ioontd) 130 35 3 andd
salal) Eodly Ll e )5

o5 9 Ay il g pabai®y) o glall: oz p5e g Ay jlaill g dyaluaiBy) o glall;dyls
) Jadd)
Aplnall g Bl o gl 26 8 Kpnall s Al o gt andh

”
.
. I- wlirg 10n0 daoly  ®eeeeeeee oeaJ

Université Mohamed Boudiaf - Msila

ST yila saled Ju i Cpaca dadie 3 Sha
Olge oL

Cipall jhlia Lbii 3 djladl) deid) il

2020-2019 ; dalad) A







slaayl

C dee@lE sy del el Y e g (e Jidl e
1 "da G pladl e (solan) P
s i 5 3 ot it ) g @
ale- Ao Yo Joug 8 Budl JdWly el de sl ol
A ary sl sl
03 Lo JSC G poclany (Sl LBy ope s JBadt )

1S ol U S sl 5001 (3

G e Sag




slaayl

 deegm sy el e et B Y i i o bl e )
i "igdd " ol Jo (sola! pr
A 5 3 S ot 5t ) g @
e 3 o i Gt Jliy ol ol
bV azy el (sl
oS Lo UK 3tely lst By oo oty Sl I

1 ol Ui S0 ) 3,68 500 (3

G e Sag




O@adly <A

dacd] ailing oyac (5385 g o JS) palgiall Jaall 138 (g0l
e lgnliag pap¥) Blie (A Lganytig dasle dudyg DY)
cadadl allag ¢ (usatlally o) K1 Wikide

Gaaally Al 2my sllaall (gginal) 8 05 o (s ) S
B LS b Ja clegiagall dalleay Grally cansls
Gl Gy Ofy aSileaiad U o 4 e dsa)l 535 Gl
Al ) Al ekl dade



<l giaall daild

Asdall Olgind)

i)y j<ad)

Jshaad) daie

- dalal) dasdall

? gl

12-10 pall o gghar Js¥) callaal)

15-13 Cipall o Ciladas allil) cllaal)

17-16 Cipall (8 g J N llaal)

28-26 Cipall jreal Sposial) il i) : G callaal)

30-28 Cipall o jhlia aggda 1J Y culhall

39-32 Cipall sl @ GG cullaal)

-42 Cipall i At (b A lally Al il @ S0 Juadl)

50-44 Lolatl) gl Jon @liagas :JgY) Gaal)

45 Al lgid) et 1 S Calbaal)

50-48 Sl Jand) Gl sgall) callaal)

55-50 Bl s dles Ll 1Y) callaal)

57-56 Ja¥) s 1) ke




61 Gasal) 28 Ja) (s aaadl) : ualil) callaal)

63-61 JaY) ipall 1 J4¥) callaal)

65-64 Laadly e} Y Calbaal)

71-66 EHLal: Gualdd] cllaal)

74 POER(]




J ghaall Ll




r3

Aadall

Ol sl JER

56

cipal) Jrw Al s JY) jped 1-2




IS Aai\s




r3

Aadal) O gind) a8 )

17 adl) sasld ) & i pall w39 1-1
19 i pal ()5 2-1
21 ia¥) Gipall e ) 3-1
22 Yl dipall e 4-1
22 IS i pal) 5-1
23 A dipall o Gllall 323 A 6-1
24 ) g se Jsp - 7-1
25 casl dgpedsn 841
25 dlaal) i g A el Jsa 941
26 il o) Alanl) dagd pUii ) JSa  10-1
32 i pall jhlda £gil 11-1
58 (s Agaiil) il g cl8al) Jasei 1-2

) il laY) Badia dualiall

59 dualia 9% JIga¥) AS 2 222
60 aliall ay JIsa¥l S & 3-2







- -

¢ dadla

Clars Jaladll ) L) (A 7 Las dalley dojlas lBley calll Ly (8 Alladl Joo Jasiys

Oraiall s Crasiall Cp w3 S daslad) LN JSE ehal) 898 alall ol e
bl o 2)lal & lened of din (e duses o) 2)in) Gililee dypua€ ol b

1 o Al daagiall Joadl dnglel oo S Auleai®Y) dnaiill Gaias dal (s

asky A Cayeall e Ll Win o Ll GlusliY) (e degane Joall puca , ¢l gu

Glaagll sre aaas PLA ore Jsall s3gl Jlally (gylaall Ul 6 agay (el s
c oAl dlee ke Lodlee (e lgada caals))

pllaill olad Ly Hru allad uss 8 alill Joall (e auliie lade sagdy Wl Dlaig

O Gl (e aaiy Lag , Bouall (o8 803l Cibisioally 3d1 e Ledlae s 2oty (gyall

Lel s o oS () Slalaall salay sy Ledlae laul (4 53050 cLSpas

Jlasiad M) Vot L eoall) allas L Jaa¢ dallally doaill  duiiall Glowd) (& (lalaial)

138 e DU Capall jleed yhalace ddasil dmjla of ddaly cuilS olgs dma il

hi dgale B yill oyl (e densiaall Ll aal dijes o esunll ladus L)
. Gyl

P AL A1) AIKEY) #5h Ko llaiall 138 (e
s Ayl AN ¢ Yl

D i dgalsd Lol il aal o Loy § Cipeall e ae gl e (S
¢ Cayeall

Aocll ALY e ddes (Ao Y1 V) Gl et Jlgedl e YY) dlglae Ay
b b Lulad dtiadlg



s dacydl) ALy
¢ bm*.l;l(sﬁed:\s‘j Tl I'SJEjAS\ d“‘!}d\ g‘suj? g_i).«aj\)au}ﬁu -1
: il dl) sl

A0 il ) Loaa Lgy Adbeial) A8 Calide o AlaYls Lt )l AICEY) Lalled)
Ll o3a 48Ul Adaii€

c@ihall Sluall Qe Yeall e saslll sasgll oy asls Yeall Cipen jaw Cipma—1

D il e ol M Jlain) e aalill Hladll @y ga Capall jau yhd =2
clil) Slse o oyen s (sl AaBsia e Sypear STy Gules o Cipeall

e et dgalsag dndaril doalally dndalall call) alaasial) i)l e iy -3
. Caall

s Auhal Al EIG

Aapall Jabaill Lie Canginn uas o gunge gellay 4558 8 Aall dpeal Cand) 1aa oS

e Leled (ang D Lard) aey Adleall Jilesall Al DA (e dnaal) 022 Sl oSa
eb s Lon)al Lgdlalan G sl (e Al Apalaai®¥) ilaowsgal) 4donn L |yl
Bl Gayd (e 8ol Jal e, 8 Jalatg Ay ol (gdlg Ciyal) jaae yhd

- A g peal) Aalai®Y) i paall Slasia )y dua Al
s Auall cilaal ey
el e layiliy Coyeall jlaud Hlalie dalaid) aaleall Cibide e Copeill -



p Al godaga LA cilaad :laals
b b e Auhall poamge Jlas) il Jian

- bl i) (e paasall g Jalaill Aigra -

Agralall LK) o)) b dealed) -

Gl Jlaas 4Ll Bl gpcasall addl) plaa) -

i o A pally Adlally alesiiY) cNpatl (a5 oyl pre Asanly el -
- A e

: AilSally Lula)l dgiad) : Luasbes
19— 286K Uy pe€ el e Alls Adyy 2 0 SIS UaY)

s Ayl 2 pddiaall medal) @ laalu

Lo sale ) aliall aladial a5 onill Calaal Gaiaty ,dng plaall AACEY1 e 3 a0
LS, gdasall U o8 sl meially Lol il Apnlay] Gipad) 8 aadtid
L aaly Cipeall jru dals dale aalial liays DA G bl meiall liardin

c Gyl e sl dgalse 8 o) Cijla e deddied)

s ddabad) cladpal) ¢ Ll

A lally LoLea®Y ) aplall AU (e (L Olas calllall o lal) 8830 ¢ A1 Al
b Cipeall i phd s olyies,2012-2011 i, Alidll daals , il asle
Bosgall Oy, Cipeall jre sha e bl oda b sl Caal) | 330l dasassall
st o) Allad (S5 Bilusll 03a iy Cayeall jaew bl (e aall Jilig Bac o adia



s Laby @il Oheall Ao iyl e s 3 suaa dalall v+ 450N Al
daals 5320122011 &5y Alle arads dpolaiB ) slall b yicaldl 5<5% il
2 Al JKEY) W 8 Al casyla g, lsals

Lol g Ang ) Al sasgll eaaly 5pihall Hlall Cayall jaw clyan H5) 5o La
¢ Jihall B ol el e SoeY) Ysal

O Jashall saall 5 A8 dyas et (ras i) (e Ao gana ) Al 228 Ciliagiy

- @bl @laall (haall days, Msally 5 ¥ Cipa jruw Gl

Cipall Hhd Hud Jiall Olsie (Glua dans 5l Cul aipe lald) dudys @ AAIAY dul)
Jsa3 o A &aball 038 coald 2014 ,14 22ad) ,Caaldl dlae Aol dscssall
o allas Slgdl i, aile Capa plas ) el Copeall sl e allall (gl il
Dhlae @iy Cialiay, ddsil) cDlaall Copuall jlaad 8 5 Clbisasad) Hal5) 8 5345
Cpall phd o alaall 89 puall ciediwl Lae Jooll Jaliill il Gluowgall A 330

- ahaail Lalia) clagll e ol

d Al JSa el

Sha dgalsd @il Giyh e deadiodl cilu@lly Cajeall e 200 diaaY e B
A (e Lamg 28,3510 daal (e gonmgal) 138 (3 Canll 4 Gaaty Wl Lie 1S)0lg Cpecall

D opbead ) ol i

, Gialie EDE ) deadll 128 padl 3 Cum Capeall r Joa Anplas A 1 Jg¥) Juadl)
L) drsay Cipaal) jra daale M Ginad) 3a PLA (e @ydaill 250 Jg¥) andll
LSy Cpeall jrs G 1 SN Gannall L0uailly L) iyl jae B 85 Jalsall aalg
Aealy el Coyall md spasiall lyplailly Capaall jaas dalail ) 4 Gyl sasaas
Shlae plsily amaliall Calise (aje 4 o3 Cipeall Jau shlias Glaiall 3 A Giasall

. Gyl e



peteih a5 0)90) Capaall s L (o aall B lgiil) daalie (530 Olginn 1S Juadl)
4 Capaill a3 doylaill el Jea laages 1 Jo¥) Canall Gialie EDE ) Juadl) 12a
Gl s S Cranall Laally Lal Lgiildagy dlarl) dlsill jdaig sl Ao
dgalsal don)lall bl o and Cipaiin : QN Cinally Cipeall jlad dgalsal dulalal)

. Caiyall jhad

 Gagd) alisa hdle
Pk e iag ligrall (e dlas Uiay A Ligaly a2

19 = 35S g€ slg U & ashaall Lo Jpemally dualsilly JEY) ugaa -

e sk Agalse byl i gl i I (e dmalal) LKA aki -
. Ciyeall

- gocasall e il Liaal) galpall alanil -



IV Jadl




Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

"

R
chsid) e 5 435S galai®¥) HSally dpalai®y) cluhal) 3 1S s Aleall CGipeall jras Jing
s b G W) Lag cmaleai®Y) cppainal) J8 e DS Lelaial il alas (3 e LIS dpalay|
Ly A Joall ae Leile old Il Lt o dlaie Giaad ¥ Joall alies ol (sola®) - LY
G Cayall jrn e Lo 205 JBY) o Lgna Alalaiall Joall L Lacills Lgilee dad auaay oLl o
Lyt g e lalaall sda Jusiilee (g)ad dlac (pa Cilang dam Lime dee (e Cilang 2ac digad e Bl oo

- Cipeall G Ciyxa la 8y Wy puay Lehalds Gaday ()1Se d5a5 e AN
Glalee Guat Hhalaa s () Gy 28 i) Coyeall Gy o8 Gslabaial ) 4 @l Y Laay
Pl dendl) 138 8 k) oty Cage Ao ¢ el
c Gyl e s Slagast Jo¥1 il
- oaa3 AdSy Cipeall jrw Gout (AU Cndll



