A

Apaadill Aubolsdesmdl Gasilsall Zysseondl

République Algérienne Démocratique et Populaire

Ministére de I'Enseignement Supérieur .&JA“ .:«.u.“ 4 -_Sltk.“ }1].9:1“ 2)\')5
et de la Recherche Scientifique . £ .
Université Akli Mohand Oulhadj - Bouira ® ‘H"m - '(}L"Iﬁ‘ =ing -.&-Lél %Lﬁ
o,

Faculté des Sciences Economiques, Commerciales dawi Wi . Aaal 5 Aalatiy) aghall A
et des Sciences de Gestion Tasdawit Akli Muhend Ulhag - Tubirett el mele o

Daall agle g 3 el ¢ AulaBY)  slal) 41

éﬁﬁj@& uam;ﬂ\

LM D ielall 3algd Ju calillaia pana dada 3 S0

O sie Caa Q\
4

dlalal) dagBlly Atlal) cu) gad (ilaal) andil) g Ciiuail)
ALl

)

= Al Al )2 -

BALY) Cal pd) Caas Al slae ] e
UL S o ala

2013 O s> 12 Fobis Lle @yl g il o
e A3 Sl Al Ll

O 3y8 B9y, |

2013/2012 :daaalall Aiud)

[al

I

[al



PPN

askiig opysll pug aasdg aaley laifl slag makig so&ll Sl @l all maall
Salls alug ayle alll gle mana Ligsd Juply aaldg g ulig aasng syl zangs
algusly Yol ail lpday amydg asgn 3l lag ankucly aillia @lel ls aslagm aalty
eghaall

amag all maally &ally Junlly et @l Y5 e qia ¥s g @il ouyld
LIl Al syl ogy pallell Rany sygmpall slinall aggs @le alll @l
"AlL g ¥ Galill sy ¥ s "
labusa aly alll aany @l gmpns @ L Uil o e Jdyarlly saly s2al Yyl
Lot glags ggnm &leys Rasi eldmg atm ioling sin oo @l alaia la e atll

asgpm slly pang ol ayg alall Jas sa J& @l pysisll aslylet ganly psil lad
ol ol atl Labuipa, "agimay pompngy” dlalall Al @l wgsdig aaley Jagll
aila ¥l gran p2n usginy ¥ L& dagall Lasiloys Laslagagsy B wvglly YLl Jags
o L vl bl il aanly J2 Jasll 1 lail b paala il
Jaell lia @ gala ga goar @l Jypall y2ally gl el Jarll L 2a3lal lagsg
cles glagl dally glg mymy s glasgss g clon seill gyl

slea



slell eyl

2By S

ot ol

4

PP Oyl

L Jgldondl dasld

TP JEY daid

deiis

T e, dals

RN RUIPEL U RSNEE NIV (Shgod! Judl!

02 Joadll s

03 Adladl 19 (g 2l HYI 1 oY) ol
03 NN RCTPY U TP M P (RO PN |
06...cciiiiiiiiiiis Ll S1gs by Ol ae¥t (ol St Gl
08, Bl Sga¥l e ladyiedul Gl

i PP L g3 il lalS iyl AU S ol
L i) AU it J5Y1 o)

i TP iyl AASHN U ag ity el SN !



PP Aoyl ASH O geet I Lot

16, -S| I g P U [N [ RGP
1 Ul Lol pggdal Jo¥) ool
19 ALt 935 st danllly oLl el S bl
2 sl doellll rgab g Sy o (Slogha I Claod)
24 Jeadlt Lo
LI O gsl) s Jo¥! Juadl!
26, Jeadll s
2T e ALt 193 (i) Ll Jol1 Eoenal!
27 e St it gals Jo1 Cllaedt
S ol sl St Cllaod)
36 el B! o mazs A a1 I (el
A Bl Sl Eguod! Carnadl 1 G ol
38 ) Ozl aggde 1oYW Cllaod!
3 e Pl ol plgl 1 s el

G il Clizialy Jelad! e [ Cllaod!



48. .11 gyl deslowald gl pmlaadly JW) oot aladl 389 Cirad) [EII Eond!
A8, S oot pladl 339 ALl g3 L 1Y bl

SL..... Wl pylidly dwloeedd Aol pulaadt 339 It g2 (s 1 W1 bl

1 J PR LI 193V Loy Bste) I Ll
0D, L Jadll ot
Ustall Ly LIS g5y I, S el
O rdeed A
o1 T PR NIRCITPYSU I WP I P (PN I P RGO |
58, Wl S1gsW 3y Jo¥ el 1 Jg¥1 Cllaodl
Y W g oo Jilall dewlondd! dadnadl 1 W1 Cllaod!
B2, LI 195 Apslonalt doddlaedl Jg dndday sl G Cllaod)
B7 e byl B ihamianad) S1gdY) dloal W) Lol
B8, i b gl dlonad alall HbY 15 Cllaadl
B bl Jlad 1 gl Cllaodl
T2 b gl o) Lpmslonad! dodlnall T Cllaad)

T, Aol S5 Dlylest g i) 3518Y Apeslonad! dodlaad) [ EIE el



TT e, i) 83Y dpmwbowod! dadladdl 1 JsY1 Clladdl

[4° I ) g ded iy plisul dwlwedl ddlaod! 1 W1 Cllaell
B [ Jeadll Lot
Ldnday dulyd I el
B Joadll g
BBttt Al doygr @y 1JgY) Couell
B0 et Pl dsygr yshaig 3Las 1 JaY1 Cllaods
B e, At ioyed bl Cleg! 1 W1 Sl
89, ioygd) Jgor ) Sl ol amntad Mgl 35gr 1 I Cllaol)
O Al Al yll rgialt S Y1 I S ol
Ol SRR EPRCHTINGT N PPONT-S NP (RN N
Q2. falyld) B g posmay Lol SLiLax Y1 [ S Cllad!
S TR Ol aludi 1 Claod)
O e Ol o 1EIWN Emenal!
A o1 el At yll Ol e Jons 1 JoN1 Cllaod

06. . S ekl Lyl S e o 1 S Stlad)






)l palidall 4438

SCF Systeme Comptable Fiancier @L«n u;"“’“j‘ f’w‘

IAS International Aucounting standards i o) Al ulae
IFRS ISr;;er]rg:rté?snal Financial Reporting el JW L)
IASB II?r:ctﬁ(rjr;ationaI Aucounting Standards o) Al olae ul2
FASB Financial American Standards Bords AW 1S Yl 2
IVSC Icr:ﬁrnn;tlional Valuation Standards Bdgl) i) ulas 2k
ISDA International Swap Association AL 3ga) 2l dnad]

IRS Interest Rate Swap sl Jdws dsls
CRS Currency Rate Swap olaell dsle

SPSS Statistical Package for Social Sience Reelozm Y pylell Atlam Y1 daj




Joluall aaily

Xl dsmall gloat sall
20 Dbl aadlly )W) S o 3, Jea 01
41 g b asdeg el il L ssde o B Je 02
66 JUW 34 Il Jei 03
74 bl il Jeds 04
75 Ll B Uy 05
82 Al 35 LY I s g sia L) Jpi 06
03 ) l) maimg o olilaxYl Joi> Q7
94 Oz oo JoW) i) WE 05 Jod 08
95 OLe ¥ e ) ) | &Zu de> 09
05 DY) pr I il Wl s Jsi 10
96 Ol oo il ) il 2 s o 11
o7 Ol N) po el acll LU & dy 12
97 Ol oo oald) il JUE il Jod 13
08 L I = R U PR |
99 OVl o ol il WU o5 Joa 15
99 Ozl (o i) izl gues Zu ds> 16
100 OVl sl ) U2 il Jgi 17
101 Ozl o i (oW il 4 il Joi> 18
101 Ozl o e Ul i) L2 il Jou 19
102 Ol VI o e S ) 4 56 Jgd 20
103 Olsz¥) o e il ) i) L2 5 Jgue 21
103 Ozl o ks ol il L2 25l Joi 22
104 OleaeV) o e oalud) jadll L2 s Jous 23
105 Ozl o0 s mled) il L2 il Jou 24
105 Ozl o s cpld) gl 2 wils Jgus 25
106 Ozl oo s puldl il U 515 Jol 26
106 OVl o Og i) il JE ils Jot 27




Joluall aaily




JiZa ¥l aasty

fagall gl sl

44 ALl 3420 tbj 02

53 U ol s 04

95 Ozl o W i) L2 06

96 Ol oo il i) L8 08

99 Obae¥) o cpoldl ) Lt 12

100 Ol¥l o 3l il 28 14

101 Ol oo e sl 28 16

103 OlaaeNI e L) il 28 18

104 Ol Wl g e ool ) J28 20

105 OVl o i pldl adl J - 22

106 Ozl oo Oyl sl 8 24







dale dadia

FhaYly Sladl uadl S SIS jeeby fld) WYl deg 2 LW ang

Blsw V1 el 41 s (ool §lndll V2 (3 2ol and) Leiam wo BLsliad) Llsjly Jall o 3Lz
2 ol oy b e SI3 SIS ey aag W BVL bl 4 ol (Sloysdl) Bl 2
ods Joladl (ol Wy (Sliniey agol (o) Leslsl Calises 1) VL Juladl 39,0 gl Lo
Migh bl G Lgiian $U3s ciadl o jlaall slow ) 5601 3 Lelaeady Leuss 1l <lesY)
e ISy (Bl 28 ooty dannsll (3 Mol s 1ol s 0F aag 28U G ot Blaly Dilazal Bl
e 5 C gy Lo 2o &)l tooll) amy o Uy 2l ige e olbgis 3oy ) (ol iy
Asla) el 2wl e oF gl T i S By GBs OS] g ol ()l 234 S
UL g fall Lidg w3l ) Oy 3 T 05 ST Sl SV SU) 3 oled s

_S)}&;L\ QUL.,.J\ 3..;5)5).,4} S;u{% (09

Bl olas 2y SRV W 2l plae 2 e dand) 2l ol @il 1y 1
Bl g ol e AW ol e Tl g ol Jaey OleY) s g en Y 250
IAS sl i) ()lxe 1995 (3 (1ASB) Internationale Aucounting Standard Bourde (s
o3 slall 1999 (35 ALasyly oW 2 =195Y1:32 o3 (Internationale Aucounting Standard)
(Internationale Financial Reportant aJsul aJW) Gl sules |5es oLally Colze) aJ) <19591:39
39 o) Sl Lasad el 139 2010/9 (3 IFRS9 jLall o355 ~LabYl Juty sl IFRST7 Standard)

AFRS13 jlad) by Jlasl ¢ 2013 ww iy (35 (Lt

O Lede O i Y1 Shloznad Oll esby 2l 3)londl Bolaid pleaiV) (3 Lz ] Amy 15kl
(Systéme Lkl QU gl allad) &I o pand agid) a2l pplall 2wty §skadll Joll gd> 502
o2 Ly (bl gl Llad) e Yo adsall dld) fosle Je S Comptable Financier)
sl Badly il sens g Aol Al julas o ded Aa b mgral JUI pladl OB 2JUI lgsY

Al aedlly 22 alS) e 3 LY > (S ISl Vs 85 SCF ol V)

JoT s lemadly Ledonal o o B 531 gm0 ) Bladl o Cpmn ol 1 IS 0

Lot sl o ) SIS O § s s ddlas




dale dadia

e 1 B (1

veilly i) Eorm 8 IAS/IFRS rrlonal) &gl placl JLall  pslovall allad) godas (os s
S i19sN Wstall dendll

e dl el (2

RUEE I ETORN PR SEN TN RS U

¢ s 2yl olllaall ool o Loy 3 SlpsW) psgie L =1

¢ 2 lyaSU Aalall aagilly 341 Al (i) (3 By ) ool a2

CIAS/IFRS sl jolally B SlgsV) oy el 3 QW ol pllad) 33l se (6T ) =3

I Godl (3 2ol A G A SlgaVL foladly oddly Caad) w31y g2 Lo =4

robz,dl (3

e LS LI Olo,dl s e Al alellly B I AISEY) e Y1 T ey

e JS glol il Lidlast ool oy 28 g b ooly b o) G 2JW gsY) psgin il =
i) Lzl 3 by

SNpaY e (3 Wslall Bodll e s QU ) pladlly 2JU) y Ldly dwlonald gl el oes =
A2, S e Yy AU

3 3 Sl o &f an W W Ll deleldd 2ol bl e ainlie mgral Il alladl -
i)

Lyd ez lad Slawsl) axly Slgno Slsg LV a>1e 3 I Y 4 3 adl @l Ll —
Ayed) 3 Y

gposell sl @by (4

3By iel2 j2aE (3 g aoll 08 =

A 3 AU VL Jolad 1313 £ gosbl oy Sl Jo Sl 3 e 22 -




dale dadia

Fao st s Joe Sl ol dliy W g oodl) dlu> -

a5 3 A Sl 3 bl spd dobsy gobadl 3 oles Logoge bl 2edll §sise som
¢l Q\jbf}“ odp oy LS b M o Lol oda 2\.3}‘? CMS UERINY Vj‘jﬁ\ < WJS\ J}:‘..J\ o

Al agill Uy i 2253 Iy ldly dwloead) 25 puladd g of JUI ol pliail) sy
Sty Olaal (6

ol ses il sl gl Ly (sgey Ll Lo 2 adly alolall dadll fe S ) aul )l 208
QU ol alladl oy el se id (L) BB LS bl Al 52 o4Vl 241 2K Tae e
Aol T gaday (s by anl, )l Oud LS cCanad) Eom e W Ladly dloeald Aol ulallg

oysd) 3 a4 A olecwsl) o Je dsla)

el gl (7

AW SlgsY) Caaly s sladl (OB a% Ld dosl) (el ga 2uhll) oda il el

Jddad) dlly U lesY) i el (S (3 ) gl

AL ol (8

s o (Bl QW EOLYI e 52 ik e gdl) 0S5 amy LT 2008 o s 2l -
(Lol Gyl e Ancll 1l Sllll 3 g o) ASCin sl wad U} 22 Sl el ) 2l ods
@ oelael) pid) BB SUL Ly Gl Slglall Slasy Jo BLUSS) sy JlE & o
o Gl B 332 0gs Jsd B wlsll al asts ) Lad anhdll Gud LS W Sl
ko) Jodl cp aa kel el jules

SlgsW sl ) Bl gdas 1) pesrle Aoy 201 Lcdendiy ais aaa )l e Wl dnl)s =
U7 e W olgsSU sl aadll aate ST AL ) auhall sds BuF o o el Wlse Lo 2
plal) sy Caadl § ool Bl 4 anlyll o 0TV L o)l Bl r pged) Wiley  Bondl vl le e

.Q\.U L”SM\;\




dale dadia

(bl W 2 @ sl el 2l 93 ) ierle Aley 26 2011 enlyl o gyee 2l -
«(2008-2007) bt &l as¥1 3 alslall dasdll dlst Lozt ol dulys 4] duh, ) oda C3aE o
oo Y sl de il 23ad sl Ade) dlB ulas 2 4y Clal Wy auls ) Gud LS

EESEEHICIFY

alad) 33y Lgdiad il oo il leaYl cdle B on aalldl clahdl o auh) )l sds 56 Ly

Al Aadl) Tad by Bl Lgadlas 1085 U ) ladly dplald 2ol jolally U st

Tl ylt 394 (9

R O S o T RO ST N S seud) i was aglal) anl,ul awdl
W Slslly gy Dbl oie L) 4B Lt JEaS) fmppdl (3 ol el o S
A 23 Ak AUl ag SR Royg Ll Anhll ey ¢ o S Gl Syt Jo il o Eo
) Slaglally aulll cazal daafll AUl ey Liesldl S G Lo Tl daly OGO
ALl 35 e Jo b @ AW o1Vl iy sy
ol S (10
(P Jyad Bn)l o ol p 0y
g el LY AL oY el @ Bl o B Oga cenliadl YN st Jadll
2y (TAS32/39) i il jules iz 5oeg WU lesV1 dale o0 JM e M3y aJW
Al 1, 2SN ) Glad) ¢ ol el 3y (IFRS7/9/13) s clss VU ailedd st W
ol By AW A sy 15U RIS Lisey Sl paci ) RIS Gy JDe e Mg il
A 22T Al i) pagde Sl D e Sy il S AW ) Je Sl § U
sl Gl gy e cloging Aslall dagdlly
W e edlid) Canadl U JoY) ol 3 3 Ll = e AL N9 Ly g ol
3y condly &S o el g sy (i) el oy (o) AW lgsl 28 I3 e
U olial) aygie ) I e (B0 olzall) 2 olesd cpudl Graad) Gl ¢ Gl el

Ciadl (] Gy SI Eol) @y AW liall balad) bl W olazall gl s alad) 220




dale dadia

slae 33y (it (ol plladl 33y Cacadl IV e Agld) sl plaey W ol aladl 53

AW s Cieas salely d el dlst]
S (RO R D E R IURCH U WP ERV USRI A [ U (RO g g WEV |
Sy 3=y LoV lall adedas alzaly 200 Sles) e Sl a2kl U 1S 35
Slazal) dwle) bl o Lol 3 dlenzed) LW oY) dnle gl el 3y U oY) e
I el Ll byl dan) sl i lally bgmed alab (gl dls alall LY IS e (U
Godall (Caadl Blel dpalsl AL IV e Rl 30 oty Canad) Saley dpels) adlal)

N IURCH PN VO R AR PPN SN
Sladly Uayglasy BLas JLebl I pn A Rops Wl o o S bl Aty [EIW fuadl)
e 3 ol Ll JaW omall el s oyl gt Ol e Bgal) 35gomy Wb ol
sy otk Aol SlilaxYly dnhlll |2 wlegadl ple @l P o 2l 2ulll) gl Y
s slebl I e M3y OlzeV) B 15 o v I Gl (B9 Ol V) a3 el 2l

LG s LS Sl lebly JsW) e S







Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

(el dges
fsoge s & el ol ag QW Gadl 3 g el Jlagl) oal e 2JU Slgs Y e
(,_aj iy o, W e o Bl Bel 3 UV e SUBy cpaisll 3 el dgd e Y AU PR
dl Gl @ Ls™ i S gy W a1 (W Lo G & o W S1gs YL ailed) el ol
@l 2l & Ll fadll i IS ag e s sl Alall s adod) 2l Ll dlonald gl el
I SlaaV) ol e Sl ailly 1)) 3l S|
= s W Jouy o JU lgsN Skl Y JaY! t\;g (ol B P e Sl )
AW Sl e AlasYlal Sl Ldlly ClreVly ol ) s deais sel3 [l e
B pygiol p s B I a0 B SlgaV) Wld) WlalS 21 2SS ) el ey Loy
el ) aad) c I el o o @AW S Cpe ) RS Lgeg e B2
Slypey lashe Wsladl 2 dly W) 2plablel 2 i) ageds L Al B 3 I gV o)

bl el Cass



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

At s gt by JsY ol

Sldlall oY ~b L Ly W Bl @ b Loladl Bl sl e W SlesY1Lael
L ladyly Lol deoys Gby (s dalal)
ALt 193 Loogulds B2 37 9% Cllaol!

Lok S adsll 2l pulal Wby 2L lgsY
T BN iy mi- 1
el lad e g ol (b plll Lo sladk Qb ol egis UL (oo e (o 2 AW SN @

@)
@) 1 sted Jlo ol ol aSe 3 350 of dms SLacd b LoV Lelis)l mag ie 2JUI 301 @
Ll B8 g sl s dms liie Jgol (3 Bdal) dadd (e galdSUAe) g B151-1-1

Tof

Slsllall Il = JsoW) Jla) = 2 G gi

Lk L S Bgis lgsl e Yl
(bl 3 or el agdt ) Loy oS Y (8) asld vl -
(bl 5302 s AT Sl pal B 5 Lol |3 e Wsloial (Se Y g) Sleell ol =
Jeol ol il o ol sae el ol Ol L Ll ees ) 2l el 2)l Sl o YIS =
.(;—T Ju
105G gl oW pal W Jo¥12-1
TRV

CiaSle g alsl @

528: 22008581 5 ,2all Py Jlacadsdl S ¢Syl 5 Gl plnclin B lai ol dast?!

270: 22007 s 5 2 o1 e Ladicinatdl 2Sacidl) el mlacshiad) Jl de?

