢ I Aalall ccilo il ls Hlaliall 3))3) caane o daal Cagyyl) ae 1
.300-

~7~



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

Ll hlaall Cay s oSy LS
o3 (5Si5 (Apalall pea¥) s jlalie 1Y ZdlaY) JleeY) jhlies Al Hhlaall ol b -
(AT WS Lgie aix Jysdi jilas o dusall aldie] dagi 5,8y
S Ay bl 4 ulie vile Gaias 8 Llad dan lead dwsall Jead Jlaial 4 -
DY)
L) 3lsal 5L (ol AN Y i) o salll G Plaia¥) jhalie g i) o Jlll hally -
Arssall Lllall 43905al) o Ll i) e g dplalally 45)lia daa)la0)

dsnpall adll 8ilall ol Jlaia) o 30l lalaall o Jsal (e oMef cliy peill AadlAS
sl dilall e
L) haliall Gailad Ll

sl g sty (A AL Lasige Y 1305 LS Lol (S L35S AL Shalaal aan
“ilea Cpfipaliy Il jhall Sadys calaa) ggnse U
) ang e Aaglae e Jiid) J 4ied v/
st Aldine gl OB aal o died olsh) v/

Axd giall Aagil) (o Juadl Dlad a3 died (58 (o tAnge Apill @

At yall ) Al gial) Aol Lalh dyslune daledl) e ()65 Latie Balaa daii o

Agsesall ol Aadgial) el (e JBT Toudd Aaladll diad ()5S Ladic tAgllu Aaii @
Al halial) g gl : G cullaal)

tleie SN Al Hlaldall e daell &gl aalg
tigad) lalia Yyl

QLY et g Cipall jras Jinas age) Sland 5 )l Jane Jie Gpuadl e i jhlia o
Gomdl (A Ledshsi oy ) Jpea¥ly lsal) ints L) Lgilsl Al sl psanall Jan o a0 W s
o0 Al A el chrially Al Ll L) B ) Sl (e gl 3] Daas
0555 Aalall Gsud) laliade Sl gl e dpalaiy) clypsial gl alaiy) clisd) Jissl

ialall salgd Jo clillaie Cpana et 3580 Aok gaill paliaily) Giluagal) A Al lalaall 35l0) Guki (gae dulyy omlaw (cuge (n — !
6 =2021- 2020 « ol ¢y aeal drals (JleeY) 5l arads ¢ anlSY)

b enlsl ile malet (i lLial VLS Fosie 35S0 cilaill il Tmy e Al jllaal) 5 5 el (S il agla - 2
17 4= ¢2022- 2021 «Jasn eoaa o piall deas daals dille 3y (anads ¢l agle

~8~



Ldlal) hlaall oplail) Uy :JY) Sadl)

Land Lalal) Goud) Hlalie Ll (JSS alai®)) (s5ime o luludl iy ) 6 alad) sl dags
e dald Cagyl da Lgimy Ao clgaly Jpeal e 3 0 ollia ) Latie

Slayss cihise G bl 1Geal) Chdze g ae o sl Hhlaa) ali oy
b L pllad) o3 3S5s Copeall lauls cagas)
Sy b dais ganl) dlaiaal) 35ledll 4y Cipall s Shd Gyt (S tdipal) Sl Jhlia. 1
Dl 4l Gllee e aays dgihagl Alaal) (g Adba) Apal) EDlaall Gy Copall
oo il agady Jual gualic Gany 5 leve jshd dagis il 5 2L Gad ol

tagag dadii Capall Slaud Sl Lan
(CBlanll 350 laay dailly 5l son o dlee U Al olpn cAaial) c el 5ike (K50 -
(Cipaal) Sl 8 Aglse ) S yatl) -
o S i Al Adbiaa) LISEh ALY cllealls dsdll Sllaad) Zgdall SO Jady -
gl i)
alla & aalgl) el oY el dalal) A5l Clpite e 58U e ey BN jlead jhlia.2
038 Juanty oy yhalial (myety Gl (8 Gl 505 e A i o) aodiin ¥ gl aaie
lad GalSE Loges il
Cua bl Alaiaal 48 gl dagil) (mlans) ) 2l e Zadsidl e il cag el -
Shlaal s3] dzayra Jal) Al hll coland) sy Bl s calaind) e G danSe ADe Lk s
Y syl (e S
Blse o byl Caobay dagm el cilaly) e 58 e & dadgiall pe el (uSan s Ll —
Shlaialy g B e BymS Ay (S5 Clasasall (8 Agle ilaydy Clyslhall iy Gl gasal)
e 3sall wilag cpa 5T Aty il sllaall ()5S0 Laiy Ul il f 5.3 A Jaad JaY) Aansgia ol Alyha
gye S gd MMy jual g3 A (3l Ayia) g sl allal) Cad Al lS 3EatY) dpsh A
Blee o fin Y a8 Loy gl A5 o ety 325l e g il o8 ¢ sl eyl dpually
Alygha 558 22y V) Cla s sall

= il s (meges ol Al Ly L pead) LS pal) puand 8 RS Il 53 AliaY) Slebal) a5 dle Sy — |
Al ) aslel) A8 AL (3l i) e gl ilsla) s (sleaiBy) aslell 8 B plall o)y Sl saled il Aesia Aag bl
.61 ) 2015-2014 Q)Suu e dasa daala ¢)uuﬂ\ e}lc_j :\_J)\Aﬂ\j

.62 U (Aaadl CA‘)AM -2

~9~



Ldlal) hlaall oplail) Uy :JY) Sadl)

Chpaall dag ledl el aSs Al b Juen S llaall o gead) g peedl Jhlda .3
(Dlandl g eclaiad) Blsad 33 salal) <) 8 bl e Limg A8 gl Hlend) 8 LSl
bl
Slaall byl ek Jlls dldiaall fladl) agh dal (0 dage (A el Blae uld )
Aadal il 1y el Jle Gy s ) o058 Y Caga daSlaad) sl e Aaall) Al
Adgagal) 39l ge AN Glacaly jandl Hhlae 513 Jal (e Slasles
Ol Jhlia <Ll
solaiiy) pdad Cay gl —
S ol e Ladie ddpal it pay Cas Jranll Cipead) Ll Al A8 il L) Cagey
Oz ile oA ellhg ailaliill o L Leles (8 (ayiall agiyg ccpdyhall (o ledde (385 32 9an0 3] A4S,
LN panlly Slgall & i ¢ pasiall (e Copaall ale Joany
tol Lo agle Capl 2y ) Lyl ladl lil) agey L] e b asil) aa oSy
il byl e ko of (e ) ddEid) S Adlal) lalaal el Wl " laiy) el il —
2 nlial) gl 8 el olat Aaliill o sl dsanll ol axe e daililly alle s
sl wdy (pe adall Alis jaae o Gaal) (Sany o Al e gl Ay i) Al Ll Capa LS
b JSUie s Lee L) Al 3 sasaall dagpill Gy aduall Jual olaw ) Lgle datiall
Sl Ugnee o Ll L o)< dpatal) claax)
o lly Aaplal) LA e ity JlueY) e Ala 13y el e (Sh hall (IS 138
O i Alan (8 AL (e I e (Sl sl G Wl a3 e Dy
Ll
oladl ailaliill e gl o Joandl jac asl "olaiy) jhad Gt (S 40l Caylall A (e
ol il Q&I il slagind are ) 535 Les el
P b L gLty jhalie jalae Juam

Alpad) drals Aplai] agle Gaadd « iale Al (J)l Lind lllial Gy dlail) Cojliad) 8 Aulady) jhlad) sy e el — 1

201 4= <2016-2015

2 Ga 20126 o) gl Sl spanall i ¢ I Anglall ¢ Sllaall 513 ¢0y35aTs @ use 55— 2

3 — Romain Sublet, La gestion du risque de crédit bancaire sur les portefeuilles professionnels et particuliers Mémoire
de fin d’études sous la direction d’Hervé Diaz, école commerce de Lyon,France 2016,p18

4 - Hennie van Greuning et Sonja Brajovic Bratanovic, Traduction de Marc Rozenbaum, Analyse et Gestion du Risque

Bancaire: Un cadre de référence pour I'évaluation de la gouvernance d'entreprise et du risque financier , Premiere
Edition, The International Bank for Reconstruction and Développement ,France,2004,p135.

172 <171 NSNS 2015¢ cOJ){)“ ea.c\_\H\} c_j)_,:\.“} ‘)ﬁuﬂ 'é‘):\.uml\ ‘)\A euj_;}“ :UuH\ cw)m.d\ L"_ﬂ:d.ad\ Tv\dﬂ\ cand 3RS Ly — 3

~10~



Ldlal) hlaall oplail) Uy :JY) Sadl)

) S e i 4y aualiy SLERY) S Jame g iy iag Al 81l LLudY) ads e Cagil) v/
aals Adhaa Aikie ) o) aaly gl ) sasly A58 )y aaly ik
Jreall 3)08 st 3 Gty and 483 ade Ly dgealally cJaaall ALY 3ylaadl o 8 48al) axe v
tecpbiiall Ay ala®) (goaall luh apds & 5 cJaeal] Jpal anis 8 Uad sy a2l e
A gl ol NG

Dlial sae’ Ll Copn s Agpdly aiai 13le e o 2 Ugdl i Glall Jé
o asall J8 e ol Sligansg niaiall Ji (pe 8] Ll ALl dga)sal daliall J)gadld Coyeadl
U gpnal) Jiaig dpatall 4l Al gaally B pucaladl A gl slas 4 peaadl Aol (8 G ) 23 Lo Lle
Alaall dlaally o)gus 85 (e d3)sng 2agy Lo goanae sag cclull LgSliay Al Gpaiil) Clagasall b 3pualal)
Juanil) caat l€all ) 2ilayl) sl Jalia¥) ((g3Sel el ol i) wilaglly dyia)
Sl e 3 3 Culagmpal) gb Aol 4 A guuad) b ¢ 55881 il (s w8laslly L Lty Sl
S lex S A U (g (5S005 LS 4S5 Jily iy gyl 8 8pumla W ) Lelisad Sy
LY i) el daguadiall Zylaill (3591 dasSall i 1 Jie Ll
Al gad) alda Ciy gt —

Hel Gand) lebye a8 Saall dgay (DAL Apadl Hlalie Caglad Caliay

Jpanll (8 Capead) Gligra o A3l Copad) Jlo (ubl 48 gud) dally Jaall ila 8 ol " -
sl o o a8 Gl e QIS Slse JS8 Aalia) JIsa) e
Gl e byt il o palidl el e daalll Hlladl slgl osaT e WS -
) Zgalsal LB oy ypad 358 8 adlasa00 gl Dl Cipeaall Jrsg (5301 5aY) cCipuadll
3 akd

Lo Al o Capead) 58 ane’ Ll Agaud) Hlalie capad (e Gl el DA o
o o) bl sl e Capadll Jae ) (525 Les cclysthally Jpeal) listal Gl G

b lad sl 3 A ) llae Gl sl i,

Ll 5yla) Gaads ¢ fiaslall salgd Jail datia 5,800 Aplatll dlsill 3 dpad) (L) e 0L llaall 5 o sie anpe il dagad -
27. 52 2019-2018 cJaux «oa Cn el dasla ((2017-2008) LY dplall @il o Al Gyl Ly

casils unll gys5lll la edpppall Aadall edylatl) Cayliaall Ll e loY) e Wajils A paall Hhlaal 8yl Gl (Al (ala gyedll -2
70 L= 20130y

(Candl Arala Aae Ml Auh dyyp b dualall dplaill Cojladll 8 Jla) ) LS G A padll llad) S (el gl jam Ly =3
163 (= 2017 37 alad)

IS S Amals (Ghall B Aplaill Ciplad (e Al e Ak Ay iyladll Cijladl ny) e Wil Al jhlia caes dena =
40 (= 2017 calaid¥lg 3y)ay)

~11~



Ldlal) hlaall oplail) Uy :JY) Sadl)

tlgilard ¢ le s dagall Gl gai (s G316l a2e v/
¢l Jlal dum (e GLlEN T Joa¥) s Gl ae ) 535 lae Uguad) Cona v/
(il 3aayY Lebisat Aygmaa ) a5 Lae Asliie cila s <l L) e Jsual) aisi s 5 v
cialad a3l ) A giall Ll Gand g oalad) Jsail)
Ol Glsad 8 Lo Al salad) il v
by o dilad) alia :lay,
g Wainl ey Alaal) Jaall L (et ) slladl Wl e Hlénuy) e diled) jlalie iy

dalse s Aalie gy lall Jaall A a8y dlea)) daall e Cipliadly il
L grca SIS g Clag piiil) i g doalaidy ) Cag Bl dileiall dnla Jalse o) iy laal) 30l ) Jie Adals
oaiaiig el il L (alef) () s L) 4algy SN Capendl) # Ll e i ) dgudlil) landY)
ol A (mlassl e Glld fise saill e Coyuad) 5)%
sdlal) (uly Jlaliia tlasald

Aalll ileal) Agdaas e olill 5)08 ane e Lam Cun A0 53 jlalie Load Lgle (3lhays
Jaw ge i) b g hall 1 o e b JW) Gy aladinly Skl g lsl e e
(oo gl cpilally yall Baly of U Joea) dad (alidil e o S daodll ) adns %ot
Costal Ajaa paal @lldg cCipad) Sleall JUal () US (530 3aad e calad) Culall e oS
aaans Aaph pe iy Jlo Guly @il Baiay o sy s €383 Jiiedl 3 Cpails cpeagall
shlaally Gaudl Hhalaag mg Al ge IS o Cun Hhlaal Jasag dljay il QXS sl Ll
) 4y Lty of i 3 JI ) s e e (8 3 o s ()8Y)
:Aad)l) Jhalia :lualu

aly Wl halaa) saby ) as lly JSI alle (el ) A el JseY) G 3305 e 2y
Bl A Ahaa) Al el ge ant N Il adll Lgl Al e ole st llag il oa
Aaps g i)l Caat Cijbadll col€ WS dagie Jisel Lo Capad) alae) ) g Sl sl

o) Cojladll (e Ligad Al Al 1 Al GLY) Ay o SN o silally Algedl lalie )3 i il se JSUS Jbe — 2

G i padls Ll alal) ad sl ls 5oy 48 dpulill dxals 20162010 sl AL 3hSU Ghall g

2 —Michal karimunda supervisor Toma'sSjogren student ,Financial hedging strategies,15hp sweden umeaschool of
business, spring semester 2009,p21..

Dlas Cuaall o) alle ¢ I Anadall ¢ Lgigalse ntljind —Aalgall cliaad=J5l Aiad @) e 1) Cijladl) ddiglad lads deaf =3

J107-106 (o 022008 ¢, caysilly piill allall iU

Dfiale Al (cplanls & Alaal) Aplatll @lsid) Ay J3b e Gy Jlall ul) TS e (B G AR ¢l 2an) 3500 o - !

3 e 2015 ¢galands D) daalall ¢y gaily dunlan aads

~12~



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

Leshabsl et Alla (b all LN (e Lgle Lar e lisl) 3 Jadl Slalad daje ST and Leadd o))
Glaleny Byl Gl ) AED L) A Jiayy el ad) Lagalis ¢ AY S Gand (mliadd
LG yadl dhail,
taduail) jlalda :laglu
Sl sl cul€ 1Y) Aala adail) Y aee bl il Hlend alall ¢ V) adally asi
Dhiey Capeaall adial) Silall (mas 1) Gl g adumill Jaee g i) died A4l o il
aaly i el Sile el callay adaill die adiail) Y e g L)y GRal) Sl Al
2, Ghial) 2l gl gl 450500 sl 3 (alasay)

'720"“3)5.3&:‘“@}‘351)&3@%5)&&\—1
.159-158 Ua 0)X) G e ccd JT Jals - 2

~13~



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

Al pdipas Adlall jhalaall (uld cigal 1 ALY Gl
Cilaxind ) Bl Ge waad) selal 3 Lo 383 <8 Leuld dpaay Al halaall e

Mgl ey lsal aal Gaje Gl 138 & Jslaiay cald b
Adlal) blial) (bl cigal 1Y Cullaal)

il sgiall e oS el Allalls Alian) sl (e aall Gllia 2L Hlalaal ulgl
Fodie sanae () Sl 028 il (Sayy shaall
Agilaay) @l e adied Al Guyliall de geas v/
c Al bl el e adiad ) Gupliall de gens V0
rdgilaay) gl Nl

rlsa¥) o3n aal as Wl il a8 8 col) Ay (el e g oda adiag
PR |

o pSall SasaS (L) aiall dad Sl Al el g @A B e Al sl i
ball ) gl

pase il Caliadll jhall e gl e @lld Ja gaall dad )l WK Eum
b alaay!
rAgdlaiay cilagjsill .2

s Jlal Cluay W i) dlole o DA e el o 382 S0 4S5l aai ag
ail) 23] Jia¥) asill apaat @lldyg Aiaall Can¥) O 5 gl dadgial) 2l aas gl jhadl
Al

el Lo ALl Jpa) e 22a] jladll ilgiune G A5a1 8 AllaaY) ilayysill axdi g
P oha e 53 e sl clial Juall sl e LA M

Dbl e gl e Sl elld oIS iyl g lelaa) ST Jlaa) gl o LIS

Zt._h.na.'\_g da-am
6 *= [E(Ri-R) %]/ N

Arala Aoy Adle aiads calaidy) & Odealall 3algd J:\JC);S 383 ¢allall ‘_"g\)...j}(\ s b)'jj ‘._f,JLd\ ohall Jyex A dlK) 6‘?_]\44; 5ypy =1
30 1= 2012/2011 05
32-31 Lo Ua cdndd CA‘)M -2

~14~



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

(o) GhadyY) aape) cpbill: 82 —
(R.)adW 43,4 il :Ri -
(R.)AdW)) 485 vile Jausia :R -
A Jeay) 22 :N -
t kel )iyl 3
eosl G bl Ll Jiay o35 Jaina) oail) Gaxill & cldUaAY) e jhall ey
BBV o3 (bl Sy« JiaY) agisill Jaie Baa o) gLl 3y Jie G (Juinad) Jlaa)
il A haall el Lladid Adlan) Guulial)l ST jiey 3§ (gleadl Cihad) Gyl oo
LSy - Joad G giall Gl Sy ALl (3hs¥) il Aapy i e Wiy G (Allall 38)40)
gsiall gl @axll e aiga Jainal gl @il & CDEAY) dap ge gylmall Glal) g
I-M
:‘;“&15 alea (Say
5=18

L) A8yl ladll (g adiyl (gyleall CalaiV) e cly) LS v
L) 8 yg jlaall ggive (it g)laall CalaiY) Ao i LISV

Ll ) AN (e a8l Byghaaldl dayy B ()5 (g5l Sg)lirall hatY] ey B
el bl e dilal) Calaiy
(EEAY) Jalaa) il .4

CaladY) G gl eailally Shaall o dags AN AR e ey WS ¢l i) Aago ol Gy
@lmal) Gl Ajlie jhall e ST A8y COURY) Jalea uny .4l dad giall daiilly oo (5)lnal
sang JSI Hladll A cpy o(Lhaldly Slal) Lot Led ddliaally Aliiuall Joa¥) (e Ao gane Al
2 a0l syl & cplall padli L jhadl) (sgie adhy) COIAY) Jalae Ao o)) LSS 2ilall (ha

v=82 =X Ri-E( R{®)iP

e
(@) Gl gpe) cplall 182 —
((R) %)) 455 sle :Ri -
Ll alyl) aigl (R) :E

_35ua‘4.u§$@)d\-l

390a 083 Gas gase ity (laes =2

~15~



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

gl 486l Jlaial :RE -
(b Jalaa. 5
Miad) ¢ AT Jual & s ) bl s Wl a2 Gles daps can By Jelas
oy 325U el 3 lysall (Gl dle A il Gaee agas dle dpulia dapd Gl (Say
Hlall Al dale Hhlie (e Ll GHY) Al Qg 3 SRl B daladdl e uas o (S
:aall)
B= CO(Ri,Rm) /6% (Rm)

JSANES
G AY) AW JeaY) 8 clysill Il Jea) o dpulis dap0: B -
AW 48,60 Lagape ¢ RE -
cGsndl Ag050 tRM -
c@sad) L3530 (ol :(RM) 6% -

sy LSeGsall 550 A paall ) Al) 48) ) dlse b dualadl il dpulis dao B Jias
Bley Ml Bull 5yshad day ADe jedii cpleBsall B Caad Al clpaall 386 dpulia s
b Gl AL 3850
Alall Jlasl) efgaf 2Ll