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Cipall jrad Jader Jo¥) Gaall
Y Le il (e dinee dals olilic dauill Lubiiag duguill 8130 3gage ddsal) e siaally Clalaall dyguss (o
o Gllhge Zainl) CBlaall ) doaall Aleally sl Zous aaas bty e ddal) Aleally Liad oo oy
c Gl e Bala®Y) @l 8 Al o3
Cipall jrw aggia: J5¥) callaal)
AilualSaily ATYY S g JX (55 Guny Capeall jad dalidag Badate asalia 24
Cila AT e Lete aaly S Calias de giie a4l o LeSeaalasial o (hay
cllad) 138 8 ad) Gyl e Lo Idageciillang 5any Capall jaas as Glly
Cipall el Yl
ileally dales yiias (pileal) aalic (pilee Aalie Lo pa5 ()3 dlens dlae a4l iyl jow Cipay

Ldaall Alaall (o langs Lagie Luin) Aleall jaae 4l GAS Capenll jaa Cipang'e Lol i it ()Y
e e il 3 Dl L) dleal) (e Bang e Joaasll AP sl dleal) (o classll 22e (]
deati Calae Lgaids Cayuall dalally ¢ 72 100=81 Gpall e Noall ol (gyihall Hlall oyl
@l llllic laaally alul) Ao Qb (e Gude cilla s ¥ aml e Gllally ¢ oajlal) Al
1ol Jlall mje gl Guin Ay (SpaY) sl e allall ga A6V alall e

Aleall ) ddaal) Aleal) Jusad dsld e iy 3 Janall " 4l e Liad Cayay o 0% LS
2y

54y dial AT ) ddadll dlaall (e Bang L St ) doiil) claasl) sae 8" AT Chul
c Vbl ALy sl slaBY ] o Jall 8o suns 13
- oAbl Sl Qe S¥sall e saslsll Baagll o 4l Vsl Cipem rw Cipm o Le DA (e

Cipal) s el 3k Ll

Pk LS @lligeilanll dad e il ndlide (5 jeead Ciyeal) e 33b

@B 2ael lals Alaae Slegiad) e o Aaall pdailly Copeall e 3 lpas Sl dda @50 vee L) alla !
163 (=22018¢ 902 222015 alaalle alge ) daalac

103 4220042003 ¢ bl ¢ dalall Gilegadad) g SN Aoal) b)) Jase (58 sl e
:9652¢2¢2003% ¢ Lilialle Lunalall e galadl) (g ¢ dlgill i (aylal alkall

10



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

e clangl die et L) Bty adl oda andy (0l Bpaad) Saldl Bpeall —
Juli @l calyl) gl 8 geddadll dlaal) (e Baaly Bang (Ao Jyeanll lgaiy Cag ) i) dlaal)
Mie Lillasys Alee uldis Cunclaibiyguic bl e billan e Lgaaly 3kl 028 Jasiass A Jgad) (e
coSyal J¥92 364769 = ulia) 4a9 1 VK
gl Ldaal) dlaall (pe @langll dae (e Bpandll sda yualig () pde Bpuand)Byilidl je Bpandll -
iy & Lo Aaphall 038 Jastiass allall J53 planageduin) dlaad) (he s3nly 52ng Ao Jouanll lgads
S 2902 = Soel V59 0 VIS gk b dleall ea Gl Diad i)
Cipall el 48 el Alariaal) gaylly ulaall @ GIG
Jsi e Y @lldg « JPYDEMGPBUSD: Mae ) 558 4088 3820 cany
EM e 03Sa ey 2 ddee IS aag s o il e bl oAl e gl avine Siyal Vs
oo 505 DOLLAR dlaall aud e Gl Capall oy Lty ¢ ginall 2l e cls¥) adl ey ¢ el
ey ) Lyl () Capuall jradcllis Ly Jle US USD @ e i UNITED STATES (D
=1GBP) .(1.5527USD il
Legic umy Cipeall jras 3 55aY) eyl Whedleall 8y50m Ae1.55 (A1 SN LY Jos Eaa
S L bt e JsY) e a o Gm Gl Lo i Ciyua Slead 5k die @il o siigedalay
s Wil 05$551EUR=1.4317 — 1.4340 CAD : Jlie el mamsy sl JUiallgeanad) yoss Cipad
) dlens 4ald elys e i) e Juany (63 Ghalell Jiar Legin Goillgeanll saue e JB o)
cipal) il L,
ol Gl gAY e dady S cabian (kg saey Cipeall s ash
e
L) Jlass¥) Ailiag el (sl Cipeall paa e Gsalaall Ggatiall adin st Ll diliy -
el gad) e aef Al dalud)
&b 050 DA (e Aume Ghalie ) dins cpslia sk (& Cipeall jra addion gl dupghit Apdy -

Rk 553 il ey dlls Al Cipeall Jlaad LB G 28l 3 A5l gill jon ol Jumd saghl sic e #la!
4-2 U ua‘2016¢ Aoty ‘.?.m.\ﬂ\ g;-')‘j\ daalae dalaidy) ?JM“ ‘“;A:\J\S‘ JM\.A Balgds QUL:\A Jawy)

11



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

A Cra Ao lal) sylaally adal)) ek @llige Joall SLaiBY) (g5iene Ao lulasg 1 Ananjgl Adday -
Lralladl Ul Jsa Ladagll 55 5lly callal) gl Jaal) agi Balel 5,881 38
Cipall jrw fuar SEY claall
et DA (e (98] e g Ainne 9o dlee (o @) 223 o (Ko Y el adlgll
Leie Sk s bina Cipall o e (A el Jaas Lailye dime 878 3 Lgie el daasl
- oalall Lellasiad il Llslae
o) Cipal) e Yl
O OSase dalae dlae Clang AV dia] dlee a4l o S can¥) Ciyall el o
e s Coail) 13gy dgemiallge AaiaY) Alaad) (pa clang AV Ldaall Aleall Qlaal Gyl 138 aSay
Om Lo Slaadg e e Al Lgagh eV coes 322G Y (Ml (@lall Alaall e gl oandd) Cayeal
O il ol o LaSe Ln gl 1sas e cual) o385 Liags oand) Cipeall jrs i 5 %0l
papal) gl Lt sads i o oS dlaSee daghall Ja¥) 8 ) ol Dulia Lalasl iaie 330
- alklly
La) o) il jrad Jiisa (giane e cllaladl il 3] ans) Copeall jras i (5<ass
2l eDlalaall 28 2 Lead) ae 3k o sl Capeall (Boa B ((Dlaad) ehd o a) daad) 3k e
gl dane jrang( (@Sl Glill) da) e DA o aY]
daaud) Aylal) 2Ll Gads L 4 Jganall (8 o) Cipaa yr ) (o) Cipuall e piing
s (e ST agng AlSa) i Vaag Algal) GBloa) (b 4o Jganal) acdl ga5 (Silse Cipaall e
ass (siene OB Olse V) agn Y @l gealil) i b Alaall uity )l Gadd (B o) Cipaa
Adaall dlaall e gluall paiis LgAll 2y A aladl 3aaS (g Al 898 (e dnging Lo 2k and¥) iyl

Uaac il Glesire (e 3y o (SH) el Qe Sl Cijeall jae LS Bl Jigh Jolax Zajhea 2mgll e
397 2017 Olsae Gealall 23alle dsa Caaslglly Bl s aalall SS5al) cladally Cagall Cidle

asle o8 ohygiSal) Balgd il dadia danglle(2010-1970) Liadl (& il Gadall Copall jad Al A o 008 0 2
150a2013¢ hall Gloabic 2al S5 ol daalae pesl

12



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Aial) Cipal) jau: Ll
oy JlLgeolaall aladl (e Basly Bang elpil i) aludl cre Claagll e ial) Copall jeu’ i
Jaag)s sl 8 ol Golalaial) aigedadliall e 3,08
) e WUl diiall slady) e Jomnll piy sl Cipal) jaw gL Jodl (1 Say dale 85
CAdhse Byl 4 aldl) ey (A 51 ¢ SlandU sailad) ciluril) sl e b Lasliall dia)
el o g laa) dlin Gud OS] s pr 58 3 e Gipuall e e el Gipaall e )
O O RSENL QWA
Al Cipual) jaa: GG
asell ol e s€all il Calide Glieall 8 3aY) Gulad e daia) Aleall aal) el ash Coyay
Lled de ghaall olaall dlaall lang are o Aadll Ciyall ja ol 13885050l D eladll d8Dle L )
Glasg aae g Ghalaall edll CGpall jrut Olegh sag Baaly sasg Lgiad daley dlalae ol diasiall o
cabalall e aaly Yso dad i L ol e Jseand) Sl ddaal) dlenll
LI e anly Voo Aiad Lo dilee g ) Ldaal) Alead) lang dae sar lyloll ledll Copall jeus
Ol dpall b
ey Astaall a8l sy Ll (gl asy Larie allally (myall 853 oaaad (G2 el GlId ga
Sy Al S e il CijaxcSlel) (538] (e duag yal
2l e JlgeY) as)
Cipall jrw b Bl Jalgall: CIU Callaal)
A)lee dpma dlee Cipall prw s 8 555 AN daalsall (e ddan el (e el 25k
L 93] alse g Ay Lokl dalge () algal) 038 i (Kasge (3] CDlaally
Lalaidy) Jalgall: Yl

LalaiBY) aglall 8 o)yl Balgd il A plale gibad) Slual) Alla adyy 3l adall Cipuall e Ldile gial !
6-5 Lo Ll gae Cipall Slaad i e sl 3 Ll gl jsac caall Josd gagll sk e #las

13



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Ciganedizne die) Abaal 8 A dlae (g dglhaall dalll Ol alidl pes 8 Jlad) 50 LS llall L
Lt OsSew allal) inie (L8 ellige (gAY cBlanll Julia Lgiad aliasl (51 jaad) paliasly ol
Ngie Lgllaall clangll aaeg Aleall Ciypn e (pp ApuSall A 038 e e Jaa) gas

aaid Lgie dag yrall aaSl coaly LalS dlaad) jeae 212y WalS il dalal) sac @l gakas Liad Liag: oajell .2

Liag el Clangll dac g dlaall Giyen yrae Cp aylall 483al) 03a (e Dyane AoV gad (ajall Jiaia Gl

e

G ya¥hadsall o3a dlee o allall 5ol ) Le &g B lea) mliddl (gags el Jle) yi3 .3

e pSallglgiya jrw 8ol Lalee dad ¢ i) () a5

Ugall i jalia cuilS 13kaecla sy el yaloally Luniil) dlaall Cayall o 5l Cilaylslly cilpalall yus .4

oSallge g yaa a5 sl e g L)) dtag Aol o3a dlee o allal) 53l a1 Lgilyly (e S

Aghiba e ST Lglaly 00 Leie

A pall dnaalls dlanl) daid Gndtige Jlal) Gulyd B ygianall Alanll dad i Cin t Jlged) agi) 2S5 .5

sl Cleal) Ciyea i (g2 Ise¥) gy A5 Lwid ol iy e lelge Jlal) Gl 83mal

D s (lele Mgy b aliY) ISl daleiall el Lali s A0S clsnll (sa55 ASigl) <yl L6

5305 Cre S Lgiliez Y] Jlave o8 Liand) Liasli€s Jilosg Aoall cuaaiia 13 ¢ d0ail) Lgilenl iyl

llall 52l () Al (53509 B3l 238 Casnarc by Lgilatia el (alids) ) sa5 o2 asl) ) gl

Al Ay (gagag il Lgslee Ao llall 2y o5 g Weiabia 213335 AT Jeall U8 (e Lilatia o

Ll ke Cipea yaw 82L)

fh it dlaitl a1 Jalse dlliag

B Jaeas A3jlhe Anall 523 Jrae g U )acaadlll Y daas Cipeal) Sland chars dassz 53 Jaes -1
gna Sally ol Alaal | A g il ) Aione Di) B8 ygp0 20 G252 (n Y]