3



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

NESCICREERa

il slane o 2l SL o e Jool Wsls o Lol lae o 2T QLo Lol of 2085 pdany

Slacall dlizde Lajlus) ezl oo by b Coros

10555 gy sladll aSUl Bgim gsl s oflib ooy is of Laglibl pier 39ic @

s sl o sde adaaY dnle 05T W o asle slad) 055 et L dmia Olgsl ) @
RO RUSPS I AR K

sda bl dle ool ol il e ol i Bslg o Laglib] oz a8 o aglib| vow Bzt @
) Boi> lgsl o ool

P Jeo ) alial e

La e

RIS UL POy BN WRCHA PN I

gl (.,«,U\ °

ol iyl Caldly 2921 @

ol 3 Ul ohleneyl @

el U JeoYl e

c ket Y ssad i @

A Ml Jlm 3 sgid s ¥ Y IS e BT YL U Yool 505 08 gl gl oy ag
Sh b Ll
ol (Ll e dglaze 8 Jsol °

Lapg 2 Sl ASU Byimg gl ¥l 3ely oo Awgels 1é Jaool o

1.270:u9nj§5 G cz-jﬁcc)\)l.dr\ JLA* .ﬂ\:’-:l



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

VS findl @ obas o wiliar Je Jgadl JeoVlads Lag il 2ol Ll o
Al Lol o dad) el Jb g esis ) 508
LS pEW3-1
SN 5 AW JsoV sl o ol sladd =T dle ol o aidl oo (siles o131 sa
olg) pe BT Last) e byt Corat 6T Slie o 2JU)
:ji
e e pbg sladl 2ol ASW Bgim olel 3 ansd wm ol wpsed o5 OF (S e e -
lacald 180 5> 8l &l
Dasiall sds Leidyg
LSl sl a pane sae e §jaall slaaol) (guBlad plil) aiamiy Bl o) 35k @
e Jb Jool ol 5302 Bk s Jols sl Bl (sb el 8 e Lnped atew dizie 35ic @
LS Ll ey aladlly il A SN olgsl e sus sus Jilis
Al LAl e
sl wlase a s Jpadt oz &l (29301 @
Sladl e 5l Y i Slasly 3Ll laald) @
cshsed) Y i) wsld) ) e
el YU oLy e
A e 302 i g s sladly 2dlal) oY1 b Rl SLIEY) @
S IS el Lzed s glly sleadl) (eul)sladl ol aSll Bais Lo olizll e @
(Y QW oW o s s

(1):\.@.'w SIS o BT Y] 2L Ll gls &) el g

531 :u= ‘b‘)s.ééeu@‘).ns‘)\...ai)giqm:l



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

@B pll ot ) o35 ¥ LSy olaadl of wlall il sl bgs [dlrgedl Slslpy) e
A RU Ry W RPNV SN
359 Al 635 YV (N liies ©lids adi ol Slawsdl oda Lijlislall Gllks jaass @
AT A ol 5T 2as gy siles 1)

LN sl ol 33y leop vn b 2Bl SN ade juas YISl Ay Sl 3l
W37 ) Ul bl gt iy sl e 330 Lot s ¥ Y 2L Sl o Y ey
(IAS39:1AS 32 )iJlal g3 ity B el (ol 1 S Claall

Lk ULty s OleVly U 1Y WSy 20 o
Sl 1 aan s IAS32 Joll conlonal jlnall 389 ol (1
el Gua (1-1

Sl AU lesW) 2L glay Lo AW GUL adtsiies 1gd we s ) Ll s O
A Bl cASy (el of slacel) QW mosl) 2l Lol o AW SULIL 88l colS

Elo LS eyl o il 3allal) AW ol e ollled Sliws jlall pui LS
oy SISy Wl e s sl Lo sy &S Gsiy lisllan J) R oY) (s 1S LAl
AW Slsllally W Olsgms) Gy 2olie fos b 2 ) 1Y)
Dbaed) Bl (2-1

o axze Sl elge U Slga W) B 2l Slglall e ALaiYly 2l e jLall s 3l
o Lad &3 56U (3 anie 6
g pially mledl Lol gl JLall 3 migr g2 LS anldl OIS0 3 22d] @
Ogpially el Lall 3 cde dlal OIS AN 3 eed) @

Oy Al JLall (3 e aSrAl wleg il 3 eedl @

531upc 0S5 G e daare ylas }Jj st



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

e gald) L) (3 b (pdala)l el Ll DI i) L e 22U oLkl @
Aald) 35iall e U LY e
TIAS39 jhredl 389 &Il O1gsN ity Bl st (2
fk b olall s ez
Dbaedl Bllaig Sua (1-2
olad W UL 3 W @leaYL iold) Gloglall Clae¥) tosle ad JLall Lia Cous
Lo ladly Lewldy JlesY)
Hae L 2 olgsY) GNP R WRRER R Ol Gl gl Lo g LS
Pl Lol JLall 33y Ll o5 g aSell mplally alad) of 2l SASE)l (3 awdl @
Oyl
sl Ll e gl AV LAY ssie Cmgt LNy Boidl @
s el k) L sy ) bl s o oot Jeal) ool lpgllany logrge @
Oy I SLall e 2 SR (3 Bme o WSl s5he st SLIEN Bsid) @
lgaYly Sblaally whldl @3 3 & el Bed@l) dw sl |5 o 3002l 28U Byi> wlgsl @
el Bedal) G gl pPlins BgimS ainall (oY) I
Bl i 4 L slabs ] Je e ol sl bl G5 3 L AU sllezl) ssie @
Ol s
Dl gl s ddas (3 a2l poall sgic @
D 1 sl it sy Sf Byl il e el il e 3 5yl @
[klly e (2-2
Ml 3 BLL W 3YL YL dibadl olkeall WL 2JW 1asYL OlreV) dlos

o Rl B S Lghiad (3 Aol Bl g M e My RJUI sl 3 Lsylebly

' www.IASB. Orglias39. Consulté le 13/02/2013 & 14 : 30.
7



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

W SlgsYL ClaeV) ales 3 sl ot 3 2SOy ol Ll C sdlall s 3y clgilis)
) Lpleall o 5 U Ssa (3 LaLehi) g
LA Yl CleYl e
AW SN s e Y1y ClaeY) @
AW W SlpeYl s @

13 Bk o8 bdd Bhes g (s eV U e I 3 AN s 2JW SlesY1 S W
oo Cinad gl eVl dsy Wl Al L) Alae il U (SN 3 e ) AW
@ w5153 S o 5=V iy W B Ll s s ad saall s 3y (U 515Y)
(IFRS7,IFRSY,IFRS13)idlalt gs¥l 6 7 Ladiii e Claod!
HIFRS7 Jodl LWt pyladl jlms =1

25 @Yy IERST a0 el Lol LAl (1) TAS32 Jodl LAkl oo ALasyl &5 & o)
Dbl s (355 Lo oaY ez
ybral) G )1 ailiasdi-1-2

JW Sl 2t ) Sl 28T Jo 2 UL 3 olblal]l ca el s (e
Qo) Bl Jlas 8 oo sllas SIS &) SlLady) wlans #lpsl sy JU Lgsl SUASy A goll
o 4aSy e g Olaslas o O] Cllagy LS Lall M oz Jlald 3 0 Lacld] ¢ &) 1AS32
T &lsg AW sVl e azalll bl ol
Byl bl g dandly Slaz¥) bl Jem lelasd) 341 ud) @
bl ol 315 Blkasy Elabug 3)5Y1 Claal (sl wl>Las| @
LB BeS l-Lal| @
& At 30 ) Wl dedall leglal) 1) balza) bl 2o me dwsll b 0S5 Ul il @

A 81

' www.IASB. Org/ias39 consulté le 13/02/2013 & 14 : 30.
8



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

193V oda b s 3 bkl Sl sy I g3 Bl plasial S olLiai) @
P LAl s Cug T ybaed) Bua-2-2
b el o Genegold LI SULY oot S Ollia] 2JW BUL 3 ps Of STl allas
(1):&&
SO0y SN UG (LS yON U WOt [V A N (RSP [ S
RTINS D E W NP CICY U W IO PN U OX S I S EAN RN VPR B
ol Ll 3 hewsll B as bl iy dnl @
) 0l Bl gl 25k a5 @
Dbl e Bl (3 il jlaedl BUai-3-2
A SV plgl wlsy Sladl 1S e 3oy
+ 1AS39 Jlall SUsi o> o5 BJe 18 399 pg sl0 29d0 @
& Slizall slimaly ajall a)ledly alaf) SISy 2l Sl @ Flall byl oliszll B @
A By 3151 s
Dkl i BUas e st
aS7ad) myladly dlally anldl oAl 3 ALaL @
bl wilis Ll o asiU) bl DLl G5 @
ol s @
eV el e i) Sl Comst SUlEN sially W 1Y) @
e BSA B15T Cs G ) ARl mladly dlaly Al o) ¢ Lall Wbyl olial) e

@ |aS32 ,Lak

- www.focus. IFRS/ ifrs7 consulté le 25/02/2013 & 17:00.
2 - www.FOCUS .IFRS/ifrs7 consulté le 25/02/2013 a 17:00.
9



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

IFRSY Joull pylidl ylmsa—2
bl Y S 0K adsld) el 2 13 e 903, AW L slasy Lol Ll s ¢

f Sk wldlaze O 9;*—5 S om S ‘39;*5) Joll gl Ll 52 Yo
AW LYy A lgsYl oLy Canss @
Sl asil) YW Jol aad olLid) e
(g bl @
el

e Logiin Aslall 2l Wikee Lewld o 2JW) ol B.1.1 o3y 8ad) Bobsy Lall s 33
Al aadl e ol W 3l s R RO EX N RETWIE AR P ALY,
@ 3 3 aT O il iy 41013 5A (3 d Bladl &l st DU WL
Olisl (63lmy sl Jo tinany W Cime il Jsol dsgal) O Lall 1ia dsgl) 3)5) ab il
S e Gidae Ol 39 13y Lol sl jlnald Liby 2iLe ol
(A Bb e o e 439 03y Lol ekl Leble ) AW JeoYl e Ll s ek o
) i 3y L5 e s Oimng ik S e B3l
Sl 2SI anlis e Jool @
Al de @l iwlis Yl Jsol @
o 3gaill Oline pb BlimaaV) s 3 U Laisdly wll 2l I olgsY1 3 alzacdly 2JUI JssY)
.39 13, ol Ko JSIFRS @ Jual) o 21 sl
[IFRS13 &t gyl Joudl el =(3

Jso o3 (3 Aol 2edll Ol g ol 2l julan At Eoadl amgdll Lall Vs at

30 Slk gl B a1 S e Vo DLl

L http:/imww.iasplus.com/en/standards/standard49 consulté le 25/02/20013 a 17 :30.

10



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

Rl o3 olad dsly bl iy calola) Al Jumdeg mly iy sllas] (U] Lald s Oy
Aol ed)) Lag dalad) gl ol Lo U OGug LS sl
G el s sl anis o ol m ol andlanl pme ) and) BT e dslall 2l Ll Ll O
) 39 (3 Gged) alaze G daboie es
W oliall 302 OF alslal dedl o3 st gl e Cllan
A feoss sl IV S LY @
AW 5 JeoV) a2 Lad Mg el o) L) s @
AN T Lol Bt @
co L) Bndl (3 A Slashall 35 se JLae VI o BT e ¢ Ll 2 S (o5 @
LW A @l Wl (3 Aheaiess b BV jLall s pidy LS
CMalall Fow 2 22U 62 Y 2 lislally Jand) o S ag bl ods Janzed (@ sl Ay -1
ol J2 oLl JpoB able gl aslin Sl Jpol Joty U
J2 ol ol Lo ) 5l s JldzeY Wl osllall Hb bl sds S LS Ay b -2
AU Iz W) 2l ans b ol (oL
Adgd) Sladgdl Say iy Q- i ) Abiad) U Lof e wplall oda gy [ ) Ay b -3
) StV 23 plasaly 1y ki) Ll UL
At Ot ga¥l il elulS Lm k) S LS ol
o) 1 3t oy aeidly Wil SeedIST) 8l (ki zisd) slb (3 2z S T o
A Al gy 25U S Uiy e cpsede s B S
Ay ) ARSI Ly 7 J oY1 el

1)U WS psghe Jo Gl o Cs LU s IV s

- www.focus. IFRS/ifrs13 consulté le 20/03/2013 & 14 :00.
11



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

Goidly Slh o Sl e poiy @l gl i) SGdST) 23l Azl adlsd o) -
Al 2SI mg clons cnlaladlly Bnwsll C JaLad) ¢ g3 alad au) 2AUSIL Sl g ually
iSes Oldutns iBge 2SI ol 055 Lo d3ley calamlll Gl (3 50 SV Lede patlly il
DU e iy ) G By

Aol sl obie B oY) S ol o) geked) & 2wl Saeld o)
D), 020 5 25l 2l LS o ahy Yy ligall oy Lk joloany Ly
Y Rheal) 3 Slas LoV s s S Lol IS e i) ¢ Lo ST Jal) S LS™ -
dseV e s sn 6T e Jsad) o 3 BLas) samgll 0a S Lo S
oW mos) 2 slell 251 GISH o &) Bliaey lagead Lail Lo fo e Slgmza) e of
33,1 2SS llaang Lol (AN (ST Ciylaan ] IS s Azl ag sV e Al (3
S ol weadl e 2U ol fabas g oY 2 Je 2l W ald Je sl
(2).)\&»‘\!\

D lad G LS

r2sd LD Al a5l IS aa Wy Slgadl Lail b ol e StV e
il e o Jol 00 LU S6A 3 o) e OF L3 Gl cplsna¥) A= @ oY)
o g 6B BB Olegde udy =Y Lisb sl S e b Lol e Sl @131y ¢ LN
g il MMT Jals bilae nre ol s Bz all> 3y izl oleghdal) U 20l s
Aot oS Al Bl U] b gl gl wlans 41305 cagoSU Aslall 2850l 2adlly SN 3 o
il Szl Lo sl 2 plasanl o

2007 cisslas¥ pslall 2JS7 A1 Gmalor 3,555 Gy bleadgal) JU ¢ Y1 pulan 52 dsld) sl ol =St

107:_-:2008/

2+ http://www.double clik.com consulté le 03/11/2012.
12




Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

Y ey B & Jomedly il WLl a3 n dlisb 35 2211 2SS ezl 234
0S¥ Qg colinndl g 055 iy Jndll i wily o asks WY Lesssey pgdll Algu
o B Wls oo Lehlin (3 w3 L o5y Db i LY Lt ol Jgmy  pidl 3 DD 200
(l).L@:j,\} iy 3 Wl L

Sl ol Sk ST AlNI o LoY AT o1 e BT Mangdll 2" 487 3 5SS

LNl oo dane o3 315 2

of @il il ) sl 2wl JU WL sl el (S gl e el
S SN ST bl § g oleadt ol all JW M eenl ol il Lehod @ 3 oV oSl
@ st o g of Lol & gl ooty g s ontd
Tyl AUSN Ulgag iy el S bl

2y cleede fpazmal g OLpll BV e L Ly 28l 2K T sige o b el Sl
) A ol of Lo
ok L sty pali=1
MEI @ sk 0S8 Galshl AW Sloghally 2l L) g5 wlonal] ) bl i lhe g5kl =
el e dae UL sl 055 O g anld) UL s 1 e abild) Dy (o)A
) A T 0 Lo Miag ¢ gl (S 0 Wty 2pmse s o L)
Bl o oY) oY) e LG Lo 13) L 23550 sa a ) adS Tl e ol Jaliaggisl) -
AW
(YU Slrel e W a6 LY BSU olall e i e 23 2 s Gl -

AL T Qg aladt ¢ old)) sug o

_18:uac ZOOScH‘:\_D.A\A.“ J\J\qul.d\ M\ [ 2] \ “:23 Laall L_é L"'\..\‘ ] J’;M\mb«; d\.ﬂ\ e (_'é‘)Ua:l
o iy )l S Tase (o) siny sl eyl gall Aplanal) dra J o el slaal) aldail | 3o 53 sl kel 3 5y a0 ;2
6:02020114218/17 Hlfclalall 48 pudl dadl) sas A all Lplanall julaall dn i Jla (8 il 5 oY)
13




Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

Aggedly A Al ol n il s e ST 2T iy (3 05l AU (HsE gane 8 -
L) 3l s 030 Le 1ag (i 3!
W 5T a8 ns iumgion o U Ling ¢ oAl 1S ik ifols ikas 25 2SN T L, =
Tysedi=2

e gl 2yl aaS) Tae Al gy sl o Bgomy e gl LI a diall slls
Pk L Y
oY e Jpadl w3y aaad) ded) i a2l of -
ol 73 ey Db il Ol ) 22, W) 2l dsus -
A g b sgmy e Bdgise ST a NI s o oY MM ey B olleal O) -
Lol Oldae e i)
Ugie Lol Loy 203 oo ade Jazidy K dlead) (SIS UY) o el A 1S Tuw o) =
B (3 ) 2 SUL 85y dos e i) LIS ey ) sl 55 L (loges
Lblss 3 jateie Ll Sugdl O pid ) ezl (25w 23,10 2 T 8L =
et e ol U] alaad Blles
U3 0T VL eV el slis) & ) SU) Jalnn w2yl 23S T Jo Ol o s =
3 Wlebly gl Sy B 320 UL 3 e W) bty 1 by aladl T s pedle
LUl sy 5o (3 (ahas) Badse 85l (s L) v ¥ ot 21 LS Uy 25
)W) il dasie Slgllally JooW) 25 ot cad) 3 1ol T e 2800 2AIS) T 230 -
el b Y 2l eI w2l U855 e
oo Db i dm Y] aLYUL OlreV) g Gt OB R T e e 2350 0ISH) T Of -

Ll b e S e ol Aes S

. X -
B oSS G e 3leSs i)

14



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

IOt B8 LY Byl 05 Gt (Slignally Sl Yl abls T ae blen 23410 2SS T -
) AlS ol Wy sl Sy ally oo glly SlslpY) ads e Jgad) ST o 21 354
Aol sty SlaS) e pail] WLalS i) L Bamy (53w 221 2SS T (ol =
(1).2\25&\ ol aoliny
Aoyl ASH T @ gt I Cllaod)

Ly (3 la Y (ol alad asgdy 3y Suml) adl) w3l 8 ) A S aids 0
Becodd! g of Slad) day Tall 2l (3 LSCad) glay Wy cilladl of GlaSY) alad Lgzmns
o5 o) Ol Lgaeg i dad)l o S O3y (o) (2 e bl Al ) Ao s
Etmid) el Sl I coleledl sl (Bl Lere ondaiy 22U S Tl
Qi) Bammgd B3N Bl iy (ol JSKiy Bdaly Spaddl Sl ST v oLl O3y Ll
bl e aS) 3, 2l Tl cgorg Gy capalas¥) (g Lol ol pian

Oy 2ol O LS WY sy | olslasV) S (3 Ulizaly aseadl 38l jLesl OF LS
B8y BlaMo o pS dis comol Tl i Je slazeVU La)l o 22U dsldl laglald
el oo Bdd> p e UG ool 2sedl mooly cnngol) 24 Lasyl e FLai
Wb ¢ feizndl 8 Uylaad ol JU8) o koW1 Ljland il e Aloms U W) 20l Solie cnlsbs
B sl el ST o bt 0L sganlly DSl pnd) g )W) 1S O
Slalodl aelsy ol anad die Rade b Ol Gl QWL ek eV Wl @ ek

(2).13@&;\

109—108f LSS G e CWZl

110 1UPOS S B e Cw:z

15



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

) S9N i) oS Ul Lol I el

el ol 4 ol @l 2 Al awld ) L Al aed) dale
(AB cpseie dl Blas D Gl lin M ag (] Gy 3 LY dny Bol Bl
sl 23l sy Llse
U3l dacd) pggde’ Jo¥ ol

e Lan b Loy Aol deal) Cigyladly vl s
:cm.@,:asaw Lol =1

L3sn) dedl) CUMJ sl Ll Cosl L CJJM_L\ IASB o) deenlst] ulall 2 fasial
= ool fair value J 315" mark to markte mllaes feszes L UL ¢ 1L ¢ _markt value
Ay 2 S35 e Wsges pdd Ko Ablall 2ol Oy Bow (3 pyaitly JsoY) sl
JIVNELIW I (._@_AJ\
T Aol iy -2

aaail (3 Mlgze O TAS/IFRS jules o8 U 10l Losgin o 3Ll 2ol agede
@ atlog dysb &) A IAS/IFRS julasg (39S sl plladly i )il plad) oo (50 Gl
®) s ssbast Lz
Bysed e o) ool is aadloal (S el B alslad) o) 280 Y1 Bl bl e =12
O, A 6 3 Gl 3 Cebobal s Bl s 3 13
bl n ol g ol Lol Jol5 Lemgt S8 @) Al g8 o) Al el Ly U]

B ashl Oslay g @5Lad e iy Jeg Joldl (3 28 4 IR J

144 :5a 2012 ranss /13 3aall (o lae A canill A0S 5 Gubail) docia G Aliled) daill (il Jlaa ¢y danat

A0V (3 Al gl Al 93 Olgimy At acillal) ST 5 Bplas¥) 3 A1 Jsm Lol ol il s nt

2009 ,55721/20,4f .l 2l

16



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

the relvance of value(relevance literature for financial LS & Barth e Ls=-2-2

accounting standart setting /Another view)
Cu\yyww}u@wgufw\jiuyimpL@Mw&;cj&;g\wwﬂ:uig&
W, 0ol iae o) 3 BsLall 2200 il ae sy
B e O Sk Ls=3-2
PU) (3 ad My Bl Lagae ST o) lyn g (it o e ool 4 Jolis OF (S sl Wl
- Ojlye ] 3 dadall
v oSy s ) BOe (593 pb LB o o dide BL WY1 e & w5l dRiall O
oda i (3 aed) duy caid nite ST Jo Jpaol) fan VS, (8l Wby By (s
Oab b @y byd il Je o pgldl OV cllsy Wbl agend) il el e olidal)
@ il
23 e o ol Jit OF azey bl o ) Wl e o 3 2l BT e et S LS
D asls b 3 ne line Sl 3 8Blye o Bne s 10T o
bbb adandl ied)l ga JASB s M3y Wbl dedll sVl lle sl OF Wle 59 i
T3 o) Ragilly Asla) ded) B Sf AU o e
Dol 4 Skl el e Bl adead il Cauns IVSC asll il ulas Bk g
AU] ey M3y calalall a3 32 ) Legaly nlines Wy (SR oo IS O ) gyl 3 &S
ST 0939l oy an Lo aSLll GLLYN ST Jad o) 8aliall 2 sl alaaiSU 23

313) 3 3l BJS e W S3lgs o ol e dedie WLyl AN G il il e 293 ¢pplpl e jﬁp:?’

.10:u94201lcfa.ﬂci)bl> el JlasY)

.12—11:upnj§$ e Cz-ju:b* JW ae J)Ua:z

. . .3
A44: o0 o5 s o oo e e das

17



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

Aslal) 2l pyede Ol Jsil S 6l V] caBsedl Ba i)l pggidon Loasgin o Cneml) (o ) Ll
bl madll oAl bl Wby dbla) 2l a5 o2 o BBl Bl poghe a Bla a]
ok LS ad) Sligias S o Wl Bl L) i) D) iela¥) sug (sl
H((aead) Gondl 3 Ja) and)) Al AB e 15 (6 grammal!

2l SN o Jeot dad) adged) aadll o adall W) & Jo1 grnd) oM e
B El 3 Lede Jseadt e 58 = AW 13 a3 — A sl 5l

( Aedazml) 3pdl)e SN BIL B1sY) Gped ALY Gsod) p 2l Bsly

(el el 312) alaSU 2B ¥l S (6 g2mned!

e ] el v 6l S5 (ggranedd Wby 2ot Bgw (3 Wkl eV e Jgnad) Jdas 13]
fk b Jets omg ) g
aidl Blew Y 3 ALl SVl Jeo™ el Jenl1 @
S B g bl e B1su Y1 @ ALY 5 2kl LY JsoS el L) °
S [SKiy ol L adas - g Jlen o SN o LoV e Ml e L b oy
) @& Crblall ol el e e sl
@ 55 Sl Joo ol 5l LoV Lea S S g Slan Yl M2 6V oMLl @
LUV e b e Sl AW Ged) SUL asy @) o e Lulud dizzll o=l @

(Bl Lajim ¥s) (2T iy of Ll

ala>Mall B e ot 1EIWN (S grmnad)

OF g IV ol JoVI Gam 3 oDl 2hB e oMe S snd) OV
o 0SS ) el @ s ey bl aad) s 3 sl A e Nl puses
15000 aold) Lol aasYal) AWl o e M=l WSy b lgze xSl Al oY=l

AN ST oY) s Gpe (3 GSLEN a3 SLBIYT e 2 Ssdl) e —

12 :uﬁ ujf'; G s J Le d)l.b :l

18



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

A dyed) Al OF g sl dadlly A8el 2l Cp A OF i Gew Lo ST IV g
o) dadl) Lz o(s0aS” 28) lazi pb of (+0S) Ldd Gsndl s O slswr Boudl (3 el audl
L) Gadl 3 bl el s
S 3 ey sl a5 s e BT (ol (Band) (3 llally 2l Jalsny A5l el Sl —
AW BV Bow (3 5550 olial) anlys plol e Aol Gadl 3o Ly () I G310V
2 b Lot S il ods 3 AU ) o5 43 58 Sl adsndl i)l s 6 LS -
Lie Lgalboiinl Godl 3 oSliel) Sa ) Loy el Jo Aslal el sus Lty dens
RN WA R
ALl Al Jalag sty Cagpnd (oDl (88 G Lo ST (09

Lagotdy ol o Lol sl ol n UL ade gian el ) o 2ol Gl » AW} 20 )
(adzzll) o) Gl o0 Lede Ut 25 o) 090 sl iyl 5 28
sl Gy wlodl) mi:@w\ et

skl 2@l i) e el OLoY) oal e (3l o G Al s I s

oo by bl A i gt arsig sLa)| pslai of Sglos Aol ded) Lde oF assdl jum
oo S Sla Jhled b e @SV AW Bl ulas 2y Bde ) Ll julas 2 43
 eal) 3LGy s Baisn Al Badl) Sl rnas OF 13 a4 oLl bz e

ST st 43555 2L ladll FASB  (SpnW) il jolal (glazaV) ) I il
o S ahoy Bl ST alsladl andl) Slaghas OF (5 a1 oW (3180 (3 Aol 2adl) il
sl (Ko S il ods oo OF o 221 2SS Slaglas o 5)lis (il ppaindl
Sldadly oW Ll s bl (Ssy e LS IW UL 55U dnsd) ol QW ais
@) aled

. 3 .1
17&(@4,5) e C’-jécv.:ﬁ:\jlwﬁo- 9.