Pk Lad Jiali

dAlal) adfgl) aladialy Alal) Jalail) cogbad .1

P g
& A 2y s i) O DA e iy Sl elldy s(clalady) Jdad) 881 Jda)
ler 3ol A sl A ayaal (48Ul Audl) Gula) A ae ALl Q3058 3 g3
Esane ae J2d) A o Al (e Tl il 3 o ADNe alay) () gagend) Jiladl Lo
2 Camaalls 5aal) palSa GlES) Cpe o Rasd clal) el
el qaadl) aladiinly Al Judall quglud .2

AWl b deadiall ol aaf

.41-40 U Ua cAdl CA‘)AM -1

883 il A Cluwsall e e Ao Llsally Aol Glawsall & AL Shlaal 5))) Gaki 50 A oz las oasse o — 2
T o bl by saal drala (JleeY) 8] panads ¢ anlSY) iuldl saled Ji llliie (e a5

8 Ua dudl P)Al‘ -3

~16~



ALl jlalaall g ol Uyl

:dsY) Jadtt £

Josall At ¢l Maa) ) AL G

ot ST Aadll s o Jgal) A i el Ao v

¢ 3l Lo (JaY) gl Jea¥) I da) Alysh Jysaill A cdysail) U 8 daY) Jysha
o ila G (Jpal) gsane ) Gag Al goanae G (Jpa¥) gaana ) Al 2zl v

Jea¥! A daladl JW
Adlal) alial) (bl cilpdipe : SEY) Gliaall

Hlgasld A sadinall clbinally ALl jhala) aal gy S Joaal
gl A Baaiaal) cpdipally Adlal) jhalial) :(01-01) a8 Jgaad)

bl B Aariinal) cyipal)

Shlial gl

sas Al Jaa) [img Al slel ila @

gl Lalaay) halaal)

Jsad) Jen) [Ada)

Jsea¥) an)fapulill] 2ilasl) =

Aol CBliaiuy) Al @

ayadll ® Ugaad) hlia

Jsa¥) Jaa) 535l e olad duslusal)
asadll s 525 s olad dulisal
iuleall agadll —ulal

Jsay| ®
asadl = paildll i hlia

d}.\a&.\ u

el sac ) fAs sisal) Sl

lleuhyl) sac )/ dlee S 8 Zgidall Sl =

) = Cipall el Jhlia

Jpa¥) las) [epaalual) (3gin =

dasal) Jpad) [AW ) (ra S5Y) Aay il
phlad) o)k

Dl sk dassall Jea¥fAdlenll sac ) =

Il (o shalia

Jalall Alaa cclyidl) b A pemall Hlaliall 03] 3 laysy AaSonll ¢ yuds B ciplite L2ud cdena Ciyjlaa _jdeaal)

37 = 36 4= = 2019 ol 01 222l (7 alaal) ¢ galaidy)

~17~



:dsY) Jadtt £

ALl jlalaall g ol Uyl

okl z3sar ) Jagill 1991 & George H. Hempl & Donald G auly cilgla g
: Jal JAIL @) b ALl Llaal) 8l ek caadly cdlsidl b s llaally Sl

Agilal jhalial) (bl Lasiially At Guplial) (01-02) by Jgaad)

Ladiial) Luyliall

Ayl (pugglial

F R AFOR

oas Al SSda e

o2 Al s Jara ®

dadiyall (@Y NV ane

3oruall ye (g ydll [culhalaaly) =

Joa¥) [umg il Lo ®

Gl sl ye (gl =
Ll

Alaall Jlaa) /omg Al yilus =
oas Allfpagll ilud alia) =

Oyl halda

(Aaz iall) 5)5aiiall JlsaY) =
oalBY) s =

Jsa) s [ABLI Jpual) =
sl [l gy -

&gl [y 5all =
@l s ALl J s =

gl alie

gl ALl m
Gl Jylas
A< paiall il gmdl]

3250 jaad Floall Jpuay) @
Luluall o gadl

o358 el duliall agadll =
Laluall JaaV)

Bj;ﬂ‘ =

A ra halia

ASL G fAlaeall 5yladll S ®
b sailly LaAy Jaal) & salll ®
skl s

&gl [ASL 3a m
Jsay) [ASLll 3a =
sl [osl) Nan) =

dadly) halis

s ‘Z_DA.‘S“\;J\ s:\_u.AlAj\ )\Aj\ s:\:._\b (sl uﬂ).u ‘U"_I\S‘).u “L\b\dj u\)si Z)L\A.AH 'é)\J;\ calaa dlaj\ e &)LL: :JAAAAS\

~18~

7 oa 2007



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

Lgsbab Adlal) plalaial) 30a) culiat)yin :Cllil) Euaal)

lgdlaal Lty Layladils il o Lail el Jalgall (g (o Ll Leamsiis Hhalaall dyma )
OB el ~ Wl e Jsanll 4t paiall slalial) 8 Jsiall € 10 L oY) Gials e ddadlaalls
CalaaY) 3an 8 Jally il i 1) oap 8 dagaas Lpde Ayl ki) b3 Bl s
Dl 5y e aaY Jaall L Ly ALl Hlalaall 50y ) agall Cong 1) Slill dpa )
Aplail) gl
Adlal) daliall 3y0a) it o 3 oY) catlaal)

sl 35 Gpb oo Aag) Skl ce Jaebeill ale Jie 5 zeie oo pile’ hlaall 3
Slall I 21 0 s)leall Crgan Al JIs o Lali e e la) 2aiis alati Aldinall G lal)
Lo el as 1) e

ilyay louldy claaats Hhlaall dgalse DA (e & Al ddeall @l gl Load oy
obally Silell (ARl JSG st ) ABLYL L] JelS agd plaa Gaagy dllyy clgide 4B,
palat ¢ Ll (e Al 1o Aty Cilaal DB Giad ) andiy Tungall B LY cplaiisall
2 Akl Al jAleall 5yly) a5 A W)Y & LELY) day
alial) 503 bl o SEY callaall

O slalad) )Y Ay iliadl i) DG aa g
g siba i gal) & Apagilsind Yl
doail i) o3a ASEN adiad o (Kars e s Le o Hladll (e BliaY) elly sl

G At Y] oda mailiy i)l dadgiall Al 5y Y ISy (midie pladll (g (458 e
Al Jgd Al
tdgguna plalia Jaad dadilic 2Ll

Jass o sland) e W ally csland) Wlaats (f oSay A yladd) il sise aa @llly aualy
b3a it myanyy (Jalll ssiuse ia sLaLll Hhlil) dpnl ulid) ulall 288 30 & g S

okl (st il gl

Lngliin) Alae (= Jlasa gane Al ddyr Anbai@) Aussiall I eIV apis 3 2000 lalaad) 8y 550 call 55 sl campe S =1
440 G 2021 Judl 3 aaadl (11 aladll ciuasill

ol Jils ) cipall Slads catiiiadly léialy oy lalae —dlgy —cul€ s —ebla) —abl halaall 3y bl Jlal) ae Gyl — 2
.20 (= <2008 (i)

315-314 (o o 083 G gae «lai¥ s Hhlaal 5l cdens o eal Gagyyll ae = 3

~19~



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

bl 8 dgdadd dsali) < WG

23 it iy ¢ huall ) jhal) A gl Al Al Hladll juae yaas @l sy
Lanigl culsdl alasiuly Hladll e cpalil) o ALSH Adaanl) s Jie ¢ pladll Jygad bl sl
lie Liny ) oD Al caimlly ¢ cppalil g Adandsy b Cayla ) ) ladll (yeas LA
. yhal)
daldal) 3ya) Jalie sl Gllaal)

L clghaall A e halad) 3yla) oSy
sciagll s’ oYl

5)13) zaling (e Bliiall chlalgia) s Calaa¥) aaas 4l 5y dlee 8 35ka Jil ()

zaliyy la el (o Aas Amiie aadl o Jpaall Aiee ddad ) sliid) zlas dua laladl
eI il Al s SIS i gladl) pda ity yladl)
okl aaas (Ll

sac (el Glid) gty Aand f e S claoany of Yol Ay Sl 5y e il (S S
el ladg Al jlad (Gl FY) jhd GOl jeu i 4y shlas
oAl anEs BIG

Juial uld yladl) apdly diadyy bapaads L8las) 5 Al jUaddleds s Hhladll 5)ly) e
DY) i o am ageall SY) ld HUasY clyglsl elne) apill s Callaiyg Aigme 3l ¢ 5
oal dlas daga Hlhdl Jie Clegane o ALE jlUadly langia camn lhd] Jie Clegana b

daga e lhaly dega
P(LLAY A hliall dgalsal dualiall dbuagl) JLfdly Jilad) aas :lay))

iy dhaa o ylad S dgalsal duubiall Al Hlial Aajpe A6 leulis Hhlaa) yaas s
o g 8 digas sl Axdgiall jilual) 4 o Jealls (adalls L) laall & aSanll Alglasy
Lliey Slalaall 5o Jabpe e Al jall o3a aaig yladll 13 3iad e 485U SLuall dgalsal 2301 JUa
hd 08 e Jaladl) 8 a1 DD S il slal e e oy G a5 Al

?JXcL;JLLd\BALG_&d:\ﬂM&E)S;\A s—@iﬂ\;ﬂq—ﬂ\;bbalvl%ﬂ\ Sl L) )L&A\E‘)\A;\Léjw\l«s_,;]\ ‘DJe:\Abim—l
21720 o o Al cCaguallsn Jadall de daals dilla 503l (anadld ¢ il

~20~



L) plalaall g lail) Uyl :J¥) Jadl

-

:duada

Lol sl 1385 g laily ALl Hlalaalls yladll o ggda 4 Lol (sl Juadll 130 dilgs b
lgdlaal (3al lgsma (3 a5 Aplatll gl ol ol (Sa ey claglind ) ALyl
exn Al ae Al A 8aY) s2a lalaal) (e de gena anlst Gle¥ s clgpadl gl ddagial
b bl oda abilad Laagl My clgad®i Al Cleadlly \gihadsl 8 gdally aylimly Al
L) bl Cun il JhEY da gl aagil axd ol Asley) Hllal cdacala) ALK < sad)
Jalsall o (A el leaysiiy alaall ddpmad claye s 33 lands Aspalls Gondl halia
43 dgeaial) gylalaal A Jsaall IS 13 ledlal Lgisats )l sl #la 8 Al
Sl 53 B dama dude Aiplay Shladl 23 Bl s gl el ey £l e Jpeanl
il da gl i) CalaaY) s A Jdally culailad) ol

g o) ol o Ciny lgha e Y dpaia Ao Aplasl) gl 8 W hlaalls o)
e boganill dale ol

~21~






Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

-

Piga

Lald ciliwses lag callsal Jasad (€U alag) ) oledy) dalal 4l Gy laill Wl ¢jela
il o3y AV Applaill cllalg V) Gl g lualy (Sly oLl deagall Jlsa) o 556 aali
MaBY) Jipad (B gon s psfl Ciplias ge Bl Gy il (g8 Glawsall o3 Ll 3
AS)sall ol Calide sty lgalge cysat o dah Lgans Jlsall g 1o o lelae juaity ol iba sl
Nelaaings CuilS ) Ll il

Ally Gaias CLiSy Gyl A aas leiphainly Wl o Lliall Gluuiall aliee rs aay
AL \gilnan s A8 el 1305 gy sl ) i) e Camy ) aanialgal) bl (e 4y ) 21591 iy
Agdlaal s o g5)% s

Had) Calie DB ) deail) 138 aani Wl) Jadly Gacl 2l
Apladl) el dale :JgY) Gaal) >
Lgssily Aol Agid) Caillig : S Gaal) >
Al sl LB ALl o180 G Canal) >

~23~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

A el gt Aala :J oY) duaall

Ll Lgiege Jiat Cua Al dlabusll Gola (3 Gluwsall e dplaall el e
Lol Cangr daasSal) Cillalud) ol clunsal) 5 seanl) dala oo 3 25 maaad b Al
b Aglaill gl sl callaal) 138 DA (e G peinsiusy dgllal) (351 A Waylaind i (a3l
T ghtg & ylast) Sloidf 3LaS : 3 oY) ullaall

& il ey 252000 A AL ASlad) 8 jeds a8 daail) cliaall @lgid) sels asxy
Ade 8 2m Lad Lelas ¢ apally ladl calaall Bl anadd 5 oall @l (e ol A
) oo AT ey Gty WS (il candl) Andll caleall 3laty panadd (algin g ol dil
wlaiil (pilsily Gun) (e Ao gana (hses Aagyd Cidda aseadl) 1y <duilly 3851 Hlak (anadl
Sle A LS al€ g A ylalls Al dplanll Clegati] lages dan LS 28l jaig (omg all ¢l
(g 328Malg o) (e caaludill il (o 50 Lggle s cpdall ~10

Cann Lusdiall DL 350 L g5y S8 gy L8N ks @3S Lalae Janind il (sl Ll
Agall Jra Lo 236 Jilia JIsaY) oa fsadag AgSN (K15 33l (50 Sy gy cpuball cilalyuls agl
& Oslsd) A8 LS L aleddl Je CalydY) Gy ) Slleal) alati il jlaa) PA (e Jan
) Pl o Gl Lleal dale @l o linly Dl Jd bl ol

sl Jsdis 2siil) Aalay Adleiall A€l cilleallS @l gill dypas (sl e 152a] 8 lagyl) L
Jaad il lly Glisal e Aalal) Hgill 3,88 150 LS ccladaliall (e lsa¥) Jasals iy Al i
I8 23T () Apanall gl Jlaxind augi Cum AL Al G leeluly il Juass e
§laall ol Ayl Aokl sedy Ol pliasdl Ciye bl Gualadl ol 8y L lS S
O in By Gaal) o Ledohs S el Ay Laabial axiy JIse¥) dadny gilaall oS8 (ddlanalls
ale IS Al (0 Al CulS s (Apliaill 2 gill) Cuansy 385l 03¢y (g slalay 15318 48 lually ¢ Luall
slaas gl s dey3lls Hlaill Jisaiy (psasis 3sells vlaall digS Gl augl) jpeand) b U
¢ DLeall

Oolaall (385 & Do Abeall g pall IS (b dlee Jilie 33U au (siulay 15318 gl LS
a0l O ) osiald) ads Lgysl (8 Al (i) ) gl L Ll (Uil Ll (e i)
agall Anae 8 elldg ol Jy) el Cun DLW jie B G Cuaiie (e Ty @l el sl

el Al Al gl e Al Aplae dah JW ) e gy dpladll @) b Al bl (IS dagey — !
Sl o csmen 0 ooal) Axals ile 3)a) anadi uadl agle 8 BN sl b))5Ss Baled il Aadia dagyll ((2018:2004)
A4-3 La = 2022/2021

~ 24 ~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

1609 s ala sl eliy 5 4ganl) diaey 1587 sle gillyy el (1401 ale A35liy ol o205 1157 4le
Cagolall clidial ailel Loslelye oo lld any dag)e¥) gl aliee 433l A z3gaill iy o3l
Aiw Vilad) @by (1619 diw Wldl §hsmls ol ans gl o3 C a5 cspdls s o Iy
Ol e Lyt s ol 3 Glld ey gl oyl i 1800 A (50l ] (53 L b cliys (1694
Al Sl cpdall AN (e 8paY) N agie DA leejluiy Al skl g ae 13) - allal)
Oppially galal)

Wil s il Wayliey coyshaiy @) i 1805 ALK delia IS8 (Sl deall sl
leilend Cananty Leiillag cue gt Aalaidy) o laledl Jagust led Jsa Lo U3 ¢ oa @l o i Gl
Agylaall Y alually AabaidY) ililead) 58 aalos 285 138 L Jall <3 e cmpal of ) el pe
cl i) e Adliie £l agay o) Lae (ASal) lilesd) aaetg g
Aol el iy 1 S el

relid) Yol Cayas Al gl Caypas ) plail) Jad
Sil) iy s Yl

) 4K SLal s 'Banque” dudll 4dl) Jual ) (Banque, Bank) ol 448 aa i
€I ) madiad Sk Jasie 1355 chest (uiladl) Jadad Ui Byaia LSl bl 5" banco”
s¢d 'banco” A<l Wi cled 5 sa Lo JS) 4 Ladiny 3 Sl eyt chest 4411l "banch

Lleatlly adud) dad slany aaill 00 4 4 A Gl (e e

'baNCco " sacaie agalals Blsu) B suday 18IS agl lad o LY lemay (el 4 LS
sl (sihall lgle Gulay ) Aidaiadl) gy el OIS Bl 8 cdolacan s agllec] 3gl5al
OISl i il Ay D Laall iy ae Lghgh o Al Bamial Ly deald Jimall kit o cilaal
2,05l 5 yaliall 48 (gyats saaiall @lli 4 aagi (s3)

Cibpeally clalgu il o) aabas Ll biall Ciplanaly Cijliay Ciyea Jid Lpjall 31 8 ]
A A Al ) Adally dage agin alL 3l ply s Abla lerany aally Cajalls
S oY) b ) AW Agall ety Cijlas lgrens Bane LS Capadlly (Cilpall
% ol

! —Dictionnaire de I’économie : A-Z Larousse Le monde, 2000 — p 87
.61 Ue ‘61999““_13):\4 ‘:g.})ad\ 4...4@.\3\ J\A c@}ﬂ\ «LAL.AN\ QGM\} »ﬂ)ﬂ\} 261l alial) daaa Chane — 2
18 (a <2000 ¢V ¢ piall iy s cdd peadd) cililaad) calll ne oyl Alla -3

~25~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

P bl i) iy e+ Ll

sl el A ladil) gl Caylat 3o gadlg ag8illy ALaidy) (S )yl il
(Omsimal) (alazY) cliglls 281 e adlagll Jiis Al AW A58l slandl sa (golaall il —
el aad (g salls il i 8 ol oda sy o JaY o Callall st
A5 Jl 2 WY) e (Sae 38 ST G A el Lhan Adlend) e yie (A Aplatl) gl -
DAY Cipla (e ASshan ()65 La Al 8 g adlagll agiil il ) 2 padll Lgslend iy @lld g 2i€aa
2 Aanlise iS5 U85 8 Cile gyl
ccallall (gl Conaall AL A ailay Ak o ciaradie pe Ailadl Glwge dyladll gl —
e yaaill L) 8 Gl daiay Jabailly juad Jal axy
Jolis daaae Ja¥ ) callall caas wila gl Jady balins Adaay a5 ) Cilpall & dplail) gl —
ol Jalall & W Ly HEaY) dwn clilee ilig aladly Jalal) Jysall cillee
Ay duswpe a3l S0l 14001 990033014 & ,0lall10/90 (asilly siill sld' Caymys —
lenysiy asfil ) gandl Jlsal (8 5 Al ladanall apaiy o 5 ¢ all UGN 15 &y gimall dpad 1L pias
%8 Jaw daeasis s Liadly (ag ll Gy e

o) Calaal (s Ao s Adle Cilage & Apladll & gill of i A8La) Cay)laill A (e
) dila) cleal) aley oo sl Cilidas ailagll Jod b Baul) (ghidas i Cum Saal) Claals
lehisai DA e dgabai) slall 8 aalus Ll LSl Gaiad Coagy laadll (e Aleal Loy
A0 Al Calaal ae il Loy Ay satil) ag)Liall Caltidal
4 jlail) eil) daafy ailad sl clhal)
:dgil) Lailad 1Yl

8583l Capladll (o lgadama padlainl Sy Ally pailaddl (e el dplaill Sl o
0 L LS ellyy (il
¢ o3Spal Gl any 2l (Y Sl ISl ana Al L) lsnspal) (g glatl) gl v/

113021994 ol ¢ pially cnbihyall Gamalad) dungall cdlgidly 368l alai) cbings el =1
19302 (1981 ¢l ¢ yially gadall dgnalall Il ¢ dpmally g5l SLa@y) cAad ) ilace — 2
206 5220026 2 colee cazsilly saill Sl edgilly 35l lalal ¢ s i s —

206 (= @bl payall — 4
1990 Judl 14 & £53al10/90 Lamjlly il (56 — 5
8 U el e (OIS By =

~26~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

i) (e e chanal anag gaba@) Ll (gl 3ol g ludl ik dyladll Ggll 2 v
fal 39 Sl Slead) Gl e s Jls 3 (53550
obin Al AW L)l bl A e @olaall il e L GaliYb (oSl el oLd v
faaasilly LBl (Bl (8 adalis dslhe DA e (5)Syall el
ca5ill 3 ppaliall A e 7Y sl Biiad ) Caagd Ay Adle e gyladll elid) e ) v/
Plas e SVl dylall wilagll IS, cysa cilisg dlasll Jsiis gylaill @il Hld v/
oAl (e Adlide g 15 i Ll LS clellpal
g aal) aaall 3alys Sal 5agage (S5 ol Bauan adlyg sl Wlagll BELE Aulany dplail) i) ol v/
AP | I
1A L) Sgial) paaf Ll