&) Ol agild Jial) 8 adiio Lo dlgal dpiil) dlaal) daid o Ggnliaal) a8si 13 Cun t dyjliadl) .2
Whra s paliddly moaaa (eSally W jrs ading Ledde callall 2lajn o5 (rag dlaal) 020 oL

el Cipn s gl ) elld o aiicail) Jane (il LalSpo a1 Jgall dacally

Jsn Je¥) Jeal) aldd) 8 dadbe dfins 4 ye Aabilat 2y 1 Adpendd) Shlaall g yll Ciyon i JBT  adll dauas jua!
.82:20050:420_18 ol jihalldalse V) daalae cband 5 Gajie dujall Joall cilolaidl 5 gyl

14



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

5305 ) (50 g ia¥) JanTl d5lie Lo ol sl Jaad) Janll il 3 : cRaal) Jasl 3
e pSally Cayall Slad gl & ey dwia¥) Claall Ao Asall Gillall b 53l 4iag <yl
Aidl) Jalgadl: Lils

tob bodleall pen e fb A0 ddl) Jalsall g

Apalai®y) Atlally ey and) Slaad Gl Bsall () Joa Al lagleall o) 2 Gyl gy 1 —1
Aane Lasbeal Byl Cglas O LS clanll Jlaad o 55 daanll Gilasyeailly olilly cileLaY s
e ol IS Gl (B 55 Al Cilaglaallic (58] daglaal clanll ol Caslas (e iy
uliie 5l Latliie (9 Y 28 daslaal) (i pe 3ol (& Galalaiall Cslas ) LaSe sl cilagladll
AT dalaie e Calian danyhas lgae glatng dime Lgl) (e dagladl) Jlay Jelaie (S8

b1a (e Acagyrally slhaall CHlaeSll LT Lia¥) D lanl) Slad Ol agiliaiagy colelatial 5,8 =2
A gl 503 o LS lecl) AS5m sl A Blanll g B alalaial) 8308 ety laall
Dbl Al LS el bl sl e 55 agillee 3001 agld e deddiiesall Callally cplalatiall
3k Oy S Slaagll o) Oslelaiall 3ay S Clieagll daia Y] cDlesll

85 Augllag Aag yee cuilS elgan Lgy Jalaiall oSl (ol Logllaal) Agaed) A yng Ly Jalaial) Sl -3
- Alaall s3gl Qlllly ayall ilbdane Ao g Aguddl ) dalall iy e anll Cipen jlaud e

Ages dlee (o Oplelaial) dala cuilS LS8 1 llead) 3 st (e Aoglhaall dleall dalall (500 —4
gl cilleall 220 3 asull b GISe gyl I Qe Wayeas o8 ML Lgle bl S
EOlaal) el e g el saas culla) Gl

aing (0 agayall ¢ L)) o ¢ leal) Bsw e (AN Ble¥ly Adlall Blgu¥) 8 iyl =5
5aly) Ao Cllaall 238 Coyua Hlaad 82l () (5350 diime dlae apadill Bl (B (g palicnall
53 Mllg agae¥) o2l Dllanll ~ L) 83l (I (350 age) Jlaad L)) o) LaSe Lgdle Callal)
Mgl gl ) (S35 g 03 ehydl cDlend) e ol

e el agle g A lailly RalaiBY) o glal) 2K Aallic 1945 (sle 8 daalae Cipeal) Slans) sleaifl 8 il palaac dinyls daadld
10022017« aslsi@Y a5hal)

15



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

paat AadiSy Cipall i (8w AUl el
aldai Hlagi) aay dals g dail) Al La) cafplan Al Al dlaad) (e Cipall jaw aaas g
I plail) o5 sanat 8 aald (A Jalgall L e Yol coag Cipaall jaa 20085 808 agils 339 5 (g
ol Bpueall Lylail) Calida ddyee A galIA (o 20aTy
dipall @gwr JoY) Gllaal)
s3A Byg yres e OSa d9ag (e 11 Y Lgin Lasd O laad) Jalaly dlee JSI Jalaid) Gipall e aaat]
Ay Laly (AY) Blea¥) e Cayall Bow caling Y Mo Gipeall Goow anle 3lay Lo a9 e eladl)
CApaY) CDlenll aug ehyd b Abiaally Adlally ail cBleleall pals (5 B (gasall
) Cpal) @ g i pi Yy
A Canl (g 4 Jaleil ay 2ane IS Al el byt (o 4 e inY) Cipeall (Bou i

el gill sole ap Gl Gl 8 arala) il Ladle VLl 4508 DA (e dolal) (585 e
ASSHall gially 5l
cipall § g gailad: Lil
pAal) ailadll Auwial) Gyl Blgal e
yenacell Alal) duacfadl (ST a5 Mg 5yuS ladealld (5andll gl Luial) C Leal) (Bous jaal
(el 24 (e Jagia asy P Aia¥l dlaad) b litall cBlelea 585 4000 53000 oo L

b Clanse ol ilel 8 Jadig (dallly [lgl) clelu JS 6 iaY) Cayeal) (Bou & Clitall (525 @
¢dihide dpibg alaia) shlie

) e @lse (gl Osas Aall de yew Claslaall Lgd a5 i pn Glon) S e Cipall Glgad Joa e
P ayall clilee ala) Jganr (530
Cipall @ gw iy WG
P2k LS gy SN o (S il sany i) Gyl (ous s

slsal) sl AardS Aipes Jlall Alssg aladind 3yh e @llig Jsall C Jlga¥) Jisas v/

220a4:1996¢ ¢ daaiill 5 igaill Alnacallailly Aagyall Hlalia) 5 (gl Luin¥) Dleall Glsadt g 365 140"
248‘247& uac2001¢ z\f)ﬁ&u\g\c z\gu\a.“ )\ﬂ\c df}“‘ﬂb Zga)\a.“ b\;ﬂ\: L”A}ﬂ\ b8y | Lé)& d.AlS 2

16



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Dhlie cuiad e Gulld) el sac ey Cipaall Bload oo drm Ljliadly ddasall cDhgaall v/
taplaally daalyalls abidlly iyl
1k gl 03gy i) e Y] peddl) iy Gt dan) Al el L) s v
cipal) g gy daliif ;G Gllaal)
Al ial) Copall Goan 8 dpaill Gllabud) Jaas aaas i) aclsill degana (re Cipeall oLl
Cipa el alai L) o cjels gt sae  Jgall (gaiil) alail) Caje Sgcipall jaw ol Lo il
Y b lellaa) (S dihid
. cipall e daliil: Yl
Pl Cayeall alaill
3l e pae o Lulad Slae YL £uial) cBlanll slas dgihasll Alaall 238 Al 5 o 2l 138 a5k
o Al Cayaall laad (50 aUaill gl Wggecaadl) sacl ol 1) algeal ol 13 dgange Game o2k
Pl g dg Jsd dgan g las Aada agan 8 QL L) e
relly magy lsall sl
(o3 Lls) cadl) el jal 8 Copeall jew sgaa:(1-1)J<al

anll p——— .
b W | smas B3 D
e || _ J
3V 5 sl < RO
J»_«L.u. /4-/ NG
aall il av.
-
- =2 N
P S

).ﬁ.\.'\ﬂ Edzm;j\ daalall J\Jc Lladl) aan ‘53 e EJ.L_'N (:JJ'L“ Alandy e A s (e t_u:l) :JJ.AAAS\

835201999 dpyuSuyle

237522008« 5k saaal) daalall Jac  Joall aLaBY) fgoliae 3ol dubae o) !
231 U= c2002 ¢QA)Y\ C AR J\J‘&Jﬂ\ JLA:\B‘)“ d:ﬁs.'u A_'ei)a.a )\e&ﬁ 2

17



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

t A Jal 2yl w3 58T maagally
I Al e Hlef s $om Cipall jew of i 13ghc 14 £=F 35= Cad A g cul 13
% 1 =pail (A ygnsni cra cadl) Jitg g IS Wlge j¥502.50 = aaldnmll <8=£14=$2.50 35
Ll dad e
Al Gyl e alls (@
) Al Dlanl) pUas atiasge g (B mpally allally saaty o iaV1 Capeall ead GUatll " 12 aiy
Gllag Gase el (e aaamy daial ey Ldaall dleall Cipua a8 Mg cadl) 5acE ) 2
Lt sy aad) M Glb Jallige o] Cipum Goa (A Al claall Gallag (myms A3l Lulaal) dleal
Cpeall e santy A A1 EDlaally ) dlanll o JS il iaye o a3 1 il
JMaely) didad) dleal)
Cpall e LB LU (-

@licayall o aaat lealdl e Al goall 8 5alall dasl illalull Jaas 6 Uil 1as ey
Can i A Ll Jia Jaatl) 13a Lashy cre Caagllse ia) Capeall Cllally (gl Cig e il
S calelaiall a8 Caagl) Jaay a8 Lo inY) Gipall aladial el lae sasic el cileliall
Ngra Jalall e 1 Js
aslinig SIRAY) gl Saa CuilS A Joall QnGy Cayeall e 3850 sl el Joal) ule 34k,
leariass (e @pual) el sl Copall e 34085
:L:J:' [PXS

e Cuad cllalad) of sl (70.3) 50570 e BA Grilee G @ilsil) Capeall s S 1)
4 Gpal e Qllall adipn 2508 8aag 60 Jalay Cayeall
zle s Lo iy il cllaladl g callall 8 5ol sda Ay o ALl "y sl

Ay prally dslladl) Aual) Llgill ' (goloi "Gy dllla o siad 38 (he L

160021980 3all cdupall diagill H)y cAdsall LalaiY) Glidall: aals 2eal !

18



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Q).&" s
e
-J)-A:"
70
60
S
>
! 2 3 ipal

249: 5ac1999 Lpn€al¥le dualal) Slalle /oo cololaifh (g dganal jiadll

llall o8 5alojll o2 dlily (B ddatill) (gole 4 apeall i Cllall adtiyis adl a3l "JSAN DA (e
Aastlaall 4aSH Algil) 8 (glocts umy allls o uinl a8 e lgoal e 98 Lo gty Boail) bl i
i "Gopaal) Slaad daaty Goyaal) e L AU S 05 60 =C alans G0 el die Liag eally
B0 0L Graaal) adny cillalall sl @llldg clajlglly clpluall 4ua g sty G al b 2aadll g laty
Alag preaill e dile Gsliany (M) i 28 Jlie dda gl dlenll G Laiipe G alud) 538 (g1l
Gand 3Ly Y Gl pas alig 0@ Cipn (om0 ST agag ey (53) Cipeall e 233
Gl sels (A (5350 Lail Oslalaiall Lo Juany o (00 Al aan35 &S 5l dpace AlE) DLalaxl)
Ll e e el Cpuall pras L 05 Al Alsal
Cayeall Hlead i) ol (3

b ol e jasn (adliige a9 5 )y AAE) 4y Ciels (A Al G S
FMebast LlSal pe cDlaad) Jalad el die Sjfise bl Jaa

250021999 ¢ L,NCuY) ¢ Aumalall lall ¢ Adsn bl ¢ uigy dgana’
250220000 yan diagill Jlx clesiadl (e DUal e ofily Giyall jrae A (mge Ddl ve Cigha

19



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

ety ) LR 8 Apaad) bl ) Lo eha) Capeal) e aises s " s Cipeall jlead aigas ol (5
o paonill asn eSigepsdsll ol Dal (LS Ay sdag Bageaie dubinS sagcigally Sl ShELY) st
Ao Al alasll 2] 8 HLas¥) sugcipall Gy (o3 papally llall ol 3dy 3aaT Cipuall Sl ¢
Sl e S aaac ol all g Lhil gatip L Al e 4 alii) Lagag sai®¥) aas uld
@l pUail) dagdag pdatl) Y aeagedls lgal) clims ) Bpsleai®¥) daiil dayy ) A8l Lecla)sll
R A
227 dabud) jew o Cigyaall Gy dabeS ia¥) Gyl )l €0 Capall jra Gloaaa: Ll
(llally pajall) tlaa Colale
Y Gyl e (sl llal
i) Gl el -