114-113& OP 053 G & e Cw 2

19



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

g Al ) OB el Sloglall ailas (3 sl () Sl plisial 15T ogaz W -
I B e U bl (3 ey LS i3y A3 ges Resdle ST Slaglas e

(01) 3, Joud
a2 U 2l Uslal dad)) oLl
slaadll el Gt Slolas oSo S PR PE-CH PNPO OF
sl DA lay Led L sy ohbal dedl allsy sl

s ol Ol Led ol sV ce b bl bl aysy) Zes
aiadl LAl U Jales Ly Ol o SliSy JeaY
koZ ol oY Bl 3 ez L'y

Ll

CHH Iy W SOV S VOV idendl Yl s

NPT R, NP UR POVH I P WL A e A T e 2L

U a3 sl SUL ) 5LaY) O 3 Jerdl Cllazy 6 o0y 1ag idsi sl

M ) 638 B L& )y
355 s

Baal 5LaBV) polall 2USTG05 g BT cadoad) QU E WYY julas o2 Lk gl (e Dol paal!

114 -: 2008/2007 514
Al (3 8e pied ALl el Slaglas OF 4 32 03y Lol ol JLall sty o Lo L) BLOYL

TV o5 OV e S 3 BT o W SUL Lt 8 e Bl A s
AW et b el i) ol U 2ad) A Blen) uw S L1
apslas¥) aflad) i UL W aJle Olasl cp @b)lis sl e dbsladl el Slaghas SE L2

I B ag s ol Waldo) & 209 Lo bl e bl s,

20



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

B3 DIl meds b 8 JIsaV) e @ 5V 3L i) ke Lalul bl )l 3.3
W taste b Bl o o 5f 51,20
Ul dadll g9 Sty pe (lgle 1 EIWN Cllaad)
ety JpoW) plane jlebl (3 1S ST B Slojldl 3 Aol 2edll 2l Jlssy ol
il Lty
i) llS Aol Aol o Slee ) Slagda (1
Lk Lo L lps) S8 lagill e degaz e Wbl Bl oo
Jsad! o gl (SE S aadll iy ls JoW asla S0 Red (opmad AT Al 2l -1
Lk Lo ezl Lde Ol (S JsoW) e Jsuad G b sutasy (LY Je
ddy Ak e bV e gl Blis i b abld) il 05y 1 fo) Je Jsadl @
S
03ld) ¢ (sl Lo alslall aadll 05Ty calile pe ol able il elsw (5T Jsol Jo Jsad) @
e Jjlall LoSU alslall degil) 2gls
Gl o ol Al Al 065 (T ASe Baim (6T ol gl o] Jlis oY1 Lib) @
Skl 6V 2SS Bgim f v 2350
iU e dsgme a1 olas 06Ty gl o) e lely cd abLL dles 05T O @
(Jo M Ay S5 2y cnnzall 2yl L oY)
Y Ll b s Loty g1 Bl 2y (oY) sl a3 =2
DLl cF B e Bes spo (3 2ds O Cg Abld) aad)l OF o Rii> Jols ddes gy O)

@ 5L iy b 359 AN o LY

115-113& LSS G LA Cw:l
7&’ cejf') G C’-jﬂ(é\nm%) -l-ri'):z

21



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

W Al Alows g9 Oy (2
OF ane ¥ 1 OF Y] calsladl 2ol Tk gaes (3 Ogenl) L) izl &) Sl pdl e el s
Aol e gy e ol 2m Gae UL S IV g comes o S ol i)
sk Lo Lasdst oty palt =12
Sl ST Slashes 395 Bl gulas i ) AW BN Rmdy gl 2wl pulas 2 bLs) @
lad¥ Al as dblezey
g L3 S ol o (1355500 e 5T) eSS 8 oy (3 g illy Ogemdl iy @
AL A3 el dagd)) 0 pe5 e 1y
IS I leaY) 2 ety g1 e 2l a1 slhes 13) Loguan 38487 W3 31T o @
(o=
o311 13 Bdadl) 5ypal Jany g gl JW ) Lo dbil) pigic dbge @
AT 6 Jawy sy (ol sl lill 2ol e g olad) ) pggis SIS 2kg e @
A Slnnsll (3 Logaast 31 (H58) asned
e 3M e3Y ) 311 L (8 o ellael Sy U od) hes (e (3 dslis @
AU a2l W Sleglall Baedle g asll 2edl U Jpmill o oal Jady @
) s o) 820 e I ) etk el ST 5Ll 25l 2l
D olsly-2-2
ok Lo ol il gl bVl e
Py Al (3 Loguas AW 2l B8 (3 oS IS0 2L s 4] Al 2l ol godes o33 @

U P PN

. . . Wl
Ao 853 e pom e (3luSy k)

22



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

Sy — W 2 au Ol sl — ms sy 3ok dis Gondl laol e ol aadl slezs) @
PECIRCIE WUV WP IS W (R -1 PR Ry POV PO UL PN T U RNC SR TR CW
A b Slaglas o Sl ST ) (905 5 1agelylis] oo dly ¢l s e IS0

Lemdlaal U S16all O ) (55 ey lganeds (3 a5IUL Wolad) 2adll psgin Ll @

) 1y Gl a1 e sl Bl oLl Bl pae @

Sy Ul ZLG e Jn e 0B U jexll CLE ey Wl 2edl Ll slezel (b 3 @
8L b Ol e By o QU o) ilas

MEN 3 ke slaxeY) 3 b 850 ) (635 L aimd Al aadl) el Jo aall cUL 2385 o @
US|

Flas piz b oSl 1S e s ) W WHsdl slie] & Al 2l ool sleel (o35 15 @
M dgie 0 des s 0,55 of 00 oo Aledly LY Jany Olre) on LS81Y)

Lt IASB st (gpsadl LYY b (3 vl (65T Sl Slin Aslall dadlly 2,100 2SI ) BLaYL

o alie ol Sl blis wbaza cilS7 g allall a5 2aid) UL Jso¥1 ettt 28U

dgndl sUgll @ o) Lad Lot ) oy gl Aslall il UL paadhl glisge J LS Jsles

Ul

c o U Lhad S gl Al aaidl o UL W oY1 elast fevaol) AW dogd

& Al i) o 2aad UL kg oY1 Al AL pgad) gl gl Bdal Bles S o

Al feall b Lag Sl Bl Leads (2

Rl pgadl glavy bl Al Rl ol Blal AW andll Jeol) el bl ded

@) i) Jorll Sl g Tl gl iyl i U i) i 3la) 2L

. X . .1
.7.u94 ¢J§> (B C’.f““}% .L:&)_

143 = ‘a‘)s.éé,\.m@‘).a ‘u\MdLAA ‘)m J.AM:Z

23



Wl 1o ealiadl H Y1 stegad! fuadl

Jad) Lo

Jotedy Lo Jol 0 M3y gaoslly dlagll lodlaiall ool (e Juadl 1 S o ¢
g 0y dbe oy Jle ol cn Gl W 3531 OF Lzl e aslil) Jgadl w2d Lo o
AV Jo W e G Bl i gy aSs

s M ey clslal dagdlly 2,10 2SI Wy 2 eI ) s ool o0 @ LS
Dol el T ogh (3 o) i 22 AASl agarsll holinWly Cosenll OF Lomiza) Ladl)
bl oag Beposll polall D e GllBy aiidar J) AW ladly dleold sl ulall lseus sl
T s aslal dadl Toe 0sS7O1YL L IFRS 7/9/13 aJadl iU ,Ladls 1AS32/39 ieleald 2gll
Dl U gy 3] gl e Ul Tis Ledage Y 1 W) Ll e loeadd 2l jolall odazas (.11

24






Jadigs
slaall o al) Wy Lpdaad omprad U chims Olaa¥y adl2 212Y W 1Y) densll i

NRIEICP SRR i PG Sy Y AR P PN JWR PR YIS

(e Je o e B I e g AW Sl i) Casadl JgY ) tl

QU el e Lty L pllly 2SI Gy el 0 gVl (i) pal) gl (g V1) 2SI gl
psein 1o Ll CIlas B IV e 3y W Slizadly G e g U lgad cotd ) it
el S Emdl Al e 3 I Slizadl Bldl by W olisll sl W ol
inas L e B M e Sy BRIl Al polally QU sl sl W 1Y)
o3V Lt 3ley adgll) dwnl) sulas 39 2N 1Y el QU ol pllad 335 2 ol

AU

26



et 1 9a (i) s Jol1 Eoenal!

Bolt Slawte sl roses slaw Cugine (obndl o jdas g o3 BL W Sl i e il
oy g o E O S LS esiinll andly a8l 3> of juall sl Lo L L) ol odn 2ty
Lok LS elsg (e B3 M e SlgsWh ada 20w Gl s SO

((.-@-wzﬁ\)w\ u\jaf:‘jjﬂ\ ol
13 Lolol sy (alid g5 3 S ©lgs oy ) e

Bglall Al pa (ol adlli asiall Jbo ) (3 s jlade vgnl n ol s o st vgud) (1
Shl o5 e o Vly ot e IS o Byl el ) JW ol ey Uy a2t Jle ) e
el 05 By () ABged) Bkl V) BtV Bl By B3 Jod (Blitnl gl U o d s
G oo Sl v gl Uy dad & (3 el SU3 w5592 e i Y Bpaal aS7a)l OF gas alald
@ L o5k il o 62T 0 Jpadl & a1 il 22 ot (T il 5280 0 0ps Y
0B adey 3l Bymn oY1 e s o W oV Sl (6T L) gl 0650 5 LS i)
dewd Gy Ll (3 oleal Jemen 81 0dd 204l aUY asiall 3580 pdle) by gl

_(,_@M‘y\ NEONY- RV PN E DN U Lo

oty Loognd 1gil, 8 dons AU ods sl ciall 4520 IV oa Gruslall p 2L OB aldey
e @y a2 Jb o) (3 eeflan g s3gu2 bl Gl OF p w2 e e 32U bl
el gl S e cpilial) ppldly el e 2 a3 0L BB Leudlil dn A2 ddas
W 5l
NPIPR-KVEP ISR PR P PP (,.@.jg\ Liles (1-1
Qj-’ r.@.m%ﬂ S o o)\.)v,al u§1 Sde )«fT QST cZ\.{rA.U uMLﬂ‘Y\ Q;JL&J\ L} 3%3\3.5\ W‘Y\ dAe Sy @

Oeldl &3 sast saadh G5 JET 4l ("@"’&‘ oo e WS i L ssleg (Oglal SIS (8 s

14-6: - 22002 151 L5V andallemssdly p2ald 2ega ls (3l e BlenVly Sloysd! (3 dgladd BN B1YIc Lo Lz 1
27




BlsVly Sl V) Jam Alieg ¢ jpead) o Wghidl ool sne 3 Bl Vg d 5 LY
Ao o] e

el 0T LS ol o e Cnl a0y Gl S n i) e Jeol Bl Y1 0] @
S sl el Ko e sl B ad Sl sy B3902 2Dl B 0LV CET 8
(1).Cbﬂ\ Ny onll 33042 12 e

ANV SN WA RPRPOOR - WOV QS PO~ Bt WOV (R S WS SO [ PEPRPOC ISV N PO
Jom & Bgedl oy B)lie Raisen 05T b baley aSadl WL 05l & Bau2 ay (sl
Sl Gondl & el a8 5 ey Lgageed 32200 oas VT bl ST V) AL Lapy anl)
Lan e A Aagdl) o0 ALLE) Bslas¥) 225 Ly (Bal ol all Oglstens cnelldl Of
) B gy Ble agl ol ISl Samll 18,81 SLYIST 5

etins Y 32 LS L) o Wil de 03y Jolad) o Lpagl oo s e (3 341 ABLLL iSJ2) @
Alalyg AN 3 Ll O] 20 sk oo A8 el r 1S ae e O Al dy L) ol
sda o5 L baley ctender offeric G Lo Way gl n 1Bt Los b5 ol a vgnY) als
Aoyl (3 8Ll ) e el el cliial

&35 BT LS insll |3 o azadl AL Jaie e B3le Uit AU o 2ol vgull Al fams, @
o3 LW BLYI Wlge iy dm 95 LT LS e Y B n 1a Bl g1 g Wy )5 g
Blell e Wilse 1Sy ol

Lk b B ol ol el sl menland! G (2-1
oo e dsadl 1N Sl alael sl plead) s2lEsiselt F B edt (1-2-1
of LS g o 3\.{}«2}\ J‘E S 4342 domgndl S ﬂx.:jb C\JJS“ oda 3k cv.@.sz:« Lgiaa> L«éj‘ C\JJ‘Y\

s 05T b Bale Aabazie 35 Wby 352201 255 ) 0l

14uﬁ 45,55 G gy Gl .]é}ziﬂ:l
28



L Bsle By 3 peiSy5 dshew ) (oY) Bl Lot (3 b I pplalliCysmadt 3 (2-2-1
s iy Sgo vg SO ol e 35Y1 L2 slasl Jo ol G cmy ol 23Ul Lasges
SN pd Bl 35S aRT 15 g gl

el AL sl B 2l Bl o i sle gl sl s gl B ddal 3 (3-2-1
GH s b ey g 265 gl e S L ey Wia 3 Rla¥) sl pled) OB sle
DY 5 od IS g S dly 23U e 58 1Sy S e St L i e eV

@ 3H @l bl @l o asle 05T B Sland) sdalleldl Sl jga 3 (4-2-1

Al aeld) oblld) e @slad) $ldy in ST UL doldl wlaod) Jaasy (e (pogdl oo

o S gl (3 5 (o) paleal) 61 Boyoll (3 Sas 35701 SIS o) a0 3 (5-2-1
& aadl> lsal o8 Gle weVI OV 1ay 58l ol (o Bopsdl & B (S5 L 3] ool 3 e s

(1)4.«.@#? @ d..:l.c dbﬁi ‘"5.)\::}\ ﬁw\ c?-j\'.w.g 3ad) LS sl L@.’u LSE""Q Zkfj&j\

iols 352l gy e oMLY (3 G sl AL JlES N gty e g by 3 (6-2-1
ASE Gy b e I3 (b sl S 3 B0Y) by Wl (3 V) n@lud) By L Bl
L 0B O e (Y 3520 dda delhdead) dy A1 Sldgrge B et 3 (7-2-1
Bk gVl ) Ol day vy e famn o0 2T on Cuslad)

lgte Badate Llpe Lomis 2alal) ngu L Lgod) ISl slozel O1igstall gl Jused! Wi (3-1
Lean of WlS Ly 3 A0y ciid 1) V) pge W) ALt ALY e I Y @

ool L ol Leals o0 150 clgned 5 ke 6 a7ally (V1 alb Jiof dey gl s @

AW G 3 Lgo s o anlal

21‘16& cajf') G C’.-J.Ac)\.,z- L}&:l
29



e s &) OB Ll 3l v gL fsarll LSTds W1 pgull ugedl g (4-1

V@ oy gl Olas 18 ead J IS e e ¥ ol Wl S e venVI ALT @
U TR VRS

Aengaad) Gaad! (3 Do ST o g L 3o pblis St Bk gl o] e (S 5 @

Bl OF B0y slizeY Job 35 g8 st Bsle agl ol 13 OF paimd) WS ] oz 45 @
Wl el 218 L ot 15 & g Lt Jlin S5 255

e bl g 2l amgl lalipslall (..@..QSM dydod! Olabuyt (5-1

eV eds Sl ki o OIS bydaa el alkr i) ol Ll vgu (1-5-1
Leste bl el "pgion o™ 355 il S i o A58 cone U] o it 3 200
loglall (5 3 Lgiag g ALV eV sl Lede o B Slagd) 1720 oy e "B sl

Al iy iy

Bl LYY Lty Joll am Slayis e il guasiall Sl I3 Al eged) (2-5-1
J8 LY e eV 0lb Slayjedl vt b bl ] sl Lol B w5 &) o Tlanal) 206N
e Jlas Yl plas 178 a8 (3 ool 35 B3l (3 8,5 ods plasaal Say By eially S0

Sal e @ g b aw Gl Gl WS{\ e, o goal! Lalall v.@..fﬂ\ (3-5-1

s 413 ) o] e S35us 858 D Cpre d ) el A3l Al i) L 13 mpgadl,

WS M saad il elgnl da - Sg A lds SN el o ale Lok Y | ded oL
9 S 9% o B ! S

@) g b i) alae 3 51 el

e e il 4y a0 B350 AU e AU JIST e IS8 pa ) o) B o) oY (2

dagl) Ll e sae 3 (g3l

)y Slaall vged) OB pin ¥ ol Wile Ogeli Bl eVl Als O L @

22&’ 45,55 G e’ c)\.,z- .]é}zi;:l
AL o ¢ 20050 Sy sl e gaadls 530 oy 2 BsW dmyg couall ol SSomecsstidt Lo das?
30




LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

_ijmxw\ou@ygu.\swwm °

Ble Jo Usar 3 Ol a5 BT e olindly venl op Loy 2L 351 g jlaell gl
Y eSy i 113 Slagsdl as gl el pde G e ol gV 5 Sy Sl e 342
W s & oy 28I W36 ety el pad) JUs Wiy el ol e s

ek Lo JroiBilaal) vgu) ailas (1-2

id Bl vgu W Al e ALY i pde 0L T e 2Ry (ZLY) aed Rols gVl 0dld @
sl el e ALY s 13 8T ALY el wis 3 e ok ST

Jo) Adse By B3 el (ealed) puEll il o B3gmse Al 8 08 B L gV Bld @
.(L;.abd\ o

W s 3520 e e aS0e 2 Blall g1 OF e ) b clibendlly slouzaV) 23S0 Caas @
Bole gl Wliaaly ol atkem o e a0l g B sl il 8 Y1 odn OIS &) WleBlimanl foy)ls
NOIENS RIS PRLY]

ol Al ol sy AL e Jgad) @ Lagdsl 2l venlI e gl vl i @
RESIREIN] g RIESNVYRCI I T WS OIS

LV e e Bl eV Jam s ol T ALl Bol2 OLH e 3 aeeY) 0de has @
el eld Ui 3302 i (8T ol 2l o e ol gz Ay 357201 e (3 Lede 3adl
W) Al il ) AW 2R @ aslal b

e 3 cusadl b 32 Y SV B @ el 12 0ps 358 fisad Bl o) ods @
LY

Bjaal) e Juged! Uiz (2-2

A8 e Gyl e pded Sole] Cllany Y fogedd (51> jlzs Sl gl @

14: 52007 iyl cmsld) oyl (3 ol Ls ol JW) s Gyl <
31



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

B3 e Iy aSshell JIseY1 ) 2ol JIseW) aid 3 ealey Bliall vgnl) e Ll lus) @
S el o)y 5yaall
sdng Al gVl alad Sl ) ol i L2 8YL 1Y) of cupad) Hlal) el dld 3£ Y @
Lol adis danell

feb bt e r IBjiaadl @ BL Jusedl g (3-2

WY 0T JLaeW cam ot T 13 cplly hisatll e S5 el 065 8 Blall gL fisad) 2SS @
Sty ol s ez Y Wy gl oY S b Y gkl Y1 e asl
e

D st 1te Oplley WUy il U oms 3 2 o ST bk Opirms Sicll e s @
Lb L glalt e gl ol B leall gt g1 (42

e adn 3lad 05 S clegd Blaall eV gl ST a1 Sl AU 0 Bilkes gl (1-4-2
i 13 &1 Ay 35028l oy cslall vgu V) Al |3 SlSy 320 )T e ded o Jgad) (3 2]
WY s Vol Siliall gVl e e g0 OF Comd (nfLll e e s iy ) B AT 3532
s oo ST Al ALY O See S O sl g1 Al o AT (ol g Of J8 b 5 Al
A ods (3o o o lhag sl een V) ala 0B il gl

S il Ll 0ty Blaol) W ol aal a1 Bb e Bt 0gull (2-4-2
o Bl ven 1 Al sy iy Rdadl Al (3 32N Slsgemgay gl plel 3 sl g Al
A s J3o W) S e i Ly BS0 Jpoly Slogmgs B r o BV Bodl) g ol L
bl gV

Slnad) 3 Cosad @ 3 Ll S od CIA (3 Iygad! B AU e Biles gl (3-4-2
eV Aol ey 05y Balal) Slandl jpim 3 b Bl ve oY Al o Of g W 4l 8 aald)

14i0a o S5 G as e ol 2 dlea 3!
32



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

Gradl OE Je eVl 5= IS 3 5l 06K diy (3ol s slasl bl 3 g gl
sl

AL Sl el ) e sl s s ey Il G AU e Bylaes ggel (4-4-2
055G O izl 3 =T g5 on 3l Bl ) ol s e ods ik 320 05 o ¢ ol
Apls el ) Bl o o @ 54 b

s allayg Layuas géj\ V-@M;BU C\JJSY\ o R B OISLEN ey ezl A3 1A gomied! P-@-wiﬂ‘ (5—4—2
Bgaall el ol Lozl e eas @) Blia) oY)

sda Mol psi o sledad AL Bl en Y Lal Lele gllay I3 B pgul (6-4-2
e oda ek 06 L aleg chims By 378 dn Lol v el ade Bad Sl 34 Linds ven )
1) x5 35l QU S e OF 3 Gy b BLe 2l 0dn 0585y Y1 o 8302 s
oda Aot bt I ALY e B ) e alal) WelneoY g1 sds sl paiy Aodll sl

(l)'ﬁ“”iﬂ
D2 Jiet Bjaeed) e B Aot byt (5-2

eV ale e ot g Slysdl 0SS L dsle TBpanadl Slagygd! I3 Bjleall eg¥t (1-5-2
M_MSH lay)es .1:.3) 3).<§ Qj.@.la (‘1982 (‘LC« %]) cv.g_m.U i) dall O A s4£L o il QJ'\JA.L\
Slpad) el e agell odd Slajsd) 1 Lisd v o RS Sl st e g8 e el

ediel) Lggorlsy g bkl (st o gl s iy coliindl odd 5L ¥ ure s T3 g

b 32 Y gl el Dl OF wiladl teygadl (B gdl Whbod s A1 e (2-5-2
Sk o SULA I @ G gl el el it 08 SIS e sl pladl O V) ccugeasd
@) Sl Bt Sl ) Glay G oot dpaganl) ekl (3 ygea]

A2-41: o o 553 G o i) D (sl Lo ast?
oslal) S Aiplaind (5 ) siie daals  pialall algd J cililliie (ana dadie 5 S0 cagu) 2 s e pdiatll i cilaly dyen
17 :0=.2010/2009 ¢ syt 4 sle dodliay)

33



(oteed) caldt gl 1

o) jat G eald) am 28 e Oa LU e IV ey SR s s 5 ay

L) Gy (1

el 2Bl ST Lyas Jolaall abB susly ae) degnd 13 e B3y WL cluldl O
i oM Mg Mol b ad Uy wlsdy 28l sl Lmst A58 dgas (23 e Jnamdd) Lo o
W0W o G & e o8 alisb fog? 1 i