2l lgalatind umly gl LK) 2 Ledws 4 el Al Chlusspall galai@¥) gyl Cipe
oo ALl dlalls Wineal seeal) o5 3Ly golad@) Llial) sk dpladll gl jea sk
iy gl pagal) o Al slall 8wl 300 s dpladll Slyidla claasag
bl o gabing (Al patially il lalay doais (il sSlar () Cpeasall Jse¥ ale g8
An b L lalys L dgylall @il Caalig Al of A)linl) agillee 8 Lealadin J1saY)
Jaie bl ladi Al AaladV) e gl a8 dlud) baysll Maie galiaiy) oLl
Gani Loy gl (mpe e il 8 el Hoal i Al by slas@Y) 8 gl ey
sty e baiBY) saill Y ana s aduailly Aldad) lgise o byilie il e agill aaa 8 il
Gkl a3l 4ylaal) gl Jiais L Apalaidy) dubud] 53le Calaal @l il paia leasas
e 338l il andig Cum Apiall LS DA e Agal ik ) il Auldl <l
& Al AW Caally Ayl cllalia) e A g jiall Cauills anadd) iy 25811y Anaall 3]sl
Lot o zlsy o ala€ oo syl el e ol

oo b bl sai Gias ) Bpeal (e 40 Lo caila ) 505 Aplatl) @il sgm of WS
Qi e Jand dun AT ils (e Leme Galaletially ccils e Aplaill L) Slinsall Jelis
llesd (e 2t N loansgal L L (pilasall (e 8508 et Caadagis Gpainnally slail) cBlalas
A gl Al 3alpys Adsall  Slaa¥) casfll bl 3L (M) Ly Lealis) Balyy DDA (e o8 XS
2 e g

¢(BADR) 4yl dyanilly daddl) iy Alla duyadomylly Agpadl oo Jla 8 Gy ihial) dplail) il & Il e1aY) s Aaay Gyl — 2
13 42 ¢2020-2019 ¢alusd) cCalungs dens daala cdplaall aslall 8 OGN sl o) 580 5algd Jail dadie Gy ybal
14 Ga s P)Al‘ -2

~27~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

s 1ily A ylacll Sgial) il g 1 SN Cuagal)
I h iyl sai of 3 ¢ oo laially (gabuaiByl jskaill & Laga s (535 il il <
DA (pad dualaiBY) daslaiall dualid) 531 A lasll i) iinis ¢ley dlalall Sgid) ¢l Jasiya 45
Ledlaaly lee gl ) ALYl dg)laall @lgidl Caillay age Jolains Canall 18
4 ylatl) deil) Casllag o 3 g cullaall
Caillagl) ol adli (Sarg cAdpad) loadll e (il (e de sene dAplaill sl 505
Apaal) Caillally cApadsl) il gl pand ) Loses
rAgaatant) Castlagll oYl
Ll Cala gl
tleelsil Claa) e adlagl) Jods apylall cililuall z08 v/
Janill JISE aal ey 0aY) ) lacally dmy s sand) (o 385 Tasa sl e e il 3yl Jnii v/
rb L laaly
plal)l cllual) iy dahiad) Caludly (g il =ic
tleaads Aplaill 3heY) Juass o
LeDlee Aaliaal of Lgibainal o)y Loy laiaalls agasd (o Aallal) (3h5Y0 Jalail) @
¢patiiall ilalaieY) 238 P e Al 5laall Jigal @
¢eDlanll laall Glillad s CYLKH) a0 @
aaaslally Leie Adalall ¥ lsalls dalind) Sl ohudis by Aaia¥) cOLaally Jalail) @
tleale Ll IS Gipuas dualiall ddpe (G1kh o daladll Gl Juass o
lanlsall S35 i g agasl ol & dealusdd) v/
il Ll culatially ol saall Jaiad LeDlead ) Bl el v/
tAiaad) Casllagl) <Ll
ey @lasl) Joils S o] Cua Lgilend glaiy ot o Jaad s dglaill ol gill 3L da
P astil (@l e aadl ) cuad s daié Ly
Gluady Ll 2L 3hsY) ay el e dplanll gl Jasd G 1 jlaliiu) Biblaa 5)09).1
Al Sl skt (DA (e Claially aenl) ASa daglie Gl ceDleall

G

85‘ 84 BN 2013 el A.J)JAS“}“‘ ‘;LA\AA‘ )Ssl\ )\Jc ‘_L,ij\ 4\_2_\}:5”‘ A.IJIA:IM é).ul\ a)\d)‘ é)}@.\uﬂ @J:\..AA Aaaa - 1
cﬂju Uil ‘:K:\JL..A.\S}H e}M‘ ‘_g )l.u;l.d\ aJL@.m JQJ dadia aJS.\.« l.g_gnﬂj :LU\A:\J‘ Lﬂ}u” ‘_,,Js L’g)S)A\ cﬂ.un 3.1\5) C\L\ﬂ‘ 4;—"“; :Lv_.)); -2
.23 42 20062005 ciidaiud ¢5)siie drala ¢ puil) agle s Ll asdall 40 il

~28~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

aelany Lae cdlgan Aol 3 Aylal) 31sY) shala ay o Chany 288 Lgbuaady Ay jlal) (36Y) anad 2
Ay i 5 s3a (see Jilie (e Al pgead sl dglatl) gl ) epalll ) s ey
o) Hladll Jygas Aagm el agde Juasty (53 Qi)

Gile shaall Aygud Adee 8 Lty 1ysn Alaill i) Caali G tdpag &) A ladll cililanl) Jyga3.3
D pailly atioaal) el ol atisal) CalaieY) i PR (e cpduaals (pysivall G Al
LAl

dglee add By Olal ol Male dial) el aus el lee 45 Cua 1 4niaY) COlaadly Jalail) .4
Zoadl S AbAIS Aee Gahe Vs dsane aaay il dagady @il a3 didapy il dlaall Jysad

Al lahall slae] & i ol el Cua il Gleal a)ldiuly aluhall 4. S
Ayl 1S5 Jysaill JiaY) anall apaas caluhall o3a (ulad e 2y cagagylie o LY (plalaiall 4y ikl
Nedglsis lad)
Ayl a8 LS (leBlee o led) 3l il Juasd o ) Jond Cua 1 QIGAL Jraai . 6
cile saadl dlaw cduaaal) AT el ¢ sl Cilasd€ 3 ysina 2t Lenle 3gat (g )aT (il o g lail
e el G s ee el e Al
Leblanjg Ay jlash) gl ggif @ JE cullaal)
g ladl) lgid) g 1sil Yl

p AU i) e Canail) 8 andid) el Wy o)l sae ) Aplaill gl ands (S
tAuSlal) Jaad jlamal Wy 4 il il . 1

U o aludl ADG 1) Alanl) el apt Sy el 138 Cana
giladiifs ledlael dxd g Ll (ul) JalS ellaig cAlsall LSy Al @l gid) ag :dalad) 4lal) gy
& aatic Gl (el el Gl dgy dielall el dgabgll Sl (Sl alls
(=l lidly (g)laall i) Jia) Cpme Jlaa
DI A5 oo g o (ol 1900 gl (aliil eSley ) Gl b Aaldd) Al gy
Adgall ¢ bl Adlally 4 gl Ll gpane A8S Janyg L gl

Q\.ﬁﬂ:ﬂa& Y LS dade 'é)SJ.A $_J.A:\.A :dlSj— ‘?A‘)IA.“ Slull Al :Lubé ‘:\.DIA:\S\ Lﬂ).\.\j\ ‘f L&)...a.d\ )L\A.AS\ Ti)h! Caipa u\})ﬁ Caiya 'E)...\ls A1
6 02 2020/2019 « Jan o 0 Gl dane drals ¢ Siyg 5388 2lal) anads Lpalad¥] ashell b anlS] sl saled Ji

~29~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

Ladlas Sy 215 Al gall e IS Lol Lilsle b s S el o cAS ) Aslal) dgla.
leensis Lol LY Lol pransy Loy Ll Gl oDl ) ant Ll il oa e gl e Al
A all 2ol A0l Cllpadly sty Loy
sAadad) jlaal Uy 4y ladll gid).2

b aladl 3D ) daiall bl (s Gylatl @lsl) s
Agyiall Alpall She (&5l gl a s dgdlagll dlgid) v/
(Bial Al dilay ASLe) AS a0 Lisle 0585 A Aplaill sl ay 1ASAGAN gl v/
csbsl gl Jals Ladn Al e @ld) a g idpdial) dgid) v/
lgillad o Ay ylail) Sgid) L3

rdlee Y1 gy ailas iy ) gidlad Cava gl ands
sl seeall (e il ) el Ll adlagl 151945 alad sl sl Cape zadiagl gl
O A eJaY) syl JleeY) 8 Sgill oan Alad jeaniis il 5la Y saal ) callall cias
o S sgeny Lllaily 3 by il e by ) dashal) o Jansgiad) Ja) s JleeY) el
ol Clua o gl Clua 5o Lald Llua agd 208 Cun (ygaalall (g5 2l ang ¢ ulil)
Jla L) Ll el o paadl was ) dials ddemy Ciagd gl oy tJles¥) dgly o
sl e ity WBlee ge Als AL GhsY) laaYl sl oy dieliall @il Jlel)
Lol B cellyg e Jal) Ayshag Ao gia o dl Ll (b «l$8l5 A (g Lagle Juand ) il
B Caplang sylalaall oy 320 Jara Jilie yuall
lgalali anal) G i) .4

S s (S
LSl lindly eDaall HUS pe Jalami Al gl Gl gy aaiyy tAlagd) dgdy
s LS (g prall cliially eSleall Slia pe dala Cum (Glaal) g5l (e g A5l gl
Dby Jalaiis Ldhaa 80000 g8 A5 jalie (e 4y aa Lay gidl 008 iy cagie 230 ST ol
O g b aa Jaleilly Ll dadiay ZalSalls dia)l pilial) 33 PIA e e Ll Clasl
ol gl Pl e il Blard aish () oand a0l

_7ua‘4.u§.'1@)d\-l
_7ua‘4.u§.'1@)d\-z

.Suacfh.né}c;),d\-s

~30~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

g Al @ deidl .5

(DU e dalall e B 8 ey 8 DA (e Gdjad) Glleall b 2 Al gl ol
Gl Lad V) clull iyl 3S5all aay B8 gl i goall ey Gua Lehla) (A 48000 A
Alaall Jlosally olisbad) ansys (Bl Lo Liald Zaiays olid) 223y 8 oo (b ) dalad) Jilsally
JnY) Gopall eVl b Jala LS (JaY) Jagiag JaY) bynad QL) s
Judlad) 5l .6

ledsai ) JleeY) ana sais cdglal) gl ana sad ae sl aan s e gl 220 i
AlalSie Alule =38 A e Ledaliiny o586 gl o3a s caainall i Calide ) gilead ai Jal (1
a5t daly Sye lle Capdy (K15 L)l Ledany e Aliadie g B2 e Bl a5 ga Al e
2. pany Lpany laa s Jlee V) oty WS ALl Cilas 5 4818 gy a3l 1 delal) i)
rcile ganall iy .7

delle (ul) alane cllad Ale clSys o g sac oLy oo Al Al clSpall 4l oo
Ayl (e degana A () @ISia) alls gl e gl els clegunsiy asfls Wil o il
35aals de gena b AL
1A 8l el .8

ety Bpga Aikie o Bl 8 jeaiy palas] GlGE ) Al LeSle piea ciliie o
ciagaadiall ylail (315915 ALl (351 Jie Algend) 2300 Jgeal (B Lellsal alagi Ll il 3 e
& el Cadag lalie Jeat ki ¥ Ll ) @y b cund) aas JaY) gyl S aasil) gl
3 . alse pan ial Ja¥) sk o JaY) dasigia a8
:Adaal) $ei).9

Aae g ANy o Akilas ()5S0 8 Badae Aglia dilaie Ll Hals ) elgd) e
o dolaall (il ll auadsg
ddg jladl) el Calaal (Ll

o3a (Jlee V) Clunsa (o byt e Aplaall gl Saa dala Calaa] DG e Sl Jeall o 58,
G Al ALsL Aalal) clubd) JSi e Gusald) il DA e el S5 ()
tol Lo CalaaY) odn i ¢ ying jill aitg adlagl) Jod b Abidial) dylacl) el Lol

_9ua‘m£@)41\-1
_QUA‘M@J,A\-Z

9 e Al dssall 8 aagal) i -3

~31~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

s cOpatluall sl (San gy ST Gind ) (AT Glasall (e 1S il an tdgag. 1
oabBY ) Clileal daps clull cilaly) Gaatiy celill 40<)) cladlly lleal) Sl Gn @Al oo &l
el ez a8 Adlanll ~ oY1 ) dila) chabiaa) ailerd Syl Sl Ly aghy A Ll
i) gmday ) sl Al 33y colasall 3 (Fard astiss Wb el Jpaal Gaxd 485l 28l
13g) cladasivd e i) Jaas 38 A gl 4 el ) Adlenlll Slall ) dils) adlagl e
LoSan al Sl Gial (Sae o i ) aslas Julis e Y Rl e (Bt (e i) (S ng
g sansall illaally deagal) Jlall G (st 285 (51 & BliaY) o olull 308 Jisi a5 tAlgpud) .2
it o3lse o V) el o Sliiely cddaad (g 6 ) (il Alil St e 5S4 ey
e 5l pacy ¢ phadll Ay 8 Jsaall ) gam g Asaull (alid cllall vie @aid wilag 8
e e Aol dyaad cclintuall daw Jialbi ate agle Canging 13¢] (GOEY) a0 and) il Ak
o 1l (GO Anyry Lo g agailyy ad agady 38 Las (ADlee A8 ool 4SS Al gl i
i adde Laily ot eall Gt allgal JS Caagin salin ¥ Ofs Asaad) Shad (e 4 et o)
24l Cad) @il dealsal leie eia

%10 ce Jsa¥) gila ) i 05 Y 3 b a4l glatl) dlidl Jle Gy aiiy 1ol 3
O] HuadS aglisad e clill adiay ol (cpeasall Al LY Al jra Jey Mg sale
leja agili 2 3 e yiluald) @y 13 (L)l Aad e a5 led ey o aokieg Y el
Tl N o Aatills <o gal) Jisal ra

]39 ) 6]998 s:Lv_.)AJSu}!\ ‘J..Iuﬂ a.‘ud;l\ a.uu\al\ )\.‘J\ ‘gﬁ)""“n} Lﬁ-“-m JL.A:@}!\ ‘f ):\;}3\ ‘:\A:\u Lf*“‘) ‘_,,AL..AA -1
139 e cadi aa all - 2
20 ga 2009 glee— N cagisilly ull Aalud )l ¢ IV dnglall ¢ 8l (3ypuilly dy)latll gl ala el - 3

~32~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

Ayladl) dgidl B Al ol Gl )

Ll aasing Ll (e = Mailly el alasind Gl dplaall gl Ll oY) LpaaY |k
L) WSl calabaiall olal ulily Julas &y o guad oSay S8 LN daadll )saY) (e ool
sl 3a b ampe i L ey el ) aladiud s
el o181 Aala 1] Y1 cullaall
tlall 801 aggda oVl

gealsall e Alea o iy 3 liacs Yoad AplaY) amladl ST e L) 610 o seie aey
38 ) s Ll 13 ¢Syl Blia (e Rags ilga Jadiyy 4 Ll Sl Al Ly Adleiall A5 5l
ledlaal Gaiasl Biaay Lol GlSA i g ) I Gl 4dali )Y Lagead Bias Gl o edall
Aala@Y] slall 8 layhainds Aa] dagenl Gis Lgielua cud s Alladlls 50 WY 3 Aficial)
G A Blal s A gal) Cannas AVl Aulaall Audlial) (ge Lggalsi S bl Jla b Lagad
skl g padl Bpales caudlul e il e Sl (VLA lasbeall 48 aladin) 13
Sl eI asgia sk ds L LA (gsie adys ol alaia¥) edind A ) dlalall dallal)
hde e OIS Y AL BlaY) sk
ccliind) 8 Gueudll v/
tlmaall A 805l Aalall bl v/
bl 4 el dead v/
caall Gl e SV dally il dilgs el sy v/
) sall Auspall aladind 4480 ulSadl il e JW) 2181 (Miller et Bromily) cue JS Cayeys —
Zolgdlaal hias o 5)al8 Ledaas Aallad s 56 LS LDy A plly 2L
il Jara a3 DA e lldg agdlonl Gaiad e (pyusal) 5,8 a0 4l e J.PIERRE dij; LS -
53l Lulail 4l e (Robins et Wiersema) e JS 4dje s e Al cauil agiiiady Cilaguall
3l giaas e el JlaeY) cilalaie

b 2 A Gelially uleall 8 CUAY) Gy o)3Y) asede paat 8 BN (e a2l
ladll DA Ge eIV e g oiald) el V) eclugalls ¢ haall Cipla (e 4uslds o181

Boala Al 38 il sle oS0 53l el Lasie Fng b eyl Ao sanl) hsll I o1 (ppeint A0l ¢ g ey may - 1
5 0= <2019/2018 ime <03 el

5 Ua el aa pall -2

Alatl) Wl e Buld Ay iyl Gl L oS e 5l Jalsal (et allay Ao (Alad Sipr el ) s -3
551 4= ISSN 18 (01) /2018 1112-3613 «cualidl ddas ¢(2016-2009) 2355l

~33~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

e Lad Gl Cppaic e 06K oY) allias o WS L gdlaal Baas 8 dugal) 4dias G
Laghas sy clgilal Gaiad o gl 58 (530 anilil (age culele Laay 5ol dayay dllad)
': Julls Vincent planuchet
(A yal) itiall ) Jaaslly el Bliill 3at e 5y0l) oo dglladl) v
JE) Lalaill sa o abially culal€ey) e Jilis cogllaall Jaally olal) e 5y0l) 4 :3elisl v/
Mlsall alasi) 8 Aladll o dell 318 8 Aadl) deabus sad 4 e W oY1 Capry A4S
i) Cagllsall Jal A0l Calaad) £l DA (e daliall AL

Adhaa) elid) ddadsly ool 3 35lly Comaall Bl aiiinl Aage Ay lill L) £1V) anyy
ol i) Gaiaty ALESHs dpliall Lpmpmaill bl MASY AU Claglaall gl Cangs g
2l (g 8 Aty 2 L)Y
ttball £ 1Y) andl 8 ggda 1Ll

G gaalsall (e Aplaall gl Ll alasiuly I 1Y) aui g ganse yiiny
@il cidl iyl (o 438a 5 Le Adjre deladiil ol G (Gfalll J8 e S alaialy sl
Agtinllas s COYDEAY) 3085 5 ey psia sa Ly 43lie
Slo L o djnal Linsall LU daall (e asl ddle diay W oY) (uld Capey -
aly (daalall Jglaall ccbliall Joan ccililpnd) e alae¥) A e diivall dgalaay dasd o L)
bl 3 Aadl dgall 49) a8 @A) elual) g Uailly golady) Caplall 3l ol o) om0
V) s Jana s Ausnspall Lol A0 g pal) Ailaay iy 212V (i (8 (uluY) 138 e

il o oy dglanl) @lgad) 3 L
G Balis Jsa Do gilly el chdinall 5 ulaall e G gene BELI DA (e o A Adeall -
e oAt Claslie A e @l cp g piall Zlally dabiail) i) daeal want 6 agen g phe
Mgl ) 213V s & culbnall ods aladiind Jy (S o)Al jaliasy ALl 3l
aaaty il AL Al e Cagdll lape s dpdaall bl pres g axdid ALels Llee’ —
> 558 PR 230 L ol A 2a1)

(AED) (giaatl) Lelall Jalaill Gyyka alasciasly Gy i) Lass sialls 3 piall clusall Wl 6181 Jilad ¢ oamin 2udyy (0aly lagll ae - 2
245 2014 ¢ S8 232l bl alaall (dlae daala ccluhally Ersandl sl dlae 2012 -2006 55l SDa

LoV Aplal) gl e Gl 4y camels z 3l alasiuly 4yl el elal e sisal) Jolsall Jidad ¢ il 50l ae oy - 2
465 a 20176 4 232l (13 dladll JleeY1 5] b dsa V1 dladl) 2014 2009 550 Dl