Aaia¥) Alead) (o Asglladd) LSl DAL Y Capall e ) oy
ol s Al (9T dalgal) i il mlidaliaal Cayeal) el e
2liyall prw e dnaY) Al

ol Y Cipall prw gl Alla dcaie Doglhall Lpally Cipeall o dpuSe ADle dliag
A raa’ Capeall oo paliad] dlla 6 Ll daia) dlead) o Gullall i o5 cpag 2S5 ST il )
g Aol e saan adl Jasdl llall s iy dieg duia Y] Alead) e allall b o5 Gy S8 iyl
PN B e sa WS cpall dga Jaud )l

022000 yemnc] Ja Zupall diagill Jlx yean 8 galai@¥) L) 558 Pla ia¥) Gipeal) Ll Cplals 2ol 2l !
.45
:383-3820a (=2003¢ e il e IV Aesdalle SN (5ol Jlail) b Aadho ¢ (e o dma

20



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Y Capall e allallz(3-1) U<

_l)_a'l‘)\_

AN

s

<

20036 lasedily Hlac 1 dnidalle S (galeaiBY) ol 3 Aadier s o dmar dadl
Y Gyl (e Gl _

A Gyl Jlead die iyt A Y Capall e Aad) Gl i) Ga el Jieg
culal) 8 Jaas S llaall ajal) pslbas Jidigpanll e 53 Al AV dalgall cild al il
el e doall @bl o paS aa ) ladll oda e Glapall adins Glegdaall gl e G
e 2l dals ) i) JIsel) Gegg)y i i A sclaahyiad 3 (9aY) Jsall e A cleaslls
Agall 038 ) 4w 8 AV Jeall e (sdl) Sl

D 3 LalS G 4ie Limg prall LaSl) g in ) Cipeall jew G dunsh A8 @l o Laadlg
D g L)) O e 13mg Joall @l 8 e L peall $aal 8al ande a5 Lo Agy (B iaY) Capual
cloaally alud) lecd moea 1385, (HAY) Joal) 3 Cipall jros aleds) anle (5 Lo dlgy (A iyl
AaeSl mFigela) U8 e abaad) 038 (e aball allay @lling (6,891 Joall Al padf Joall oda 4
o Jidy L 4ty Ganga (ia) Cipall Giaye inie Jae 0S dage in) Cipall (e diag padl)

S 8 e 8 LS LY

21



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

iyl Gyl e (mpei(4-1) <)

\_h)a..:.’nl_pu...‘

\.1_"'.':"‘.‘“

i pall A

384 ac (A (gabai®Y) Julail) B dadia ¢ Gaes Glo dmal juadll
sl pall ru (o
Aoslaall BaaSl Jolay a1 Cipeall Gsu 8 Bl (s5ie S Jsmashl oSa
sralls gy a1 Cipall Cme yras die ia¥) Capeall (e ding yeall Baal aa
PUSAl) A Ce g LS 31l
s Capall e (5-1) Igal

Po

.384u4 ¢ (ASS\ Lfdb.aﬁ‘i\ M\ (A dadda ¢ O &r— s al JJ.«AAM
O sl e akali vie i) Cayeall e Ll Al 5 3l el saaty Gilad) IS (e
0 Pblsill Cayall (o Lsthaally duag pral) 2alfQ jaas die i) Cipeall o llally 5aY) Cayal)

Lo dlgall 8 sl Jaall 50y oSty 456 lalicagd) a0l Jalsall aal i (aaljisleg 03553l Cayeall

3840a¢ Gl gapee M) (5ol Jlail] b Aadhe ¢ s o dae !

22



u).hal\‘)wd};%)hh\‘)ddjﬁy\&aﬂ\

e Jll ade (o Lae i) dlaad) e Gllall 83U &3 Gageclylgl) e qallall b 52l dale oy
Baaas Ol AaSy yawg s1ann leS Akl (N Uileag Cigus 1aay Gradl dga () (A ) ullal)
Byl Byl Canind Cigung 4 dag prall el o ) Capeall (e dglhaal) a4 Cuacellds
138 iy 2l 1) el Y Qo i il e Ll ol ad) el e callal) (il
Pl JSAY 8 e g WS (AT Be i) Cipeall Bgu (2 Ol 2gm e

i) Cayall e bl sl i 5(6-1) <)

386%‘ (*ASM Lﬁél—@ﬁ\ﬂ M\ (”At dadfa ¢ JEIVIEN %A.c A al JA.«AAS\

oaally allall g5 (2
gyt a5 1Y) jiase Qs oY) Cipeall Ggu 3 Cils Of JsE " Sy
Lo allally el (558 (o algy (8 13) (2 () Gy jfianall Cplalls 3 el
e il llally (el inie 5550 Ge Cuaall Lagh g a1 5a 4] dndy
Jre)al) ddags
Gkl &g 50 —1
e b Jealal) puanll das Le dlee (e Aagllaall daSl Bilaind (sae ol A olball Agpe " a3

;S ISl (Pa e @l e o (Sarg Cayeall

9121997 pane aalall QUSlly 58l dashaa Joall sLaid¥] 6 < yalaae GIAY 2 sasa |

23



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

bl g ye JSaz(7-1) J<al)

4 N\ 'd

y S » ' X { " - ’ "MITE (

'-r-fay"a—-“ ;h—-_‘ el ‘ _ Wd)ﬂ‘ﬁf‘““} Agih g Alaall Aad akis I
L Aaiall Aladly Aaghal ) , Ol A Lpiall \ .

. J €

f \ / \I

O g ) a8 3045 Je riall) Gallall 30y ) 2

. s < o ﬁ‘w‘ d’.—"&
DRyl A iad) Al Ayl Sl

\ b, \ J

8002¢1999¢ yan Analall lad Auscsjac Joall slaB¥ e lie aniall die denar jrad)
e ¥l Gl Uls e glagl) 8 3inl) dlaall (e g ped) Apal) 3 52U 020 g
re s EDE (G A8yl Ly Akl Cilaiial)
Lag): aalsll (ye il Lahasll choliall e Oyl pe inY) qllali=1 ~1
Cllall ¢ Ul ) Aaia) Aleall Capeall e g i) (Lidagll Alenll Ao Cantds g5
ahalall e
o RN doas Gty iaY) llall Dy Uag: el pleall e £3g 5l (3080 i) allall-2-1
0 Ot Wl ) s ey Jallge caliall i e dgilagl) Alesl
daB anidl (53505)0 2alsll e 5SI L Al (sS5s clpaliall e el (iaY) Gullal) Ala-3-1
Jsal Ly ia¥) aall (ajye 52U) gl Sl Ay chalall e ia¥1 llall 80l ) il Alaal)
oSy niall Jola Ao (AT Ak (e iy A (i) ) Giaje pdag it Y A el ddbiaally AL
el Jadd ) sl(Eal) (Aol () i) Jlily a1 aml e gyl B pusal) Gisaa
Dl olanlh s Glgdls Jsaa e ol adedl LA L) Lt Jracgal Jalse
ol Lgye 2
cpall e (A dalad) il dain L ddee (e ddag yrall daaSl) dilatia) dapd gl dig e el
dr (halaall) daual) dlaall (aje uils e dulagl) Alaall dod Chpias Sl jeaiy Y

P(a)Ea) EauiaY) dlead) o bl bl cala 51 138 Jedy

81 g% 19994)44.4 u_al.uﬂ\ Z\Mmjac &J.ﬂ\ Alady e JU.;': (u_'\..d\ e danal

24



u)*al\)mdpag)hau\‘)ddjy\&aﬂ\

sayl) g e JSia1(8-1) J<al)

N 7
[ Aol sl e gy };[ Lol Ul puplis) g Agila gl dlaadl Aad Ciuids ]

S -
4
O Aggliaad Apal) (sl e lagl culal) Galiss) f ; ;
& | (dgeall
J

83a o ¢l gaae Jlie aziall ne deaami Haadll
Ligyall o2a cuil€ 13) Ll jecall o ST Awiad) ol e allall 25 pe caslS 13 Y) 128 gia Yo
Lage Ayl dpall iy Al o lall (e ygies (A AaSl b digpall e alball (gl siall (gslas
o (R Alaal) g i) ik gl Alenll Ao Cacail
Uaall Ciym jrw b palind) Sigan Alls b Ao il ) deagss of LiSass
p A gl e dehad) )t':&\ 038 3l (Sass Lubagll Alaal) dag b &ub\ Cagan daits Gl duiaY)

P
byl A Jlad gl (u..n hpall s aliad) gty idand 1
¥ g B | e Al [ )

| ,
o gl il i Lag el sl
gl sl Dlagh b gl I o
J

84 Lae sl olai@Vh e axiall Mo desar jadll
€13 ) Ll 13e 5% Ve iaY ) al) pape cails e Alasll dleal) Ao g Lyl il IAe zaagy
o Load dalagll dleall dad b g L) g clliSoanlsll e ST clabaall Ao oaY) callall 44

Pk LS aaY) sall deall Q) cuils

25



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

il gl Alenll dad i) JSuaz(10-1) J<a

'd e N Y
) alias) | Y A aliad Ayl All) A £ UG
iyl | Ay Al Aty J dgia¥) Alaall Al
\ AN \ /

860ac1999: yan cstl) st Lol LBl ie ac84954615548415 ) v denat readl
el e ST L) alud) e gl bl A pe ilS 13 YY) 138 gaa Vs
Cipeal) o Bpuaial) il pdail): Gl Callaall
sda akly Joall Calide oy Coyall Slead CDEA) jad Al clpbaill o 5K calgla

tab o SN Gyl e Spusiall il lall
1Ayl BeRY) Jalas Al Yl

e O 588 e asi Ally 1916 A JluS Giliga "Gugadl jsens il 25gal dai " el
Bome (B LAY LgiBgnac Aalalal) \gBgun 3 dlgn IS dlead 00N Bgall Jalah Ladie 22a%y yilee o Jolall
okl gaay A Cipeall Jaadl (3858aY) o2 dlae ] Lglisat aay cllig (oA Jgo
P2k LS ahall sl Jalas dgylail dupal) A8l maagig
Et+1/Et=P* /P
SN
1=Et+ a3l (B Capall Janal t+
=Etaill b Capeall Jaant
=P ddadll lad alal) (ssidll

=P* 21 il alal) (ssined)

2121997 yaa Bl u._x:uid\ Jha 1k (emay) Capall Gililac g ddgall gl ¢ (3ala Ciane!

243%‘&"“@%}"‘ z\:ﬁjd Calalad) ‘ua.'\):q J}AMZ

26



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Baslal) Jlaad Jalad & Ll

OSaall ey e Al (8 dadine 435 3pe Y ane o Jpanll Gpeiiall (S0 Y Akl " i s
Gl (A Bl @Iy (e 58T 53 Jana sleral oo 3 JIsadl peiaass vie sl sall 3 Lehias
LY Capall ey V) Capall jaas s diangat 2 B3 CVane e BHW Ve ladl)

b LS Bl ¥ aee Jolas Al Aileasy) debuall’ maagis

i—i*=F-E/E
Plus

cdalel) Gapall Jaee=E

Q*d\ sl Jaze= |

i) 5 Jaeem|®

Bawa ) Ayl WG

O e girdl Ghae saal e Tl Lo alad e aaamicdleal] Loa)lal) Zadll el Jle &daill sda a8
) 35 e spsedibagl) dlaad) o allal) 5l ey @I 18 Lol Le A5l il ginall (liaa (3o 130y
Pale il hae b Gae Gigan die el Gamigliala Lgiad ¢ i)

Bouall BoliS Ayl la)

Lolaii¥) Cilasheall a1 (3lad elgue laglaal) JS jlasd) ad (aSan (31 Goaall’ Gl 5o e oS (35l
IS el Boad) By e il adl) Jreacile gl Ghae iy e DlelScialal o Al
Slaad s ge ddan i laghaall CadlSacd a1 4] Cayall laad o Laydl st saaall cilagleal)

» A gdall Capeall

2003¢ yihall daalall Glegadll (gaad'— drand dalilas du)yy — LI Lalaidy] Glubiadl ] Jase ¢ (528 2l 2!