W O e las B3le dandly lazma V) Aesl doT ay clims 2ad I3 3Jle Byl » Sl

o e JW Gon (3 ) ltedl ol ka5 L Boleg (A58 ol 20gSm gl il 3l gnll s
oo dedh 13 OF ol Jo GlenV1 (3 sy el llidl piisy a2 b o ol gl Ollas
Al e T SlSad @ Vs OVT aeds o Ty b Uy 2SS el 3 oS i 529 302

@y,

g 306 e Jpeadt (3 ) Ay (S Lo o = Josb Lo 6 AL 8y

(3).2\:4\5 UL A 0SS e B3ley (o a0 B Jlsb
el 5 atlias coldnd) Of W 31 Y1 aad il 0Ladl oo LS I Olud) ailes (2

@ e ol e eVl ) el 00y catls g S e (5 by s Bl old) @
YN W (3 JeoW e gT BT AU el aBsi clizal

Il gl i Lezy canl dne 300 Lol Lol OF el il agyleiza 351 wlazudl @
Sl gl sy ds Ol 3 dildly (oll gl

DYl die 3 Ul e ey )l gt 302 ol Ll ey Wil o Y1 B3gus @

A Bsdl el SISy wadl 5 Jims wpdE 3 Ll Vezie il e jamgg

1082 2004 ¢l x5 sill g il Fiamall ¢ ) Anglal) sl g Ll (3 guY) ¢ s sol deal dags it

2 ., http://www.nuqudy.com /201011221665/learning/Municipal-bonds-monolines-BAB .consulté le 29/12/12 ,20 :09 .
s c‘)i\‘)aj‘:\_uq\a n\)_,isﬂ\ Balgd JJJH\AMAWZK.AAMMLJJ PAITY da...u_,:\:u‘).d\ Ll é\)_;\” L:ﬁ\}'“‘i 8 gaa ‘@LH.S}: A..p.:i‘):s
61 1= 2006/2005 ¢ sawsill o sle 5 LulaBy! 4 lal)

34



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

Alsb il DL g pdg5 (3 walod 3] gl Jghid Bl 025 Bl oy Syl il 26 @

Wt gyt 3 U=
et ol s sae dlaletid g161 (3

IS ol Mt 3 ity el Bl U] o355 3 o) a Taldl Juaedt Olew (1-3
ek ST B ) il o il sdiag Sl Aes 05 o Sl ol e Bl ok ]

Shleza¥l e doad 302 & ay pin Y gl 3 0 Sl

O LS ke 5ynmrg (Bl V) Ao Zoms 065 o) Joall Sl & Y1 LSS ¢ Ll
SVl (3 g g UVl e 2T ol 3 ol doly o) (3 Slelis T 0T LS Tl sl e
g g adl Blis N1 @15 Wl (3 dgletio) Al sST ) Jaal Ol plisiial 0 & ey (Gl
) ol S ) A L Blisa V)
2 o oY) s ol b ol sds 3 05U 05SG Le gmedl Juaedl 3 Slizad) (2-3
o sV i OF Sy U Gland S ol Bl olass Lss dly ol Olad 2wy 2l
O Ol Gy Ohage o Olaae BT e ol sda 1) Ligs el oo (g3l i
o A @ il R o B (ral o B ) S desll OVARM W85 o OF Sy cp e Jiae
Ble) Jume (293 e ol 3l ada B @SS Cla Say 3LaYly G M 38 2 Sl
dslall aspll wVaall Ul (3 GUsy das N 5 e balaxel G5 05y cardll sl LS (3 ot
Sl (S8 g iy S gonall 05081 00 LAY 85 (3 dene g i)l 13] ) ST 3
B e (3 e Y1 Ao Blek) 3 51s1 05SS Of ¢ gl Juald 13
Gl wseadl a ol ol anlg S ST e Ik e geeu I ol (3-3
o ezl el 060 Lai BN BAd e el Jime Py ol Jiae ol Sl 055 Lekis
DO o Blsg b oy AAb e 3k e il Blhas B (g F ey ol il SlgS
S sl

(2)_&”@\:(,,-@\@”—&&\31«&&5“

108 10 2009 cglae il s ¢ Y Aagdall sl o Adal (3l su) s S il ¢ il ad it

2 : http://www.brooonzyah.net ,COﬂSU|té Ie 29/12/12/ é. 20 20
35




LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

o2y Bl sl 3> SlgsS b dop ¥ olbin al0Upssdl 0 A Slid) (4-3
.W\w\y@}uwf@\yw\ﬁgyjaﬁzﬁwwmgm
oty &Sl o aez AV g Il Gl
B ) ol atlasty dnsll e o IVl i ) ) allan ol sda ot
LAY o b Ly e s
3 leieV) cols)lly whslall st aiksr oY olial) ede s dedbew! Olbiw (1
Dol iyt SISl ) Sl e 3 I g LS el OIS Lsd (Sl Ol
(rasdl Slsll G5 (3 1) jead) o ol st G Mg aagll Slowgl) o Wapd
Bl DLV & el OF (65 Lot Y Al o s o2l am Obleddl sda Jatlas il
S5 e Losine (Blisun¥ die) 37l =T (3 sdy s Lo¥1 ) 83Lo] a6 Jo ot 25031
et Al g pb UV s Oy Lo 3L e fat Laip 3 Lehels a4 cCiylall jan
o Ol e Ll (Rl s J1sal) Bl Byt Ced ) QS ey 44 ol 1 L i) Ol
Wl 3 o sz FU e pize 2Vl il V) el ) A
LG e Lebamd I GVl o 55l s atlias g die il oplai g1 £ oall s )
o2l G ldn) s 055 YL I 3 el 2Vl sne Lgis s Mlss e Lol ity Lyl
K oY) die 3 Lds osaill by il e s 5ole e sy of 3578 Ras - 3 V)
st 3 e Lgheld g Bt A o (Joludl Al N ool e
Slioy rell Slio G pad & BV G 0 Ay e (@ SN Oy Sl (2
Bl Slogndl) 5 g0 Roped anchos OF St 320 el @ OLSYI @ ) L (ol
Lis 3302 420 375 (B9 342 s a0 34 T g (3 Ol dlagy il
s 3 Bla o)) & Loy Sl e B13 a3 (Warrants ol 39,1) Slopndll Lad S
2t veud) (3 QLS Slepdy wlbed) ol Laing Gl ) BLEYL s Ayl U 31,9 ols

el Slel) oS

! : http://www.brooonzyah.net ,COﬂSU|té Ie 29/12/12/ é. 20 20
36




sl L) e 83l 3 (3 e el OF Jgill (S Bl sda atlias e B
o A OB ey (i) JulJaS Al Ry (NS wrdeay Lot s e STy (LSS e sl S0
3 ke oSt b e anle sl e sadl & skl WY1 e Bl s blisly Jised)
g Wa OF Gl M a2l vl (3 QLS (3 ol 2 Sleandl) 0da alslag (5 sy wgY)
APCRE IS PRI (JUI I P G N e
o Lghed OF LS eV aadl) a2 L Bl veu 1 2JUN 3153 ads a2 I jleima) Oilalgs (3
ity Jo ¢ MY o aell ddar Al (3 o) pldl (LI g shen L gl Al Gyis
Of Jsdll - Se &l sl ol ale ols ells 3 (,.si,; Copadl 3 ad) 0sag ¥ sk OF 4
SN G gl Gai Dbl & Y A Jren 3 gl o i o Ble 2 LYl Sl
sletdl odn ] ey adey Rl) wgu ) Al G e Uy (LeSDl jlama) obles Al
3% Oskaind ol (E e pll) 15 e i e el e o) 0ss g ol e gl
(A S gl o e i) Letdlong Loty 352 e
Ml o L) 3 g gy Apll U5 o a5l legoll ddl JU s LS
ol i ) agleVL Lk pens U Y i ols Bls asoyel 3 whblead) odn Jglus
L BLaYL ) aadl Jb 6 1) o sl olslesd p3B sl ol @ oS (3 copalsd)
Shled o) sl 2580 e (o 4l pgll Ala e Ul S aged wyr Al (3wl el
o5 LS L2l iyt & Al wblesd) p ama> s IS wblelddl Al Je Ul Lenysiy S
.W‘m alod LU el
ez lslgdy ais e ST VI Cygead) Bsi> wbles oo Sl KoY af S adl
W, ol Gy 1365 31 Gl o o S Loger 56 0ol 2) 08l o k) O
(It iz )idledt S1gs Eadod! Lot 1 Eovall
Lo Iiag _Cs}ﬁ se Ul Ldeal @ ddly o Y o) e VU2 Saad) W lgsYl e

LAY o lan B0 I3 e ol a3 ) Gl o 3

86: 2 053 G e Qo baas .
37



Idld) Oliniall pggdel Jo¥1 Cllaod)
Lok Lo B lizal) psgide jals S

W olaad o (1

B Slas Wl b 3 ae ) LSSl W JeoW @ cltead) e W oliad)
S SIS 0B ULy W Bl (3 ppetinel) 1550 i 8Bl ) ot Oy L Y 63, bl
@ s Gt (3 delad i) J oo adle bty ol 51y dyleia ) aaid] oS E

S oWy (Wil googn 8 & eV ) aall JooW) 2 n Lgzed 3225 sgd0 a olizzll
teed) Slizall ey e Y OBeally Al Sltidly vge V) e £ di) paise 065

il ¢ goge LoV elsl e lazel gl ol CnlSos i

Syl B9 il T Slpane o8 e Lred donas 1l 31T » 2izad) AW Bl o olazadls

oY el lbee Jols OV any bgodl Jl2 @ slpe 2T aazzl) 2 31pY1 oS 3
@1 sl VoLl AV sgiall Jols ong colopsdl o 873 blag =V sladly mdl ol
e Slawse danly Olopd ol pllasl Lede Jodl iy =Y shadly i ol 58 aak
azall 2JU1 GleY (Sasy SR BLU R p ol deladl pe el ads ey Led LLeless

el ol Sl ol el L STy (6 V)

Olbllaall Olds adszeys  contingent claims sl "ahoze wUles” WL Lal olimall (a5
Sl o el W BV e S5 g sl 05T Ol e 1 7 (39 2ad) Lagand bS

(2).(,4,5&\ PP N RO I I R R I = R PR ENE N IR

‘_SLUM)cfd\csrﬁsjj_cu;cua@bu\js\@haﬁdjﬁt«f

(ol et GULN e i caiall (3 ade Al ) (o geal) JoV) A 5t Lgmad ga @
Lags ol Ol i of ccadlly laadl oo dme dnls aun

i) o) e 3908 ey Jls w83 o B of il pl) e Lol jlekal Lo ZLE Y @

124up 2005 c()bj‘w 4@)}—2“5 el Jjj«iJ’ Sl c&f\“ i) (wloys d')ﬁ" Sl ge LU Q\)M‘Y\ e s J}A-;:l
11-5: 5 22003 jar il ) caldt = blsd) 3)151= 0 alill W) liad) ol JW e 32
38




et ot @
Lk L e Tadlall bl Jaladl Gy

Bl Ay O b Gt 3L By ) 52 o Bs Uy AU Slaall sede jegb oSG

Sl bl do abid) fedx @i 3 Jred ) olinadl seia) 5LVl 1Y 3 uSh Ly 5,09
3T LS Sl ] B ezl o U e Slab Bad) i) Lasd 204l a5 LS cdan
322y ylaziaV) Ol iVl il s (3 g By i gply (3 50 Ssedl & 5l gl

Baed) JLS) i
colizall sgie Lislly oal abandl 2iby |ady
Bl ol pigl 1 gl Gl

Lk Led W slaal) g1l ool asnls S
Lk b Wl e Dylddl a5k (1

ey 8302 355 3 sy b G 2alidly BV & o dde sa LA el el 3sde Ly (1-1

uij\uyu)\})ﬁwchTjTM»JSJMMMDM

() By gt Aaal) Jdid 502 Al LT i) Dbl Bl U 30 el
danl s S @ld s Saul 34l ;W\Mowr%d?&&w\bjﬁy&&w)b\d@w

W sz o) o oo, e 15Ty

Ao OB agl Bl (39 (B Bt Cp L1 @ g &l e Bale L sgde aadl Gomg

wdm‘dy)\.:;-\MWJ CSJKZMJSJK'JJM}JJ;MWW@jT;\JJaL}J;L\jA)L:;-\

il Bl WL L seie ) jlay Sy clens o Lls & a1 s S 0S5 dly Ao 2 284
@) ..

. :..&

! :Alain Ruttins, Futurs, Swaps, Options, les produits financiers dérivés, Esplanade de I'Europe, Belgique,2003,
p :99-100.

126 :uﬁ cejf') Goe g 4}\.&5' Jw.;:z
39



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

L L sgae e Bt ol 000 Al Lot 34 p19i(2-1

Ll U o da) 2 ey JoVI Gl 4 s b oy e g sl Ol 3si(1-2-1

G Uies 304 jaemy 302 Lt 5oyl 3 3y s pie ol e ool o8 o sV (3 ) =Y

2\&342;) CJL.*;-‘N)T%MD w&‘ \Mw&wgﬁg&\uﬁéﬁ&b}&&s‘};u@ .LE&S‘

15 JooY1 Sy il iy g ) ST QLW 3 e Jseamedd 393001 sy O g2l 0B JUL

il 3 ous) dad) ae e izl el ai))

Sl WU g il 2 ey JsY) Bl 4 i bl o i gn ladl Ol 3gie (3-2-1

)QA-\N}TSJY\N Mj&“Mw&uﬁéjA‘w&&MwaJWj cw\éuﬂw

15 Wil 2 oW e Com a1 LS L G e Jgaol] 301 iy Cger gzl OB JUH ey

i) (3 s Aad) mw e il ald) (24d

e DSl dauly jdai sl Ol ssae BT e oblea)l ) B SGroblbad) (4-2-1

(1)Q\JL§>-Y\ >gany 43)lan &”}E dga) o\)x.il d}gf Lo SJLGJ L@_WT

LR TR

Lo peg Al TR AT Gyl e jL 3480 (1

6l & il 3y LoV 3 ah ol 0L i) (giad) Led ey S5de o2 1ASGeY1 LA sgis @
a0l 558 IO 3y

sl gl @ bbb i) Jds L) 3 GH e ral b O sske o Thag)l L ssic @
V-2 I P05

Higbad) Con L 35 (2

e e g s

5210 653 e gy ) 3 gkl ol (Wl e G
40



OF adazy &f (ol il 090 J5oD (L) A301 2 Led g ssie on Dolaall ol i)l jlos 35k @
i) Lk i) (e o) 13wl sl Lok

150 AUy cdial) ¢ sogn JsoS (Ui )2 Led Slzg Y sghe o Tolaal) jb ol i)l L 35k @
(il ands & Gl e LoV el s U] e LU OB Lkl i) (sl L

lom w2 ru ) eyl 2580 161 (3

b o) all el dae el iy e

DA (3 3a) Bkl me e ST Sgud) ) OIS AL % -

) e o B odl ) OIS oo sl i)l dds 008G =

el e e Bl e (3l 13] £ 38 il 0y -

(1).@5\ Sl sgia) il WS usgy @

(02) o3, Jgadt 1AW gkt 9 e &5 S s end Sy

e el sgie e) el e ssae ol

RUFSCL{IRPOV S JUUN (PO i) e < Ggud) jnu = -

e Jebd) e < Gped) e M s -

Lzl g = Ggedl s Lzl g = Ggedl s ZECUSIE
Gealdl I abll Ald e duldiliuld 3 cpd) alddW we Gl jadd)
54: o 2002:,08)

DU ssis el maos el QU el

43&4@4,{) G s ga.wr\é\ é g,_i.u-\ J;-J\_Ugdw\ Ae é_)Ua:l
41



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

(FES{IRPY . .
Sl asse (Ol)v.e) e
Ay i 1559 Lo 1) £ 559
A\ 4
v v v
Slilaal) &Hﬂ JLa ;\ﬂ\ JLa
A

A 4 l A 4

daay ) G Aadaitl) Cun SBal) D85 oy U
day e - Saia - Sl A -
dag e b - Blsia y- 08 S -

e Lo Je slaze WG AUl sle] el yaadl
ek Lo Lajla) oo st s (2

780 s AN 3530 Jify (Al DB sl e b s o TWSLI S5ke Ly (1-2
Triy Db (Kas el mgmall 2olasV) Sl OB (T Bgm ey hoyedl )b o5 G sgkal s
International ) ISDA (J} slew¥l diall by 5 s s o1l 2dsW) Gsdl 3 o gl) lbasll L
.(Swaps Association

CRS wlizzll @sbe of (Interest Rate Swaps) IRS sl Jaxs Wl 3pb o Wl 35ie 0555y
.(Cash Flows)ai.u;J\ ol sl of c(Currency Rate SwapS)

(l):fj WLl sgie e el anl Blsll alas [NaL 3588 161 (2-2

Olen)l Usls 35ic @

BB lan] sl 342 @

'CLWJ‘ dsle 3520 @

O3, rjsly ) Aol e LoV andalle (Bedally 3l W Slizadly 2 Y1 SO adsll AU 5o Olgn (5K 87 ale .
.357-353: - » 20040

42



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

ASI Bai> Aol dsic @

o Aol il AWy R Glewl (3 s STV SWWN jlauly eMad) sl seie Ay

SV el b 1)l 3) W) ol

el Jghtze pots JU Lo nb ol ilans dlas asle s iy TOMan)) Asls 35ds (1-2-2
alaad 3y cp gl 3l QU Vol jas gl dn il Bolely gy blis GT Vs e S (3

djmj‘ g srfa\.m w\):}\ e Yv\.} C)«»T sl jJ}::U 45L>-L32>-\
e OOl Asle lkas 0 (ne s O 5E

dome Jobadl 2gdl i me adly el ghes OO gl M (3 oy TAeld! ALl Olles °
o (U= s ) ) oSl Jaladl (gam it ade BVl andl o 2ogldll dny o2 o

g ek ae Al WL Bles ol o
Wb (ls2 A ae Lagie IS A5 cnibadie pthes e £ o) e 0 ligrged! Aslal) SLes °
Boglis po dpal 3 Ladary oY1 ekl el e s Alase o), 2d OULYY asl 2oglis Loladd 2o
OF 89,y o 6l Jgall by JUH e Mg (Y1 o) Wbl o ahea)l s md 2T O

@ A ) &2 Jlas J;.-T =29 sl Olles Jlara) dis LK O (ol

Sl o e o 58 o ek b WL S e sl BB jlan] Esle 358e (2-2-2

oo Bedl e Do Legolisl aalS™ (2 (3 diadl 3 56 S G @l 5L el Spkae 3006
oo dsbl Iy il 5066 ay JIssY) s Jseadl ) Grnad) 3 ISl all JId1 2y 2
W mtr adipe et Gty Slawgll 2f L Uy gLVl Canad) SIS Goud) Lmis ) s
bopad La)lad¥ L el V) les i o 8 Y Spiall Olesl) Loy (JU Gpedl 0 3000 2153Y)

Leilanl 3 lldl o)y fomwd @lilasy

Gl me ol s a e LBl e BeS WslE b ek o ladudl Wsle 34k (3-2-2

B Bgdl e wby A g1 Y

357_353‘u” LSS G & cPss Oy tg_sj.iﬁi: c;szb: -
43



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

Wl ity S5V Bl a3 e S Bgi Wl Sles 0S5 1aSUe) B Wl dgds (4-2-2
DAX Jas 2T Ggw 550 o Wl b g L al3 Llis S&P500 Jo 342 Ggu 550 Jo
bl g B s e G e & LIBOR T 25001 2yl ol Jo el of Y

W tin Gy gl 0 VUK e L eVl 095 gl

LM s 1Y oy S L Ly

alalual) 2 gie (02) ) J—iﬂz
A ¥ A A
Gsha Al e Aisla Sl dalsa <Blaad) Aslea
aslal) uldl)
|
v v
e Lo e sl el slae] e - yheed! dgrgn Aslw doly dsle

Lk Lo i) Ss Tl 2581 (3
5 b JW LV e (3 aad) Sl e 2l spil an Tiddied! S5dall Ciyps (1-3
of Al s o cgrin 2Vl Wb LusT b o 1l Slgs) sds 2y (LetS AN 34
ke gise Y b 3 LoV

Gl Alas gl Aab oDl of woks o el Lol il e BT e Ll G O (86 LS
B Bl il Ll dn (Ol sgie (3 JUH s LSy a2 )b (3 ade Gine e Wl 3y o
S byl wylall S e S8 Lol o 1y Al Agee waesy (gl ALG AL
Ogaiat Ll (grad) il AU ods (39 Bl 3 WL medly 39 (o (3 i) o OF Wggms aincl]
I dedsy dis)

357_353‘f UPOS S G & (25 Oy tL_SJgJ c;fjhbﬁl
44



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

Lk b STO ALl sgdall e Tikdiandl 3g8a £1657 (23

sda Lol caaall wily il (St C o5 ) dsial) a BN jlawl Je Bz s (1-2-3
i) bl o Yy I 3 B s ) e S Bhaay Bl )b LS U] o 34dall
(l).fwﬁil\ JsoS

@ ool sl s e Ble sgiall sds [@sedl Olphige e a1 kil 35ia1 (2-2-3
Bopedl Lasad 850 b (old gradl b o Leds pll) 30id) 80 065y L (32 jaeg )
Wil s g i) (3 ol g 2T I e oLl e 8l ded G G 3 g e

QU Sl s e T slatic by (b b o i Bl sa Taded) o dkdinas s4ie (3-2-3

(2).945 '@)U 3 Lo dalw o 1aas laae
Ll 5ol (03) o3, e
A y y
e b s 25 o i i i o e Al
Gl Ol 58a sailal)

853 G Lo e el &JUa) sle] el ydall

G ey 302 e o) @ e bl a ol sl Wi AV sgal (s Tl sl (4
G gy 29wy por el Lty U ol LS 0 Lol sl iy (siad) OB il s B 3 cadle
il Lyt S5 3 sl

Ot 3Y 3y & e Jool oo st on B3I e Ble ol =Y Wi O LS
(et ol 839 2 )aST LoV Sliolse dad =isle— ssdall (3 pny (bl ae ey 342 ay
oo eV sde a2l v G ol Biby el el OG (ldl 2a b (S
LUy gl

L+ http // www.iefpdia.com /arab/wp-content/uploads/2010, consulter le 01/03/2013, & 14:30.
2:http // www.iefpdia.com /arab/wp-content/uploads/2010, consulter le 01/03/2013, & 14:30.
45




of el of 2 S o Al 28sel a1 LB e B AV sgiall pusnd A3y
Jead! iy ) jaimadl OGLs 55 ey AV sginll o Ladisg G Jlan] 2> of o9 3

AV RN al Oy (s a2 il St 36 el T i cli asiy OF Yo me 23 e

S e syl b e ad B ey g (i) (8 5302 B Y il

=Y ssiall alal G3y (OMaall o Jlanl QA s LlE AV ssiel aasens LS

O e csxT s @ (9) L oledt o sl m (1) oo 26 136 cadll 315081 @ Gpall el
Sl OB bt g ) aloall 20 2 O (1) sy i V) Aloalls Mt gt 2o s L 2
B A kel o OF Je (LT ade BV o2 o ae Goed) I3 0 0 B Y1 Basl) e O