T3 0 083 B g e (IS Ay -3

T3 e gyl - 4

73 O il g2l -5

~34~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

53] i Jabade deluay ol & paiiil) 138 aaly Cus cCaall Jaliig 55l Lalial japiin " -
L) o gady ol
Lge (S) (A cadlanly adaladl Glil) (35 (530 Adjaal dyyg puing dage dlae Wl o)) iy

Al s sae el Llid <5l Wl algisae e gl ool i dyeal waiiy 4050 dleall
cahyball Masls 4y Jadadall (ahel chlaglaa alat g aily cadlanl (3aianl adali daylial dgmas (5205
21 on Al S OB eV e daalil) 1Y) i ddee 336 o 0 Y
Jib saall Lolaidyl lsall o Jganll 8 clill 5268 a0 a5 tlsal) aladiad b alaidy) .
el Jala Jlad DB) allad agag llayy Lo sag (diSan 441
cla Al e 528 ST 2 LY A (e ApaS J8 alasiinl 8 Gl #lad sae (uSad Al 10 SY L2
Adinal) Calaal) alaidl Gaes chae il dui )l 4By elil 38a3 sae (el g Aol L3

leasna Juus Lgalands calalaiV) Calingls olgd Jaladal) Cilaalyl e lgidan 8 daiall Cadlay

sl 8 LDl
bl £ 1Y) ands Cilaa] ;I

3:lear] (pa Sl BN pni] alaal 32 aag

Aaliy) Lgha 8 Al Calaal A5 )lie dugal) 1 Gsime o Cagigl v/
s angr @l Lgilaa Glus Led ol Jalat ehals sLaiall Lalis (& Comaally JIA1) (e i) v/
¢lgananais AUl Jslal)
4y el (3 Ll b Caaally JIA s oo sLiiall b and 5 3$5e S Algiae a3 v/
S ks e A ) Llagl o Wl aihilas) ety ol e and JS Jlee uld A (e el
Gslaial) 1ol (sgime ady Jal o sl G dudlia
Legy Ji Cadlsny ) Iuile (3ia5 5o Ayl Aaliad) ylsall aladind 5o US gine e Cagigll v/
s
Vsas Cpne g Ui 8 5lane J< oY) o il e alaie YU @l o) Jaldi s Gaias Jagss v/
el apil) )

-2017 3yl JMa (AGB) Al @u\ iy Al Al )2 CAMELS i aladinly 4y sl & gl 1l and ¢ el 3 )y Alray (5390 — 1
2018 ¢l 5 rlije saald dads odgig Alle Ganads (G shll (S yiule saled Jo clllaie JSinY desie 3,8 2013
8 U= <2019

465 Lo 083 GBrw gage ¢l BN e ofygh - 2

8 U2 0 )83 Baw s e eales 3 )0 ey 5350 -3

~35~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

Shal) o)) Al ilpilipn SN Culhaall
)l cpdisa N

pda (had b Caaale ) chlanuyls o) lgiia ) 2LV gn ADle e s)le Ayl
ook dam JlseY) il s mylly Ll el saae pslias e gl L)1 by LYY
Ll cililee il e cilig yondl)

?r e leta SNy eeliadl dmyy (el (8 aadied Al il e waell dlla
38 G g liyla 1A (ry (e i oS Jgal e Ly S pdnal) 18 muag tdgad) o siladl. ]
Fuag el Alalial) Byl e Al abaall sl Cadagilly Jead Bl 3l e 8 sl
Ggayy Y Gladil LeasY 33tiadls

ol liiasl 8 )Wy Alsine A5 ailys o Joasll e clid) 5508 jinall 13 jelay LS
Soal lanigia o Jadl) Al & gl )l Sla dendy Jpeal) o 2lall Jie ungg dayge
ol (e S AJEQ Dl sty eysie dans JS8 o ()65 Jgea)
oobial) aimy aa ) sy cpaalisall Al iAo YY) Gulie 2 :ROE ASlal) (3g8a o ilal).2
Dsganr lie aln o T canlinad) iy Il 2lall Dl Lapi 58y 4 o3 le gt <Y
Aoll o3a oy LS LAkl il G 43)ally eansys cdalad) Cilasheal) e Lo alaie Y (pllaall
o ) ) a3 Cangl) (Ba% (530 i LS pSIlal) sl latial o giatial) Slall Gulis
B ) alaail Dlane aaty aellpal Lein

(asadlly sl 50l) ()Y £1aY U e elld Ja LS el 481 3gia e dilall (S Lia
lad) ol (Alall Axd) (ygall (oo WU ALl Bsia o aiiyall 2ilal) 6 S8 Janay Juadl clidl 3
bugie o Jaall AalE 8 )l o))l ilia dandy ASL B8 o dilal Vare cantings o adill
15% (e 58T ASW Gia o el Jaead Al dpil) piiats ALl Ggin lan)
A ) fpdipa sl

Ll Lee JaY) 5ypmd eV ¢ Bl e 4 paall Ciliowsgal) 3yia (i A Cansil) S _a g
sy 3 egmaially Dlally e dgally Coaall BIY OSes Laal) o Agpuad) oo 2235 A (e
e dsall e S i Sigan B Agalsal Jile a8 S0 8 (5K LYlsa (e eia i ajbadl e

bl Ly A Al cleadlly dgull ¢ Uadl L) AN ars A W) Jalasl) s aladsind jsn (el Gladdu deae Geall 2e -1
282 (o 2018 sanss 2 232l <5 alaal) hyla¥ls Lpplaally Al il dlae

Aalall Al o d5)lae dilaan) b (A gaally gyl Cua e A el Aplaall W gll L) A ari (dayy Ldnding (3 dene JgaS — 2
—138 e U= 2021 02¢ 20al) 21 Asall cdpabiaid) Gl Aae dylie Hlida b Zaals 2019-2016 55800 DA dpasanll il
.139

~36~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

O el by L LYy (al8Y) Glabus (8 aug 1) Lad dgalse o ) Cipadl oy 38
gl e dgand) Cilyiise
100( adlagh Aaal/ @3Sl i) Al 3aay) = Al Jalia) L
100 [adagh Maa) / (dpabil) At da880)] = Lgital) L ganad) dpua

[chasasall Alaa) / (cipaal) Ao Gaiualt L8] = clagasal) laa) ) kil dus
slal) () Beda lydiga s EIG

Cieailly Clanall e labial Galaadl 288 JIsal Gusy) ! 0585 O Gle dplail gl Jaad
ALEAl Lals o LY (ias s ad) (e (ST in Jlsal (30 Ll Lo Sy Al JouaY) (g et
cohlaall oda iy Aylaill @il 3 Jld) (uly aaa Jadin 3 cJlseY) aladinl (e dadgiall lalal)
elilag ag e sanlsiall Jpal) dad ) ) sa5 Y Aslad) Hllaall el

Baiaall = L)Y Claraially cillalial s e aall Gl Gul) e @ladl el Jle () ¢ 5Ss
Cona ) 535 13 cailaglly A5jlie anil) yraally (gylail) il Jle (aly Cauayy «laaY) cildle s
Wi Lela Dl amy (gylaall el 8 Ol Gy 3630 e Jaliad) old 131 ccpeagall GlaY) iala
eyl AL ALl slaliia) cpaalil ZASI pilagl ial e Sl Sy i ¢ dgall 48 ac
Pilgarl o g )il Bac QL Gl 3Dl Clyiige auaiy il judiag ailus
(U] aal ) ASL §gia dos v/
(il Jlea) ) AL §gia dusi v/
¢ag Al Jlea) ) ASL) 358a A v/
oyl ki v
t 1Y) il e sl

Y laall 34l dabiad) JIse) Cadag 8 gylail) Glid) 5o i€ e oSall cfpiigall oda Caags
Sl 50 S i ) Clpisall sl e JlseY) alasind Ay (ApladY) alulu ) 8 dabid)
b Lo datiad) Jed) Calag b g lal)
(gl Jeal N pag il ) Jaes v/
tahlaind) Jla) J) @lahy) sl Jae v

6059 (o o 2012600 caysilly il )53kl Sy ALl 3hsY) s b Lyl Ll Adlu) Cojliaadl (gsmsall Guig v -
o5 Baled () adie dagplal il Aplaill gl olal apliy Guld 8 pdl) Adhal Fpall () Hadin) gae (sasmas dpali - 2
A5 Ja A GAJ,A\ -3

A5 Ga oS B e (S b - 4

~37~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

t)ylsall Cadagi Jaea v/
t)lgall (2l Jama v/
gl Asine s e silall Jae v/
Shall 1) s o Sl 1 AN ullal)

SN Al o il g @lgill L eI ad 8 axdis Al ikl L el aag
b Gyl e lill K o 1Y) il JiaY) 3 gail) aay (52l ALl Bgia o Nilall 23500 Lk (1e
A8l cAdliaall LpalaiY) dadll zdsats cafing (o) Alally clidl L] aapety ) lalidl) (g
V) a3 Laladind SYI 23kl 38 axd dus CAMELS. <) el auiill #3ga )
gl L)
LAl s o siladl g igad ¥l

e finy s 1972 Aas JsS 2y anivind il 8 Il oY) api 23l (e z3sal sag
Wl pan Jaae s e Jlaal (Sa 35a1 s ¢ lalaally Blgall o Aalial) AR Cia gl JalSia
) padans Jal e halie Jil 2i€as dilse ol Gaiad UL cllial & jhliey dlull

2358l e ) sy 3l IV e sanall o Cam (e sana e alaie VL 7 3gaill 138 oy 2y
Gsime A b Glaa) 8 S aalis Al ) i) saats Cpealad) Bsia e elid) Sila)
dpant 4y LS il i) mpll 7350 ) (DUPON) 73503 A (e @lldg ¢ gpanlisall Gia o Silall
bl G

ol yoicial) Ay iy Dy Yoy 2ilall Agn Lo A8 pre Jah 25 Y 43 550K Gad 53 DUPONE &35
0 gy Lo gl Tadiis Al Clyiall @l iy o JsY) alial) 8 Silall o A 32al)
RICTIVE. OV DS FEVL Y RPN 0 [YCH DU P . P VS [ PO

ool A Cun A€aY) Gamd 4S50 Cih (e DUPONE zhgai sk &3 1920 ale 8 Cua
Slaal il da (O 48EE) DA e Jsal) o Slall Jane (uld o il )
SV ol e silall Jaee z3sad (e Jpai) lagasal) Jlea) ) Cilapsdd) ilia Loy Cilayadl)
G 2al g o Il adyll Coeliaay (3l ZAB A Ailia) 3k o A4Sl Gsia o dilal) Jans
usse Sle sa DUPONt #3513 ALl Ggin ) Jgea) laa) Aty Aiially JWl (fy JSon
AUl Aalaall 8 mimge 9o LS aple juaedll g ¢ ASLall (§58a dlalea e

Al 2l * Jaal) (hsd Jia * )l iala = Dupont g dgad Aalas
clagal) laa) / ddlal) Aaiil) = ) iala

.97-96 Ul ue ‘b)s'dégu@)a oS :ﬂ....g.a) —

~38~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

oY) (Aaa) [claall Ala = Jsa) Glsd Jira
Al (gg8a [ Jpa) laa) = el g3
Ay \ie ey Al Ll L xie el aalg Al jlaliad) et gl de el Ll
(oY) hlie aaldll jen jhlie (gl jhlae raas Shladl o3 G (e e 33 ) Baaly
il ey Jla) Gy i
iz dsalll 138 emgy Y S
Lslal) 3g8a o diladl igai :(01-02) a3 Jsid)

[ Sl ) ¢15Y1 ]

‘ w\dﬁ;@;mu\ ‘ Jhlad ‘
I
e \\ I_‘T 0 B

BPONY

J— _ I
gﬁ, E C Sy hlae -
= G- 3 A gd) i -
o ¥ 6 N .
;E E ;E 'BJ.\M\ P>t )L\;A -
I L £ Sl Gl s =
d o 3
0. '3 E
[ E.

Al Al e glaall DA e cpiallal) lae) cpe 1 deaal)

~39~




Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

'(EVAL) diliaal) dalaidy) dagdl) 7 3gad : Ll

All5 olai®V) o seiall o sl mpll Guliie g o3V iy eanst ) Gunliall aaf (e 2ny
& ALl Llaidy) dedl) mllias 7k & "dysall alias aead Jlad) Gy 4808 lae Y1 ey 3G
g9 ¢ (Residuel Income) il Jaall ety (e Adlida aualiag dua Hla) & cppidiall (8l Cuaiiia
aadany Aadll 3IA1 1Y)y Jayyll ALl 51) (Stewart Com) 48,5 Cipha (e (sbiiall 138k
RTYY Y WO (- P

(AU dcaly )l drpal) (385 ddliaal) dalaiBY) dadll dite Cawny

EVA=NOPAT-WACC x |

S
JAdloadl Lalaiy) dagl :EVA -
Agpall sy Ledal xpl il :NOPAT -
Jl) Ly 4 :WACC -
ol chA | -

O P Cagn L] AAK o slina jiall (e ST ddladd) dualaidy) dadll dagn culS 1))
Al Aaitl) cilS 1) Ll eddpuad) agus) el 8 Lyl DA e pealusall 555 o V) Lyl
A g Aail) e Ly Aoy i) 13gd k) 53 Ll sel) e 5T LN ASIS G olina
Opaabaall 355 o JAlly agull

gy dilaall Lalaidy) dadll Hlae e saaa Glila) (Stewart) i 4855 Cuwad M

ol LS ()5S el o3 ()l s A5 )y gl

Arals Ale 28 anadd ool 5i€a Balgd Jiil Aadie Ayl cdpiad) duesendl ol Il Y] Gpunt Gl ¢ ase ey ey - 1
53-520a 4= 2019-2018 4w 3 yihall

~40~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

iyl des Liaill ) ila
Q\Ajw\ uj.i.ﬂ\ UA.AAM uﬁ EJ\TDS\ +
skilly Canall &S 3ol +

G el apy alial 83303 +
Jadll b g cls.L:;\ +

il e plall +

Z\TJJL’J‘ e CL’JS” +

L) 4K —

Zaliaal) Lpalaidy) Aol

tok LS (EVA) Caas il
EVA=NOPATA-WACCx |

(Janall) Agpall aay Ll =)l ila :NOPATA -

Hlgpboad ulsd palic ¢ @llin o BalaiB) el 2 sgia (o gy
Lyl el o)l ila v
Al Ay aasial) Jla) () B all Al v/

b WS gy JLal Gl 8T (g sall Ja il

WACC= (D/D+E)Kd (1-t) + (E/(D+E)) Ke
JUIEN
S8 i  gall 4 piaall dedll :D

AL el 4 eal) Al GE -

cdaall Ay dus T -
ccupall did Geall Je sailall Jaxe :Kd
Gaaldll Jlsel!) 44l :Ke

Glosall Jio z3sall 138 Bads lgde vy Gluwge lia o z3sal) 138 e ley b
Cargll oy ¥ 4l e Jld) el el alaai) e 58 4l LS daa Epaall i€l 4l
Al A e Db (bt 1) dsngis IO daga ()80 Cilaal dlilia Laily cilingall anY]
Glo adiny sgd Adiiall il i) agede HloeY) cpmy 3B Yy A8aY cuady dale @ 18 Jus
ads 20l 5 sall ddlall dagill

~ 41 ~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

:CAMELS g 3ai : Bl
aal allall 8 Ayl gl J (e Aeddiall Copuaill dadail aal 0 CAMELS  alai sy
odaal) 50 sl driind Cua 1979 ale o B cppin e ) alaill 138 gl 3says el i) Al
bl galaty) (udad) e alail) 13 sldie) & laaey cdgdlll Cluwsall andl 55 galasy)

L1987 ale sl 8 483500 sasiall cil¥l) & (NCUA) L) 5)lay

4 sinal) 2Ll bl paia CAMELS jlime Jilad il cppenai by5 o ) Jdhaall clil) les 36
sl Bluzail ) o aeluy 28840 e Jle a8 Gaas WLy ) seand]l Cipadll lgie mady Al
ol S Sy A pemall 51 GBI S5 dad <) e Lo as S Aull) laleall (gaa] sas
Juadl i€y (i paall gDl waad a5 4S5HaY) Coliaalls JIA 4l = 35aill 138 Covn il
Zlatie OIS A ol Slaay) Jail L axdiad A i) o

Pl lallaiadl dpdayl daa il I Cagall 1) CAMELS 4z 3sail 138 Gyans aansig
(bl ddaxiy G aga) leal) Ll Ly LS sy :C—Adequacy Capital v/
Aliall lgied (e aluast adgy g Gilagitall 535a) Jsal) 535a ey :A—(AssetQuality ) v/
(leleond b @il il gasall ALladd Ciliaradiall 25m5 5205 Auiliaall 7ol s Ja
Aabaiall il Al Lealiilly Lghants 51 36 S (55iuna) BISY) 36 S Jnay :M—(Management ) v/
(i Junl
(Ol ) a5 oyl sai 8 Lgiaalise (520) Dyayll ey :E—(Eamning ) v/
A liealls e a5Lalil oY) e Capenal) 3)380 5 4l gauadl Adls) gl inas :L—(Liquidity ) v/
dgiall e g dad gial)
LGand) bl Lliall Jieay :S—(Sensibility to marketrisks ) v/

p Gl JSaN 3 jealiall oda anili Sayg

Dha )Y dplaall el e duhy :CAMEL gz 3sa alasinly dyladll el elaf e 35i5all Qolsall Qi ¢ sl 0l ae oy - 2
466 (2017 4 23ad) (13 dadll (Jleel) 5yl3) 8 GV Alaall 2014-2009 55l

AB7 U= Al g2 all - 2

dagyhal ¢ pihall 8 dplaall @il e de sane Al dgyiliall Aplaall eadl W) ) ae s e Sl ) uln i ccamd mgama -3
127 52 ¢2021/2020 Alusally Cilaca sy dens Gasls ) agle Gaads il asle 8 asle o) 5i€0 saled Juil dadia

~ 42 ~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

CAMELS Sl S350 Sy a¥) 7 3gaill) cpiisa :(02-02) ad; Ji

5N Lt M

Management
dau 3N I ol 50508
Farnings Assets quality
£igai /
CAMELS \
- M )

Jhlaall Lulualls 1 il

Sensibilitv liquidity

Jual) (il d3lisc

Capital Adedquacy

ARl Gldaea) e slaeYl ol dlae) e )
:CAMELS  3sai dduld -

Blgall Qo e adingg i€l Ljadll L0 5100 CAMELS  Sad) Y1 zigal yiiey
>i5e sy cled (st ayy CRiuals el deo 8 ey ()Sall cidl Cijliadll e dlusall dygin a0l
Gub e o 8yl 2l Uy UL Adiies Aa3 Wjmay iy Y Il il Aay oL o
Aghhi S Sl & Al clalud) agle adiady  Slasell sl

ralic L iy ol o line b Wil (gylad ey IS amy D) 132 gy
il aaa L) o 38k peabiall o3 sl o) Cus by Al elid) ol Blet dad
On O st () Caial IS judy Cums Glags (ued o Jise il g SN el halaa
RPN

130-129 (e ya cb)Séé.\.ucA)A [ERTEN Cj&;A-l

~43~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

Lalis 4 4gal angi Wy oalsil) aen (e ASlally Canay A elill Capial) 1aa dany 1 (g8 i, 1
Cagla ol daslia o 5)all lanic s By S5 Capaill 138 e o5 Al @il ()65 SISy cCanin
il ly il JalS (S5 Aayile @il o3a Liagl (5855 ¢gabai®Y) LY aae Jia 350 danla
Al UL 38 ol J<m Yy plalaall 358 5ol (o8 ool e gl 02 ol il
Aggila JSLie (e Alad LSl difie Gl 35S0 Ao ganall o2 (3 gl () 1 uape Ciinal 2
LI e Jalail) o 3025 5)ue il s2a (45855 B)I3Y )5 BISY) alae (o IS Brlags pasa o
i ) el oda gl lalall 8yla) 0sg e oilally AakaiVh S J<G Slgll oda a3ilig (Aol
AlE)) lalu) U e sabe S 53 B8 @llia aag Wy caililes 2t Aag il anas 45)lie dadaye Le
) E g dgdna Bale (56K Gllalull ol Jaw gl Jull
Sgill o3a G s Al llaludl (318 e ganall 038 (paim @i Al i) JS5 tdagia Cisial .3
Bl all iy Jaly O oSars dala Y Aassie on Lo sl lly Camall alg Gaa e Sl
058 @il oda ol Hhladl 5yly) Ll caase ie) Sl Gaca Ciraall Llds ae Jaleill 2 )))
zlind gl oda o LS claylaliae paa 1385 gkl cladad Aoy clil) aan ) Al dacaye (e
Ngiliag lgiadl Jb (8 S5e e Leldd ols Ayl il 8 (e alaial ]
OsSis Aifia e s Aial e lujlas (e la degendll 238 Craa adi Al gl ) 1 gaa Ciiaal 4
Al o3a 52 Jhaliall 5)la) o W& e e el ) a5 of oSay Byad Ailla g )y JSLie llia
J8 (e 50 Bl He¥) o3 allaipe oplalae dajay 48luiad days lull aasy &)lie Wpe e
JSiig gl sl 4pla) Clshdy aldll e calla Gl abixe 4 e lae 20650 Gl
13 s S gl oda 4 Juall Jlasl o LS el Glaa Gluwgal Wil e legs gl 528
s IS Canall Jals aa Jalatl) il
s Al e Glujlas e S ISy e 258l 038 e ad Al gl 1 pdape pf Cinial.S
danys ull aas e Al HhIAR )l (& aS Comag olaY) (B S G (e Slads Aidie
JSLiall Bas Aapas aaa o)) WS Agli)) collalull € 318 IS, capal Jlaliall aasg caibadal aas
e apl L1y &l cilaclue ) @il oda 2 liad dapmaaily clghanal 3)3Y) sytie ) gla
Jan S s Ll Jlaial Y @lls Byt ) ) Lol 7 liad LS i)

g asail) 138 Ca Alaal) gl Gl madagy U Jsaadly

~ 44 ~



Alal) 185 il et Uy A JuallC)