.20 e
uac 1979¢ plade dupall Liagil) jlac A gall Lalai@) Glidlally dgill 5 agaill: aliall dene Cadac daane jjall 2 dana
373

342 U“JJL“’CAJ" ‘Lé)ﬁ J:\;d\ J,\;S

27



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

dasl) A Bl Luald

ot 350 Lee Adadl) ) g L) () (6955 258 AuaS 6 52l of & Akl a2 il
Jale o LeSe@ilse ot Libea cileghaall Ghae JUllg cbalaall & ads dias 13 Joall Jalal) Jalas
Laleall danlal) el e i gkl S

Laluy) 4hi): Ludlu

byl saliie abY) Wjles Badag AUS ulul o aaam deal dlaad s )lall daidll’ of (A adlis
ALaliY) gl day e B Alie oda (S Ldped) s £ i)

Cipall g ghliar Gl Easal)

138 (rad aguads A Capeall cllee Gud jhlae sae ) i) Cipall Go (8 Oslalaiall (e 28
ol L 12ay lalead) e g5l 138 Ly A Labid) V) e Ao gane dgmsy ShLAAN ags jelaidl
Ol alag) 5 shlaal) sda dudss dal e ¥ ol Gylall 203 o3 ey Hhalaall sba Calide ajaas
lgiga sl

Cipall el jhalia aggia: J5¥) callaal)

Db Jalaall ddss @lgill b dals Adsal) e lalanll 8 dag plaall JSLEAN aal cp (e Cipuall ylad g
e A5 Ll Zl ) Gyl jlead Ll (a5 aghc Luial cOlany elalaty o)Al Allall ae LgslBdlal
RERNNKEARY

Cipall i i Yl

asgie 23033 Yol o Lall bl Uy Cipall saw s s ol gy S Colail (e Ao gane lia
) Sfgall b Bledl) Jlain) sgheslad o 5 yum o il 5l (63 A da s "l e i (sl sladl)
Y Lie < J alse 4 A adilly
Pl (o lnyed Bac ald Cayeall jladl Zucally U

leall ALl Lgiad flw ally Aua) dlealls Sl of Clagasall Jlaayl aliall 0 adl e Caya

adde Cvifig Auagall b (omyai o S A sl "l oy LS ¢ "Gapeall Jane it Alls L duidagl)

90 ¢ 2002¢ ibalk dasa lac duaiilly Al gal) Lalai®y) Gldlall ¢ cilugal cpall Jlas!
229 uac2000‘ = 3\:\2‘)!)\]\ J\J‘ 5\:\3‘).44.4\5\ Q\.Aju\ ?‘L.".'J «ﬂ_,.'\..d\ E)\J\ . A.L &)\.L?

28




Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

b o e dalad) Copel) (rag clanll e 8 il ddasyall Hleall jhd s sl ol )
sigl Caycall Slaod 4o LaiaY) el clidaall (<1 caladl o @fjLiall i dadll oa Gy oall

Db Ll eha plad o oy ande Ganfiy 2B Joal) Tl @l Glassgally @lsil) a1 (in et yual|
aladll dlead) Qe 55 CDlee iy
Ciyall Jhlie cld: Ll
) Aia¥) dleadls Lagiall ddlall ol djlaal) ddeal) ol ol olai] die 5ydla Uiy Y Cipeall Hlad )

b e Lo pagled Al gy DU slae] e 8 Lis Lailse gina 5ladll Lead i
xSl aae clan dasipe 4 clligepdgiall o Jainall oyl
2am7 aly slen sl 0Sa Y Ay Capeall Hland 8 dlalall @iyl ) sga Cipeall jld o Jsil oS
Tohe 5S$m d9ag oo bl oda Lam Mg 55 Al clyuial) 87K Lgmainl clligelgl Spasball iyl
Sl pul) Glecaly edlaal) 3805 Jlaay doalls of las e dlee JST Al ol dnialY) e laalls
b Abidially lalaal) s3a 5lis " waat e Y Ciyeall jhaladl

eloms Alat cililee 38a3 A @lgidly cilansgall US: Apladl) cililaalls Aadisall Cipall shlia sl -1
ciyeal) Hlalad (e il dwia¥) dlaadl 5)mae @ia)ly o cola

eally H)a adaghe cuilS 13 Cipuall Hlalaal Hraall Gapeis juaall duwdly Gipal) bl 5L -2
138 yreaally ialsl) dibasll dlaall Gl ) 5lall dlae Lo & (aless) pocddadl) Aleall e daecal
aye (8 sreaall Aol lanall Cayaall jhlae (pSix asle Gaid) ladd) Ao Juaany Y 2V
e () adal) elima) 5 Abkall JUiia) vie ddkda moaa Leil e Gayal) dage 35 455)sally ciladgll
Adenl) Jilie duasal) dleal) Jugas 2ie Jarallyg dagul) aay hliall Jg35 oulegridiall iyl (e dagd
o raall dladl)

rad dee Job e (g9 mda dygicall (55 Lo Ll 3y giacall Al Cipal) ghalaa 3LES -3
Lopradl vie aie gl die ST 06K Capeall lalaal Gyl Jlainlic oa)
i dgida muaal o3 ) Hsall (e Aaje o ddlas) sS5 Capaall Hlalia e 3ygiaall duuillyg
shlae Las Jillgehlaall aaie Jo35 ol 2ysimall Cayla g dgadl) d0le ) diall eliaely abill Jl)

223 =2009¢ dpakale Cajlaall slinae  Jacy aubi ale mgiar ol jlalis 5ylaly el cubadl) ):m.ml

29




Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

DS i jrad) dlee Jod o jmecdygical clidl 5 i Gl Alaall Lol il die (ol
 ad) @iy e Cipall b dcaye
Alaall Gl By olga Al gall LW libaall (onpa ALl libaadly ddadipall Cipall lala slis

P WS elligecayeall Hlad @il jlha ) abal el lénay) b alall clelaal ol dwiaY)
bl SV AU axe g 81N 3 lsall il (gl o) Lainl) Alealls (al 58V Cayall i 1-3
da) e ) ) egalll e v Jalsall o3a JSechylein) Jusai sl agatl) Clasa dyiia) 85 i 1355
pxilig dailagll dlaall N dnle Juasiall (a)all dienV) daidl) dagaty duscgall o sfigedagail) Glaala dadais
2lodlly Jua¥l Gleis La (b Cipuall Hlad dalgin dangall Gl anle geduia¥) dlealls 23)sally Jual) aday
ciyall B led dngall 238 Jesse il Aleal Giige g ) gl o8 Nl
1 e slgas Al 3yl aal Gl o o) bl ) linaYly Gapall jlas 2-3
8 daligcayall Hhd aie Mgy Cipa il ol 8 el Jlead) o JSsleain el ol g8 Ly
dncigall agi Laxie Hladll 138 jelay Cumepgill 138 agaady Joeal dadis Glaty Cipeall lad (ul€a 52
o5 by aY) Assgal Cp Llailly AL sl (lety shadtlge s b liline aenty oY
Cipall o jhlia gl SO )
(ra e gnge Jgag a9 plalaall sdacasyy dlldy Gut jlalie bac duajind a8 olgde sl Cipaall jau
F YIS L) oK ddida dngl Cayeall Slad 4an i 13gas dalall BV
dale dbaas Cipall Jhalia: Y4l
t Aale ddiay Capall Hhalie "o (S

Aadgie yb Bgeay Guilee G peall St Jlaal e gphan Al Gl o ddlad) jhlaal)
8l ae se Jslag Lo Aabeny Al 3AS) (p Alaldl) 55l Dla

el LoD sV Ao Jgumal) 6 dugraa 2y Lovie il Ll apaiy A a5 Jagall) Jhalda
dal e dele 22 sadd desgall Ll ailagl o dlaali 5236 jlaud dlaws () Slaiary 8 padl) adalis
ol Aleally Glleall aal Jaga

30



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Cipda JS Al e £ e el mie (3 Ol sgke b Bole panali s Alaly) i)
Juan) (re shad Uiy lageaiall b ande aaiall acsall g jaadls HAY) Coylall ddall g gunge dlanl) ailusy
Ll il el gl aae
ladaw of o<a Al AelaYl Cipall Hhalaa ba Glawi dsadaall chol) e cujm Al hlal)
2 ol Cplalaiall B Cpasasall duial) cOlaall dua) Slo Jallgcayall jaw e il dlsal
Clanll e anaii Bale] die lill pled’ geaw o Asgidall JShall andi Bale) o daalill jlalal) -
D) el e claall ds gidall STl A8IS and wige sed S B0 Bale (ga3 Syl s gidall LY
il sale) B S s asd) das Blgd B Bl B el
Al (gylaall Ll aad & oUadY) (e a5 28 sl Lliall ilipa " o ) llad) -
) Wt gyl a1 Aleally aa)¥) aa g gl ladl) Copall jaw 20 of usladll ye Alaall 2ym K
Hmmall Qlaall je AT Glaa
Lald dbay Cipall jhlia: Ll
pet Capall jhlaal Goulad gl EDB Gn Sl (Sanlay$h 5 Al Capall hlae ) dsLayl
Dhlae b sabieal o ddgllal) Slaladl ST e jlalaall sda yias clsatl) of cliiall Jhlaa—]
e AT Alaad ed Jisas allaw allecile s piall alell Aol Al ddl) djlae (o g0yl
O Lesd (s Al Lalil) dgall cile g yall ddgall Al clleall 8 LaSe g piall didasl) dlaal)
Al eha e claiall jhlas e il 1aa Ling dadagll dlenl joe ()il dlee 3yl dlae (458
2" llaally
¢ (loly o cbolia) duial dleadly 500 sS8 Ladie oylall ae Ljlall izl

(o) ol (alyil) Al Alaadly aaas ) Allally S0 ilaaal)

gy e Ganadic ey Ll aslall LS Sinale Sacle ghaal) e o Cipeall jan i3 Sl cajall JlS!
22 (220026 hall 5ald) dealac

20022002 jrans 042300 Zaaiilly Jsaill daac V) CGisall ela Vi asnillll Cudill (par ) als malShS o

2200 ¢ Grlo gasn oY) Cijeall Gllees Aol ssalle Gola canae’

el AoLai®Y) pgle BdS ale S0 g allobiatl o Lails Nsally 5)5¥1 Copall sland il 35 iy
230522002¢ ihadle calil) daals ¢ 25219 dilla (awadic

20521998 smlalk duyall Liagill Jlx i) Cipeall Gow S sl @llis e 2880 hliallitens slig bl ae”

31



u)‘al\)wd};%)hh\ﬁdj‘ﬁ\dmd\

Lall o Coyeall jpras clyity Hlhalaall G gaill 138 Heels Jasiyy Aplaall 5 LW Al jhlas -2
A asbiles e paean of alypiad elga alaling dalaiallgeclil) (sal dupalaall 35U 8 dls sl daladll
Ledlgly gl Lia lsadl g5 5l Jsaa () dsle diuas atie yany (sl o il Jleiad e slyus
» At dleadl

ol 33kl dalifie) dail) Gl Gyt e dealil) HllA ag (sabai®Y) Cayuall jhlae -3
e Adiiaal) Aol el Gl die Gaaay Lalai®Y) jlalaall (o pillse ) c el Ciya ledd
Aiaiall Al ot dde w38 Cayeall Jlaad B aBgia jue i (ol Cagaadedad il dail) i)
clianl) odgl Abhal 5l (mless) e Slabz Al e Lokl cliall (e salgial) Coyeall cillalaaY