(1).2\21;\ dihony aady Oy ol (I Blo Jo S5 ) A V) alenll (3 oL (T OB Sy ¢ gl
L) oliidy Jelad) bl E Clladd)

Joly B SV (3 SLLEN bl e ad Cugray AU olizall olgsl 3 bl OF 12
$35 bl peias SIS b Sl Lgp o 3 SVl Gl dab oS4 STV ) ey
O oSe @ bl sy (oW gl (3 e B cdhen2 pdg dlils s U] OV 2

@: s llf il s ety

& oo Fly colmill sgie Jlaol @ Al e SUEL Lelel bl sds slas 1@smdt bl (1
@3 W Ugedl 2k pp bl Gl s 5 LS lad) 2 JsoY) el OUE ) 0LV lass
e lanal Jlezm) Ao blasM olinin sgis o) 2550) ey sV an bl o5 ) o0
W Bl 2y @31 L ) Lede WBlaal) J5oY) fuas di cBsnnd) bl Slin SIS il (U] ¢ ppad)
.@W\L@Muig&rﬁ@\w\y;ﬁusguow%ﬁ
Oposhs G (Boudl mlo o B! Sla O LIS Godl bl 2l Jlal s

Sl Jeg A 3N e ST S oS ey rely Gl o il shadl ollen,

056 janad el Saled o St e dad 55T (L ) 2 1 gVl (s ) GLsY1 Ga oy i 1
192: 22010-2009 alais (g5 dnrlor e JlasY)

ot (3 Lgatlass BIUI Slizall bl Ol dlshe o (ahbal 2 200 5LassVly a0 2 31) dol ielll ¢t 3 (Ogimns o’
5-4: - »2009 5T 21/20 ouf (oY)

46



el ) oY) CaiairJ ) Jaadll

Sho¥l Sl am bl (i (] g2t B s Y Glanl odd alanll WY olay cplalad)
ol Sy
e Y 8IS g il UL bl e bl asT 806 pue e s LoV bloadt (2
i) Al 3 i) e sl Sldsl) s

& bl plazal ok ) V) delad) e Sloyedl @ et ST bl e ol U ey
Lere Joled) o gl OLLW LVl 3l s 2ol 18 Slo)sl)

ko zily ey W85 ey U aaslh) ol aUb) Al b 3 Sl Sl e 18 sue Oy Vs
ot el an ast WS QB Wyl Lagbs szl Jag @3 0T laely colimzd) Glpul 3 U
coladl 3 el s b dmgiill 29 A eSaall Jam sli pae e 22U S Atk Slaaz
S Al 36 0y LAY a5 Caes e Aal bl s dais [(IeB ) blod!) asdl bl (3
W pde e AU bl 1Sy colimall Gaw @ Abladl Slacnsll e Lapeg ol (3 el
YL Aol olulll

Pl Jlaandl o3 Zunjlos Sy oty Jgged o) ¢ sl oy 2l B0 Cans lzal ag
09> Wploml) e cpppall G ly Jasd ot V0T (g0l e & 3] gl ek @ Dl sy
W ol (Se @) L slisly oD
o il 2So by oot ol 396 Cpad Benl)l AL bl sda Lyg lisgll bt (4
oda Jia cihall OI3 Bdadl S5 ol daall by ond by o LU Bl ol Jled) pasand) clsl 093 s
oY) Wl (3 il Bheal i e 5 ade T Wil G RS ade e Sl La OF (S bl
Bne plol 3 Lzl wlaas e b Gl sgmy o LSl Gl (3 8eSe ol sl ol ] o
AU s e
(1 sda oz o Sl W ) ST Ll AW oliall ald) bl gy e L JWI1 a8 T (5
O S8 lamm of ety &) 2pial) iad o (112 5> 51 D 0l Y1 am 3)710 abliy pogy el
M sl J2 LoV el sl ol al J on ST ol 55(10) it o aons

.5—4:upuﬁ cajf': G om0 (Cpms Spf® (Ogioeos J}A;:l
47



Al pylddly dewlonel] Aol pulaally Jld) cwlowod plladl 389 Chvmadl W1 Connad!

thgnas 3 OOl Sla OF VI adod) jolad o aislin mgnl QW qorl) pllad) OF o (200
sl ulally LW ool alad) 33y A SlgsW) Casadd 20 L Loy U 195
Sl omlorall allad) 35 Canadt [ oY1 Cllaodl

o ey DLl G Caaly AL Canad (W gl allad) s Cpdial (p of
L ophnad S
8 b L Ahadie By ppadly JooY) olis A1) Canas il jood) o ddlall D901 s (1
gl b olisg Ayl olis o WL (3 psaadly JsoVI 25
Gl s Boind g I JsoW B e ol ez H(Wghsa) )il o8 ol (1-1
gl W8] g on bzl Ve (12) e U1 Gt 35 (6 oW1 sl of e 3

Lo el anl ) Ll e Bl Ol g Lzl Wby 2Lk 8 3 Jpuall ity
()it Sty el liin(1-1-1

Sl ol 35ad) Bnylos Wb e LY s pdd Dlad 10l (311 eSSaal yim g Sl 2
H NSO N EPRESNEN O VLRCTEW pE [ W (v
Al o) 3 ol e
Al clewsll 3 olallll o

Al olasl g olallll e
i) blid desedl Oluendi(2-1-1

OF 093 Sy skl bl @ B e B9 32 2 gl O a s aisdtl ) g
@ iaedl sds Syl G Al s (3 s
(s dnge Ol (3-1-1

355 gy o s (sidS) i S (c4815) U ) e 3

LUzl 5B 3 b Bla YU ojle B T 21 Leply BlimnaV) )b 5 s Blis=VI e 35

! le Code comptable, Berti Editions, 2010 /2011, P :92-98.
48




LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

e gl Wlast 1 iy Sl 2,80 (4-1-1

eid &) o) oo eadll Y1 @ Lenw e 5l U o aesl) (695 Y 5N o8
Aoy gt By pil) asgald YUy wilaghl i pie W1 Bsis 3340 (Sl of 330) il sl

AL (e ) Bsidl n gty sDaal) sl Bkl i e W1 e ST

e 1 e 8 8pad 374 Aengl) Us Laind g AW o0V fessy (Hglasadl) dyldl ol (2-1

NEOLS ZJS.AT 9 (.5))..,0\ le @)U o \J.@_Ja

Dol V1 88 (35ad) el @

o WY G ad Sl 3 Lene B3l o 2 lbidly vgnVl) Cabgll dgadl 3 @
W (1,80 rey e r O B4

o) (Bganall) auadl 4 BloYl (L. oVl colld) waall Al clgs) @

o il ALl 1Y Canad) s 050 1OUleod! s o Bl D195V Civas (2

il po hlen Cinad g (Lol el 1) 28-Sy &gV Bl 2L 52V I oY) s

Adedl Ll jyles

3ot o V1 8pad el SULEN o AW 3AE B gl b e gl ¢ 2L gl (1-2

Harliel g Jaladl) pusla

gz oliiw B06 Clem @ Cibsdl lain) 509 tasle 50 Gl (3 Joeed Cabsll Wsiie 3 @
(503 cl> 3 a5t

52 Cla (3 Jomedy ahad) 12N agmse (SO Loamall U Y1 @

N (PR P PRESS ) - SR R

Bl Al (g 302 Bzl Gyl Uy el UG 5 200 Olabs U Bizin pd 1l Jyol (2-2

I W) s anal) AW oW sl Lol 5B g s Blis N e §,08)ly 32 ]l

Gl o) 2N s i JeolSTaial AW Jsno) @

! :le Code comptable, op-cit, P :92-98.
49



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

e e JeolSaiall Wl oY1 e
gl Bl g (2l SLLd) olly 29,80 @
ol g 8 ) o) 272 Ol (3 oW o gl M oney SUL Ggs (o
2y hdmill WG o 2l by W ainie p il Jsol ay il Bl gl oedlly 29,80 (3-2
I 18V e Al AW S0Vl sl s Bam & (Wghne) 5k
Gl o 2N s baae JeolSTaaall el e
e e JeolSaiall Jool) @
411 Crs & Joes &) Mz V) 05 0 Lapdy U 0> @
274
275 Clam & Joms g ill 25 plll VLSl w15yl @
@,;‘y\ e dnall E W JeoY) RSt JsolS s ¢ ) aiad) e W Jya) (4-2
Al
273 Ol 3 s g alaadt! alazd amld) adll (0lpsY) il @

271 Cle 3 Jomed @y eV 3 SV Bl L) @
abadt) ibasy o oV el sl e

! :le Code Comptable, op-cit, p99.
50



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

Ll ﬁ)\.ﬁ.ﬁ\j dsloadd 49l ﬂgw\ &9 L O\j.}:ﬂ\ - :@\.‘J\ laod!

o) S ) el 09 anar 148 544 ) sa JW Y1 g 0B adsll el Wi,
< (39) o3 Sl el sam SISl e Bl Oy B e W BN G g

e JS s sy Gmgla) gued S Loy RO PN RO TR gl ol o wlegast
gl gyl o g Badeal) Sljlesa ] JoY1 ds gezedd!

BalasV) sdgll 5laY s o)l ohleka¥l (3 dsgadt) ol (3 Lheal ¢ g )W 1Y) s

by 13 Ll glimanl sl Jol> g b Bl V1 e SuS™Y) 3udlly 3slal) 2 el adl =)l
Aol ol (i Y Aleall jaee ol UL el (3l oo Lo o) Shleza V1 o 235LaBY Sl
b o U bi2 ol oy 2 e s 3 ohlamaV el Canas Wb 2hof Ol o dsl

D (D)) ol Gl 3 sy Sy Szl S ey cLgilimna

Vo @ (V) S olysl 3 jlamadU U axl ey <ol Bliseral syl U OF &
By Cpne Blisz) 55 B 050 &) Bliedl gl G SU3 e sty ol Bl su)5 U oy,

Jﬂ\éuﬁwy\mﬁddiﬁw OTC,.?- (awl
derliadl o ) gy Badionddl LW O ylazan¥l 1AW de paad)

2 LYl gl L ) AU s (3 Aeged odn 3 Ldeal £ ) gsY) feas

P s om0 et (Bsdl Wlanl (3 ) Spad SLLE) I3 o) el sl (3 ALY 5l
Jrezy Sl e el mhy bl s L BT e oY) sl Canaly (Bsnd) 3 Waland
tauly e Semrdl auall oallly 29 dlly 2SI Gaimy ) Aolh) AW SleaW) 3 ) S

il s 3y it A 4slaB) su))

oW 33Lg3 |5 Ollaze s Redin 35T (e V) Wilge o AW 13D sl a2l odes T g o) e At
43u9 2011 338 il dnaldl ¢ Lhsfy dnls u.a.«a.;

51



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

forl) 89550t L) ot s gl

@342 p 5l g bag g AW OlesY) (3 degastl sda (3 Ll & g AW olesYl Jres
@ B3l 3oyl Leans OF gl AW S19sY1 s oy Lol fyld o 3rlial) s i o g

o) e Law B ol W e 3ady 3y (S

e ST Y1 Ay Rdy o sl el b BT T Saie BT e W gsY) Cinaaty

domgs Vg 3orliald B Aoy ¥ Sy aladst) (3 bl mlse of Aslak R B1aV1 d o a Vo2 alaist)

13 Ll ol 352 BT e Gt dize W GB1W) OB el sal) 3 o) o ) 2L 2
W oomtoald s Jaioe T e Cnoar alaidl (3 R G801 s sy 3 oty iais) e O

L ol semal) bepas ST AU (K2
(04) 15 S

Adlal) ¢l gaY) Ciaiual

A\ 4
y y A
&l o2 A I e S b aliall 2
v 2 v
i Lo Bl 1) Al Cilady leale 31 sata) o5 13
PRI Faaiy) o s Gk
¢ v & sl eal s
Loy st 13) Bliaial & i ol e e
k5 1 . sl 0!
b TlaY 5an ) : s
mtr_;,s;.:%é,;g\ “ ¢ . e s o <l 1)
Lexam 2 i sl Lgo B M 5 4 Cias g 1) i yia Aulle ke
Aalall xie i le Blaay) e ol
L) ae g =

Badde 35T g V) Wlse e I s Wslal Al Bl gler ST s e e Al - yhezd!

45u‘ 2011 ¢ ALY dnaldl ¢ Loy dnl2 2d rasl Bsles L ol cas

44u9 OP €855 Gew B s o s s 1
52



PN IRCIPYS I 0= 3 T P G [ [ VPN

ERE LR I R RRCIR P I W /U URCH PN B Seowss oSN [ S X0 U WPV - VR = g PO P I
OlgsYI Canas s3] 28T e L Ludy 83002 5,6 e Sy I @lesYL by Je 5,04

LW
driadl o8 A J) g8lisurn @)Us':r‘.@;ha.vul&w i 8318 (l
() 28) 8 Q) (Wilimanl 5ol 3> 8 Laadl) 28 e Bl Lsd §5Y1 5 Lot

3yl ol S Al Badlly A B Al B oy bl 2l W BN S sl

S NRUECE
c,,U Il 43 J) @by &b o @ Lol &3 0 Cavadl S31s) (2

(el o) 38 ) (LBl gyl 3 g Laied) 38 n LB Lol Lo 5Y) ) 3 13) - 3
e BSU Bgim (3 1 o) 236 (3 (Bl o ) B g calslad) el W 51531 S sley
sl sasdl L)

B! fuyl o Ly adoead) @ J) all dladdl & o Cainadl 33100 (3

b o b bi) 8 ] (o le) 8 e Bhlamal o aslasll s 5

W [EL IR (P

Bl Y e e 3> 315U Blins 1 5,0Y1 & ool ot )03l ol 3l 3 i Sogd> =
oo Bz SIS BRIl Ohlamal s ol mw 0ok 3 RaladV Sum )l e 5 Al shall B clak) -
o) doll el ST Wby wpiall (a5 G OULe Olale a9 GlisnaV) )l 5 s Laictl a5
b Loadl ShlemaVl deget a0 Qb Jol ao o Jin 2olasVl sasdl o J- ¢ " «T e (39)
Gl 8 il ki 3 AW JpoYl JL G OF U 32 M6 il |3 Blimaa¥l )l 5

o sk Gl ki o

46u9 OP €855 Gew B s oA e At
53



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

oo Ve izl 2L W LoV L5 2oLtV sl bl e 00K A ods foo 3 G

Syt alzgl) anlSS g I LS alslall 20l |- S NEYRCHEE AN B [ Y
sl o 1 M adl pladdl i 0 Ciiadl 83151 (4

23 055 8l BN bl a8 ] al) 2l ShlemaV) a8 e bt ey Lo
Oy sl LoVl OF e 28 AYs Jou () ol B jlag BslasV) 3amgll a3 Jo W51 j3s5 Lotis
Balas) sagll L) Jl 3 ) 2SI Bsim (3 mpdl) Gl ey el sal) Lo b Y1
ol 26 (3 (o) 2038 oy 2SI i e B e Byl s )]
el e &2 ) 8 rlaad) o2 1 e Ciiad B305) (5

Wy W) e Bably Lgamlal Ui (2T a8 (T ) 5l 38 n hlemaV) sty oy Y
208 sl (il LY A W) a0 L sl el paign e 35l sda ool
o2 ol o el e Sl hasdl e e 2010-08-13 #ln "39" o3, Lol jLall e
S8 sl 3y ol 3B ey el Gai> 3 olblas) by (3 diiall e Jld) idles
SMtad) sda Obpm T Wy @l W 2V e 2ald Joo W) s el bl BV e OSGY)
® 2009-07-01 .- 1,lzs!

47u9 OP €855 Gew & s oA e .U\:’-:l
54



LIl oY) Caiatir J Y1 Juadll

Jradll i
Bl ulaag QW gl pllail] Uy ilosl) Caoadl Gb 20 Jdll s IS 0 ¢ i)
ST adall julally o) QW plad) Cy elger 339l Sy Nl fadll s IVt e Lzl G cadgl)
1l Jeely 2yl 2l Jool ) 000 339 B ©19sd Ll domg o (13 o (3 ol ol (3
sy 27l 2607 B2/ S0l wlled! Lz g Slld) Bole 3y sy s b
Bpl) Al joles by Crnadl Lol (V) Jadll PV ase 0 O Lo Iag il ablall ol2Y
S oty gl s g U Lindly 3l o Gy Al Al s adedl AW L

S =S P U [P P o W VORER PR

55



g



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

(el dges

AU Hsilly Bl B 3 BUL Lt e Lewsdy I g3 L) sy Bsgl) o5
e A ol B M e adl M (3 ase v Oge b g k2 Bl Gl g3y SIS 00
-l

=My LoV A I a Clas B I3 e AW S1esW B 2L JoY1 el L Le

AL SlesW ) AL e aides Alsaly AW 3V e Sl dhes) gl adlal) (iU gt
Bl ALl LY L s B I e bmdll Alaazdl Sl el Bl El) Lo Ly
ol dwls) kel S el Ele o 3 byl Slled Lo\ 2) 2 lally Lol Lles (b gl
felB) AL (Caiadl Baley dpelsl Al @ Cdle D e Rl 35 Ol)lastly Ciad)

57



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

LI D193 dlonad) Dodlaadt oY el

IV a5y Al aadll 33y I SlgsVl By el 2AS 28 0k ) Ma IO

LV s s B
3\.;\.0.!\ O\j.}% &W\) ngiﬂ\ JLA.EJ\ :Jj:ﬂ\ Qh.di

BB 2 0S5y el AL 2dl2 Gb clih Wan wady 2 oY) o
e B A Bl o O LBl s IV ey calaT e i gl 2 A e 2 15
b ) adlally 2 olgs )

o 8y Y1 o ) o (1

e et 5o (idly ol ped) C s kel vged) O Wil Ly dliBlaall gl @i (1-1

e s Udans (sllly nlin e Jtas geeld B850 ALY st Y e Bl g1 s 0SS
5jla) gV s 354
—yeo _dp
PO _Zt=1 (1+kp)t
el U 203l 1PO
AL YL sl kel el Slayd) 1D
W el 15 el el e Cyllall il Joes 1K

e J:&_:: oteeld Wlge 382 L jleimallg ¢ aSls 3151 sl (,_é_mj\ J‘"‘« :Q,SM-'-“ ("@"J‘ ”.,55 (2_1
S50 Leeis ) LW @ el Gl OF e el ALY -

L http://www.almaktabah.net consulté le 19/03/2013 & 17 :30 .
58




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

i) (3 aegnl a3 b el (Bl @ 358N gl m gLl e 2L ay LTI AL -
('.,,4_5- ‘uujb 6\ cu\w\) o)LA.L\ r.g.w\ﬂ :" u.:}b o 4;.5\::.5\ WY\ 25 u.:jb ;,a.l..ﬁ \b

Lo s i) il 0Say byl i

el Bl 856 AL duw JSaeil #L Y1 =

c:}“ + le.aY\ CLM M\ s ij )MY‘ oj«j 4;\.:5 d 4.«.@_,\.«\ J"""“‘W‘L‘ d‘ CB}.\J LS.LS\ jx.,‘..J\ -

el

Sy Gy rL Y Gdd SV OVl il bl g1 i 23U Be S OF ) 3LaY) jad

Lhle St Y B Lo e

5302 37 ol v gV ol 396 =

Dt Pn
PO=2it= T (1+kt)t ¥ (1+ks)™

Ll 3 ol eel] Slagedl ‘Dt
Nzl (3 golall el o 1PN
el 1 e (alal) gt e sllall Wl Jues TKS

D202 3 320 mpslall e s 38 -

_y'o _ Dt
PO=2=1 (1+ks)t
[olaisd) of pde Al (3 ol gVl o 2308 -

PO=—
ks

L http://www.almaktabah.net consulté le 19/03/2013 417 :30 .
59




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

(3l v.@.MJ\ ol 1D
el 13 ol gt s ollall Wl Jaes 1KS

Q1 3l by o) o 2y S s (2

t=1 t n
(1+kd)t  (1+kd)

=PO otandt s #3905

el ) aaa) PO

g s 1

N T H NS URERRUEWSN WO Y

ki) L e il e gllall ) Jass 1K
Sl By s tN

RO PPy APt N U W P CE B (PO, I S P EX U N O E SN [ E PN (3
AW gl Lamied o Yol SV bylaely il dawld) Al ) Bldl &l
Teold) bl 2480 20 L Lady coleSSU Ulel) Lemdd wie bib a1 O e (3 218Y

B U1 caldl pladly IAS/IFRS 2l 2sldl olal Uiy ol
o o lin) oY1 8 ped Cidogdl i (1-3

el 056 Loz 2Ll W o) o s gl el a6 gl s 3Lt G gl oy
S Calally dblagdl Caplas Ll Olae Aol i dly Bl e Lawls foeudy ayikl 3 a5l

LD AL 8 pss Mg

! - Pascal Barneto, Pierre Gruson, instruments financiers et IFRS(evaluation et comptabilisation en ias 32, 39 et ifrs
7), dunod, Paris, 2007, P :120.

60



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

Lo SU st a2 el 503 /C o Gkl el 506/C Cle HLA s ot Eot

a1 agdt 3 509 /C Cla Jaomd >l 5L clT13) Ll coladl Oluo asil) agdl (3 abliyg

15 L Al 3y sl Lgzesds Slandl o ol 1 i 300l B8 (3 gl ol e U
765 /7 clom & Joed 2ol @ 5345 dln OF g Wigh Bl 2l o ST alolad) 2l ol
3 oy dadll 3 PUE sy e s Mg cnll el e BT bl dedll w715 W Al &y

b clel 665 [ ol
(Bl G W ANy add d-adl) Y1 Aygb ol (2-3

GSeadl 3ads dldies AU A2 3 e 1 B Sl e gl s Sl dansl) 05
Ul ae il 27 /C o 26 /C Bgde daall UL Jogt Gy Ll BUL 5L e dnsll agisy

B ST obdad) Oles sl dgd) 8 Wbl 5l Cylas L] CGlas §LA gl (goles 2l

@ 269 [7 ol blas b iS5 Wl dus e

Lk LSl 2l (3 AW sl e gl e i 06

B Ropsd) @ 2yl Oldad) sl Wty ol % a2l sled) 2y
) Jomedy (o) wd) e i Ropedl (3 dmll) b Ll Gl Y1 gl bl U
104 [ clas b e 2ol JissW & Wslal 2edl) & Alold

S Gy Szl BISAL 30l R G s Blimia) b U g 2zl olldl U

et 2R 1Sy Ol e by ke LoV Lghomns e 2JU0 305V s NI Bl e izl
(2).(&&\ 3l Jans) )l S ot pasnes 88Ul 28lS Ly (ol jpas

~STR oleay) — o+ H IS RRPCHRVEWE ) P IPIUSIVE ST WP (15 SO LN EAUR HICC
el e 1Sy aadll (3 plad) S — BVl 5l ie dllly LoY1 ) o 33 IS

! pascal Barneto, Pierre Gruson, OP-CIT, P : 120.
2 - Anne Manh, Catherine Maillet, le meilleur des normes comptables internationales IAS/IFRS,Parais,4%dition
Foucher,2010.