CAMELS Las . dylail) dlgiall i (01— 02) aby Jgaad

B £y i) i ga Chsiatl) Agpe | i) Ciyias il
shal @) iy Y JS (e b gl s5*1 %1,4 - %1
s
clabed) dallaa oty a L sl (a2 %2,4 - %1,5
gl
daual dajliag 408, Cindl) jalic ek Jsira*3 %3,5 - %2.,5
558ll
daliag = ola) galiy Jadl) A& gxg B jhd ala* 4 %4,4 — %3,6
il
il Al A8, laa pld ar E*5 %5 - %4,5

O Aylie Ay Lty Ll Cojliad) 1) auii 3 CAMEL zasai 50 cgsill Sl Cipus aulaly : jbuaal)
08 a8 alaall cipelanls Al aslall ddae 2020-2016 358 A Sl Capans g yilall ol
274 U= 2022 R <03 22l

:CAMELS jlae e —

Gl ] Aaaldll gl iy api) Clpdisal (e Aesena o jlaall 138 adic) S
Pl Lad el ol Jiaiig 0l

sdlal) (Aol .1

Sy cailaall 35 4algi ) Clescall dgalse 8 gl A JLll o) LIS @ige d0a
shliey Copall Hleud Jie dsill 4alg ) ALl sl Hlae¥] e a2l WS 3 Ll
S Al 354 e Hlalaall Gludia) JUll Gy LS @ise sasiy 8 el laliay Glasy)
AU Y aleall Bhs Clpinall o3 oty cculiiial) pe Jalaill Jie Al z)la aa)
clagasall [ Jlall Guy = Jlall () S dpd v/
Al Bl daagall cligagall [ Jlall gy = Jlal) Gl i v/
Abaaally 48 gudly Aplaity) Jhlaall daaell clagasal) / Jlall (b= Jlall Gl AS A v/

:J ) Baga .2

=l i) o A5l Ay — CAMELS Sl I S5l 73 gl aladinly dyeaal) ¢1aY) Gl ¢ 358 slae ¢ Loy Bhaa — 1
156 — 155 Ga o= <2021 s o] 222 (8 alaall dpalail) bl Alse JPM CH 561 elills ABC sl

~45~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

e A8 sy Ylse e )l Fle a Ll Cadagll e il 538 a0 e sl Mo
A eal@Y) bl licl pag Al sasa o cludpall @lli 385 Ledaley g B (e 4aie Le dphass
A sl DA (e Jsna) Basa ani Sy clsill ) Jaliaal)
Clawaia) + 4l 358/ Glawiall = el diiiail) duui v/
laial + 4lal) (g g8/ Batal) g All= il lea) A v/
) Baga .3
Apid) lsad) AaSeall 18 Ll it Aoy Ghdse dwad dilai il 13 Gacaly
Ao 51y (simay Chudsall o Jixig ¢ eadibinY) daghadilly Cilasleall allasy G801 (Al (e )Y
A Jaga Akl 4US a ¢ phalaa) pe Jaleilly Jadadill aialiaial) cuea JS 8)l3Y) (ulas diyee
A8la) 138 ¢ plalaial) Ay dakily il sleall dakil Adledy Cafigi 383 RS il ae Jalaall 4l
ol LS dalee g ililaal) 30 S Junds Jal e Jascall dadaily Gl dadail 4l )
tdaan ) 50 .4
Sloanspally SIS dngy (& COUSEe a0 ) B Jan O (e Tn)ll oy aliss) )
Adgine dlle Dailae b dldin) Auli oSay 3 il sda 3 bl g @) of e Ul
e dlall ¢ ROAJpaY) e silall ¢lgaal Lllad) ciluigal) dymyy sl Cos s2e ling « lalaally
oWy Jaall eV aeag ROE 48kl §48a
gl L5
Ll ¢ Bl o lill )08 (et LY elill AL 3eSal ani 8 dals dpaal A gl Jins
) Jasaall AL Clagasal) Apala ol Ao Aga 35a Lagae Jiny (e dsal) Taliy ol ola)
LS (Joal) Maa) o elid) ol AL Jpal) dasd DA o Wgsad) (il Sge Hlad (s 56
A s e Dhand) cilaliial Al wilogll elid) aladin) gae ol cadlagl ) Cada sl Sty A gpuall ulis
& o Jumdyg Al (gl Al elid) 5ol e elld Ja Ll oda i) WKy el gl
sl ) AL Ay AL Ja) Ay A
tdsd) Jhlial duuluall .6
zasal AV jaliall Jie Lpulad s o adiey ¥ Gl Sl dliall api )
Ol (Ml lghams ) Adadally aasend) Lslipal) iligSa o S Gy g Lails «CCAMELS
W dalsadl e el clling Al 408 3 1S 5y ey Gudidall (o pualic ) zliag aull 1
tleaal Ll elia) die i) Cm WALSH Cany

~46~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

Dby Capeal) Jlasdy 20 Sl (8 daSall chrll Glailyly Jsa¥) JSa daubea 520V
¢ agsY|
¢ lalaall (gl days davcay (el e 3ylaY) 5508 s v/
(Aoaiil) 3L Bpaliall el i) Ld Gy S lalaall dapa v
¢@sudl Lhalie dgalse B Anlhall JSa 435 a5 AacDle 520V
¢ hlaall 5)3Y (550 iy Axalye ehab e A4S Clela) Gulaly a5ay 520V
A peaal) Ll 25) 8 Aplad) iyl Adha e 50y 5)8 50 v
L:CAMELS g isai cilajdal Al alw -

IS Lgnll mgie Ao ¥ I3 adiey Cua zigall jualic (uldl Clpdpall aladiul 8 Y
bl Jlaad danal) clialls, = 3saill 138 385 61V o aSall Jagiill ol -l Ll Gl ¢ puaic
ddee a3 () alad) Lail (385 i) s (Say Cam alid ) Janl) 8 A 8 S e
Ll g5 CAMELS z3sai jualic (o juaie JS 3 il Glus e by sl 1385 ¢l
LS aafgl) (g Jadiil) o) Lalks oKl S 8 clill ol (sgiune (o anil) i (e 438 S0 ol
V) O L dadd) e Tl gl WS o mman (uSally aad) oIV ggiase (e o) ol

3

.160 ) ‘ySAé.h.ncA)A c@)g JLAQ c&.‘\)'é)‘o;-l

~47~



Alal) 185 il et Uy A JuallC)
CAMELS 7 isai ciligSal Jal) alu :(02-02) ad) J gand)
Loanly caliall
% 1 ;e Ji|  %4-%1 %8-%4 | %11-%8| e S| Ly
% 11 C
ha iy . b i ke $h| e psad
Ssal)
5 4 3 2 1 gl
9.5 e S| %9.5-%7| %7-%3.5 %3.5-| e ey
% %1.5] %l1.5 A
dpaye g ELES adansgie ddn e A8 o psad)
Ssal)
5 4 3 2 1 Jasaiil)
%30-%25 %25-| %20-%15 %15-%5| e 8 el
%20 %5 M
N N T Lo e e ha s | o asall
Ssal)
5 4 3 2 1 Ladst)
Jil  %9.99-| %16.99-| %21.99-| cw S caladl)
%6.99 (1a %7 %10 %17 %22 E
ha Camn | i Lo e =3 e N L
Ssal)
5 4 3 2 1 Lo il
80 (e Sl %80—| %70-%65]| %65-%60| o ldl)
% %70 %60 L
ha (o | Lo gia e 58 s psall
Sisal)

~48~



Alal) 185 il et Uy A JuallC)

5 4 3 2 1 SN
43 e S %42 | %37-%31| %30-%26| e J i)
% %38 %25 S
e = busia (2 @5 o psal
Sisal
5 4 3 2 1 SN

160 (= 2021 s o] 23al) (8 Aaall Llsil) il Alse JPM CH S35Y1 lidl ABC sl

~49~



Al 211y Agidl g lail) jUay) S Sl

-

DA

Leiilla s 1355 dyylaill @il dale e Capaill duall 3 oylaill Culall (o Joadl) 138 anad
0% Gl LY aly (6 Sl a3 Lage LaBige (i L sl il e dylail) @l gl Lge il
a5l Jo A Al Ll g Jia i elgd) Aalall (50 Alall (il gdll (593 0 Alal) Adalisl
JaV) dibide g <5 b lgaladind ol

LT YY) s Lo el L) oY canld clyiinas ol oda gl elaY) 1) Wk LS
Jilsll i) alasiay) Jallg el 5 Coaaally 5680 Jaldi iy (pe Canlll (845 dpulae (b
il e Bgapall 1Y) ) Jsaaslly cAgdlall ilsall adys CadlSll A gf 63y gem Gpuealyy Aalial

dlae 25ig duslal o lly ¢ Il Jilaill 23ty Clpdine dgase V) iaty Y Il o1 oy
Clpisay ccada gl Al cdaal) e Akl chbnall of Cull daulsy W Il £13Y) apis
Adinial) Slgal) Gudy o2 ASLY g e dlall 23sai e ez 3lall alasinly o (Jla) () 36D
Dbl il oz Slaill adbl (pa gz 3gaill 138 2y Can 5 AT Aga (e i) Lelaaty S lalaally dga (1
.camels Sy yaY) jad) auiill 73 sa1s dilaal) LpalaiV) dadl) 735 ) diLaYL

~50~






CPA il Ll (il b Lk A ) Juadh) (O

gl

pa 135 Aylail) lgilly ALl lalaally Aalaial) salaall Y bl cpliadll & Wk ol 2y
e\ anii Cine (e ydisal (bl Cuilad) Lol Jocdl) 138 & Jolaias o 181 (uld Cinas o 10Y)
& daaially Auhall Jae @lid) ¢l apis 8 camel z3ses Ujia) dum gl o dylaill @lgd) 3
.CPA gyiliall il ol

e Ayl Auhll Ao (e JS Juadll a8 Jslinie duhall ) calally ST L,
Gilhanall dallee A Leadisd) @Vl clguld 28K, bl Glyitia Caypilly Gllarall aili
tialie DG ) Jucadll 138 apnsi o5 AT dahyal) il A8lia s puuadiy Jilad (e aians LS chaanal)
gy A8y ydatl) 1 oY) Guasal) >
A () (Al ale anald : SBY Gl >
gl Addliag Gae @ AU Eagall >

~52~



CPA il Ll (il b Lk A ) Juadh) (O

gty A8l 1 JgY) duaall

aand clgine 5 Ayl i b Aliaially duhal) Cuilsa any pags ccll) olof sy b ol U8
Orllaall A e el @R i Cagar ailgal) 03 IS Aaasiual) gl Ll diyphay < puiiall
ot
Al (B dandional] A8t} ;] ) cullaal)

sl (e bpaite Claglre iy bl die lea) DA e (et callaall 1 8 Wl
L) )
dufpal) die . 1

Al Yl @liy Aladl Zuhy dga Gypaad Cua gyilall nlll (apdll 8 Aol adiaa Jiddy
ERERN T
du)yal) agas.2

oyl Apia )l 350all Litlly Wl el pondll im il iy 3 Ayll 4lSal) 3ganl) jomas
ol Cine aal aladin) 8 due i sall g0l i iy 2020 12016 o g (gsed 3
2l ariall e Jiied) el 138 i Auhy i Gus (CAMEL z35a b Jiaialls 4000 laladl)
celill L) 1Y) 8 i)
Glagleall paa jabaa.3

S el Tganl) Andaal) e 5ypdiall dlill TIL L0 e Ladie) Al ul o2gs oLl
(2020-2016) 3y8ll matall cblua Jglang cdaladl hlailiaall edggiad) Adlall oWl e JS Jaaad &
t JUIS Ay
2016 A (bl cllia Jsant il sl + Zalall Zgbaall) 1 o8, Galdl —
2017 i (bl cllea Joan + goindl Iyl + Ll Zghaall) 2 48, Galall -
2018 dud (i) cillua Joaat gsiadl Il sl + 2L dghaal) 23 28y Galdl -
2019 i (il cllea Joaat gginal) L) ) + Ll L) 4 8 Galdl -
2020 4 (il cllia Jpaat il Il + Ll L)) 15 85 Galdl -

— https://www.cpa—bank.dz .

~53~



CPA il Ll (il b Lk A ) Juadh) (O

Al 1) cilgaly cilpdtia : Y Cllaal)
iy CAMEL yige o slaeYh gyibiall ool (m il ol apds 8 duhall <iyiie Jiad
leiijlia oA ganad) cdany)l) 3y Ba9a cJga¥l 35 Il ) 30 LS Aalal) cual) Jalas PR (4

(CAMEL) Ll 138 Jsn 5ylansdll juladlly

Canailly ynall (ge Ao gana pladind o clgilaiaid Jlialy Al SIS e DY) dal gas
sslially Jalsill 3 Lgaladiny elldy
(Al Al gnadly (Jlal) (ly BUS i) Liaal) 3 saill Clpiipe b Jiah i) v/
At el Gl A (Jead) ) Al JW Gy d) e Al o) v/
(UsaY) ea) I Adrinl) Cayyladl)
rua il Ky el Caiaill (e IS A Jagal  slaal) Jangiall v/
fel LS aglia g agaill Cpdine (po pdise IS Canial ia g (Ajad) cliiatt) o

i) 222/ (g siual) Cibiall) poana = il il
t A il e cmys cclill IS oY1 (s gy 1S Cidaall) o
chdsal) axe [ L) clidiaill goana = Sl il

~54~



CPA il Ll (il b Lk A ) Juadh) (O

gAY ) (adll ale anads ;G Gl

cadde Aadall Auball ehay (bl oadll Gl LD L Law ) Jseas dal o
el Al s anlgas ailin Y Gyl P (e cagle ¢ suall Taduds Gl 138 8 Jylaias
ilial) ol o8N iy ymtg 8L 1Y) ullaal)
U aoiiadl add) (28l sLAS oyl

ey 6 sa5 (1967/05/14 & plall asal ooiiay gyihall omdl) Gl (a8
iie (ghas bl ol Gl (Rl o Gauls By (Y e i B a5 (g)las
th (A Auial iy EDE 48 Caax) S il Gl @AY (el srially ki,
1968 ails 01 FZyliy (gpadll gyl clull v/
¢(SMC)1968 olsa 30 Fplis lsill Al yall 3,800 v/
¢(CFCB)1971 4 lsilly (yzal U At all 38,50 v/
.(BMAM) MISR jusis Laliaall clisl) v/

@il el (il Al sale) caa jiladl 8 dpeaall g Uaill Cie ) cladlayl anys
Glilia (e Llia 8900 5 likase 550 5 S5 40 4l Jsalis 1985 A ddaall Aanill ey i (Find
() sl Caije LS cadlee
Jie ylaall o silal LgaSay "agasl 13 Aususta’ Apabiail dale dusute gyihal) ool gl mual v/
01 dpenl dofs pgus 800 L) donsio 73 (sile 800 = elia¥) allad) 43 Cua (1989/02/22
tza Osele
tahlals oy a8 Y LS Agall Y (il comdl) () ASLa 225 v/
¢onaabiadl Ji e Gumgia sloact 10 e 8yaY) Gudae (&3 v/
el daleial) Adaia¥) Wl el ddlally dglal) Auladl Zaleidd) sl JS 5ylaY) Galae 22 v
PDG alall el utill ey e DG dalall 5)aY) Leile oy
2 aoial) ) Gl eliy Gy a2 Ll

4800000000 = 538 Jlassly <13 38355 (Apalatl dasac dsuse 58 gl ool ajdl)
cle Uail) Calidd (on g il JISET JS apaiy o gy Cm ailag ey ydimy iz

Ghigas gt (e 2y ) ae Dby Dale Ky Hiimy a5 ¢ ladlly (Sull apiill aady
-l L faalall el

2505 W10 delull e ¢2023/4/12 gl il A 5 (54 Jall a8 Jlae ol (e Radia Slaglaa - 1
12 delid) e 2023/04/12 Gl e A5 (5 530 3l () G 8l Jlee oy (e dadie Cila glaa - 2

~55~



CPA il Ll (il b Lk A ) Juadh) (O

Adbiaal) aillalas Ging Al CalSally YISl g gl (e A sana (gl ondl) Gl aay
talland) ki IO Janll mimgys sl 5550 g Laig allawd) s il
@A ) (2Rl Jlaudy okl :(03-01) a8, Jgaa

Sl Gl o
@b ol osle 15 1966
@il Sl sle 800 1983
@b i Lk 5.6 1992
@bl 5k 9.31 1994
@il e Lk 13.6 1996
G Ll ke 21.6 2000
G i Wk 25.3 2004
@il o 5Lk 29.3 2006
@l Dl Dbl 48 2019

Al A5 gyihal) el sl jaaall
liadl i) (oo &Y Uails alga : SEY cullaal
@A) ) (Y alga ¥l
ol Gl alea Jia

plaill Sgill Ly asii Al L padd) lileall paeny oLl v/
il sl capal) cAalid) cole Uadl) ¢ 3alall ¢ pbpal) () by eSleall paes ae Jaleill v/
Lagacs apabially ayslIPME (el () Gy clgess IS Uy zlY) Glue A (Rl )
(o lls slall g Uailg al) s sially 8ystacall bl
candilly o Ll ¢Sl g dald Ja¥1 Alighy dasgie (iag f ai v/
conl aally (o) o) ¢aa ganll Jatls oalendl o Uaill g v/

oalad) g Uadll Jysai & (g yihadl el Gapll jsn )shal 288 3)5SAdl) gl ) Aslal s
llaal pumy 3y cAgylas o) il Aglle Apaleaidy) cllalinl) AS pe Jalaill Gy 4l enals calall 1
tleie skl 138 3yl
(A3 sl ol A pall (g g5 e Uae Y LA 49350 Y 33 v

2505 W10 deludl e 2023/04/12 gl lae IS 5 5 53 all ol (58l Jlae Caya (e dadie il slea - 1

~56~



CPA il Ll (il b Lk A ) Juadh) (O

P Bl laa Jal (e Adlad ST jundll Jass auas v/
A e aglily AN g asil) v/
eaal) dgEl il gl 138y Cila sheall 4805 yyolaiy Gpents v/
¢l Ll Saaliall il v/
A gyl She alita (g5ine e LB 48 v
@A ) (Y And) <Ll

li g il ) (gl ddadsl Juam
Alaadly Sliasie 51 b 198 elgas e 3sall (o @335l (@lall (nidl) Gl S sadlagl Jsd v/
Ganal) dled) o colg dak )
Ja¥) Algla ) Aavigia hypal g iy agiy @il ot (Al O )t g AN Al v/
coaldlly alall & Uadll
Laolall Hlaill Gllee (gyilhall oadll Gail Joar Cus tdpaulal) Sladl clles Cilida aldl) v/
S oAl Jsatlly gatieall Juastl) cgatiall daieY) lgie calisall adall Bluslopds DA (e
il
LY Dl aladin) maeg DA (e Slaglaall wUsi Gt v/
sl e alaie Yy cddpae Cilatiia skt @llds callall laagly Al sapald) clyshaill 48050 v/
B A pae Gladdy Gilaiie )
AN adally Cmaal) il Calide b5 v
guiliall cadd) (AU caddiitl) (gl s I cuthaal)