Capal) halia plgil:(11-1) J<al

wpad s g1yl
' '
Gtk Uy i) e e Uy i b
I : b\
I P e e ke T
e IR d I P s v
g S J D
i)
v v
SRR | PRI f YR
i bde) e ] i TSNP
g o

il 228 Lo Ao alaie Wb el slaie b cpdlall slae) et jauadl)

32



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Cipall i il Bl bl

Dbl argat aa caaly W aSE pae Ala A Ay V) dRds 8 e iyl Hhad 3 Al )
Leisaal ) Al asaall illaally cpualeai®y] alalaiall apaall @loladl ddjee Uglae HAT Jirar iyl
pall B b
alal Ao dipall ha Sl g4 gl

Oalelanidl ST o e Al ) Adle dojlad il plga Jaliall Aoy KAl aa
Bl dLaghia b dejluall il o] auyw Jad 3y SN 238 il il Capeall Hlalaa 1l
(,@3\95;\ “ 2 (O A weed Agall 4 sl
bl ) cladiy Byl sk

: SN clyaal) o3yl (e

bl L) Al aaa Qi 6 530 L) Ll ans lSlg Ciyeal) i jueal alad 46 2 Y
Dlaad 8 D) @paal) e 8aliedld Digall ol juaieJiall due Lo L S ¢ (ol
Glleall Joalis (8 Giasliil) J8 Cipeall Sl o 2Daiadl Lilasheal) SN 3 QREY) 5 Capual
) Jaa Vs Al il Capall laad ) ulad At ' calall 8 agag 4l S a1 aladl) 138 Jie. dlgal
Aglalea g A$)Al dacally auags
cdushll aall (8 aall e QUK jean Sl digria s b gl W) lysn bl 8 20 s LsG

Cany Vsl lajeas dany Laalle Cilaie gt 3 S, () AS0aY) e SN ddln s s

(a9 ¢ L,’S:UA&\ j}!:gﬂ\ daid ual.ﬂ;_a\ RO E\:S:D.o{ﬂ\ sastial) QL}Y}M @ LgDliia Aalid) L,,A das a"_ﬂ_lyua
o @) colplal) delia S8 Y e AT ]
28 Lg3) LS Syl Ay 8 (el o i a8 Capeall Slaad’ (il ol cDLabaally agoall domsy e sla)

O il A 5aY) Baatiall GVl 8 Lyl saalic Ladgiall dshall (e dadsial) 2 LY saa ) (535

' —Nicolas Wapler, op.cit p2.

33



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

L 10 @ Cipall jrw 8 oDl e i Olsaysidly Braal GIGE (e ) adke Glaind Dla
S K Al el dxdgiall 2 L)Y elad) o
LY 3 daia) e (A lSHal Ll Lgiadls Caeay L) 10 e ks ) piels Sl o LS
- Aadlidly oladl asgll Jall Capeall jlad 5o (e Jann Leae £.05aY1 5asal

doid) Ao dipall ;ba i A gl

adlily Capall Goas 3 sl a8 U AdJladll wlilee & hartsatte  SLaY) el " Jid ae

50 Lo 1925 gig 2585 lisode (e il AUD aa GaalaiBY] cplelaiall JS ) Gaiic Gl da g
b aciall lgangy gl daalednmill oda ciasl adly ? "dilaall ililee 8 4l agiS)line pae G a1l
Lo JST Cpalalaiall ddlal) dpsleanlgeypall Bou (8 dualll acfgd yuaall Hlasg dpaliai@lly dubgaill daglaial)
OS5 (galind dnlially A8yl el e dais Joall JS 8 doaiil) cilald) cdasheddsill Gaaas of ¢S
P S Clebal) s3a c Gege S il dupas

Gl e s Cipeall Bow 8 Gaia¥) CBlaall " aus ehid o) 1 Ggalll Cipall durzag s Yl
Adle @) Sy colaled) sda 3 sl (ool golilgedn Olgial ¥ U5 jiany oidl 8 Gl
38 Cargas Capeal) (Bgus (o3 LadAT & gill  garsall (gpumll i peall Ly Aol bl Cisaacsyghadl
oy il 5ol Lgisan dind) jiled (e aal) Ml Copall eyl dmpeall Al Gl ) o))
8 e cadiel Al @leha) o do Lol cllalad) 48 (e saaieall @laijillee puilaall dgil) o<
P iyl Ay waat b A0 Cligie D (i 0) 05 o Lo Galad e 8d)lLually clidl 55la)
o) il Byaimy i) Aol bl e Spalaall cilasyilly uilsall 3 e Jo¥) Sgiunall -
Dl 8 Al oda Ciang Y Alall JIselS5/ 10 Cinan daacasl) sda ) Lilell 8 aas Sl e lad

cAaldl Jlsdd (% 30 @

I— Michael Ehrlich and Asokan Anandarajan :*> PROTECTING YOUR FIRM FX RISzH ¢, the journal of

corportable accouting and finance; Vol 19 Issue 6, September /october 2008,p26

2 — Jack Blanc :Le Marche des changes ,revue notes et etudes documentaires,N 4625 ;la documentation
francaise ,paris ;1981,p 80.
3 —G.dagonet et M. louvet :"GESTION DE LA TRESORERIE EN DEVISE" ,edition clet,paris ,France. 1981,p37.

34



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

o) il Faaing daatise popil) d e Lo U] 8 Glill Aalel) B3y s (AUN (Ggial) -
c el 8 sley msacsal) danasll Gl duglae of B Jall daday G585 Ay Sl ler - gansal
O IS et die Lol gan 380 Al Jolatall U (e lagaad S5 5aY) aaglls Gl (ggicall
- ) 2Kl Gaad) Allae Aalall B))3Y1 U8 (e B23mal) Cipeall dpeia
2Saill Lgin e olglaiall HLoaY ddbide jules gt lpill Cimveal 381 Galglanall Hlasl G aadal @ L
Clao ity dalal) Caila (e Goaadl 128 Ll 5asall ddjre 5 puall G (8 55850l ddbiaall culuiill b
Aia¥) dlaall Habiall mipall Ao iase (93 Taan il Lgae dualeiy S Joall 8 Lisdadl) Capall
wlusl ) d8lale 508 dpalail Cilagleas aiaing dollall aglell (8 (06%0 Al (3S0 Oleasilyg il alaal
Al 4 Aalladlly shall Aatge zlimaly Jabaill e 58 5% Olye Copaal) GBlowd (B sle ol Y 88
. LRl
Cipall (§gu Ao cipall sl il Gl g 3l

aleal) (e dmyoall Clydisas 35 ¥ da Capall Sland & caalls dasipe Hhlaal " gy cinaal
09 o Linge Jagail 6 daadinal) Adlall Clgal e Baulie cilals 313 ) conlg! " AS A 8 G
oadig . shlaall 03a pard J8 dsa Ll 0S5 & Al Glatiall e daja LS00 ClE Alle L) daagl)
Lia¥) caal) e bl asie o cyglic 53 5 0y oy alas lgil desbc Cijeall jlad KA
bl ity S AU Alaball 3she o LaSe LAY (Bgus (8 daia) cNpaall cin sl 1982 diu 50
o) oy 8 Alanioaal) Cgl) pal e i ylad Bas 83l ey Cmvale AKhall @il G 8 sle
By (A diealiss e w2l aagatll slias ) gilled NNaCY agin (jage Gualai®y) Gz (59 ¢ ClSHAl
6] Gloud selag Ja¥) Cipall Gow a9ag o) Yo halaall 8 by Blsad) & JHaud) sae dlla
5aL3s (3lsasY ) o2 jyels )il b o5 ey . S5l el 138 (e CRbS 38 AEda)l (3lenYl Cayad
- ohall 13 ol B agihs Cuinay AAGA) culala b Caalac Cipeall lad

ol e Lgia 2ilall aainy Ll clgal Loilie Llal) colindial) Caupes " Sar ddlal) ciliidiall aggda :¥sl

cn) Al Cileal e e (gl 2" g)al Al
2 A 9= o 2 2>

! Banque d algerie : INSTRUCTIONN°78 /95 DU 26DECEMBRE 1995 PORTANT REGLE RELATIVES AUX

"POSITION DE CHANGE ARTICLE3
19422009¢ ynac dpu€l ¢ Auaalal) lalle Dflel) duriglly coldicall : laill ad

35



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

S il ¢ agVIS ALY Joal) and e Load 51 Al 3pkell Gl Lgh ' Lgaipes Sa LS
de e Hle clatie sda el 4l us J)l desuge (b isial) el T Calids oly Maaa Yl CN el
2 hdsally Adl) Jea) e AST o anly dad o 4iad aaias e
tsk o padlatial (e Al Colatll e
Y s 82l Slealy c¥saalle clpdgalle ltin aladle ageldl) e IS e Ll cilindall sgie (g *
sk (e Leling Lgie Blaliall duad Ju Joua¥) el dllas Gail lgia e 0) ol o LWl xas e
. AY
Joa) el dad 8 ol lgiadige lgile (9a5 ) Jsna) (e WD) ALl cliidiall " e A 20a5 *
Leiad o)) () bl il Lginant e 58 13850 Jgual] 038 dad (je Aiune (3ylay Aiie dad & Ui
b aal dsop L Djiall agkall (o oo Ll cliidall dsiec ale Cnde (0] bVl Al (e Aindia
il Lslue 2iall (8 5Lty oyl mes duals Jang Le 12050 5AY1 Coyhall oyusdy L By5 5ally 5 2iall
Qo o agaal) 3 il Gl oSaY) Jpadl alaaV) Galaall L) Gadyl ~ pean LY 138 Ay
AV Gl g )l & Gaphall Y Adgu) dadll 8 5leal) of oy L didyea
- al) Blsaly Aakiial) 3oy Aidiall 3] Jol e g gn *
e 8 Ualis H3SY1 oo 5a¥1 Ldllse ubilad) G Ll clintia) sghe 3 Galalaial) Al Cabias *
. Bl

2all s comal e paall A0 Auxigh dy oo Ll Bl Adlal) cliidiall sgde gledl ¢ Ll
oSl e e s L giad o 0 Y S jaay plsdl Ll ALl culinsiall lic LAY (sl Sl
(g AV cliadl Gl) Ll sl glsil jedl o) st e Olsda) daeall die jaen
-V aluallg AaY agie e bl LAl

- Jpeaiil) (o i 2D Bl b g angi 0) lecplsi¥) o2 (e st JST g i b e By

151522009 ¥l glascauisilly Saall elaaall Jlae YV dasdalle Lilal/ Sousdly <lativdhhy e Jludisa’
174022005¢ e gy Aanpallilaall sladle il degupe sl sbliall S N s slia Jos?
aShealleanedpatil] L) il IV Analalle oD/ ipall 5 Logadl/t aligadd) mutlyl oy (ol
30022007 e saacdld a1

36



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Be PR (pre yrew Opae el g o) ehd G aall alels oy (sl G S 0o Bl a0 bl -]
C Cpee F)l b sl Aiea

£330 Cre S (maad 4 wige daaa i iy Gaae doal Johail guylall " o Ll il -
L andy Calgll yradly dlaally Jeal G Jolal) 4 2 (63 &yl ¢ dua) anae Jolaiall Jua|

Al b dann o dalu g of ehle @il aly (giide Laaaale Gyl G 481" a0 Ada¥) agdal) —¢

Pl el die adde BRI ray 3aY i

D rchid) eSS0 ) e e aaiad Ll Wy 40w il Yali ey die ' oar calal) -

Ll Gmglaog ga (Lo Bl clindiall slatl Cilsal) e Al colliiial) (pudajlang (sgar LS

Lajasi o)) S aglige el manll (o dlead Lkl ciliidall sage atiad @ L) clidall sage =

:&u&;

e 538 J8) Caylall e gl AN Gyl ) i) Caylall e sl Jan ALl i) asie —
OIS Ol Al asadng ) JoV1 ol g ) A 8 gags Lo sas 58 ST Caplall ) Jeatl
Cisan (gl O Anlily 4% 53pe A 2y g Aol adpi 4l dasge OIS Ols I §ji0 o lia
- el () el (ge

A Glals Al ) il Al dlaasa () V) djhea dgie cuilS oy ALl ciliida) 25k —
. ddaganial) dgall Laang

o i Ll Hlicle ade 5o L spad g A alai@y) daad of oSa Y AL clidal) byl —

A Abanall 8 (0355 O (S Yy ¢ LAY 4 Lo oo Laaaa) speds Lad ¢ JAY Cipla e Dl Ja

Ol el 13 Aege Jaall jriaay lalaall 8oy slal @fgill il LIl clidall oed ¢ Al 8ylua

29822009 53k leee danbally asysilly ill Sl o ) dalalle ollalf blsall 50k go g ala!
oY) daalle Lgils) dolia (b Adlal) dunnigh a5 Shlaall la) 6 laysns Allal) culistiallepn (s dnanll 3o pand
51422005¢ yanlaalall jaall s

117522004¢ seane arigilly Hall b s A cilingally dill b DI 3)) eae dile?