61



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

gdas U 3Y1 e iU oliaal b dad Llany ol Jual) sa Jedl) Jual @
At 1ga¥ e Jilall dwlorad! dodlnad | S Cllaod!

by ke ol ) Glimael s sl b (3 gl B b e WSS e S 0S5
ol sl las (5otf apaliasil gl of Al 95 ol o Lgm (3 Fannnl)

#1506 /- ol o1 503/ ol Jaf BB Cabsd) ol e dsll Jjl5 sy
Lere O 130y il bl daf LU 3 U ety 2l 5Lt f 53l dmmras 24lSly (Lo
A B67 7 Gl 5f Sl cllos e 2l obledd) 465 [ ol Lblin & Jams oL
Clom 05 ALl 3 E 13 L Al 3 Ul plest i Al 3 M W JeoW e Sl il

AW J5oY) e Sl e 22U Bl A0 T6T /-
Gl OST13] (oot Bl plomii) o bikie ) i) a2l Sl e Bengll S5 13 Lo U (3
=i 36 765 [ Do b o il ) abigmn oy (Uolad) 2l 3 $L)) Limgo Ll Jomd
el Lailis 665 [ b b o Aop 6B Ule 381 0713 Wl i) aflss 2 Jy0Y1 e
i W ) alall ) (3 i) 3,6 104 /C Clo (3 lonnl B Blb ] g s

1 T T . . . . . P “ e “ e
W ot e o) S sl o spgn S350 sy W 3 QW oY) s ol e ol o
AW 195 dploeat doddlaed! Jg Aadnday Al [ Cllaod)

el 3 s F B L oy o WYl e desed £l 4n G LM s DD
oLl
01 Ju

G Y06 )8 g5 3456 Jing Slyie 10 aw g w3l <2 2010/10/15 506
bl e 38 2010/12/31 35 cdl o) sl ek sa &l s O Lle 25 10000

! Pascal Barneto, Pierre Gruson, OP-CIT, P :121.
62



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

739000 ahs 5l Il pr Crd ey Bl s 2011/02/10 34

Sedl LS (39 LA e ol B Ll [ Pglaal)

D e gl fomnd

R s 2010/10/15 ol el
10000 bl ol [~ 506
10000 L [ 512
by O S d gl Bl L)
2010/12/31
5000 bl ol [ 506
5000 Rl 28153 =) 36 [ 765
aJUW 35 aolal dadll (3 25Ul L
D des s
s s 02.2011/10 ol ke
9000 L [~ 512
7500 bl ol [ 506
1500 wslall ALY [ 767
Sl s L)
102 Jus

2 > 45200000 e "B" 35320 o ol o120 2004/12/15 3 A" ae) s

3 75 45220000 sl Lees <3l 2004/12/31 ab By ol U el sr L
2> 45210000 st iz sk, 2005/12/31

63




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

cal 2y s (558300000 ek a5 e Sl sl cus 2006/01/19 3
JJ.M Qgtjj (.Lg.:.«.} L} qu Oldind) sda J,m; 51_9 ‘(VM)\ Qb-) CD 1000000 2‘-3))}*.45\ J)Lﬂ\ uﬂa)\-@ﬂ

07 wlal sl Jo o)

: Jd
Syl Bl (3 oy Sliiidl Bl L
s e 2004/12/15 s peke
45200000 el Ao 2BLs Sl [ 262
45200000 A [ 512
Sl Gl o)
2004/12/31
20000 el il a8l Sl [ 262
20000 i) 36 [ 104
sl 2l 3 ) Jemnd
2005/12/31
10000 i 36 [ 104
10000 el alin 28l Sl [ 262
ol L@l 3 P Jemns
rotidl e Jill ollas s
A e 2006/10/19 s e
1000000 iy elawsll o [ 622
70000 flomjiad LG oy [ 4456
170000 L [ 512

dalol J.UL,Q_L\ JM

2006/10/19

64




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

58300000 A [ 512
13090000 wslall ALY [ 767
45210000 NI SES VINSpCIR Ty 262
S 4B Jomns
103 Jus

I Sloglall S ondlly syl (3 2 yde Sl 3512 L Ao =i 2005/01/01 3

005 5.6 Juxs (2100000000 zeyi 2l @
.2010/01/01 1 2005/01/01 s s agypdt @
AN a0 %98 Jlasy) A @

Ay aed) e %100 wdl 2 @
Lgilimanl ol Jol> > Uy Lgrlaas (3 lizad) ods Blas=Y (3 22l G gll o4

NEPVUIN]

AL B1sY s 4] s (s inall Ll @
oY) LS oy ST @

sl B Juee Gl @

I S ode S| Jados Slas) @

2006 2005 dd 3lsll sold) o)) @
L Jed!

UVl )b g U Lok e b Al sl on W31 o) s o) sl (1

N

(

Al el Wl L 31531 odis o o (
Ll ol Ol (3

U AL edll Jaa) Ol o -

¥l et g = Y0 cf(L+ )™

65



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

sl g o Cf

il olsad) sas s TN

RPEHIEStE Jams T

25000000 = 100000000 x 0,05 = %5 Jaki e 550
298000000 = 0,98 x 100000000 = &Y &3l
1) o+ (1) o+ Ht+1) + “Y(t+1)5000000 = (A)98000000
“(t+1)105000000+

S(t+1) 105000000  + L:t)‘*‘) 5000000 =
100000000 = 8227047,48 + 17729772552 =

z> 2000000 = 98000000 -100000000 = (A)
1006 s 55l
22121163,78 — Lt saad) amis Y6 Joald i 561 Ol o 2B sl iy

Leb LS el Jual) Gl o3 ey

2000000-0 __ 5-i
2000000—(—2212163,78 5-6

%5,47 =1 aley 0,47 =5 -i

(03) o3, Jsutd S S S5aY! J e slasl (4

HAEHIC Azayl Lad)) 35l ey s W) o
98000000 2005/01/01
98360600 360600 5360600 5000000 2005/12/31

98740924,82| 380324,82| 5380324,82 5000000 | 2006/12/31
99142053,41 401128,6| 5401128,6 5000000 | 2007/12/31
99565123,73| 423070,32| 5423070,32 5000000 | 2008/12/31

100000000 | 446212,27| 5446212,2 5000000 | 2009/12/31

66




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

2006, 2005 ot ) okl Ll (5

A e 2005/01/01 Y
98000000 i) s Al dnte it [ 273
98000000 L [ 512
2JW 3N 55 ol
2005/12/31
5000000 L [ 512
360600 Aaid) Ay b dnte Sl [7 273
5360600 W Jpo) lsts [~ 162
Slded) Gl e 22U el s
2006/12/31
5000000 L [~ 512
380324,82 i) A iy b dnte ol [7 273
5380324,82 WU s lste [~ 762

(At Slinied) dwlons) byl B lamiaad! 9V Flows | S ool

0559, 38l wlpr e gt 2SSl adlesd) ) pp L Bl U] sl Il
LI 2 adanl) odmg o o)ade Lsstl Lo¥1 on Lned g2 ) W lixad)l gl oo led ods

G A lally Lol Wladg (Dgodl Bl G ) Gladl o Og ) s I ey

W) o s 2 I o 203 Lol

. www.IASB.org  /IAS32 consulté le 15/04/2013 & 13 :30.
67




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

b gl Gl ol SN JgY1 Cllaod)

o LY s 3 S Sy bl Bl Jo Slages J) Gl o Gan LU s SV
W ol o8 248 ) 3kl

(S WS 3 sk | b aady U wliell i Gb of S ) Slisiad) et (1
AU e O Uy e Jiaey Bl SUeSTl (logagils <Jad IO e 23U Suae laag

Lk b ) Gl e Lasly Ve

OF (88 oy Jiae 529 OAS By (3 Sl Cp ALl 29 81 Jo S v o Jias dn

bt 30 el Lo alinll) soiall (a1 S5l e ssie e W lizally Lladl s ads Jony
Godl @ nboladd JLS 50 o b BV ame a5 J3 5 OVles e by (ALY sgie ¢ V)
Dol sde o dbes IS Aol St duwdl o OV id 3 2elil dee I Sg deges
(e Vsl ) el sdn Jis ¢ Stae ¥ 165 cshedd 125 o3lee )Y 8 & Ul w8l
5! (ULl (s Y) ekl (S Y (gl S5 (sl Vel ¢ SLI By S

RN INPRU

‘.sl‘ LS alu> 9

o ey oW L eV n gl sds (55 E g o iz dles IS0 ARLL Sl a0 -

psdl AU jd Vaen o & latl) SVURM BT st (331 e cdimeg LV e cdiae slaza)

Sl jezedy A1045 aelld) spum 3 Bodl @ VAN ety 2al el Gled) bl Ols
ol e Jame e (ki g a0 IVl S5l

Fepy Slals o o bl ol Lok & (o g all o O 28l Juald Vs oty o

Sl slazal IM e db el MLty e LS W leglall Gy dasl) SIS e Lapsy

m.d.m LS ol e Jums 100y

' www.imamu.edu .sa/colleg , consulté le 23/03/2013 & 14 :30.
68



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

1 gl Ly (2

2wl Wi of WS offset aalaaS izt pd 3l 311 i dad dpnldl 2L Ll gmy
b sl Baad) o) of sl aed)l
3l B blal Ao ae Axdgne At dhes o WU Ll o Lallas of Sl 055 OF S st ailly
Bl ol m ) gl Jo Jalall Ladly Lol dnls By cldinnd) i) lisadl 3 ol 5l dadl)
(1)_“}3“”%
bl Lslows Jloazaly wwjold o A byl (3

Eonglinly Bl s 3 gl Oy bl Ve )05 mdly G0y Ll dhes ez
g
) olaadly dol) dedl) 3 il bl e a3 Spme Wl 93 bymdll 0, Of @
bsl il ) o) of Al aedll s Sa T sl diy ke Lol Al el 1K) @
bl 35N sl iy @
(2).1@,,;:5\ Shygs ISV Ylab 058G OF el LS dd g 8 jotns By e Lsdl) @
s byl polall (4
10555 0 S5 Lz byl olaal) 06 39 43 dlonal) Lol Ll 33
Al (3 lmed @ W8 psnd) of JooW) (3 ols @
AU e o AW olesY) @
) el ma (3 S Sl U 0, gl Sl @
bl e 1 G ol

oo et el ol 4l T e Y 05K OF wilisl dewsl) agis (sl byl 058G OF 4

' www.IASB.org  /IAS32 consulté le 15/04/2013 & 13 :30.
2 :pascal Barneto, Pierre Gruson, OP-CIT , p : 182 — 183.
% :Pascal Barneto, Pierre Gruson, OP-CIT, P : 183.

69



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

3 by (1

Slaglall Lo 3oy dodlyy dhns 30y ods OF ot bl Bkos clzd] o LoV =10 3

ERULTE RN

bl cLis] ) dn gl ol U Ll @
Les byl 315N

Lyl 31

Lol BV dnb

Aladll g dae e
i lad)l ol (2

é al w35 O spme o oy Dyl slis] e gl collaza) 13 Al s Lyl 3l

Blas o (8 Bebadll il Oy el 15Y Baidl i) of Aslall 2edl) (3 bl slas s Lol

100 szt 31sf (3 ey 120 Lyt 3157 3 3Lkt <8715 JUb oo es 90125 1) %80 o)

Joszas 9083 2y 120/100 azc of % 120 2 100/120 jacs absllt s So b
D e Jl Lyl OF ) sl

o2 By bl sk 2ol BLE il e bomdl) 3ol i gl ol () skl azay

Lyl 315V ) SV ST 13]g byl r 2l £ i (I s Al o SV
o ol dad) 3 ol OB Lo o Lede Dot b Ladl aland) o bl bogstt Cgllall of Loy
G5 dayg 4 Jo ) o Lodis Dol olS™ [SCa0 3l Lehio? o @) bl (gp &) i) oolisad)
Aokl Ll ColSTI3) Vs Wopd aalin 3L aw 066 OF ol oo JUU o b GUEY) o2 o~
U a3 Wlaly Bt laiilly Lo sally S Gty gl Bale] gyl $2dlly Bt g

bl dig bl 315V e

' www.IASB. /IAS32 consulté le15/04/2013 & 13 :30.
70



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

Vb Lol 055G ¥ UM o lad cJais L 3oyl 3 bl Lgsadl 351 Jolai (27 25 oy

Lbed 0 Y SIS Gilne |y O Vg aali ilas (3 badl sl Lol 3151 sl LS s

e giall doldl 2l 3 gl e g OSTIE) ST iy Jleb i pldszaly A6 aw § bl
M) 5 B aomld OLesY) 3 bl

s (3 e fl) il 339 o Ul (i ol Lasdl alle Ld) susly dib Ay Y
Dl 8 2y byl Blab ol S ey LW JUibly ¢ bl
TJle

& Sy A e ae 4y =3 1000000 fhis ol 56 ae pl (1) 52
e 3L ey 3L panly Al 5L b sl A Ul swap Jols s 3 aSal) ot cblise)
At Ble Col 3L s v (sl AW e Spane Bus Ol g o Lol $lldg by adl i
V1] P

7> 49000 fls 8545 s Sum Uy 2l (3 Lie SWAP Jabdl dind asl aadl) ols”
o= 6 22 1000 sl j2idl sy sl Geud) Jland 8345 e 2206 =5 50000 gl s e ills,
5L e o U A Wl Al (3 ekt Y Il e (3 BN Ol 0Lyl bl sl
i) o) o adl Ak 2 akand) Buad olbal (W aadl) dsld) aedl of V) Leut

. 2250000 fos wsls)) 15 oIV e ikl 30U aey 223l
NEPIUIN]
swap ol die M e bl Al s L -1

51000 ahs sty &6 sl daa) dslall aadll 3l 13] 22U Lomdl 33e alab sl L ol =2
-z 50000 oo Y >

' www.IASB. /IAS32 consulté le15/04/2013 & 13 :30.
71



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

 Jo
b gl b Jutas ol (1
z> 50000 = aland) 2z ol -

o= @6 Pl b LS (23 50000 © 05 Godt (3 3N a3 padl ST e U i)l Lol —

2> 1000 & 5 olexV) bl

7> 49000 = Lezes (3 pad) ny Biz2l) 208 monad

10 alss

aanall dad 3 adl [ ki) Luadl owad) = (H) b s Jaxs
%102 = 49000 / 50000 =

[125 — 80] Jubt 2 Y Jtas byl Lin

1b gl BN oy (2

2 sl 2 Bl alas ST Componl Bngll s o g AsLU BMe 03] adld ST by ]

Bl 35 lend (3
%100 = 50000 / 50000 = (H) byl 2iss
b gl dho) dpslonall doddinad! S Cllad)

ol Bl dard el ] BLAYL Lol Gl Gl 3k o ob Ggw vy g ol

D sl sy ik,

! :pascal Barneto, pierre Gruson, OP-CIT, P : 196.
72



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

W) Aol Ao (1

oS gy pyadt ol JsoV1 jlanl (3 sl ) (ol o Ll Bl o OF 58 el 2o
Sy (ke Dsl cmll 2l ) Lyl 35Y (Bl of 1)) ol @ ) O} O B (3 53 O
. 90100 2Jtsh of Aol adandl 3o ¥ byl OB Joall 5f doladl S ey ozl (3 Lowl2

) L s g lsla)) )l Ao :%fc@js o Sow QW JE I e
Jke

o) Bl bl & el ] w3 Cpl 2ad e 05 Jusg Gl B (3 g 5 500000

LA Ly 2l (T e an sWAPH3Le s Resl) DLl lad s ey (Hlan Y A

%5 © ik <ol ol Jans @
2007/07/01 (3 055 waall 194 555 Jofy Euribor S35 sas 1oLl die Juns @
%3,75 J Jad Leuribor 3 2lif) Lendy 5.0l el wnzil 2006/12/03 & @
%4,5 U\ Leuribor ~i5) 2007/07/01 &
i A e sy (Al V1 Jaal) (soly AU ads 35 %05,5 sp aed W e @
s
z>27000= 0,055 x 500000
105 sV el
Gby il galad Aslll Wi aedy Dol s gl 0l o e bl e aedl e alardl sda

Doy gl W& SLY1 sules

! pascal Barneto, Pierre Guson, OP-CIT, P : 197-198.
73



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

ol s 2006/07/01 R e
500000 &/ 512
530
500000 Sl [~ 50
il Oyl L
0 ANWIRHELHEPIY F 52
0 2l [~ 512
(WO NN W 530
(04) 3, Jsutd Lok LS72006/07/01 (2 el 13d1 0555y
e sVl
0 P W 500000 &yl
500000 gy 0 (swap)os:.
500000 £ o) 500000 § o
Lok S gl Ll 05 2006/12/31 550 218 3
o ok 2006/12/31 s e
13750 2l sbsl [ 661
13750 2oSTAL sl [ 518
QW el fmns
Lok LS STl Ol sl Lmed £
Al s 2006/12/31 R ke
625 Oyl Wl e aimnd) 2aSTRL S5l [ 5181
625 e s [ 778

74




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

Ol Wsles Jo aaSTRl W15dll Jeomnns

B2 0 o _Jansy 2l sty a1 (3 gy Ao s e Lmnd ke

%95 = 6300 + 6000

2006/12/31

s e s e
6000 ARNUNEEY 52
6000 il il [ 778
Ol Asls oo Bl 3 ol Loms
6300 2l sbsl [ 661
6300 sl - 50X
D) Asls o Bl 3 ol Loms
ey s e el 3 leb pis
z> 300 = 6000 - 6300
s ke 2006/12/31 S e
300 W LW [ 661
300 Rl 2aSTAL sl [ 5181
Oyl Wslor Glard Jadl) s e3h) Lmnd
: 2006/12/31 & weladt ailpht 3 ko
(05) o3, st
pyuad] JsaY)
13725 LA JW 500000 gt
520050 Ry 6325 Aol s
506325 £ 5o 506325 3okl

!+ pascal Barneto, Pierre Guson, OP-CIT, P :199.

75




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

. 2007/07/01 & ool Jmeod

Lk LS el3s ul Jutag ol e ) bl o o 371 edn 3

o ol 2007/07/01 s s
27500 b sl [ 661
27500 5 [ 4512
530
W sleVI Lomns
D Ol Wslia lb] (3 30U By 3 Lamans pmn Gyl s 39
z> 2500 = (0,045 - 0,05) x 500000
o ok 2007/07/01 s e
2500 Bl [~ 41512
530
2500 e &l [ 778

U'""'U\ ZJJL_A ui.‘« a5l Q@j}e J?w}'

ez bz o oaalll lad) L0a)) oladl 3 obedl s bed e il pudl bed

) A dars (2

o Jool o AL 2oy bt 2ai i 0 OF (S Lyl mse Aly cllanll 3012 J20 G5l

cior] Uoms Ll olaes o Nles Jas iyl L gt Lo ddiios &ui olass

) 33 e ) aolh) JiseY) eesy (3 Dol 81T (3 lpad) Jomad Jlab Lol 055 Leis

Sl AV O A (3 Gl 3 ened Jadl) b L) OIS L Al (35 s bgsl lgsU sl

STl AL (3 2oL 1) oy (3l Rz mlsn

!+ Pascal Barneto, Pierre guson, OP-CIT , P : 200.

76




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

il olidad! Ak (3

Slos 3 Wlall Bllaza) e dsld Lo g 2V Gl Gy 0 Do) 4 daaig
A @ b 3 oy ol JIp) ) (3 Gl Sy et Jemnd o o]
BoY) ST ainan xé pl Aknie Ll Bl ST W slay i) DB Bk Gy Lgty Rl
WL W 93y 3 WS Jldly fadie [ Lol Flas ¥ Do) b pde L Rz pf
Aol G5 Sl ) 338 dloead) dodlned) I ol

ekl o LS U olgsd Caad) B3leY Al ablall 2487 o v ol Ma IS e
Lol Lgzdlne 3485 2 19sS adl) 35 ol
Oyl t) Ciynad 838Y Apewlonall dodlaad! 1 oY1 Cllaod)

Aoy L) Js) 2l 1) Lelod st W Il lgoY) e ol ) 38 e ollema) sd s
rold) pn sl Ollad) Bl Al S Loy ¢ s ddas Fol sl
Bkl o i J) gl plaell i oo yedt (1

Lok LS Lkl o il o ool L AW sV Caas B3le] ke o s

W\gﬁ S MEs @ JJJ’;:J\ L (1—1

o AR g o el ) S OB Wsla) Lgad dons 315N s sl] 3 Bdgll B e

RS S Ol (3 Ll 22821 e S Sl n QU o L3
fole e
(Aslad) 2aill) 321 o 4 ddae 2Je lysl 3 llazmal [~ 506
AR RIS 179
robes )

(Losmdtl e sl 20dll) ) il 2o Sgal (3 bzl [ 262

! -Pascal Barneto, Pierre Gruson, OP-CIT, P :200-204.
U 79 ) 3 dnaa 5 o 3] sl 50 3 ALl e aa 0¥ olal) 13
77



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

sie S [ 762
L Pl 249 A\ @ ‘_}4‘.}:’;':5\ L (2—1

Skl dad 2id o b Al dedll 3 pls) s e bl pldll sasgll 32 Wl 3
02 LS A 2 0555y B ALL

RN
b el @ ol e 2222 Sl [ 68662
ol U
Bl o jn el 3 4l Lo [-506
Lol e 48 ) Bl )b o Ly a8 e Jugoed (2

dege g W EVL Leblinm) Bylenal (3 &8l pb meal Lo el ) s ) sl bals
U at) e S ol Sl ks o Olias ot Wbl 2l sl Cp i) g (LgBlisnad

P il sy S Gaim 3 G O ang ¢ egdl s e
W\gﬁ Serg Al @ ngwj\ L (1—2

¢ Ll bl gl L USRI SlesY 3 ezl Ole 3 ety AU s (3
G Bl ek Sl syl g s Lzl W Slea¥l 3 jlete ) Oles o Sl il

Pb LS elsy ST Cpledt s G (3 Blredly 3RS pe S ] BLOYL a5l
el a3l gl (3 ol [ 262

80 :uﬁ 45,55 G e’ ‘J«Jﬁ JPJJ\ L s :1

78



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

Blimza¥l 5l 3 s Lz s olgsl 3 2l ofjlezal /C 273
L Pl 249 J- @ ‘_}4‘.}9;':5\ Ls (2—2

Gy sl aedll L el 2Ll (Sl Slgs W) (3 LVl Ol Jad U s (3

& Sy AL S (3 ) gk el 2l W sV 3 ezl Ol ag A il
(1):6& LeS™ 5y pysSTM bk a0 (3 alzaclly 2aa) e s pall (SUb

fob e
el a1l sl (3 ol [-262
2l Syl (3 e e ki pe Sl [-6868
e we |
Blimza) )i 5> s Lo 2l ool 3 & ol [-273
Wl gl ded ey plisuY dwbvell dodlaedl [ S )

Bhe ) GlS ssmy W Ohlemal Aed (3 3l e ) ol olanaY) A il Lak

B Ugaw Bajl e b Bjeiiedd) Bpslas¥) sl s £ o)) AU el Ol
25 B goge sl dla SIS b o Il Gl (3 RslasYl sasgl) Je 4l sall s (3
whlan o5 o pUE) 3oy (5 130 e Bl 5l azigar S5le) s Y et @Y s sl

ity

81u9 45,55 G e’ ‘J«Jﬁ JPJJ\ L s :1
79



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

c,.U d>- e ji Sﬁw‘ ua,d P T Jaduses 315N Q\S\Sl (1

oda iy Jorl A (3 WL 4 Sl wlae AW B B 3 LY jem AU eda 3

Slaial Blele mn I BY1 3 et e sl A aadl e A 2edl & BaL WL 5L

e B Sl VL Gl Lo sy S Gai (3 el Bl bsdl s
[ QU fuy g g Jadees LI BIBY CoST13) (2
Legaazt Slditas gl (gl ool U adlly 3ol aedll Pt s g AU el 8
il o) 206 3 B s Ly 158U LI vk e sy
(1):L}L:5\§:gu\ OlgsY) Rad HLEY dnld) ikl 0S5y
Skl (8 gy Ao 81s1 T3y (1-2