(el (2l Gl polatll JSell (b Lo (B reaging

Al i) (2Rl adaiil) (gl :(03-01) a8, Je

2505 W10 deludl e 2023/05/12 gl ¢lae WIS 5 5 55 all anll (m j3) Jlae Co e (e Aadie e glea - 1

~57~



dalad) 4y aal)

A Jadl) L)

$ gadl)
daa) yal) Aula Lalad) Apdaial)
S T .y o
$800Ma g JMiiul o, Juep.g.e 4aiill p.£ 0 Clal A 5.0
S 4l gl
yadiioual S a0 | : aB T
€ ) a.g.o Jlas S a.f.0 ua g Al P
Al gal)
Sl iy dus | | s ) A8 50
&) gl
dalad) il gl PRI || A Al cledkll Acliall a8
Aallaal) 3 44
- - Al ghaall
Asulaall S ya 9 (gl -
Juaiy) 5 lad v 43 aLal) cle ) Al
el disad Agaki e # sl cle) 53
delhall 3S e alall §gaiall | | A Al
~ 58 ~

J#J;\J\JSJA

&3)35\ @qu
dsaal)




CPA gifiall Ll (il b Lk A ) ) (O

gadl) diBliag (e Eullil) duagall

(Js¥) allaall 8138 gyihall el sl e camel alas (Guda Cangall 138 DA (e S
Ngdlia g Ayl it Jdat il dll lis) Jylais S lladl) b L]
Ayal) il (e ) cuthaal)

& Al e glaall g @lldy e Janiall Al it llaall 138 A (e (et Cagu
bl a8 i) Jea lgman
Jlall Guly 4l .1

5 (s3a 208 g yadll Jaall hlie dgalse b aledl suaiall JW Gy LS o -
psis il Jlo Gl BUS Caat Jal (as 4ihie 35 canal A Gileaal) e il e el
N Jganll g Jead) gsann (A ol Ll Gl A Sl

~59~



CPA il i) (sl b diydas 4 s Juadl) ()
Jdaa) Alaal/ bl Jlal) ) (03-02) a8 Jgaall
i (sl s3aagl)
Osla Bl
2020 2019 2018 2017 2016
Jh
48000000 | 48000000 | 48000000 | 48000000 | 48000000 Sl
147457000 | 135482143 | 114500764 | 96562795 | 78259209 | «Ualiay)
ligga
51370000 | 24995542 | 3112604 | 3507939 3695365 .
Axigile
Al Jigal
40475000 | 37107445 | 37739911 | 33197662 | 25003312 ..
20603000 | 21974446 | 40981379 | 32937968 | 26303586 dag)
e dal
0 0 0 0 0
L
Jall s
307905000 | 267559576 | 244334658 | 214206364 | 181261472 ;
(b
(Alea)
2689134000 |2514424453]2258543699] 1922533695 | 1706566640 -
J o)
Jall s
11,45% 10,64% 10.82% 11,14% 10,62% [ Alea)/ Jalad)
(%) Jsay!
O'.. u!‘
1 1 1 1 1 .
(5 5
1 ..'t w!‘
Y

clll Al gl e alae Y pidlall slac) (e 1 jmaal)
2016 A (e gl Aushall 300 Ak @lid) Jle (l)y A @l (03-02) ) Jsaadl DA (e LDl
Deinne 35 (8 sed (ol Il G Aanalls Ll ¢ lis ¢y 5:0e 48000000 & 53 Cua 2020 dwe Y

~60~



CPA gifiall Ll (il b Lk A ) ) (O

sle 307905000 LY 2020 i Jead (g5ha b Gsde 1812614725 2016 i 38 Cum
NESUCS

Gl Cua Dbl Gl DA e 05 S GAY) o Ll Bl Wl Jeadl) duill
Osle 1706566640 — a8 2016 2w culS Lan2020 4w b s Gsile 2689134000
NESUCS

st Ot alidily ¢ 1) b L) Baads Jsea) Man) ) ol JL) Gl B lanys
Auhall Gl Pa % 11,455 % 10,62 G Lo L sl o) 3y8iua Ly
Jsal) 5asa .2

dhdaas (alfYl dilidl dddiadls Al Hhlaall aaas el 1 oy andl (uSay
bl o3 Lasay ubds pasi e 5)3Y) 508 Lyl Sy LS (LY

A Al Ll olil) Jsual 25 e oSally

(Slawialit Ll §gia) [ Clawviall= gl disiall) Lu

aUstily cCapmall 2 i) (ygall A8 e Sld Ja peayal) Capaill A Cumidi) WS i

g gat s Cipeaall g g il aludly Sl Juass b

~61~



CPA (il ) Gajdll A Al A s Juadl)
sl disiail) dad Jgaa (03-03) a8y Jgaad)
Dl Ggale Bassll
<l ged)
2020 2019 2018 2017 2016
Epdipall
51370000 | 24995542 | 3112604 | 3507939 | 3695365 Cilaaiiall
Jual)
48000000 | 48000000 | 48000000 | 48000000 | 48000000 ol
&
147457000 11354821431114500764] 96562795 | 78259209 cilaliay)
195457000 |183482143]162500764]144562795]126259209| 4sld) §s8a
20,81% 11,98% 1,87% 2,36% 2,84%
(G
)
3 2 1 1 1
éJM\
2
) ciail)

il L Q8 e aldie Yl Gidlal) dlae) (e juall
i Cahal) (mlaaiyl b cly 8 Glawidl of (03-03) &) Jeall DA e Lasdl

Sle @iba ol sl 3112604 5 xiha i gsle 3507939 o <oy Eua 2018 —2017
i DA € JKs Canit) 23 xiha i (5le 3695365 52016 di i ulS Lavey il
S gsle 513700005 2019 Ao gxiha Sl Gsale 24995542, 5 cuysi 3) 20205 2019

2020 i 55

A oy ) Aggludia Ly Byfisns Al ey A paase g L)) (A gd ASLal (3giad Loy L]
(e W Osale 195457000 dee ) 2020 i Josil g5l 5l (y5le 12625920.5 2016
48000000. + 38y 3 duhyall sae JS Pha i g JWll Gy 0¥ cllaliayl aan 015 Sl

~62~

(b D Oale




CPA gifiall Ll (il b Lk A ) ) (O

22016 diw i dua diaidie ClS e foal Lol Ll mapall Gl A luagy
Cdi) o5 Mgl e % 1.87¢ % 2,36 <2l 3 20172018 (i palaaiy) 8 Glialgg %2,84

% 20,81 dws ) 2020 a5 % 11,98 dues ) 2019 i

5y Belis. 3
Gob ity (e dale 5a Jy LeS Dlale Gl seb @il 313 i) eI paas sl (ga
S Gub e o Gl ) e s clilbind e alaieY) Llal o Gun AY oy e Guldl
Y1 3o liSy oSl (sae St Wyliie by Al Caplad) e
Jsay) Jlea) ) Adiall Cayyladll G e 5)laY) sasa ol 5o US anin 8 cai Ladic)
t AUl Jsaadl 3é

Jdaa¥) Alaal/ Abaial) iy laal) :(03-04) a8, Jsaa

@i U Gisale sl

2020

2019

2018

2017

2016

) gl

&) puigad)

16424000

16938915

15512932

14732943

13370163

iy laall

-

S . g...n

2689134000

2514424453

2258543699

1922533695

1706566640

Alea)
Jga¥)

0,61%

0,67%

0,68%

0,76%

0,78%

iy ucaal
[ Ay

g

it

Jsa¥)

* o .c“

-

M\

it

-

N

L) ol Gl Al ) e slae Y cidlall dlae] (he ¢ jdaal

~63~




CPA oyihiad) i) (il & ddadad A sl Juadl) [T

& ot eyl Jeal V) ddsill Gapload) dus of (03-04) &) Jsaad) Bl e Jaadls
0.67¢ % 0.68¢ % 0.76¢ % 0.78 ks Eum Gdyall ol gias A (5yise L) Caila da (alid
(Sl Je 2020« 2019¢ 2018 2017 2016 Ssiwe 4<% 0.61¢ %
daan )l 50 .4

Aol . iledl) Fealse o Lehte e il 2 LY el olatV) s siall 138 Ul s
alain) 85)3Y) e WS (ae Gty A a1 138 (ROA) Joua! e silad) s Cluialy 4dyiuas
(Jsa¥) oda Calite & Ll elldg ~LyY1 Gaias 8 Dl Lelasin) elil) Jgual

S @y (Jaa¥) o dlall dows e Auhall sda DA il dayy (uld 3 Lade g

Al Jsanl
Jdsa¥l Alaal/ dilall Jara :(03-05) ad) Jgand)
@A Dl (sl Baagl
) gl
2020 2019 2018 2017 2016
&) puigad)
20603000 21974446 140981379 132937968 26303586 JA dla
2689134000(2514424453]2258543699]1922533695] 1706566640 |Jsat) Alaa)
[ ailal)
0,77% 0,87% 1,81% 1,71% 1,54%
dsa¥) Jlea)
il
2 1 1 1
‘..533“3\
il
T

Ll L) 2l e ol Yl Gidlall dae) et jdaall
o B Jsaall PR (a5 (ROA Jpa¥l o dlall piige bl Zpnyy (a3 Ulextin S
alad 20182017 s adiyly il Ll (ysle 26303586 &l 3 2016 4w Jaa il
A alad) aglede Jl e giha 5l gale 409813790 oxiha Ll osle 3293796
eiha Ll Gsle 20603000 5 38 2020 diws gy sl osle 21974446 5 L3 2 2019
2017 vy % 1,54 40 2016 4w casly 38 Lol Jaadl Wils Jea¥l Jo 2l dauad daly Wl

~64~



CPA gifiall Ll (il b Lk A ) ) (O

0.87 #al cuzasasl @ 20182019 w4 W) 2018 4w % 1.81 4wy %1.71 das
sl e % 0.77%
gl 5)090.5

i b Auald Apeal Jiad gd apdill AUail 43Sl Al paliall (e Algpudl juaic yoay
s e asall Aualiy cuilall slat) eyl cligl o clill 58 (S LY el ALl 560k
A ) Jaaall ALED Slagasall dpala ol 4as g 39 Lasas

dsxdl gy WS wilasll ) (g all s o Agpudl (uld 4 Ladie) 8y a5

gLl
adlagll ) gag Al A :(03-06) a8, Jgaal)
i @pile san )
A
) gl
2020 2019 2018 2017 1
) pudigal)

2138710000 J2038914876| 1754493171 1323418179 11283291859 oag All

2306821000 ]2188550162] 1965529479 8165927508 |1483393454 &gl

was Al
adlagl/

92,71% 93,16% 89,26% 79,75% 86,51%

i
5 5 5 5 5
o)

-

—
5
Gl

il L 10 e SLe Yl S ) e £ nea

Gglse L oed a5l Mliar s La o) Amdiine aah G i) illae o Jsaal S (e Bl

Gssde 2138710000 5 2016 & Siss sk 1283291859 0 Lo Lmysil allsa cimsls 3 L)

230682100005 2016 aiw Hlus Gsle 1483393454 culS ais adlagll alie Wl 2020 i o

% 79,75 (Sl o Andlipe CalS @ilagll () () A 8 Sl 2020 das b (sle
2020 N 2016 e sl duhall i DA % 93,16

~65~




CPA gifiall Ll (il b Lk A ) ) (O

tdgd) Jhlial Luleal) isa.6

bl A Al G a5y aaad Gaall i dslia jine ) @kl oy A
Leiddliag miliil) Julas : JSEY i)

Ngadiliog L) Jsaagll &5 Al bl Jidacy Callaall 138 A (e a5 Cagas
gy i) Jla () AgliS Jalasi .1

Gl dadas Y laliids % 8 (e ST & il JS () 1aad (03-02) &) Jsandl DA (e
Dalae ) Ll oty % 8 ce Jlal Gy LS Jawe J8 Y o) e caai 3 g ial) (535l
CPA &by Cauai uld Examiner Orientation duuse 4Aalall Capail)

o) Al Gl Gl LS s e (g8 Jala s (1) ) Ll e Hdgall 138 PR (e
t) Jgual Baga Julas .2

% 2,36 Fo 2,84 5 i masall Caunaill L of (3-3) &) Jsaall DA e lilaaY
e Y (1) M) i) o s sl e 2018020172016 cilsie %1,87
& Lkl gl o cundly %1,98 4w ) 2019 s cad)l Lan. [%5¢ %0] Jlaal
2020 i syilue 3L [ %15¢ %5] Jlaall A ddls LY (2) a8y Caiail) lgaiay Lo cciliaraddl)
oy Canaill b Al o3 Caial s Giliaadall aas Cielial sy @lldy %20,81 Lo
L (2) &) &l & elill el Camatl) (&) adles. [ %35¢ %15] Jlad) (raa 4adly LY ¢(3)
Y s Sl i A5l Glaadall aaa dxalie Ging (K1 dange il Jpal 335a o) in

-

codl B ) B e i) anas il Jual,
relid) 3009 Baga Julas .3

5yise Lyt Jpea¥) laa) ) dglaiil) Caplaall dus o (4-3) &8y dsaadl DA (g WlaaY
5 (e S8 LIS o Ayl Cilsins DA %0,78 5% 0,61 (s b canslii Cum Al il DA
Lo 1aas (1) a8y 4l 3 clull _Siall Capieail) wuzmy Mg (1) a8y Casiaaill 5)3Y) 525a riay Lo 138
cbal) it (sl 31y ol B e Jay
i) dgagy Jalas .4

Alall At <il€ 2018¢ 20176 2016 <gin B 4 (03-05) a8 Jsaall Pa (e Lilaal
138 %1,5 (e ST s oy sl e %1.81:%1,71¢ %1,54 5 a6 ROA JaaY) e
2020¢ 2019 i Sl dmyy Caiad Wiy (1) o) Gl Slill Gmyy pdige Cipial oy L
diw caly 3 [%1,5¢ %0,75] Jaall 8 dadls Jpa¥) o wilall daws 581 (2) o) Cariail Gara

~66~



CPA gifiall Ll (il b Lk A ) ) (O

OSV el dmyy (aledy) lad Axalye (e AN & (e 2020 L %0,77 5 <% 0,87 4w 2019
(1) pdy 48 (e i) Catmy Janall b
L) g Julas .5

Glsins DA daiiye CulS @ihagll ) Gl A of Whaa¥ (03-06) &) dsaad) DA (e
il IS Nl (5) oy caraill 8 0S8 @il A g da s dea L 138 %71 (e ST LS5 Ayl
sl aan Sl e U Cu 130s Ciang e gt o3l f T Lad (5) a8, b
i pabBY) (madad Cay (Sl ddlad) il il o clull 3)08 (0 Canacay Lae 231250l 45)las
A5 Sl ey
:2020-2016 <isin 33 CAMEL zigad (385 g iliadl padd) il o)) Cidiuas —

e e J<8an 50 it e Uae )y CAMEL 3500 ylas (30 Jlbine IS Alcaiall ] say
r ) satl e elill il Caail) clae) (S clas

L@l ) (Al el Cidaail) :(03-07) a8 Jsaa

Chagll Ciyiaat) ydisall

&5 1 C Jlal (il Aylis

o 2 A JsaY) 3aga

& 1 M 5,030 335

& 1 E day il 3503

e 5 L dgacad) dny0
(A 2 A8 Ciiail)

Olef clgiall e alaeYl gl dae) (et jaal)
betis bl Jae i) e CAMEL z35a3 lyiise JSI dliaie duuln (o o Lo JS e oLy
3 CPA gyihall oxill (il o) (08-07) a8y Jsaall cpy igiia cliiai (e 44) Ulags W
s e Jala 135 ¢(Rans)l) 5l 53] saga (Wl Gy RS ) @yine b (1) ) i) Bia
e Lol I o 6f ¢(2) ) caraill Slid) Bia 28 JoaY) saga el dully W gsd
Aadley Tl )l o angs oealll Giany 5a pe Lo il La i) Ciligas ¢ oiape dial
Camatl) o elill Juand i Al e 8 elY] Conia Joaall DA e Ll LS il

~67~



CPA gifiall Ll (il b Lk A ) ) (O

Al L) Al Jab e W) o IS 8 G o il ) o cmnsion s (5) 6
csliall gl

NV e Jiy a5 (2) by el Bia g ilall anl) (ol o Jaadl SN i) e
e o dald Candall Culss IS danliey e (28 CBl) 4 Lo casiog Lae Al ol
cdsie e e oY Liad clldy gl Aapas Jsa) 525

~68~



CPA gifiall Ll (il b Lk A ) ) (O

-

iada
zsai b Jiaially Ll oY) a2 3t aal cilyine Gudai a Les Liad 3l Auhall DA (10
lill Camially 3580 Lalé (g (Bing z3sell) 1 o Y Wlag gyl el gyl e camel
o bla 55 o) J8 culiall gl 8 Lgtadlae Il i) L oy of Sl o A1 lalaall 1S
L8
A (e il xidll gl ool 8 et e 085 g8 2 3sall 1 e gl DA (e
O Aal gl Ailae ColS olg (AY) il (e opas a3lie Cag a0yl O e WSSl 941 )
cCaxiall Lol Aallea s 5l) Jalis e i Il g Conaalls 58l lalse 2asi oY) 8 (3l Aaadle Jal

~69~






-

R IMESy s

1Y) e ) lalaall i 8 culia s Al 400 dalles 3,800 028 DA (e Wlla
45 2020 ) 2016 (e sxieall 55l & g ilall oondl) (ol Wil 1385 dylacll @lgill olal)
dials diasl) meiall Logad Laadinl Gupphay (plial (Jguad GO0 ) Al g o5 Caagd) 1aa (a8
Cousill (0 A samay Al Jae clill ZL) 310 Laddid G Alls Ay e 4 Ladie) Gl
.exel Jglaall mllaaS clsalY) ianys 4L

Ac ganas lgie Uye 28 0L Sl W o Jld) 6191 e jaeill camel 7 3sai e adic) LS
Wl Gy Jllie e ppnill Jea) Maa) / Jalad) JLal) Gl a2 L LS @l g L) Consil) (0
s35n (ud Al LA e el ((Glaaiallt A8 (35is) /cilaaiall) masd) Caaill 4
Slaal/ 2lad) Las )Y 5 haline Gulil) Jpua) M) / Alail) Cagylaall dus i) Jpual
gl Shlae e el il Jleal/ (g Al Ay coayl) Shalie Guldl Jsea)

fl) Qeasill o5 dapdaills 4 p0ail) duhally aldl) e
FAMTYH SR TR
oAl Je oy BUS e i Y Al Jlaladl of g il bl e 1 dgY) Apadll -
i) dagdes ) Daliiads a3l WS L g8 o3lal o of (1) a8y Ciail) a1 138 (3 3 cgyiliadl oanil
lgns Al Ll e ST s a5 %8 oo JWll ey LS Jane Ji ¥ of e a3l (5355l
G pdl) ) s Jall Oy RS axe lalie g sl (e dagatia Glilld %5 (5f Cauiail) julas
BARY
Caainil Ll i ALl il pespal) Cogtatl) dasi G e ADle aa g (AN Al -
sl Laludly 281l Juant b aUsiily Sl (ol 5 jiwtiall ¢ s0all A1 e Sl Ja e pall Cariail A
Slass @hall (it Gl Jseal 335a o 2l lalaall il S dulail) Auhall b . (uSaly
o) Caailly oY) Clsin SO 6 (1) A Capnaill clill 3 s Al Cilsin DA 45l
Slls (2) &) Canaill S Janal) b 5a) Al 5 (3) ) Caiasilly dsall Al i (2)
Dl Bas Le S b sV s U el cany ) ailiil) (oamy 25m5 pe lill gl 6150
A dpm ) daia pae Ml iage OIS o3 Y il Jpeal 33sa o i Y AL
il Cayladl) e () AL) lalaally gyihal) el Gl 5yla) ks Y A5 a8y -
Al Cayybaall Gans IS of Agdpdall Auhall cidl G (Jpal)  dlea) dlie ae 4jlie Jiin iy
Gaa il by Nl 58 o3l S5 (1) ) il @lil) G o) Asania <ilS Ja) Jlea) )
A

~71~



-

R IMESy s

AL Sl g ahal) adl) Gl Ay A aae e ddulall Auhal) Coill eyl A dl -
el Gl i) s gl eld Al 1Y) ADEN clpdl 8 Bia Cua cilall 8 5l
i) damy) o G OIS DL hlaal il of e Js L (g8 o3lal IS Jaaal) g ¢ oar
Al Do dll iy L cdiingy aali Gl o Capaill @il 30 Aglae e e ¥ 13 (S0
Wspad) yine PA o gl ol (il ool IS Agdail) Ahyal) s (e tAaldd) A jil) —
Apls ADle gl jisas adlagl ) g Bl A ( ADLallE ¢(5) o) Copiall ($ia Cua Chinia
Slo 5 L) Hhladl 1) celll Capaall ¢ )3V Ul gl Cumids) Lol sda i) Ll
Aalal) Ly il) A Mg ¢yl lalie dualsy elil) Asa