37



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

Jlad I Llal) cliidal) andiad ). A gata Hhalaall dajn dgan 4 Dladl 8305 ) sa5am lgllarinad s

- Ja¥l Gy dle 5alg Jasall CallSS (m8an e i) pes (e
Pob be Al clidall  aplea Lgedd Al maasl) G et G gelaall 0

e b %3 0)) el adlgl) Lgman 08 Jaganl andnied Ll clidall o) A Alidie cpagall daa ) -
Lels) oo A LV 85laall Janios 4l doaill. lalaal) 5)3Y dasiodc deluly b jidial) 3gdall
Y a8 3i€ Joh aall 1aa 5 dd5laall sl i alef ¢ Jglail) b dglh vl Al agial) el
Ll sl 1) Calitg pagll Sk galaidY) Ll jls e Aol 3yma 15S 13 1) pia cpujliaall 060
Glyliaall Al Ao delih 3yae i ga alaBd) Lladl) moal 13) Calisg aagll S0 ¢ ol
Ablaall culs 2a] e dds 3gmall ST (e Canal Hlaliall adxs ) o Al clindall Gl aule s, Gl

e

58 39 o)) s adall 2 LY dgde pe anal) 8 AaDlie cuilS 13 Aylag) AL clidal (s a8 -
aghall le) Jas Lgianda ) il cliidall gopudall gail) G OES 5oS) ciliidall ans) Legin 528
- Aol dule (g3 Al

omiall SLai®Y) (e Jloa) ugsy JU Gigan ) ool Ll cliniall 8 jlen ) dulal agag —
il e dblad) Jlas ) il

e shlaal cungs ¢l 5elaSl 8 padiy clagleall 3 sl dgas Blsad] e 2paall Sl Ao —
CADIAY) Shlaal b @l IS ariage lan) ogdig Bsud) olal 8 PDUAY) Sigan

bl At dgly (re Jano leae ial)l Joa¥ly slalaall o deadl) sa clinia) agie e il o) -
G Aa) Ae( oadladll) 43l sda Gaya N 59yl (5350 1y 7 Ll Gslelaiall iang oot daled)

ddial) Caaglly dmiall pa Bl 5oy lelglat aany Hhalaall 50l ade zan 3 eV ¢ cilidall dals

ald delion dllia 1Sy o) Ty B Lae Leliling jlalaall (e aall 1 Jidiallge Al cliiia) oo

38



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

s Jagail gl delivay cualh Al Lgild ae Shalaall deliva cudlh ) cilgal) " el 13k halall
oy r Ll Wby (e a0 suas Al clgal 318 8 ISy ) ilens AL duigl) g0 ) Ll

CP el Gigang Blawd) Ll 500 &5 ey L e Ju hladdl €5 ) g kel clisa) -

el agl o wgd 38 Y cpbilaal) STy Lelans 6 2ol g Sl Jead o )il g 358 @llia -
Caylal ol Aoy I3 Y Cale idall o L) aallay Loy £5)lke AL Al (e ciliidual) 4l Ll Jkas

. 4l Crea 13 Cajladl)

e ‘L@J\}J\ dclia @ Z\:JLQS\ Zmnéj\ 2939 )LIAAS\ tb\.ﬁ\ @ \A)j.ﬁ} E\:JLAJ\ Glidadl ¢ (s ub.‘a) ..\:\.AA.“ e J:\Ml

.29704‘&.!&4
A9 ac ilas gage ¢ Dl Jipall 5 Logaill ¢ pligad) asaly) G ooled”

39



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

: Juadl) Aada

ilee ) dlee (ya 88580 538 Jisaty macge o)Al alledl sLaBY ] Jasi ) DY) Copeal) jaas ey

D OS s Al ol Alat CilS plpae aglalae Sladl e llall U] Cibina b cplalaiall opal (gl
O i OIS ) Cua ddall L) Gl Ll 1S M Jiay ool (gorill allail) dylay & Capuall
a3 b S) dja Joall iee caadlly agail) dad Ly Ll 8 o) el Giilee (G 00 Jol
D) (A e iy (6 (e ST dalan cinaal ) Adpal) cDalal) aias ) sal Le sag WeiDlas dad
ol gaml) alatll aladl HURY) canan A bl Calide b suat Lo sage dlgall Gpaiil) lEdlall alaia

‘_"9__\19 Lé‘.ﬂ\ C'_um\ LJ).AAM el.k.ﬁc (JL’J\ d}d (a.ku Lﬁ LJ‘).AAS\ LY b\dl‘k.q.\ LA‘G ):\AS ):1\ \.@j u\S U'_tA‘).JT
LeSe Gguall 8 callag (myall (658 Wajlaned daat b oSaw digye ST Aalal ail€a @l las Abish ke 5y
@A) Capall aUar Ly Jeall ala) bewds Wb =38 1976 diw 3 dgall il (g0im A8l 29 Jiaad )
) A e daal) Gadaic Jlaal) 2 8 Joall Gilisjlas e miis aslllaieg alaa®y lgaay oDl
Uarug dalail gl e catin dalail i e i Lo 3 12 (uge Hall wgailly daladl codiill (p cangli
Laba ) Dlaall Cipaal) Slaad 8 ol 5ol el Jeal) (saill aUss 8 djagall colyail) oda ol
CDlalaall Jane o Crad il pae e s () Cayeall Hland 3 hEa) Als Al Ao culsaty
Giyall jaa yoas yhd liel cpan 8335 dlelas JS 8 el @lKyal cavals Joall (ggiwal) Ao
Asall COLalaally Alainal) 0)lf5 A58l 22y 53) Cipuall Hhad ggi aaad Jasipg cDleleall dll e oyl
A Lang dital) Gy sdad Ciyey J5Y) goilledinnt gloal () s S el Gulad e g aslial
253l Ay Uiy U gsl Lale dapsall agiall domsy e 08l semning Dille 5l st Cipen duning 35ns)
LSl Al g dll Ailiae pe lgiiline dagis asd Letie ddle din JS Dles (A& sedaige A dusgall ¢ 8
itiye adall @l Joadl 3 gyl aalen Lavie 4t aafige Leailing Lgiad Aoyl a5l atag

- @B Cipeall hds Copag lguedln o il 4580 daks Ty 5aY) gl

(e (il Cipeall (o Jadid el 030 () can A KAl Ao ylaall Hals cyeas dabd) Ll )
Jogat cilaiie (e Gl plalaiall 5agliiall cilalall Gl SN iee Sl play) 588 ciaa of dabias

40



Capeall e Jea 4y ki Al 50 J Y Jaadl

¢ Liyly lbiicaall agde s clalle eV abuadle AaY) 35hal) Jia Cipeall cilatie 2003 85 038 (o s Bgc
O Y lagi e Loa WUl dgicd) Adgall slatll lea) i calll gl b sanid jagdl ol aaa
0336 () Leie Cingiow (535 Al Bl 3 Syl aals A ALl Sllad sl e e Cipall ha

cdlall ahEl ianiany a4 WSaal (e (K s 4l agi oly JlaeY) e

41



u,Am\ (Laall




s pall plad dudaat 8 daa A0 g Addalall eulasl); SBI Jaadl)

"

digead

o skl 5% o ) DA e aat Cigpeal) sl Lalall 5 Zoawl bl ladam )i el
Gt ) hhall sl Cargs y dnail) dubdl ban el S sgasd) B inY) Gyl s
ala didagl) Alaad) A o Laliad) & jlend) cufn b lalad Jidia) (gala) i)
Aol ) Calaal) s Gl ()il ) dlgs (e abids Cayuall Sland (ady Lad 2aw ) e
A magin g Cayeal) Slaad Ao € ) IS Al dabal

b LS alie DY) oliand (31 Juadll 130 (P& (e

Aladll daid) Jea Clragas: I Ganal

iyl jhd ¢he dagasl Ldaal) b (ALY Easall

Cipall jhd e dagadl dua A ciliids ;- G Ganal)

43



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

) aill Ay JgY) Gaall
DAY Qg e lgnaal Sagg cdaalaBY) Cilaglaiall Calide 8 2alL dueal Aligh 55 dia lgil] culial 33
ddhaal) cileUadlly aliall ag 5 o8 Lol dald ¢Jsall cilabail Ao Tk Al dalgl) cyplail) s
oyl Gaa @A) apad) skl AS)gal U gl ale (S cilabaiy g
Ljlan) il ey slad J¥) caldaal
Lol (o3 ¢ Lall 5 Crally Slaill o8 cpn e aesl) g Al o 520 5l ) dulacl) @il slas ans
Ab ) ddjleall sy 28y cdangl) ghe gl Chlgdy cYlal i) dilie gaeagall sl Jsiis
Gseaiy Y adlagl 038 Gilanal oy «lalFN1 anay olisll Jolall 8 Lale Yo b cdaf e Lyl
ALl 4l asl Lae Calyuall (ol Baane adlasll (Bl sy cdlinea iy (3 Basly dadd agallyy cnd
papal) am ol e agall mandil Wilagl) Gilaal ) s by JSAN 13y ) " 38T La Gag «lgaal AL
&l Bl jslai 1agay sailh o Jyuand) ) allail) b cinend dapasll Jads g glay) didee (e
1l 50l M) aalagl a2 e eliy iag Al aaaiig ¢33 lie a3lagl il Jlaa

iy oli) 1609 ale & adiel &5 ¢ 1517 i Adlay) ddond) dune & el " Jgf el
Al g ase Clus ) gage Glea (o qallal) vie Lglisats adlagll Lais alul) ampe Sy cpla jicsdd
Maje gl aae 32552 " 1814 ale adsd cialely bl e g Cum V) A e Jadlay Wl il e
(s Olsdl) CuilS i ccDUle g i Ll Ciliange Lgnlle cuilSy ¢ 18 )l Ay dia sy
C sl ada laal Lals) JIse) ) gsasl) oSa GOY] Alls 8 (e asall Ales
5ol U1 L ) asen @y 8 Juadlly daalise IS @lgill oLiy) ) ol Lgdlaas cplsall el
oty ) Aalall @y clghalis g Ludly lgana iS5 lSHEN gai )l 3 Lyl Jss (b duelinall
i Lelleel a3 @lgiil) o3 (e 230 Garals 43 M (IS 02 Jagay pLil) aulaind anall 8,8
ol e cDlaall gl Aalall ity dojlatll oill il 13%0 ¢ ol US A Leg b Ll ol

3.dia alie ¥ Lygyun el @lgill Canyat sllae) aag ddilly JaYI

163 U 2000 ¢ glaee 1 Axahall ¢ aiglly ill clacall o dgilly agalle sl Gl jlasl) sl
60522000 Aiaicd ¢ (gygiie dasls Clegae ¢ Alail) il 3 sl Gal) xe Ges s