399 agl) Lgzad o BT Ablal Lzad OF gl o I 3N 2 5 Semy s 13
OB (oY B (3 e U Uy Bsm B o 85 o sl s Bl i3] ] laghes
J o aass 3 ledl jluds jlamaVl ded Jadsn o5 pLEY) s e 22U §leod) G ALl

fCite

1Sde (8 glou Allans 157 ol (1-1-2

fole oo

(sl ) 2l sl bl e adl aiie 18 3l [-6868
role )

82 :uﬁ 45,55 G e’ ‘J«Jﬁ JPJJ\ L s :1

80



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

1350 g o1 iSO e ST B> 2 (1-1-2
fol oo
ale gl Llis=Vl e 246 Sl [~ 68662
ol )
Bl Syl bl e 240 2232 6 L+ [-6868
(M) et gl Ahane 8151 ilST13) (2-2

oSz ¥ oL Jlast Sls 06K Ltie ) @lasl 3 ohlazma¥l (3 )l of  sLEYI Sus

Tl sl 13 oY) e b2) Wby 53 (56 + ) i) i) UL I3l e ezl
1Sl (3 Waylhl wng 4882 18 §lessS Gl O Comgnd eVl Lgad e BT 2 2ld (3 3500 Al
ol Joad o= Gli seme wsladVl susg)l g G dmo Bl Cob Caug o 3B ()
cs @l Hles BT e bl Bale] g W) lad) daidl pe Sl 0B AW ods i auilad)

W: 10 sl 5okt 2y 2881 U] i) iy ¢ ot l) 205 (3 Lalels]
Tl e
(ehin) Shlaza 3 3l [ 68665
el L) il sl ) 355 /- 665
Pl )
(ol flos) maze ne 3 [-6868

el i ol [ 262

820 (655 G ot i A e Wl

81



Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

& baast) cml) Bl skl 2l Jo ol il f 154 o cosle ol QW L) sy

(1)_8,;\ e blis 255l Wlgadl e ol 3Lkl of CnSUL 31 g (gL o5l

) U LY AW Olgs W) (3 ohlaima V) 38 ¢ g (e gl W1 Jgadly

(06) o3, Jsutd

Us Lt | 3,25y o)l _plid) LY Lgeguiast (S L Ll 24l

BN EREYCAEPAN Dbl dagd 5okl o a

el Op Loy daeed) edll Gn Gl 3 Jtezs HlesVI e 2| el Sl |z~ b Laie

P il B ay pgasilly aBgl) (il i) I Gzl )
o 23 (3 i s f g ek e W gs YL

Boi= o Aol 3 whad lebl A= 3 L=Vl e 4 Dbl dagd Rty

oo b Al gl 3 s aly sy @ ey S

o) 2 (3 LN s Ly Bl Lgzad

350 (el lile e a W lpsS ablad) aedl) Bule golar ST (g Ol e Wl Lyl

83ua 338 Al dnald) ¢ Jisfy Bl et s d3lgl Jo ol e dadis

b BLGL 015 Y Olpe 3 Ul desll cii> 1) L J- 3ol Q) 3lay) ud LS

i) 3 bl com T8 Ol 15 (3 Lehoman Sll3g L) slomiinls 25 BB 2Bl Sljpll) oo

82

aall JsoY) Slblas il

82u9 45,55 G e’ ‘J«Jﬁ JPJJ\ L s :1




Aalal) el (38 Fallal) ) 21 s S el

Jradll Lo
A LSl wlizadly ltidly el o S odd 2dlodl Gl e fad) 1 SN e &
Slber) ) adladl SISy il 5ol Bl (3 LGl e U Slest dwldl il e
Al dan & QW ol plladl OF szl & 1ds IS0 ag (Lol Slhesy 2JW SlgsV e Sl
EOgow] of ghsel & LS, a0 Sl Slhlatly Gt Sslel Bkl SLLad) an ddles
Asbad) Bl Toes sy LOMSTOT 3 (W) ) ladlly elonedd B9l el o o 38152 LU el o)

ENIRCHTRNPOW: gy

sy Wl (3 ey Bl BISHL il Ao AUT QW gl plad) OF ) 3Lay) jud LS

Al dedl Lad (3 Olsen

83






Ty dyd 1EJI fuadll

Jead soges
3y ke Gl el a3y iyl g sk kel ol sslay o U] adll 1 g
o ieget e 01 03) ol @ aleedl) 0LVl lezl myjyd IO oo 0 3 W) B0 ol
dobty els Ly (Ul R i1 sls & B G sl Lajlasly Iy Al Lgne lengld
Lolzel Goyedl & OtV Blasal s @ LS W 19sVL Jolasy dopsd) (3 dompe Sl Lalisly
S NP [ Wy I WIR VRSOV RIS P LS I ISR (R PR ISV ERURRIENY

Lot la B (3 )

Boyy sy SLad 1B e o e B0 3 ey A R @3l el DoY) el

Wl e Al o 3 oyl pslad dgall b e dgdll) ssedly S dne el wledl i
bl 2 olawgd ol e [ Je o Cllae B0 D e Bl anhull gl Y
s e SLza¥l 2 I el Ale Ly (OLza¥1 pludly Auhlll ey mams Boldl SliLaxY

L el 2l il AL SV el 2l il LAE T8 s

85



Ty dyd 1EJI fuadll

Al Loy adly 1JgY Coall

ol o ) Ggedl anls AL Gladl o WY A 3 W SleaVL Julad) Wy Bae T
fk b IO e sy A sV e
Pl doygr yshaig 3Las 1 JaY1 Cllaod!
e s e A s slid) 355
e clas O day Shlm) sae waSH @A) Al sds (3 1(1992 -1990) JoY dyolt
el s ie czidl el ) odin Ala b RALL 50ls slias) LASy Wizl e 2w ol gl
Al i gz S slael LU e 0S8 §ls] et Wy Boppdl ged Bs g "Wead) L) 2"
8 il aeld) golio 0B W oy ¢ U lkis 1990 iy 09 syjlny casled) 28l goto
Mty cogel 13 88 Lo e din £5320000 1o i b ) o asie)l sde enly el
Lo B el e B el 1991 i e 1 i)
I BV eled) 2455 ey 169 /61 23 st g b1 =
USCaly 21U 81V el s lan 171791 035 sdeadl psn M =

WAk isyg 3 e sl el My DA o

mrad Wil 3 A wend ¢ L Jaaal ¢ oAl sde 3 I(1e ey J) 1992) dsh dl o)
e Ol jollly Alonm V1 AWl e Wlely Lm0 22l B opn BT 1y iU G10Y1 20"

3 S e 23y 23932000 ) Bty w3y cals BT YL 1992 ple 3 moly pés

A doped ool WS ezl 1993 (sl 23 e ol 10/93 (3 i) g5 b1 -

L+ http://www.badr-cu34.ibda3.org consulté le 02/05/2013 a 14 : 00.

86



Ty dyd 1EJI fuadll

iog g Bilely B Yy Bl aelsdl) eian 1997 s 18 3 30 03/97 5, plladl -
Apsdl ol bypd i wlaSan) 8 JAT 05 el by Cleil oday A

Al Lo ysd dabaiadl Clegdt [ gl Cllaol!
fG oldl oda ey S Ao e Ol s Ol wlia dla
oyl Slhes 43109 0ot A (1

il b e Ols )T B e ey e S bl 302 cliasl B e k)l 0SS
Js ayld oMalas &L Igagh OF Zmlll &t Gadoindd Yy od 362 Vs calib oo walen g

fls el Ll Alid) dl) Gow o i)l s LDl plas oy sl (3 Wsie g
Agal) 2 (3 el a4l -

Lmdlidg Agil) o i) Sy g e =

U sl psis gh Al odn iy a2 L U

[ o S e Sl T S -

ezl (Sl IV s

ks aallal) dagl) aelsal) o)l slaze) —

Aol Olbee sy Blay ool il )l Jsdy jeead! blagl (3 Sy -

SIS Aol Slaslenll (§p) 2l Agkia o 61,5 Bnsenl) ogal) =

Wabydl @ 2yl By il ) Bl s -

L http://badr-cu34.ibda3.org consulté le 02/05/2013 a 14 :00.
87




Ty dyd 1EJI fuadll

P bl el ad (315 1AB ) ikl -
Aoysdl & ez Jghs @) oIS e)l -
oyl Slhes (3 ol gl —

(amsy DL E)Esedl Sllas e =
HiSoudly Lwstdl ik gl -

Sl @ o) S s doyodl s 25 G Cledll sl e iU s 6lp ST el

ke it ) Byl el 2l IS L) BLEYL o) Sles slaws) 239y 2l
sl @udl) doyg B3] AS (2

43\ a9 ('_:k_‘: it 4G, oL Lgelgs J)ij ;\haﬂ}j\ d}ia P Lclfix.il:.: WT cr.g.wi ol3 3\_{]& &
rb Lo Lenlen Jray sl

Geogdl (3 Agall o3 Y odal ol —

Aol jaad ool il -

RAPYY (Ma)b Lol oMaledl) 2ol wlles (M)u -

(i) wloslil Jeoms bl a1 (3 gl oz s =
coliaall ddad) Sledall s =

W gl Sk ) 3,20

! http://badr-cu34.ibda3.org consulté le 02/05/2013 & 14 :00.
88




Ty dyd 1EJI fuadll

Hioysdl Slhes B staugh (3

sl Ugnshy il b e gtz gl O3 DIS8 o Gpeb sl e Gle o

Lkl pLd b sz el s 06 OF s algad) ) gl ol glie

S ol Wzl ) 5ls) -

o3L) i 3 1 e le OF K6 Vg Wsiill vl Sllae (3 BN Gl Cign O5idy —

LB pran Sl o Bl doppdl 3 Sllee SEY ety 1 Gl ) gl OF o ST -
[Osks sl 44 (4

Bl 056 (e 2alal) Tgn W ol3 Sl -

noysdl 3 ol gl agie LBl amus [0l leladly 2ol —

el Ol Sl iygime ciand plisl 10yl -

Loygdl I Il Ol gol) aomid Dgull 55 1EIWN Claod

b pr Agdd) gl a1 1SH oyl (8 donylll Slesl) (500 v Cpne LU s IS s

Jusysd) Sy FAPRY

D is s & Lyl Slewzall (1
A big degenl) dsll —

Sger B ganll dnnssll =

c ol ol e -

A oVlasl -

! http://adiyaronline.com consulté le 02/04/2013 & 14 :30.
89




Ty dyd 1EJI fuadll

PPN ENC

J\M@; -
sl gt J}b o EIPRWNIEYVT 5] (2

sl e Blalai aSTpey (1A 2LVl ) Jol e sl 25ell dall llaled) Jgld

e o suzally A Aoyy sy ol e Bl o B Gl ol sl s 3y (JLBH 1D (3 Bl
sl sl ST e Sne e Osladl "2013" (U sl e Bl a3 ps ly cne
"oypdl Slles @1y pdas 1d" iSlany Jraa gl e B3] o f B Bl Jlt & it
F i (Sally AW Slnslly dylndl Syally (S Ll vgiag O s 3 cplelally i) IS

B JW Baw U oo gl Canially 5580 bl ol o 2l ods mg

Bl aelio yshaty Lappedy 3 Gondl (3 280 Salel (3 oo gl Bt s bl 2l psy

ST OBl r e gl Logaas Bl 1l Bl sl pldlly ) @ AW oladly el
AL BLo| By dage Blsis Lt 056 ] (3 Rasges SISy Aol 35S Olaasty Abwgieg ko
U Bodl 3 Bl Sl B sy iyl Aol Bileglally 2597V 2adai) & pasy i

(SN L jes ey Bopsd) Slles A8 k95 4585
ool e Bty jlzel LYY Algs e oY1 ol O)lE e 83lia¥1 LIS )l o3 LS
Lgs W BlenY)

fese (40) ool Jlom gho) g Weantsy Hoppd) o] ol oo Aol sggmr s o

1 - .

L http://www.4algeria.com consulté [e03/05/2013

90



Ty dyd 1EJI fuadll

dlned) Ayl omgiadl Y G ol

Ol Ay ahl) ) Ldy cis o bl 3 ) mel) o ane Eodl s DB
fot Alae B Y e el
Loyl Joes Slajald ale @ik 1 J5Y1 )

gy ALbUse Wy Lo)sll (3 Gy tmsiag ) A Sy Ssten o DLzl myisi €
T Lt ¢ glly dysdll ) LY
A9y Ao (.g-\.ES (1—1

ool A 3 Gy tebiall aibil) 3 w85 1966 1 Wiled] ¢ (dile) 2ol dge
Gyyy e Iy 1999 (35 coSTedll 09 By By Spall (Dlolall a 25108 Slse Bl 3 o] B
gl s i) ) 3y Liked) Slaally UeaIS Sall 1061 (3 caant) G sl A
131 bUgw duwgs (2-1

1965 (35 lwip Cras of 35 o 21964 Laslsi] ¢ 03y BRI Y Ay Gege
A s 21967 3 ccplld) o iR aSe ool iy Lais n cual gl loglill g
God ¢ Al Slmal) wjsd Bt )) 3720 Dblgw jlael mjedly 2SI olblss ol 2hes (3
87l e )l OlVL alas Jof iy dubss)
e oy B bUsw amads Gl g2l e algl) cibly LS (W) (3 lsae A ool 21969 2y
Earsl JEL o C LSS e iy el Jo i
Gl Slanga Ls s LS (JU1 (3 s BT b ULy By 21 0l 057,1971/02/14 3

B4 JSUA 3y Jpakt JSlicly pladly DLl (3 Bme 356 bl per b LS (S 3
RUISASIEURSCIE TISIE VP SW P SIS

91



Ty dyd 1EJI fuadll

Lol fpdl s (3-1

Joms 4l o il aenge 1S e 1967-10-11 5ls 204-67 o3, o5 b s 24

tk sk ) LY b gyl Ol L
Loy 2 Ol 3 S oISl ot Slegll o -

il Oliedly BeiSl Lo Condl oo 880e @il slou gmatll anpMl 29,20l lunsll Jof =

VLSl Bkd) SlslezeWly w3sdl (o9l oty 350a 16
S g LN 3 -

Lk W psid o Y1 U

o padly S NV D e S @e 485 -

oy d sl Sleglal) ST ji a9 G 3l s -

Al gl Bt 9 oy Ao B! Ol ) S e

s £ o ol o dsgagy Boypdl 3 Bl Clesdll o SN G LS OL2uY) my98 €
oSNl Olass & misdl 3 8 ST LS oyl (] BLoYL Sedl odd Baladl 3V Ssrme e
san O LS el i 0 20 26 ) AT e mided) auhlll §58 el o gl el |l

[ bglaall s jstas (1

Ol s Sl s aulys grgaes ot ol el pinl & aul )l Olaal 522 o
Lashis] & Olal Blazl xgjsf IVt o ided) iU (3 U UL e Jpadl d5 iyl ¢ gopn
S5 QW) mudlly dnl) ) s e aele alanl st JoY) (Cpamd o Slexe¥) iid Eom (A 1A

Alenly canall S35 Ay Bal Ol (58 YN e Gesest sllae] Fy ) Sl jaf aled

92



Ty dyd 1EJI fuadll

Bally ) e ) S momid g B pde L ) BLOYL Y ol an 2Y1 fexd o

SPSS SlaxYl bl plaanly Oban¥l 2 & Eom  Jodl D e 3285 s U] gl e
Lol A oo (2

(07) o3, Jsutd
Ao ) 8 Shlaze V) | Al OhlazaVI | sl bz | duhdl 2 olawsl o3
06 14 20 ) U gen s g 01
01 07 08 Ay e 3o 02
00 07 07 Skl o)y 03
05 10 15 SRR RO 04
12 38 50 ¢ 3a
24% 76% %100 o

Wl sl e 1 yieaad!

JeE g aall O et Qb dge ST LE g aall OF ga LS oSlel Jaadl IS e

Bl jabyy g ekl pUY) paad wly ag Lais 14 07 Lgs il OF V) 20 38" A1 bbses et
@ el Jlal sae iy Mg 07 womjnly 08 gy oo 3 2l S8 Lt OLizaV) e 2LY)
F9 15 b g sl 3 ) S L 07 ity 07 2141 2o (3 il <8 G 3 (S

A e bl an gl g bis 10 sl
Ol aludl Tl Cllaals
L2 ed ] Ol V) s &

O il odall gl g miall s ddledl) 2l e degest SOV )l faty 1JgY) el
gl Bpdkly Lanl)

93




T ey 1S ol

W a2 e asjee el (10) 20 0 ) i) 055 1 G g

Blos 095 J) ool I Oy (A W Gl w8ly Jom a5 Blaul B aian Jo¥I o) =

PSR WU PR WPe]

el SUISH gl deelS) jolas & Al Sy JU ol allad) Jg e G sl el e 3 -

AUl ) Lol ylasly alsla) aedl) Jg alewly 541 (3 W) colizall Jleaza) 2585 J o>
EIEI [ WE S G [E1 FCIE AN

@A Je S0kl el W n Osw ol e 3 (e
I ypoeald Lyt il Jodows 1 JgY1 bl

el 31 BY (o) (s grandl Jiay o) o1 pinedt Aty (1

(05) i, 5 (08) 5 Iy
Bl 313y Ll e Ll |41, SC PN
21,1% 08| e otulys
60,00%
40,00%
’ 0
20,00% l . 52,6% 20 ol
000% < — T
w | T | 26,3% | 10| mbr oo 8
mSériel| 21,10% | 52,60% | 26,30%

g 8 ez ¥ 3] M LB Lle wblgs s oamdll sue QTG@ oSl Jgddl IV oy
G sl smg 20 uibocd) 53l e cpbamall omy el e al Lite (90 21,1 2 2 50
& a8 10 solew ¥ sam %026,3 (sl Ly 2l aedlly s el 89 9052,6 i lic

(ol o i e

94



T ey 1S ol

et 3131 ddbg Jiey sl S el dulys (2

(06) 3, Jad (09) 3, Jgd
) 305 3L e SUNELT ) [ J S R SN
55,3% 21 by
100,00%
- 44, 7% 17| Cabge
0,00%
)Uﬁ,\ ﬁ—Uﬁ}A
mSériel| 5530% | 44,70%

JE g aedl ay %055,3 nei Oslic o Sl Bl o SV e e Jpdkt Vs J3 e
S 3 cwsle cpibge 03lie %0 44,7 sy 17 58 gy il 03U Lz (21 54

Al 31 BY gl 8ol Jioy () I eiadl Aty (3

07 ¢ Jsss (10) 13, Jyat
il 3159 L) e O .S ezl
42,1 16| 51
50,00%
30.00% %15,8 06| 10416
20,00%
0.00% %18,4 07| 15411
J10e | W60 [1110e | 1600 | xS
55 105 154 o209 %05,3 02| 20116,
m Sériel 42,10%15,80%18,40% 5,30% 1.8,40% %18 4 07 20‘,»,57

JL}T C}a.; o 16 VJ:J.,LGj Qb.w:Sjl O rj)o— Cj‘j& L) JL.BT (..iz;u ol C"GJJ" o)’\&f Jj-b’:-‘ I o
u"6 Oslig g 10 L;l6u-"u}’('-‘g)“" cﬁ‘fﬁwﬂ‘w%42,lmﬂ¢,u\ sAnl s diall

95



T ey 1S ol

o 1 0skse 1 15511 o o 2ol ol OF o 3 90 15,8 5 i s (301 s Biall 50t
¢ % 5,3 1oy ) pgaz 2208 1w 20,16 o o2 ol oy 90 18,4 s a5 502
90 18,4 iy ) psuz o7 Oslie 1w 20 o 58T 8 gl U1 U

el 3130 sl O Jaog ) a1 et sty (4

(08) o3, Jed (11) 3 Joud
18,4% 07 Lo ygd)
60,00%
40,00% 26,3% 10 St
20,00% .
000% o T w | g 55,3% 21 | Slasiol)
mSériel| 1840% | 26,30% | 55,30%

JeE o) adll ag aoyedl (3 Aoyl Slensll (3 Ol i @ wl el oSl Joadt IS e
Bl Loz 900 26,3 s 3131 10 bl 3 ) w8 0 @ 90 18,4 2y il 902 10 7 43

90 55,3 s 26V (6 2l 5 go 0 21 Ja Aoyl & oyl Sleawsll (3
S ygned) Lyl O e ko [ S ol
Lk LS s dleal e e ) s

S Y Sy e D s ¢ A By w0 Ol J pgmen 15Y) J1ged!
kLS e S

skl pde e Mg o)l e wan §LAYN o f G W alaistl Gl g5 als tJoN Ll —

96



T ey 1S ol

(09) o3, Jsad (12) 13, Jsad
oY Ll gLl Jead) Ll | S| el
34,2% 13 o

100,00%
50,00% rl 55 8% > ;

0,00%

o y
Sériel| 34,20% 65,80%

OF 0 0 %0 34,2 15 Skt g 2eall ¢ gazt o Lais 13 0F LS 6Bl Jgadt IS 0
%0 oy 2BV Olag plly 22 Bl Y (3 AU BlgY) alais g W5 1) sem A Aoy s

e e HLaYl e G oyl Jps el e SIS gl B b e sl Cans [ G L) -

_oJL_b’-\ (M)& LSL“ ))\.gj o)L:b'-‘

(10) (J) JM\ (13) ij J}u?‘
S el gl e ) I
57,9% 22 -
60,00%
40,00%
20,00% 42’1% 16 5
0,00%
px Y
mSériel| 57,90% 42,10%

e 3315 %0 57,9 ty 1l pyat 0 22 8 B 2l 28T OF glay odlel gkt IS e
Oskigy Sl 22l (0 Lazy yonidll Lgniog (3 ol 58 Byl (3 Jsrl) A3l 2ol 584 aute O

16 saad s g a8y %0 42,1

97



T ey 1S ol

HLaY) cfy Lyt Dlaal U Ly sla) =1 e ol Slawgs o 351 wlawsl) 1EIW) HL1 -

Bl ade e Sy LA e e aBlll Je ey

(11) o3, JCed (14) .3, Jsadi
I el L) zad) Al | S )
31,6% 12 o
80,00%
60,00%
40,00%
20,00% 68,4% 26 Yy
0,00%
oxi y
Sériel| 31,60% 68,40%

26 1= 3Ny %0 68,4 Ju ay L) s e 55 Y a2 O glay Lol 1ia IS s
90 31,6 towy 2inll g 50kt 0 12 09kt oy L s e 2800 3l o @ B § g0t e

LasY ais Yl 08 L-gzie Yige O L) Jlg)

Jomed g Oy pgd (3 Blzally S Aoye (3 LYl Olesl Ao Je jemen [EJEN JIg)
Fo bW ol B oI & By ) ol LS L

e Sy L e wlll e ven 3laYl by A QW Gandt 3l 23lz) ols 1dgY) L)

.w&‘ f"\'c

98



T ey 1S ol

(12) o3, Jad (15) 23, Jpa
IS Sl 5L L e S
42,1% 16]
60,00%
40,00%
20,00% 57,9% 22 Yy
0,00%
pod Y
Sériel 42,10% 57,90%

T Bl §gazt 0 22 JxE 2wl 0 %0 57,9 2 OF L3 eV (3 Jgad) O
16 e 5 %0 42,1 5 Lor apbt W) Gpnd) 3 Bdlidly 28 plaadl s OF e il ¥ 2,83

D s s 3815 ) § et

A Bendl (3 oLl Al [ S HLsd)

(13) o3 Jsad (16) 3, Jsuk
S L) gL e o) SIS el
47,4% 18 ,
55,00% o~
50,00%
45,00% 52’6% 20 N
40,00%
g Y
Sériel| 47,40% 52,60%

Goed 3 adliald OLe La O o 315 ¥ Rl o ke O ez oMol Jgudl IS s
Aadlel) Ol s OF Jo 2id) Bl & il ez 0 20 il Lo f % 52,6 a 1iay 2514
47,4 iy T ) g5z 0 18 22 1 Eom 1010 G5d

99



Ty dyd 1EJEI fuadll

Agll Ll pulan ket sue TN L)

(14) o3, JCe (17) 23, Jsad
e Ll L}Ls.,i\ o) dd) )w\ g Ny
18,4% 07 o
100,00%
0,00% - . 81,6% 31 y
\mSériel| 18,40% | 81,60%

Y 00 81,6 sy mall goat o 3L 2 lly il o Ll V1 oDl Jpadt IV e
Se Locs 43\.:5&\ olaall J9> Q\Mb WS“ Il L} o 3\.25).,\.5\ Z\.ML%-\ elre &.‘.E_T (MT ul_f— y\)}

90 18,4 iy ol el g g0z 0 T Oshit wng Sl 22
LY alld o grie Yige O sl It J1gud!