@il el (ol alall o101 U el ALl g dll L) 5l A e 1Al plajdl) —
Janall (3 o0 ecli) lgaginy ) Apal @Y1 Auband) V1 e OIS 5 A gad) laliiay o il
Ko Lo 3ag Caman aa oS aladl oY) e 20l jlalaall 5al of ol ¢ ampall 213Y) Boa clilla
gazady (AUl Ayl Al daia axe

) S giall guiliil) o3

e shlae dland) jhlae colady) hlaeS Gl Ghlaall e wsed) Ayl Sl (ot —
la e s dadlll laliay adaill jlalie o laiiny) e skl jhlie caill)

mies wihigl) pen ool gdalin Cuay la@y) clils (e Juay dils dplall @il i —
Lo All

s Aadgia ye of Aadgia Claal e Lim 8l 5)ledll Glil (o jen Adldia) o Al Ll —
caslaly ) dgnpnne Sl sl ks e

G (gygpall o I lglany ol ol ol Jand leie Lie ¥ pdia Ao Al hlaal —
Bl gl Cancalt Adyylay Wyl 3y dplail) @il o ety Cus dliaall Blsall (g L ¢35l
¢ Ao glal Juadl

(Al hlae Cigan ) gam B Cpme shad Gigand (sl lpcany Ll Jhlad s —

tleale Sylaally Ll aSatill (o Sall Ll Lails  halaall Jsaan aie ad Hhalaall 31} (e Caagdl—
) o i) (e aell Lie iy Agylaill gl 3 Gulu) sl e W) el s ddee —
COSally dain )y Al Giad o 4,08 oy il J2)s Canally 38l Ll aaa3 o el (ge
Ay Lesbanly Caldhasy) wans AiSa) Lol ety i) 53] J8 (g el o 10Y) iy bl alaie) o) —
sl (g Graady adyl danliall Glabuadl oy (J) 48LRYL giadlee

~72~



-

R IMESy s

Lealas glecal Lo G z3laiy cildne o alaie Yl ela¥) aui Alee o5 —

bl padll (il g o (gl Hhlae 5 —

Gy 4l <y LS sl il ol LS g ihall ol Gl dmy e g il halaa i —
SVATON

clill W eI e gy shaa ST Al —

aldy ol olas) lalilly sl e olid) 5y et LY clill AW el gl o —
. (e dgal)

cadind g phall (o dll Gl (cain Gliy Gl dpaglls Asand) —

cuall o)) Ban 8 (oS Apeal i) 8 5ylay) s i<t —

ilua gil)

(bl o) Gl lggalsy S halaall caline by a8l L8N Jilugll 555 8)5 5 —
@il i)l Gl ool sl ol Hlre 4358 L) 610 £ gum gy alaiaY) 5y5 pn —

Syhsall Gl ) Jgeagl) 8 Gala) 4y @il W eIV api o suin sy alaial) -

Adaally ol skl e Jal e (gilal) (Sull sUll aise ZSla) 39a5 35 ui —
A (s gie Apaal ¢V ap jules Baadai 3 Slgid) i 8y5 i —

Onedsall A8 e arp Lee cdialid) il el dgalse o gl 3508 Cracay Lo AL Jpeals Laliiay) —
Jymal (bl Jlgal apans galisd lyg dagll Jale Hlie¥) cpas 3891 iy LS 23 (e e g
A day il

rdyal) gla) o

Gyl (e paall aa g 4ls dplaill i) o1af e iy A0l jlaliall ¢ sumga Gl ) 2ay

Hlede SN cddlal) Liuhyal D) JS&5 il

(A] Cpine aladinlyy ol e ()80 e o dall o3¢ ALdl -
Aplaall Gl I eI e el Jalgall -

Aplaall el W eI e ddainl ki) g -

Agladll ) elal e olay) jhlae 5 -

~73~






saabad) dailbes

) Al aalal)

st oYl

Sléaayls oy hlde —dlan —elKs —abla) —alal Sl 35 b Jladl ae Ga 1
2008 i€yl piall Jily ol ccipall laady calgidall

leiga) o uail i) —add gall Cibaati— (3L diald @l e tAudla) Coslaadl) cdiglad (jlal aaa.2
2008¢ ¢V casilly pill allad) QUSH Plas yaald) (oSl Al ¢ 1Y) dxglall

Aplaill Cijlaall ) oY) e W ily $ipaall Hhlad) 5laf Lagilin) cadl) Gala geill. 3
2013 Y capsily D&l gyl Jla cdayall daslal

2002¢ ) cplee cagysilly il aH s eclgilly agall calnbatl ¢ s Sy s .4

DA (3l s Al 3sY) s (A Lyl LA ) Ciladl (gousall i a5
2012050y cesills

2000 ¢ il J5lg o diadadl clled) (il ae ol AL .6

sl uiall daalall (593U 1 ¢ palily Hladl )] ¢ sandl e lond Ay o ¢Sy sl dea) ye 2.7
2009 «ole ¢

celdally asilly pall Suuall Jla ¢ Jo¥) dasdall (ddpmall Sllaall 313 ccuad J) JalS 30,8
20156 ¢

—0Y) caslly il Al o JY) Aadall ¢ dad) Gysailly dplail) Sl Gala jelu.9
.2009¢ e

1994 ¢l ¢ aally el )all dealal) Gl o gidly o saall alai) abasy laids .10

Aelia AWl dunigl) jeas slalaall 5y & laysas dlal) chliidiall ¢lpaay dseal) de yans .11
(1l ¢ e cclaalall Sl Al Gyl JKals Gl Al A35lie Al gisl
.2005

1985 (e A ldall Jaall Hla ¢da¥) digh Jagailly Hlaiiud) adlall 31a¥) (o)l gel) apw .12

A slall plagl) AnKe EU ¢ JgY) aadal) ccilai¥y lalaall 5y caens e aeal gyl e .13
2016 dagiial daalall 3y lal)

D palaa il oS Jhae il 33 (gyeall Glea)ll e dge () s #3814
22000 ¢1dh colae ¢ paall Jilg

¢ e A ¢ ralall HSA ¢ Y Aadall cdplanll @ gl )1 ¢ g)seindl ilias 2aaa .15
2013

~75~



saabad) dailbes

21999 g Ayl Aiagdll s (A gall Zabai@V) clidlally Sgills 1) alial) deas 2016
il sapall Dmalall lall padlly gamil) Ala@Y) & el dagd sady Lilheas .17
1998 «iyusy!

1981 (il ¢ pilly adall Lunaladl Il ¢ dpuaally saiill LY Aard audy ilaae .18
VY caslly Sl sl s ¢ oY) Al Gl 33 (03l i use @5 19
2012

1990 114 cApmalal) e sudaall (lsns ¢ (ppalill tgalia 8 dadia ¢ adlel) 2ens.20

dalnl) Dl (LSl

CAMELS _Sudll A S35eY) gz dsaill alatinly dyeadl oY) (uld ¢ 88 jlae ¢ Loy 3.1
Alaall dpalaid] bl s JPM CH $556Y) elidly ABC iseall o)y @l ¢y 5 )ie dlpo —
2021 Glss 1 23l 8

& Aalall Al Coliadd) 3 Ol Gy LS 3 $djeadll Shlad) Bl gl s am Ly 2
2017 37 Aad) el daals dlae Ul dudyd dyjsu

Aplaill @l gll Il o181 e 3 5igall dalsall Qs callin Aitle ¢ alad Sy el L) e .3
ISSN 18 1112-3613 «caaldl ilas «(2016-2009) dyyihadl dylaill @yl o dld Ay
.(01) /2018

sll g Ul Il o181 s & ) Jalaill o alasiiad 0 ¢lsady Glats dess Gesyll 2 .4
2 23l (5 dladll (playly Lnwslaally AL luhall Aas ¢cpladh days 8 Al cilersl)s
2018 e

alainly 4 ihall Ao gialls 8yl Gluwgall Il ¢13Y) Jilas ¢ ot adyg (ol Glagll ae .5
ecluhally Egaall culalgll Aas 2012 -2006 358 S (AED) (gl bl Jlatl) 43350
2014 ¢ S aaal) bl alaall (iglaje daals

:CAMEL # 3 aladinly Zplail) il elal o s5igall dalsal) Jalad ¢ il 0l 20 of558.6
Aaall ¢ JleeY 3yl3) 8 Ana)¥) dladl) 2014-2009 sl Pha a1 dplaill gl e Ay
2017 4 232 (13

— Al Agall L) 1Y) s 8 AW lalad) slal s ecpall sh slen canpe (DS LT
2021 Jpdl 3 aaedl (11 alaall cAatilly Al fial) Aae o= Jlana pane Al Ay

~76~



saabad) dailbes

Ay camels zdga aladinly dylaall &gl elal e 355l Jalgal) Julas ¢ mnldl) AN ne (68,8
Aaall Jee Y 5yla) 8 Apa¥) Aladll 2014~ 2009 5580 A AV dglaill el o Al
2017c 4 A=l c13

Dt ab dxala 2019-2016 55l A de sand) Slgills dalall i) o 45l dilian) 4y
2021 02¢ 22211 21 Als ) clﬁﬁh.aﬁg\ QL.:\JA das M..\La.c

sy Al s Apadill Cojladd) o1df agis 3 CAMEL zisad s cssil) V) Caps 242110
byl aslal) dlas <2020-2016 sl P Dladl Cipans gyihadl il (sl o 4l
2022 yewna <03 22211 08¢ ) Aaall e laally

Laalal) Jilewl) < G

Ayl dpelha¥) dpaslly 4illy il jaill yaud axe jhd ol Aglase ¢ lpa s ]
aslall & o)ysSall saled Ji il Gaun JAN £ AS dagykl (BADR ey Alla Al a5l
2008 ¢jlosell drala ¢ il (aadd (dalaidy)

sl 3ol il Aadie 3,80 ¢ Lgllad g Applaill dlgill e (o3l Sl 4408 il ¢ ias dyysn .2
(rsiia Aaala el agley DpalaBY) aslall AS cilinaliy gy (avadd byl aslall b
.2006-2005 (dukiud

Odimale Alsy (J3b diad el g dplaill Cojladll 8 Aaladyl laliall 5y ) ed .3
2016-2015 cilisall dxals cApslicil] agle aads

— A padl Lol Gt & AU Ll 58y Ayl Glehal) Guli e @l iS4
aslall & Cullill gl ofysSall aled Jil Aedie dagpll o= ibal) Jhia g ol Alla Ay
pste s dplailly Apbai®y) aslal) ZIS AL Bl ls gl cagiil) Cilalia] Ganadsd dalady)
2015-2014 5,8 peaid dene daala oyl

383 Aol paill dpalai@y) Gliwsall (8 AW hlaall 3y Gk s Auha rles puse (025
bl g daal daala (Jlel) 5l paadt ( al&Y1 il salgd Ji bl e zyan
.2021- 2020

Ay Aok gailly palaidy) iliongall 8 Al Hlaladll 3))a) Baksi (sae Aulyy cmlew (uga (p -6
5 (et ¢ SV jinldl saled Ji bl (e 7508 3,80 ¢ yihall & Gluwgal) (e die
bl b aeal daals (JlacY)

~77~



saabad) dailbes

) ol Al dulys CAMELS yiige alasiinly dylaill il o1l api ¢ el 3303 chisay 52 50n.7
(eenls] Jiule salgd Jn bl JLeSinY dasia 353 2013-2017 556l P AGB)) il
2019-2018 iy =l aald dasla (s Al arads ¢ JE) skl
dadie 5830 cAgylaill @yl 8 dpadll Gl o ALl jhalad) st ange o Sl Aapaa 8
«(2017-2008) 42, ¥) dplasll Sl e Aipad Al Ay Aulle 53 Ganadd ¢ jiulall saled Jal
2019-2018 «Jass ¢ oar O Goreall el

Ac gane Ay Apiliall dglaill dgidl W )Y ae s e shalaal sylal s 5 ccaumi 750a0.9
psle Lanadd puadll agle A asle o)siSo Baled il Aadia dagyll il Aplatl sl e
:2021/2020 dlalls Cilica gy dana daala sl
Vet Aadie 3)S0a cApylaill @l gid) Apany o Al jhalad) yly) 5 elaly (3l bl 855,10
(a2 O il deas Aaala Alle 8))) Ganadd ¢yl agle 4 alST ule saled Jo il
2022~ 2021 «Jsen
Jail Aadia dagyhl cAgyihall dpasendl gl ) oY) Cpad Al (Jage ey liasy.11
2019-2018 4w 3 yihall daala ddle 2980 anadd o) ¢iSa salgd
Jail Aadie dagyll Ayl dpasendl gl ) oI (pad A8 ¢ Jlage ey Sliasy 12
2019/2018 23w <03 bl daals Aidle 2588 anads agle o)) ¢i€a ol
o Aad Lplane Ay I oI e lagls dpplaall gl ALl jlalaal ¢ IS Ay 113
& Callill odall o)y 5i€0 salgd Juil Aedia dagyhal ((2018:2004) ilall 4 dlaladl dplanll sl
2022/2021 sl ol s 0 ) Anala dlle 33 (anads il agle
it lall 3aled Jad )23 3,800 Adlal) Glsn) e oy el slaal) Jagai 4SS ¢ hres 305.14
2012/2011 s daals ¢Agdsn Gl panads ol b
tspadll Ol dayn o Sl e siladly Al Shalae 3y gyl se JSLE Qe .15
daals 20162010 32all Bdladl 3l 3hall Goas 3 Aayaal) Cojliaall o Aisd ddpdas Ly
A yeaally L) o slall and ALYy 5y)aY) 4K Elal
clall el — Ala Al Aglaill @iy Akl i) s)la) & 4K AaSsal) 50 dalud D16
Al cgallsy sl e daala (Aylle )y panads ¢l asle (& jiulal) saled Jal dleSa 350
Ay doaylly gl gad Jl 8 Lhall dplaall gl & W ol sl cdaay Calal 17
aslall & Cullill shall o)) 5Sa aled Jail dadie daghl ((BADR) dayl) dpailly 43l oy Al
20202019 ¢l ¢Calua sy dana daala ¢dy)lail)

~78~



saabad) dailbes

gl dagys Bl e Gy W by LS e Bukt G 4D ey daal dgena Ja.18
(Obanald Al daslad) cysailly danlae paadd iwale Al ((plandd 3 dlaall 4)lal)
2015

— e Sl Al A dplaill gl b Dbyl Gkl 5y cae S care ssile .19
panadl Apabai®Y) aglall 8 alS] jiule saled Jo coldlaial VLSl dadie 3)S0e —Jaga Al
2020/2019 «dans a2 00 Genall dana drals ¢Sy oo L)

Gojlad) e die o dainba duf) sy lail) Gjloadd) doay) e Wil und) Jlalia ces 20as.20
2017 caslaiyls 5ylay) 48 5 daala ¢ (3lall b Ayl

Aglatl) gl elol apiiy (b8 8 andll Al Dpaall L) aladinl Gae (s 406,21
Ll sty Gaadt dplaill agall & Gl shall o)yis saled Jal dedie Aagyll Ayl
2018-2017 cislaas

Agalal) clyiilal) :la)y

A ) Jea Jsall aledl k) AL Cijlian & Sk 3 gylee o s L1
2009 5581 20-21 ¢iliy5 7 lye auali rals cdpallall LS sally 3 sal) Apaliaidlg

:Aadal) Aalily aalall

1. Alain gauvin, la nouvelle gestion du risque financier, édition intégrale, paris,
fevrier 2000, p 10-11. (www.fnac.com)
2. Hennie van Greuning et Sonja Brajovic Bratanovic,Traduction de Marc
Rozenbaum, Analyse et Gestion du Risque Bancaire: Un cadre de référence pour
I'évaluation de la gouvernance d'entreprise et du risque financier, Premiére Edition,
The International Bank for Reconstruction and Développement ,France,2004,p135.
3. 'Michal karimunda supervisor Toma'sSjogren student ,Financial hedging
strategies,15hp sweden umeaschool of business, spring semester 2009,p21..
4. Romain Sublet, La gestion du risque de crédit bancaire sur les portefeuilles
professionnels et particuliers Mémoire de fin d’études sous la direction d’Hervé
Diaz, école commerce de Lyon,France 2016.

24 g RS ) gal)
1. WWW.eRMAégypt.org

~79~


http://www.ermaégypt.org/




Gl dailBes

2016 4oud i) cilbilua Jgan + goiuad) Al sl + Lalad) Adfaal) :(01) a3) Galal)

WIDOEE COUIMWY VRN 101 v P ———
rcnt
Impes chTesss - Pl e - £ 000 4 0 L DA Pty of rhanies sn | thhentsle (AL RPEARY ]
‘ AL 82N
v (1ol AR I A o Autih hrvancrers Ui paiur s Pechiancs yus?aa
Corrgars e yagula s y it cowanty - Al 2415 v
DRVINES U6 (OIS OIALY
Provibomm e trhcpans 66 00a(pos 00 3 et wpet PN Aoty (e - et 1652 wa
A O R el Auteas Wil iy . Moy actit 700344
Fomiils vcast 1pirs baancami o apims anis W ) AR THON UENERALL ALV T X
Laanpites o oy el
CHARGEE FAS EAGAA MENTY _—p pTaMlion %

Do vuwrdimees B A0 el Arna rvai b Bhopet
. Fartic patiany dans s Aliales, les co-antreprives

Coputal 48100 o)
W Loy entines anocees e nn

Powmes Bows a1t »

"

woameul Ao (e b
L RIrin o e L o e ap
" ‘
P25 S

Wiatrsk ahs shiemn | i pocelen nagN
Foamt cdvdustnm »ea

Wnmobid s shiorn waurporriies em
Fowt e vporvsluation NGorm O IAION £ AFTARES INTERMATIONALE S ETATS
e - STy wal

fegumt v '] u o oy Lt i aipuninn o
o S * FINANCIERS
Fsadtal M Fenmrcae 8 905 e Wimmat ™
1P M 0l bonsinns Mgt
il AR . "
I B0
ENGAGEMENTS RECUS £11 605 378 ENGAGENMENTS DONNES 992066 524
ENCAVCEMENTS TE FINANT N NT BECUS DS S TITTIONS ERLAGEMENTS OF FIRASCEMENT EH FAVE LN CF S INGTITUTIONS
FINANCIERR S IINANCIERES
ENOAGIMENTS 56 GRRANTI RECU D85 SIUTIONS ENGAGEMENTS DF FMANCIMINT IH FAVELRDS LA CLENTELE 1247445
FINANCIEIES o1y I . Une Banguoe & yotre &eondte ENCAGIMENIS D€ CARAMTIE D-OROIE L5 WSTITUDONS
AUTRES ENGAGEMENT & RECUL Vesd PMANCI LS AN IM
TEAGEMINTS DF GABANTIE (ORDIE OF LA O 09T E 20791 W
Comve Appel WY W 1515 AUTIES ENGACLMENTS DOMNES

wan e ehile

~81~



COMPTES DE RESLLTATS

140 bersdeats ot proddusty maemidey
11 iidvats ot changens suimileey
141 Comenivinrs (Pocfud y
1) Commmensbsnbenns (CHarges)

(440 Gantrs Ou portess nats v actily fesescinn
détorren 4 din i do traomactaon

0] Goatm s guetties w1y S0 et ATAnOen
daporebibes &b vente

Il Procuss des autres artisties

CHINrQes e SUes aCTIvTEs

) Oharges gumenabe d opdotsron
143 Qu, s S el

do walour wn irmvabid satiorn corgereiles
wtncompandies

| | Durtatssns aue prustuorg, sty
de waleus of frdances aesconnvabiles

1+] Heprmes de proviions, de peres

O valeur o s8CuDARON der Crlanoes
moeties

o/} Galr o povrey nets T Mtres sctify
() Bty aatraced numey (Predund

1) Elmentc estrasrchnaves 1Onzyes ]