Udbj oyd L} L=8ls L}U“ w@\ (LE_J\ gﬁjlé d\fcﬂ;- L}U“ E.SMBH rUzJ\ Jj>- e uwﬁbd‘ J\}J\
LSE'-'-‘M\ g_,.;L:L\ > L} 2\15\1\ }Uuﬂ\j Mbmﬂ U}.ﬂ\ )g.g\.x.alj Liéj O we L;jb_.l\ wu-\ D\J.Gl QT L;l c>-b
Vool eni fo lged) i o Byl i8Sy L i il pladl by eslie] @ Slledl Bgg ladll (U o

ub;— Oju\.g jT

kLS oLyl ilsy

100



T ey 1S ol

(15) o3, s (18) 43, Jya
wﬁ\;\ Jw t}u‘ J::A;j\ “L"“J. 1] )‘ S ’.M“ |
39,5% 15 ey
50,00% oy N
40,00% [
30,00% 0
20.00% 10,5% 4 Y
10,00% _n_ |
0,00% - 5 : -
= i; 50% 19 oter 0oy
Sériel| 39,50% | 10,50% | 50,00%

bl SIS Rl £ e a 16 dsle b 6T %0 39,5 wars Lo 0F eian oSl Joudd Jo (e

J5E as aidly O bl Bl gt e 4 Usly b f 90 10,5 aned b Ly Jigdi s e ons

O gelizal OF (s pgme pglondl IV g Bl e lgmmal ) £ 502 0 19 Jsley 6T % 50 2
AW Bl 23S g me pte)

Ll bl dor s e Wy sl ey sdpds ol laaY PR - O L ealdl J1gad!

Lle Doy jT M j 2 S Gl Ylg bl ol dlasd AW olaal) Jlasialy —_—

(16) o3, Jsced (19) 3, Jod
oabed) Jlgedd 3L L) S s
52,6%| 20 "
60,00%
o :r R 34.2%| 13
20,00% 0 1470 Y
0,00% . N :
- S 13,2% 05| oigr 0
Sériel| 52,60% | 34,20% | 13,20%

101



T ey 1S ol

tnll ¢ g0t o 20 sle Lo (5T %0 52,6 s 28 gy aiall alel OF iy Joadt IS s
L Loz W) oliall Jloazoly pandy bl s o 4 jlezed S g,,sﬁic;;j&&b;
% 13,2 sz L i & il e 3315 Y il g0 o 13 Jsls 30 2l 2y 0 34,2 a5

ALY pde lg)li) sl paz 00 D Jole Lo

Jlemin) o a2 doyedl 3 Sl Wb e dly A Slan gl (lane o a0 Jaglud! Jigd!
Dl 09y ol Y ol ea JIgdl s e 2l Y sty L il eV

(17) 3, U (20) o3, Jod
dend! 1 S a0l
b isedd gl e : BPS el
47.4% 18 ey
50,00%
40,00% I
30,00%
20.00% 39,5% 15 Y
o0 - .
0,00% - N -
= o 13,2% 5| g os
Sériel | 47,40% | 39,50% | 13,20%

e 3y ) £ 9o 0 18 sudl gls s %0 47,4 axs L OF miany oDl Joad) Jo s

% 39,5 s b i @ W SlanVI Jlanzal 0 a2 2oyod) (3 eyl ooy Olewsll o oo O

oo D Jolw @y %0 13,2 2 Jof g adlly (Jlsedl s o 05l ¥ tall £ gezt 0 10000 Lo 52y
Ll e caaial Ll Eo2

Bl Y1 Sy Al Aedl) ket pranng A9l B2 jplal Widg ol plsi miog O) (OIS opld) J1gd!

ub:— Oju\.g jT M jT r.’w J\jMJ\ RV J}>-

102



T ey 1S ol

(18) o3, Jsced
el Jgdd 3Ll JA:AJ\
50,00%
40,00%
30,00% L
20,00% —
10,00% —
0,00%
pxd Y STy
s
Sériel| 47,40% | 21,10% | 31,60%

(21) 3 Jod

B! | ),S il
47,4%| 18 "
21,1% 08 Y
31,6% 12| Slgr Ogu

OF e @ilys wall psazt 0 18 sl b 6T W47,4 s Lo OF L35 el Joudd J5 10
o b Loy ) Ged) bt e Aol BlS ulas Al e e olaely ol aladl

% 31,6 ans Jf & 2 L Jisdl e e L Ol el g0z 0 8 Dol L T % 21,1

sl o Y pie o) 2l g gazt 0 12 Jols Sl

Gl pr Gom W) Redlly 1)) RS (ALl A p WU gl ) B U] O el J15d)

Dl 09y oI Y ol iy SIS Igd) s e Yy L AIW) Badll

(19) 3, <2
) gl 5L Jad
60,00%
40,00%
20,00% /—r |
0,00%
pad P O
<
| = Sériel | 28,90% | 28,90% | 42,10%

(22) 13 Jyot

Al | S sl
28,9% 11 nd
28,9% 11 b
42 1% 16| <le 09

abmn pdad el sy WY ke gyles) %0 42,1 ans L OF W iz Joudhl s I e




T ey 1S ol

i Vg wni O plon] i) SU Ly il g sazt 0 16 Ol g QW sl il 2580
Jigdl s Je alrY) cilSy Wl wolgoY ol ol Liasl 22,11 2alS) a0 atal) Jgad)

Lk LS el Sy (Ol O o Y T ns

(20) o3, JsCed (23) 3 Jod
el Jigeld 3L el Al | NS !
80,00% 23,7% 09 o
60,00% -
33383’ 60,5% 23 Y
0200% . S .I I
- it 15,8% 06| wisr 0oy
Sériel| 23,70% | 60,50% | 15,80%

Y 9% 60,5 2 Ji£s 23 Ul sold gy chial) gsast o 2oV OF gl Jpid 1ia JY s

ol Lo 6T 90 23,7 s b o @ &I SlgaY) ) Sl Ladl s 2 ) S of e il

pde Syl Bl £ get 0 B sl Lo 6 %0 15,8 s Jf ) 2ddly (S s il p5az 0 O
Y

B oy @ Ay ¢ JuadV) Ll ga L S al) <313 Den T Jlges JIgedl i st LS

ek LS 2 ol

G Loy 2l e e Sy Sl VI s e 3Bl e e LAY cdy cablall 20 1J9Y1 sl
el sl sl LS

104



T ey 1S ol

(21) o3, S (24) .3, Jsadi
JoV bl bl e A SIS g Ny
42,1% 16 o

100,00%
50,00% rl 55 3% o ;

0,00%

o Y
Sériel| 4210% | 5530%

o 21 I3l b 6T 9% 55,3 s 05lisg vy aiadl 313 ST 0T W sy o3l Jgad Jo
o 16 sl Lo of %0 42,1 2 58 &) i) o 3 bl Aol L ale Ogitly Y i) §ges

DL e e 38l dual) as

B b by dalas) pde Jo Yy byl e wny SLAYY < F 15y el 2l EICEes]

(22) o3, 2l (25) 3, Jsib
W el gl faed Al 2SN J
10,5% 04 o

100,00%
50,00% 59 5% - ‘2

0,00%

p Y
Sériel| 10,50% 89,50%

Bl § g0 0 34 sl Lo (6 % 89,5 2 gy ) 28T 0T W ey oMol Jgadl I3 o
Bl ¢ g0 o 4 ol L 6190 10,5 1 Al s ng 22 Ly a8zl 2l L o 3l ¥
Azl 2l Sl e bl

105



T ey 1S ol

Qo sy Bl pae e Sy L) e 1l e pan 3LaY) iy

Adgnd) dadl TEJ L)

ULy
(23) o3 sl (26) o3, Jpa
S ) Ll Lezad) A 3, & e
19,1% 08 o

100,00%

50,00%
78,9% 30 N

0,00%

o Y
|mSériel| 19,10% | 78,90%

Y )l o 0 30 sl Lo of % 78,9 e o) ) el U eiany oSlel Joud! IS
o 3y aall paazt 0 B8 Uole L 100191 5 1 ) add e @ I 2 L e Gils

A aca) L

S S BT e il Leb aslall aedll &)lasl OIS D gn =T iy Sl ol gl ¢ o LS

UL e RO N PN PRR VI N PO [ N R P HER N ESE gt W N RES PN PO 2

(24) o3, JSC2 (27) 23, Jsadd
Sl Jlgeld g ezl L) e
52,6% 20 o
60,00%
40,00% :I—_ 5.3% 02 g
20,00% |
0,00% :
A L et 42,1% 16| i o
Sériel| 52,60% | 5,30% | 42,10%

106




Ty dyd 1EJI fuadll

Ry Mg il § g0 0 20 Jola Lo 61 90 52,6 2y oy Jlgedl s e Y1 o F

LT 90 42,1 s 0slic 15155 Ol pits Iyl 22 o 3 cial) ggat 0 2 ol Lo T %0 5,3

ok LS el i aomgndl) Alel YU ailad) el a2 Lk L
¢ Boye 3 Wgladl W SlesY g s b 1 S JIgdl

Bl Ol e Sliny gl (b S Aspe 3 dgld) LI o1V 0L 2l ST IS 2]
AW olaaly

¢ Boyg ety Lot (3 QW ol il ST oa e lagt 1 J1gdt
385 (38 gt el e 3L 10 T o 3 i) M Jee ol SO
e
ol olelas (3 blaall gbl sLad¥) ey -
c Sl sl o Asllly BLa) e 6 5 Sl =
oysdl Lanisy dub ol dnilll JIs i -
SCF J Gikes JY o0 ool J gt dlacs gy )l Ol gl 20 4l 3] —
Lsbsl slaByl Il 4y -

lopiel o A Aoy et of e (3 QU awld plad) 35S0 S5 6 V) oY) 38T e 8
Sldoialy iz 3y doyedl pslar BISGL o) p Wall e o 6l b a6V pllass ol pllad)

AW gl alladl T glay o 13) ey (B JULT ol

107



Ty dyd 1EJI fuadll

il Lods

OF eias) aopsdly B (ool & domytl) Sl sl (gnnn e g B3Il 2yl S e

e QS e SLY) paey cribgs of Shb] I8 dlew il B b e g anglly AUY 3 ST ek Sl
E 3ol Jsm LsSS gl pie s Ving (gl Bl polasy QU cul pllad)

S ol e oltidly veuV) ot b W OlgsY) Caiar e L U

YV i Sl OV el g 1 gl el 3131 s LBl I3 e olid Lo Lag Ylasza

Lad Ll cWblgal (o of Lgmpyline higad cptl) lgal Jlomzal Lais by 2SLal (2 Yy Ul b A2

byl LR B dlly Aol Aol pggie g e g Ll i AW SlgsS ol ek

108






dalall Aalal)

B pladl sl Bl by Lpanly Lehonnal S oo I gVl 6 gmg0 Aulys ol ls
Gl Lo G ably) anhudl sda N e Wald) w8 8y AW el delal) adeall ulally JU
ploeal) B3l oty U ol alad) gy B W) Caneas 3 331501 e Y sy gl
W) cf LS (ol agm o 13t (3 ol plladl Lggit ) Sl Oly g e U el
& Mortns AW S13YL olasy § 9okl B0e U ) Sl and B> IV n wBlal) (3 S5 dd
U3y (1) Bdaadly ol Al o ol @ ¢ gosl) Bdlan ol g claglall o DLz W 3151 U3
el ok Bladl s e @ AIW 1o ealdl) SV T e a Bk Jsead B IO e
Vel £ Ly o) Bl julang QU ol plad) o AW SlgsW) Gl cale Bz U 1YL kel
I lally I Bl julang QW sl plol] gy 2 o Rale Raay 3 SlgsS oligad) il
AU gl dpmrloead) B0 plally U ol pUal] by el gl U s oy 52 g o
OVl b ol adlae IV a idad) U Jols i ol ) fadll LT Lelger d e
ot wits (1

A 3 oy ¢ Olodl e ol a5 18l AU il ool & aul ) el S ey

o3 el ol (agel) 2L Slasl Ll e (il gy s G B DesY) s il -
oy b Wy Lgss o Bl Lgdlany Lpondd G b il o U wlimall Jig cpudy (us)
G Ledle) Al ey 380 g e ol Lo gl o I s psste it TN 3 2040

Ledlan G b Lgne [STgs

Wby T Ligaaly 2ol by Lial A G U sl alladl 339 30 olgaY1 el (3 OVl 2l =
B eal) 205l julally QU ol allad OVt Sl OF LS i) ab el 5 8 el bl 35500
s Ewloeedd &gl el e e mgned QU1 ol pladl TN dem i) iy Way &Iy

AW Sl Canas 3 G Hla ed &l ax e W

93V e ] 9oy LS OT o (AW Ll o) Bl julaag W sl pllad) y dls Sin =
I eV v (3 ALl el Ts gdes LW

Tl 339 Ui Loy Wal Lo ol 2JUI lga W) e OB gl &I Uiy sl 2wl julal Wiy =
ASzg) BASL 3 L5 O LBzl juyl g 18 adest) el Al

110



dalall Aalal)

b o i) Gz ) sgm Tl 3T L) (Al o g 38487 58 B a2 JW Ggme =
el o oxb e ST pladl) Alsll plazaly ciosdl Jsotld ISl 3l

N B Alr] o g (W)

wan L) o Mg i W Gl (3 AUl 25 L) sgm Lo Slidly ageY) Jloniial (e =
EE N

ot Jleza V) 85l G Bl e gl = Al 24 el (6ly e W Slizal) Jloazal =
L bed) (Sl & bl sl L}L:JLU ioyed Jes s

w15 Slgao Slag LoV Al 3 Jp ¥ 5G4 3 W SlesYL Jalad) A a5 ) o il aday

Aoy 3 Y by L gl

NPTRURSNI EIN s a el of =2 Ozl Slezul Jo Byl IV il s 3 o RSl s e -
SV Jan e b g (g aosll Jam LigSO gl poad nd) Tmomyly (U1 k) pladlly 23S 2 pme
Ol e Bl e Ognik

gy A dagdlly bl Aadl) pgis o el Al OF Lyl aial ;\J;T@ Lazdln St o o) =
L Slegd! (2
B Slosdl 18 L) Jo gl el I3 e
Aol Al bl Jgots Jgns Bla o 50 g 0 algl) mias OF 2 =
AW Godl Lo Ving 2oy ol S5 Lms b BLe ) i &) S0 ol e 5401 =
Aoyed) ) Jsr ) 3panally dan gl Sluwsll bl JI) s —
A3 ad sl peinndly Al by iy danb 4 g 056 BLs -
AW el plad) Jeo oy LW W (G 2ol Sl LsSS o)) =

e ol sl e ol (e o0l Js ol e Slsgall s wog -

111



dalall Aalal)

LY ey SO e JU L 3 51 B al) Joldl plE e 5oLz dgle -

A ) e I Ll Ghdl o gy Al ddkal) (ol JLSanl T e Tt 3BT (3
) @,-pbl\

sl V1 6T 1y el B9l by aslall Zadlly 22 2SI W Y s —
A 3 W 1YL Lelad) w31y =

A Slewsll (3 W Sl Wlge Lo aslall 2egdll gl ST -

112



gkl

Sad) ¢ 35 5T o g pogell U Uiy il It (3 Gagll melsll o B 9ol g 5090 i

Ll ol Wl Sl L) o g W1 lsaW e () Gl & S o sbls il ikl Sl )
(Shims vel) s adle gl LaF gty W SesY) s 4} Glodl ¢ LoS™ aSle > f ULe
oo SCF QW ool plladl 33y Gl 2% Lo Lol cplall Lasgis Mon (2L olinza) das Slesly
D2/7 B0z ) Sl B sy (il 1 Wb Jyoly 2yl Wb Jyol) Bl Canaas o
sl ot e TAS/IFRS agdsad) U1 jpladly sl dldl pylas Capess (22 Loy 27/ 26/
Al Gl @ LS limaal sl a8 bai 1l Slgsly ) o0 32 2l Slpsly all 2l 2L

Al el AW olgsV) i

fogdl) ((SCF)JUI sttt pllad) ((IAS/IFRS)a sl ol pulae i) g1 1 il SLadS

AU gl W NI eV s (sl

Résumé :

Le sujet des instruments financiers est un sujet important dans le domaine comptable, et
acouse de cette importance en a passent sur les différents coutés du ce sujet. Commengant avec
I’explication des instruments financiers qui représente les actifs financiers et les passifs
financiers et les droit de propriétaire. Et aussi on a parler d’une fagcon générale sur les types
traditionnelle des instruments financiers ( les actions et les titres ), et les nouveau types ( dérivés
financiers ), et on a dans les classifications selon le systeme comptable financier deux types, la
classification de belon ( actif financier courante et actif financier non courante ), et classification
de plant comptable SCF ( 50, 52, 26, 27 ), et tandis concerne les normes comptable
internationales et les rapports financiers internationales on a trios types : actifs détenu jusqu'a
échéance, actifs disponibles a la vente, actifs préts et créances.

Et on a passent aussi sur I’évaluation des instruments financiers a la juste valeur.

Les mots clé : Instrument financier, les normes comptables internationales(IAS/IFRS), le
systeme comptable financier (SCF), la juste valeur, classification des instruments financiers,
évaluation des instruments financiers.



Abstract:

The subject of the financial instruments is an important topic in the accounting field, and
becouse of this importance in a pass on the different courts of this topic. Starting with the
explanation of the financial instruments which represents the financial assets and financial
liabilities and the right of owner. And also there was talk in a general way with the traditional
types of financial instruments ( the actions and securities ), and the new types ( financial
derivatives ), and it was in the classifications according to the accounting system financial two
types, the classification of Shelduck ( financial asset and current financial assets non-current ),
and classification of plant accountant SCF ( 50, 52, 26, 27 ), and while the accounting standards
and international financial reporting international was three types: assets held to maturity,
available for sale assets, assets loans and receivables.

And it was also pass on the evaluation of financial instruments that has the fair value.

The key words: Financial Instrument, international accounting standards (IAS/IFRS), the
accounting system financial (SCF), the fair value, classification of financial instruments,

evaluation of the financial instruments.
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République Algérienne Démocratique et Populaire
Ministere de I'Enseignement Supérieur et de la Recherche Scientifique

Université de Bouira Akli Mhand Oualhaje

Je me présente, je mappel Khelifi Souad étudiante en Master deux,
option: comptabilité et audit. j'ai I'nonneur de sollicité votre bienveillance
de bien vouloir accepter ma demande de votre participation a cet exposé
intitule

(classification et évaluation des instruments financiers a la juste valeur selon
le systeme comptable financier et les normes comptables internationales), et
j'espere que vous repondez sur ce questionnaire précieusement.

Comme je vous informe que vous réponses seront servis pour des fins
scientifiques, une copie de ce travail vous sera transmise.

Merci d'avance.
Informations générales:
D 0] 0] 14 SO
PIOTESSION 1o s
LieU de traVaille........ouummmmmmmmmm s
Experience ProfesSionnelle ...,

4=



1)- la bourse algérienne n’est pas compétente a cause de :
|:| affaiblissement Pauvreté de diversités de portefeuilles financiers.

Affaiblissement de l'incitée des entreprises Algériennes pour activé dans la
Bourse.

[ ] Les entreprise Algériennes sont petites et combattent pour survivre.

2)- Qu’elle les types des instruments financiers qui utilisé par les entreprises
Algériennes dans 1a BOUISE ... ... e e e e e e

3)- Les instruments des investissements au nivaux de la bourse Algérienne sont des
instruments traditionnels et la cause en est :

|:| affaiblissement de confiance dans le marché financier acouse de I'absence de
transparence.

|:| Rareté de la concurrence entre les entreprises Algériennes.
|:| Non application des normes comptables internationales.

4)- Que peut faire le systeme comptable financier pour stimuler et développer le
marché financier Algérien.

5)- On a deux types des instruments financiers selon le systeme comptable financier
car la méthodologie de raisonnement adoptée a partir du les normes comptables
financiers IAS/IFRS, tandis-que sur le plan comptable c’est le systeme francgais.

Oui |:| Non|:| Sant réponse|:|

6)- quant ouverte les portes des investissements dans la Bourse sa peu stimulée le
marché financier et grandir les risques de I'investissement et 'utilisation des dérivés
financiers.

Oui| ] Non[ ] Sant réponse[ |

7)- la majorité des entreprises Algériennes sont soit moyennes ou bien jeunes non
cotées en bourse ce qui limité I'utilisation des instruments financiers.

Oui| ] Non [ ] Santréponse [ |



8)- mettre un systeme comptable financier selon les normes comptables
internationale ¢a vos dire facilitée d’application de lajuste valeur

Oui[ ] Non[ ] Sant réponse[ |

9)- Le systeme comptable financier différenciates entre le cout historique et la juste
valeur et ca complique I'application de la juste valeur du produit.

oui [ ] Non[ ] Sant réponsg |

10)- Le cout historique est une base efficiente pour évaluée les instruments
financiers.

Oui[ ] Non [ ] Sant réponse[ |

Si votre réponse est non, a votre avis quelle serait le meilleure choix.

% Lajuste valeur.
R/
*

«» Le cout amorti.
« La valeur de marché.

Si votre réponse est la juste valeur, a votre avis cette derniere c’est la meilleure base
pour évalué les instruments financiers.

Oui|:| Non |:| Sant réponse |:|