Empon wrlersdsuitans e asemides

R )

riven e
LLLE AR )
cime

i

e
orerr
uren
LT

mysren

e

M2 wn

s

aurseans
AR R

M Am

AR EAULE L S UY OF TRERONIAR wrthode bl vo)
nhazne
—

n TetTan s N e e

B L e L —
T/ P INB006 NEITEs Qoaw EETes o vleon o R0 DR RN R

stdes mrves el @ acin

L N T L N L R T T SR LS ) LLL L
I B T B T e LA raa

00D Onargen ) prosaati ibey atunton the Mmensrerm
L0 D Astreh asismrTienty

Fhun e sus upe e ovn sset b srstmUBorn Broeeoer e

P01 Them N aur gervaieres ovec (e i heriabe e e may
P00 b s pun U d vt Mottt Sen o s pacuty @wire
Srure wny

L T LR P PR 10 00l
boon Fovmeiens

B e -

Si8es It e rjevwusty v fum T 174 DO "
T0F Fhun B 20N MARORTL Y COMEn bes jusa yhataims 1N
1004 Fhus e sun bramutien e shacame
1o 1P b s e sl At cotponiey ot Ku g s B e
Aotal Pue et de gﬁﬁdmmc PRy
12 Pucde P ™k v a -

1403 e By

ey o

Comur. tamgum covtraba sopt rison jadde do o |
Crongaten L & prend) ot pof B hnrgnnds 4 vae agees thes
B e L

Comenn, baarnpan £ o enide, 00 fL 105wd ol Lo 11 & pasatt| e
Canv gt L VS punad D et £l eresi sy o wis ang oty ot PRt
SRR P iives

Wanaeiom e L Desarene wctTe fass L Frisdnn 0 e o om i)

AN F ALY LAE WA TR L5 AT ALTS Fre ey

Capetal sund Wb

Selde we 110270014 LR )

Iepacts des chungements
e rmet hoddes coomgrtabibes

Tpects dus comections
dorraurs Sonifcatives

Sobdeme 31018 Corrigh an oo ess

Vanution des acarn de
reevalu son dhey woanate S Lanen

Viratiom de juste walour des
artifs cdnponities 3 lavwde

Viaration des ecars
deconveminn

Affectonon de ressdion net 2004
Dradendes pajss .
Varlabion du FEBS

Opes dang on capetid
Pesultat rwl 2005

Salde s A2 R e
_ Salde au IUT23013 coevigh e om
Vanation des ocarts de
1E0ualu Ao ey Irrrmaabetisl e
Varlaroes de juste vabewr dey

actfs e pandles 3 lavente

Variatian dei ecarts de canssvinn
Ateciaton du resuitat net 2014

Diwdendes pagds

Verkoum du FREG

Upeiataon wi caprtal ’
Readiot el 208

Sobde au 3102016 5001 000

10T
A28 R
woumn
A2 an e
189 1 e
oRETaEN
15500 234 3 ey

Gl dailder

A A

BITAAN ORI

»shan

e nssg

»erooon " oop oo
10 ns 1452004

(F3sDsiRa U3 sattTn
A mege
TOO 277 N1 168 S5 853

10222 180 e sEI S

e a

WPV N
8 000 s 8 200 20
e R 1) 880
Lo Ny RoxasnIn
28 303 588 s 10358

A2ESEA TN 1R R AT



@) dailes

2017 diud gubisl) el Jan + (gsieall Alal) 0 + dalad) Lfsal) 1(02) ad) salal

Tanaw it

DN @ 0ams b R Th o e e I 08
Dhetun ¢ v b Bondibe LT
B e na ke - e
g et Pt EERE R
Irptas AV Tenat win
Sabine o -
Camrgtan 4w 18 g d obos b . 08
o e e e o Ve Nran
e Tl Rt TP P

I t———. )

L R el REEAT

| wrtes sudwrhs wiwes

el

P b b apend

L el . e -
Poan dbeanmton | S ewisy
Comt de vtndaaton [L=TEEY

Peyeel B peanees 100

L R T T S e

B LU L e
R R L

Fiegaperimets he puiatom bmon N g
R A L L Bl G108 70

- e

CHBNET PO L ATNE I ARG MY

DIRECTION GENERALE

02 Boulevard Colone! Am
Tél 023 650 32 62 A8V

WWW.C

AW

oohe - Alger

32 &

ETATS

FINANCIERS

- 2017

LUNE BANGUE
UNE BANQUSE

~83~

-

B e e L o L T I 1 3
I R e e ]

A Aaanaens dtera i § e Be 40 Hame e

L R e e L

L L ] LT
AP0 o Crhmnem w o U Oty Lot e
M) W anaian shannss Liags B P bihare s . et
T ) L e
N L ] POty
YIS 0
LR R S R LY L)
::.::‘-‘a::-nm-,u-.uuuu--m 12909088
brrrmides ibe phe s snmnt

CERE I T i T T 8 0a
L T AR

(R T T

o cn

o T

Lonpapmrmr s v Conme v vued o bmwrn
b P cre

F AR s A p Prpn senmtd s bovwnn e Seabiieie 102000 532

[
Pt Wens

G ard e b S R P P

Faguammtmt #4490 et d wrbe e b heiiew £Te W o

e A

5 oilmd 2l el

R e



Gl dailder

Sl d Saaid il R —_ STl Sill s

- _ S



@) dailes

COMPTE DE RESULTATS

2018 Lud i) cilbilaa Jgan + goiud) Al sl + Lalad) Adfaal) :(03) ad) Galal)

3122018

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX ' PROPRES AU 31 DECEMBRE 2018

r e e -
111 @ Sy me—
) Car——— nh
LA Uneenn s 1 g

B e R L I R ]
P

| e a8 e B -
R e e e

| (AR . g A
et T A At

VT ASUSS Pt P S

LAt o s S W W . -
. PRI -y - 4 —

TR ST (1

| AN B B - T @ et
- — -

P o m— 1 p— - o
ITEE Eatadinhd

a1 LU Lavkne
L e et
TR i L
TR el S e
e R

| el - e o4 -
AERNIAT WY DE L TAEROIE

N et e D

-
™

A
-

ey

.

e
VAN ey

- -y an

pdiiahen ¢ FHL LT YR BTN
R NI
AR 4 s b et W

0| (A 20 g pder - e o S e
@0 0b0s

L e e e L R L
S R e . AL
[ 1 C g by - e o B e
i T

B e e L R

R e T R el
My A e 10 |

R L A L )
L - -

L L
e

LN o g o ety A e e
- —

e e

e e | B g ——y) e . oA 4 et
L
W e b e Y

LR L L )

L e L R SR

CUT M e P et
T e R T S R PR o

Vo

TR

e

LAl

e b e e - —

U A e - — e b .. S

P

18 40 cates B 08 A Ret e 4 e Sessete
D e R

. S
INEROMERE £1 DAL INTS TE 1 S e

. & o >
Pontel e Wbt h W Ty il 13,

T brme vt e bew peae (e W0 peset

C e ) & et | @ S ey
- )

h“ v
e |

i
AN et en A b ekt § sened

IR el et U
00 - b ——-y

LARRTRL )

Jon 4rr
.

k2l

T -

L

Sy -y

Sadde ou VIS

Ve ds dme b e s ce et —
Lo -

bgarts wne oriem s s Seinare
et

e AR

D e LI R S
ee dnrmadine oot

Faee A st sl s e
Hrepetet w0 he eomm

I
ATt gheer By e AN heel JiT1E
[T P
Watimnns e ) I
U ———ap .
el ahld

S ww MY

Wegw e dwe o limngpe canide de ceebbestes
cenit e

S, e s ey
e etee

S PV

WO A0 e - ——
R I et

Voriannes v asie camas (e w Wy
R e S R

Vot a—t hee e e
B L SR P
e R

Vaniehees 4o § baug

. et

L L AL

S o VR

~85~

Ll iy R

- .
L O ue
. -
. - -
. AL

o Frwt - oervee
-
'
e - .
Wam e Bl LA L
ahe v
-
»ihe
A2 020 e
Hem e D i e am
en e L Ll S e
.-
R
LRI
LR
TE e - R e



PASSIF

31 Décembre 2018

www.cpa-bank.dz

@) dailes

31 Décembre 2018

Banvium Carticaln

Lipttn mvvmrn s ptitistinns eimosade i
Doty rvwiv s | ahoriosn

00N (i eaminne g o0

TP o et Pusdl

Tmpoty dithoras - Pasart

Alitres ity

Mok a0 Fegarmaton
Provimons pows (iequss sl chagos

b e Al bl

[FOrtn poest i A Ll e GO s
300 hemn waabsind (an e

Coaprtal

Prinme dhes w onpal

Manarvns

oMt ravatimtion

Eomt ey aon

TApon & (esivmay

Fitsuital v Froogresw

TOTAL DU pASSHY

HORS BILAN
ENGAGEMENTS REGLS

ENGAGEMENTS O FINANCE MENT (11ECUS DES
IRETITLITIONS FINANCIERES

ENGAGEMENTS UE QARANTIE RECLIS DES INSTITUTIONS
T INANCHEFES

AUTHES ENGAGEMENT R RECIUS

Us Milliess de DA

A F R ]

1 (64 208 474
38 200 0an
Doanory

Y A

1 532 840
632 384

1112 004

AT

41 000 000

114 800 704
GG TAN

16020 7134

400N 70

2200 543 6P

Y Decamine 2018

611608 376

011 508 752

b

DIRECTION GENERALE
Adresse 02 8d Calonel Amirouchn, Alget
Té. D23.50,32 62/63/65/67/6BI60/T0/78/25

023 50.32.64

DIVISION EXPLOITATION
Adrenso 02 Boulevard Colonel Amirauche Alger
Tl 023.50,32,02/023.50,32 63023 50.32,05
Fax 023.60.32 68

DIVISION DES ENGAGEMENTS

Adressa @ (02 Boulevard Colonel Amirouche Alger
Tél.. 023.60.82.63/65/67
Fax ' 023.60.35, 74

DIVISION DE LA MONETIQUE ET DES
MOYENS DE PAIEMENT
Adresse

Bouadou Cié Financiére Ravin

50 Rue des trois Frores

de la Femme Sauvage, By Mourad Rais
Tél, 023.56.094 168/14/07
Fax 023.56.93.99

DIVISION DES AFFAIRES INTERNATIONALES

Adresse | Citd du 5 Julllet route de I'Hotel Mercure
Bab Ezzouats
Tél.. 023.88.47.50

Fax

DIVISION FINANCIERE
50, Rue des trols Frétes Bouadau
Cilé Financiére Ravin de ls Famme Sauviage
Bir Mourad Rals
Tol. 023.56,94,32/33/50
Fax ' 023.56.04 .50

Adfesse

www cpa-bank.dz

~86~

)t

—

’
-

CPA
Bank

ETATS FINANCIERS

S il ] Saddl |
WOLWA MECH | REXR IO

CREDED POPULAIRE IFALGERIE

2018

i
) “‘1/' sn v o

’ 2
'.J-.'/‘
/

@) 02164 1515

s Milliers de DA

Cainan, Baraium Coimie, Trssor Putibe, 0P 0TI A0
AUt Dwicinns el & oot s e I1aossolion LEIERT

Aty Dranciers Ssbonbiv & M ety 103 000 820
s - Bt e fie Q03 408 22

PO haniems S 16 e 1 470 000 632

AOWI i A0 n fise b FACHBam o 1084017

10N Goalws - Actt 208 hy

[Hptns vy me Al PALFRE

A ity 10.953 601

CO s o i wation W AT

PRI S 70 b (b, on o @ i (i 19 711 140

) b WIS wanOckee

IINPEWILIT s (o frammin(it

ar
Immatimsabons corpacelies 10 204 a7

IR AR s ool b w1410

Foart d'soaumtion

TOTAL DU L'ACTIN 3 50 5AD GU%

HOHS BILAN 31 Ddomilirs 2018
ENGAGEMENTS DONNES 200046 701
ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT EN FAVEUN DE B

INETITUTIONS FINANCIERE S

ENUAGEMENTS DE FINANCEMENT EN FAVEUR DE 329 972 06N

WA CUENT I

FNGACHEMIN T 1 BANAN I [7ORDIE DF % 786 370 490
INSTITUTIONS 1 INANCIERES

ENCACGE MENTE DF GAKANTIN CRO0M D6 LACLIBNTGLE 270 400 224

AUTRES ENCAGEMENTS DONNES



@) dailes

2019 Lud i) cilbilua Joan + goiad) Al il + Lalad) Adfaal) :(04) a8) Galal)

PASSIF ACTIF

ys( CPA

Bank

. -
[ .
" 3
£
£
t
2
3
£
Pl
- |4 s
4
&
-
I Decerbe JOT ’.’ re 7 Décerrime 309
‘ o
Exgegemens mces T3 GRS T - P v e
M-
car 1% Adn mrs
oty 5 C06 T
...... —
3

~87~



COMPTE DE RESULTATS

Lotahen UL
IR L DY T T S LI PUSTER 2]
LN o s harpes sesevs s 200 Ay
1] Gerrrrasmia et ool U
LECammmaiman 1 s (ST
e e LD L e L S i
AR e e
S B e L D L L B
Wi
B L L DR L )
R B e N Ll g
B N R e e

LA bmrpe oveon S odna b e moe -

T ok s
e ke 8 et

4 pre et e
S LR

0

e L LA T

LAIRCErTOrs S v wa i avy e en B sdion

mMeTw
R M i
DORT eI gt AR e ke
LR Bl ELTE RIS S R

04 S B e s et T re
P L N e S )

L TN T Y T e

1O s e sl be M marew e oo £Ax

GuNirfoses
Bt b Ty Wi

PR Ty ey Vonens 4 sbon
B e ] caperddan

v :ut(n..umn-uurv. ¥ TS e
L e

- r?:u ) Ty -

ey
P LTS nrnes
CIRPRY
0'-'"?'-»-&'-51'”4.:-'- N Sl Tea
B T P N Y T e T
R T LRI )
LD Al e et ld —-4--~|-- bt .
- bl oh ot eemsiara 33y FTVREA
L T T S LI eI

Ty
L T e L L T
b AL o e s e teen et e e

2o v P

.
- g Dty el
lo-annmuu.mnl-.' LAY wTI Y
S o e
a l». -, 'Vl'ﬂ.‘l
[ ) R Lt
" e .u PR -»—4. "4-..-0-. PR T e

N

o e e e
" s
M Can) L

L T CIEE ]
. —r

1"\0--'---1 _Jn-v.u h-Mx Y

Tresureein ot Sguavadet g 1

Srat dor vy oo T namon
5:.'. :;-! v (LT A (OB i g3 b [
.‘u ‘;1":";:‘“"‘:"\"’::'“"“"""" ol kg
robipapmdidin oy Mo a2ee0n
‘oz‘gr.:r;u e 53t Umaw gt MU i
"o €0 P ) o ot o g 1 N E

U
SUORT S S0 oA s Heueoree

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX

Pulirigoes . Tatttel Vee i

A L
m RIT LG it

I1wjuLtvdes (newmt cr e
Werrrn s gt -y

Woph Gml 8 W
R

L L SRR
B

B L L ]

A LS h iR e Y

Tws et ret 020

LY TR T
S e entas

R L

At

TTERCIE T CIMIETY et fwreey -

R

Wt e Ol aTL e Lasaats
B e e LT LTS PRUE

o e LT DR P T
[ iy

B R L LI ST Y
R T L T -
D corvdos omone -
e

IR bt LU . -

Fendtar ven AT - -

~88~

Gl dailder

PROPRES AU 31 DECEMERE 2019
Tereren Fawrtde Nasntsas
Fr———— e alartioes rrartany
RN OueenEl SR SEweRe
T DAmehA AR e
ta e

O ED

. bl e

e e

TR e 0eins T aInel

PRI usensl  DeeTsl e
1M Ry

A3 T (R

" sen

B

N VieseEE)  eeSRE  eSSeese



Gl dailder

PASSIF

Patuiomr Cortiom

B e PN ID S PR
Doy abwwinbn hns et

Dattnn tnrunmed bo 2l 400 120

‘M

Lk LR
O A Ny - P

R

B el B TR
e L L LT

WAL AT € - AT — A LR 4 AT
PRV AR W) T RO T 0w e

T Tae e i w—

——-

" N d el

(LT

Tt 2 amigoen

Lr ot W e o

Brpre st » vve b

L L

Ergagen erns wios

IR It L (AT Y e e
LAl e o L L

e e T Ve

2020 A ilidl) cllas ot + ggiad) Al il + Aalad) Adfipal) :(05) o8, Galall

il

"

- aT

-

W

e

J00may

~89~

ACTIF

Camirs Batadans Creordde Seve D
Carwie b C9higiin Pl sas

hcry . et

R sansrrribammblon & by rtds

AR T et he e R e b

L

AATRAIIE S W it b e e

P N N L L

e T L]

PR

mver e b o e ——

e Al T R T
A TN e

Bt e DY N

b A e e Y @

e

Foant Fminnimon

s T

L0 o

mo

A ae

Wl

- e

Fe g oteves bl ies
& L ) Vit Aa A rrarerrt Wt A
; N L

e et e L I TRRT S
B L Al LR

!!'rrw-'m R ahat L Bt Lo
ol St

Erpge v a e A e
I TS e L e e e

AN gl e .

a7 ey

b il
masTT
S e

resaw



COMPTE DE RESULTATS

L ) S

19) FORMTETE #Y pr Bt TV Y

§ VORI ) gy Ao

ol Carreram— Pl b
| preercon K huty

AL 4y s =003 cut S oen i
FRryS

Frnlia et B aew

Pl ame et diabon d srvhid o e

s ST PR

" e
Menaliod st Feapdolstioe

11 Dertaterom wun

R e

Baisra Amapvdiaton

1074 Coms oot pwrvws rows nar awtins m iy

Ml b § 0 Wby

SR pu—
Senatiat sam imocts

1 e LTI T T s N
e v - e .

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

Nubeigues

LI voant magin

RO SR AL AT AT A e
Cogmrahe o e e

T —

Ak 210 WO ol

earh e
‘-t T
L AT ST .

PR 0N T "
R ST T
BN e L L T
Vomami
X SPTRTT T TR —
' M LT e
oI b At vy
R L i LA L
SV b e 2w | B wvy

T ot
T b A W e Lt e e T e
et rerei i) s

“oge IR bmr s § e
. ‘e
T B L S P )
- 4o - S LT ST
o e
Tatai Bus Ao b N e D e
T T s
P o T TI———

1 brsin e

l‘ﬁhh——h“m*

T
Nk |

b e S e

Froanr et 0 ot ddusv et de et ite

25 Trmarnce ot S lieras (e Teiiedrm b Poarmitiae
TRy e ehivvron 20 0L IT)

w Vearapacow Fasde SR e e
"

I Conmgrus et by el U BT

- LR LR

2T - dhe b » la ciotare

e des sberrenes X3 et 20

2. ok Lavapn ot (L Dhase fadi
S bt

B0 U mrwmn b S paad) v pwi0y ) reremur
R e

n da oo cond'

rardern DA

2

"

Ak 20

“an

o
'

“da o

[N

et

moa

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX

rutwigues
Crdte s TG AT

wraecas dms chow
e N T

Ve b et o

.t woulibey 8 nirrd

" ' AL - )

Rt " (] '
)

. bbb

o -

' "

SRR pep— PR
T dh
Wb e B2 25N ey

oAb p e
Vil e 1 TR

(At Haws st o gri e
Tunt o At v IYTT)

Schoe aa NS00

~90~

48 0

PROPRES AU 31 DECEMBREHZOZO

e
£ urviinm

franow

[ T

‘san

L L

Gl dailBes

Ua
10 e .
Iwarbionhw e U
"o ~rax
™
1T

- e
L oeem



) ) il ipaal e clily :(06) y (galal

Gadal) dailBes

A N A B ps 5 Al
2020 2019 2018 2017 2016 £ M ity
256535000 | 267559576 | 244334658 | 214206364 | 181261472 | it Jl )
2689134000 | 2514424453 | 2258543699 | 1922533095 | 1700366642 |  Jyuth Jum
51370000 | 24995542 | 3112604 | 3507939 3693365 sl
195457000 | 183482143 | 162500764 | 144562795 | 126259209 | 1S Gy
16424000 | 16938915 | 15512902 | 14732943 | 13070163 | igasdh Liggalt
20603000 | 21974446 | 40981379 | 32937968 | 26303586 g o
2136710000 | 2038914876 | 1754493171 | 1323418179 | 1283291859 Y
2306821000 | 2188550162 | 1965520479 | 1639275088 | 1483393454 giaogh
190849000 | 186019593 | 153129137 | 23311264 | 162720800 | b Jug¥h Juay

el il G A)le Ay LYy Laulsll G )ladll ¢\l i & CAMEL z25a1 90 e(sill D1 Cons lall 2 jhuaall
28604 2022 yewd (03 222l 08¢ o3y dlaall el LaiaYly b)) o glall Aas « 2020-2016 858l Pa Dl Gipeans g iliall

~91~