44



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

Al gid) Capit AN qullaal)
lple Gulay Al ddaadll i3 AIBANCO" 3K g ddlay) dslll ) el 2alS " Jual 3
Cinvaal &3 (Blaall Jolatg ae Lgigh oy Al sacaial) e el Lalina ol cileal] (agal (il yual
Sl gl sabiall 4 (gas acaiall 4 aagi (53 G e el Lyl
lelaal cilals o Ll Jlsa¥) ol Slsall paent o L)) Lililee oat Adle desga sp clild
2387 e a )l ¢ (Al Y lae (8 pleind ) duea aud 385 Lol salelse (353 ciloaaisa <31
b ded laaiio ye Al Lsuge 58 (Hlaal) dlid) b 208 g8 A)laal) gl Alagiall el el
OV dalaills als I Lgblee i S lgelsil Calidan adlagl) Al Lulid allasy (gaiill §gud
ol e abalas 3y gl Jdaladll e alee Cray Uarg @) @il Hbag ¢ JaY) jead
Baasa yuleay aclgdl auady sag castill Jugady oLy miag Julinh ajle Jarug s¢d cduals f5alaag
sl Jelaall il b i cilaie adalis dujles 8 Jasions dald olgdy cladasy
Bignd e Jand Cum (Algl 8aS 358 Janieds Al A gall "aih Lial (g)laill @il Cayey

@R Allg Alad aelohs Brie duscge Gllby g (Ll Cipual caad lgaualy Gilatia e 258l 222
Lo ol o o 5391 Ggiaall Lia oia IS ool als Wlgal e (S el Ledl LS caniny Joas
VoLV Ll Lglatie aatg coabBEYL AV Lake Laly (558 Lol sa ilasgall Ak 0o Wajea
il \gia i) g gl alds & dawla] s S elsill (il (saa) 8 o3
(gl
djlatl daid) il G Callaal)
Janl) i Aaiis 5gla La Lgiag ¢Layseln o)) (sl 5o Le djlal) il Lay as ) Caillagh (1
sl glgli A cllea) 3l ¢ Luly Sl

1A lal) o gt Lpaan) Casilagli-1

Pl e Alatll lgndl Lganin Aol Casla gl i

Aoac 1992¢ jall ¢ 45 dxghalle Gpnalal) clegiad) g sl slaii) b alase g5l SLa!
2 Siruguet J .L., Le control comptable bancaire. tome 1 , p24.

3 Bouyacoub F., Le risque de credit et sa gestion. MediaBank , n° 24, Juin/ Juinllet , Alger, 1996, p 14.

45



s pall plad dudaat 8 daa A0 g Addalall eulasl); SBI Jaadl)

sadlagh Jod —
Clen e sl Al @gill s s ocilagl aaly ol e dilasll 038 s
Ayl lga o 1SV ) gdlagl) JSi5 cduguad JIsal) solian FS1 e il Ll 3 cdibing cilang
gl elaily g Al mieS Al ddalugll Gililee o LESH Gl Lgale
b i ale ang Aulanl) gl & Ay seal) AUl Alagl (g0 JKAT 2ags
: allal) casdajlad) adlagl
il (o) A slaiad e GsS of o cclill e Wil Ll qallais ailag & dpladl gl i
e ol dgalsal

:daY &l -
U8 O Lo 83l p83 Jilie (B A ol S Badae dusa) 5% clidll (ol deage dulle @llaa (A i
gBlaain) F0)b J8 lgaas s Vg el

o oladl adlag —
e Vs eand) Liles 5ae e Clual) i die @lidly £ agall G GLEY) 4 2 alagl e sl 1
P Bae lanad andll Gl U ) By i) jUad) e V) Baal) slgl s g

D gl adlag -
Cusiig cdaldl) s 3 dlhle LSH e Y Lal] dalal) pal lplaal lgeag claae ' fia ay
G iy (g A Lgte ) oS G Agian Wliie b Ll (990 Leblie ile e Jyeanl) i
- Ve cnd) e 358 a5ns
1o Al anadi — o
oA audis gyl Agaad)  Sase slelyer degiie hlaiinl S8 L od)lse b Ao i) Jasy
e () dagiaall

A3 e 2001 ¢ Sihall ¢ dumalall le gl (g gl ciliiic iyl alall !
0 G alas wage edlgidly 3gaill ¢ dall by ¢ jleaall ali )
131&‘1983‘ k"—\}):\,\, 3\:\.\)31\ ;\.AAG_\S\ J\J‘ z\:\l‘g.ﬂ\ :‘:IJLA:@Y\ QG\MB Aﬂj.ul\ 9 .ﬁ}&.\“ 3 Juﬂ\ Cada ¢ 2\..4:\‘)5 ua).ltl ‘ﬁTMAS

46



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

AL 3hsY) ceVsiid) cdeh il Jialad) Glileay (agyd sl ddlide aliledy pagd -
Jaye g clylae
coalii Al deacd) e ating Luadd olecall 058 Guar alilad Qgd pagf -
o lal) gt Apaad) Casllagl) —2

Abl) ) daadil) cilasal Lol Dae o (hyemad) Jaad) ] gidl 8ylas cupas 3
Glaniallg 2l e balle iS5 Cifilagl) oda e giiall Lgilaal aa aedlin Cilgagig Al (il
ciillagl oda ezl o Lglguan ) 8Ll lagats Wolis Lo (65 suas i lae lgalal (o r
1 SN

p Ayl Bladl) clbles digali -
Crsional c Aan Al e giaal) duged Alee b Lanad bgo dulatll lgil) Caals
bl Dbl ol daticaall DLl ol duaticdl clalaeY) i DA (e (yadlls

DGl Juaad -
e dagaill ol Aslal) Jagaill ddee )k e Ledlas (e L) Bl KA Jaeans e gid) s
ylal) @laidl sl gylal) sl (o cailagll i cliatl Ay Ghdll jiiay Cua. Al die Pl
bl i B3I o)

 lganady Al 3L Juans -
astsy AN LA ¢ ST sl Alpel) Lgatl (o Ja) el Glai) csal o Ajlail @)Y
S pgin b LS cdiidall byabias (e Aplaill L) (e ADee liaiue duasty (glal) el
oo cilg o)l & Aylaall 3LV lela ak of Gy a8y canla gl alll Ay elpu Lginio
il dnle Jeants 3 Qi) dlias et Agac Jilie lgacad vad dyjlatl) elgill esalll ) paylaay
el JUadY) Jagat Ao sl

ol Bdlaa Byl -
pe) Aalia GllACy (LeDlae iluaaly lgbual L) L) puy ehyd e Aglanll Wyl ' Jaws
I el skl DA (e clatisallg

p i) ilead daalai®y) (ggaal) ciladyy Chliiu) adi -

218 ua‘2000‘ 3\:1);'\5“\}.”‘ 3\:\.1.‘4\;]\ J\J ¢ 3\:\3\.445\ ébw\}.”} uﬂj.uﬂ} J}Z.'\S\ lembaﬁ\‘ uﬂj\.\a (s:\:ul\ e ¢ ijl-“:‘“ daa) d:\.CLAM\l

47



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

ool o g caganyliia elisY Lgaa Culalaiall dygllaall Gl ciluall dlae) 6 s gid) Ciapal
A51aa)) Aacs 222l 22 caci€) a3 Lgdlgis dlacd) dyla 135 Qagaill JiaY) aaall aaad byl oda
Dby ol alig £g piall Ralai®¥) (goaal) Ly Grhy bl gingd Al syl cilyplaill oy
celly b daaal) Cullll) ge daadd) 8 Jlsal

s dial) cdlaadl Jaladl) -
S el i) J8 G saanall Slaawl @llig Mal o Male daial) cDleall gy olpd Gldee 23
a5 3 dlares dle dlaall digas dolee il g cipuall Bouw o (A 40 dandl () aibadll) o
Gz Dladly A )alS e (mhe Vs d90na anan e Jugay @il

s Aulay) clBlad) ua) -
Aadall 038w g daafiall Joall (& Ll oill lgaris Al Dol Ll leadl) jedl e
A1 ) Gadd e L ciliaial) ugas e Aol Gle il jalaas o peall Lgie (ol
L) glsil (e Legi Higy ey clilay JICET (e USE US o) aladl ae ol e Jseand) sl miag
e dily A WS

P il ldasy aLdl) —
oAl Jie Al e Al Jeuad) 5l Ogal) digad b oy s llee Jian
Anage (A Ol s @iy (Il Gy Blsad (G Jolnll AL dulle Gl IS5 2 ilaalisn ) A eaal
Aol Agead) ) Al atals e ddeall sda alae) ) el bl TAILD Gl ) b daiis
Aaitl) (e JB e g a0 eandal) e Al aslalll (mas daw o ligaill alalis b aagill
Jsine oy Ao dlpan 8 Leiha L Dils Gl (S gpall 2
) Al slatl i€ gl ) Buaa ol Lalls culS elgus Lgiilag lgalid ol Alal) gl o)
oSl Tl ALl daall (gale Bleha Lo g Jas
S Jaad) s 2l calbaall

Cloaga (o e oo Anlatl) cloill e Al end B Lo Sl Jaal) " aghy

39 (22001 ¢ anuSulil duaalal) lalle gl cibabaily iadgalle ) se allaal) ae—!

48



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

el daldl) cluball J€i e pagalal) Loyl DA oo Lgnaal iS5 Gen) o3 (JlaeY)
Aail) 5 Gen) o3 i ¢ g A apais wlagll U b Al Llanll sl Lgasylss ) Aseashl
I laally Ad gand)

P |
Gl e gl say copaalunall sliafy (Sen gy ST iad () AT Cliansall (e S8 i) a
N Olenn¥ly (aliY) Clalead Aot el @laly) @aatis. adl LK claally dalleay) ClabaY) o
ddgul) aidll ¢l e s 28 ) Adlewhl) #LY1 ) dilia) cdabiaad) asless yulas bl Lgs asy
sl Ao lid) Lgabny ) 2ilgally Al dnlly dylay) claal 6 Jiamd aslass W elill Jgaal s
OSa (ag 1agl balain) e i) Haay 08 ) g ally 4 el A ddleall) LAl ) dil)
(Sae 3l S el (Sea aa (o) ) 4lil i e A Bl T (3aRaS (e i)

4 gadi-2
ladly desgall alluall cp Cls iy (g & LY e el 500 i a5

oo SV Guilal) o Hlael ilaal (of 3 ) alla Al Slasiad e 09 4l ey cAsgaadl)
pacy ¢ padll dueing & Jedall 635 Cigw Agadl (aiié cllall vie Baiud adlag & Jidd 03)lse
Ao L) 2y cclintonall Man Jaal are ddle gy 13g1 ¢ GOUY) s o) s Al e 3ail)
gl G dayay Lo sa9 agailag nd agadny 38 Las caDlee 4 dedell 48 Agad) jidgiaae e
asle Laly g gpll 3uiaal allgal JS Ciadagy el ¥ oy Algacdl Hlad (e dad e of il e
ki) Cadd) Gl dgalsa lgie g i

tolaall -3
Allgal gy Hlainds il 218 catlaliilly digons eldghl o elull 58 (lasall Liny
lea allamig e asall JalS e i of e Yoy dady Lgleaty of Sl Jle il g gigl Lmje alas,
dolee S Gelad AR piad ) 1agly (DY) il wdl) e Caadagill Cuint e asall SYsa (3gka
B 4l 35a3 Cigus Ly I Jlsa¥) O yrime e il sy i) Jlsal Cidag liles (e
38 Lgy ase A 4D e Lo Jaleiad (gl mie Ao el alad) Cadghy 1] clgile Gasall JaY)
e o Lgn elagll anll AdSo ddlaganl dalfial (Saas (Jlall 0)S5e 558 Cun o il ) Jaleidll

139 5=1998¢ 4aCul) ¢ il saall Luaalad) Jlalle & jeadlly (gaill sLaiBY) 5 juagll ¢ daad (2d) st

49



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

) e @) il o iy Le 13a. lagatl) el eligll lganndl slaeind o (9< Al bl
gY@l gl apets S lalaall Ay ol Cus (he Aigaraa oalsi b allgal Calags adl e H
of il e o8 eany el (3aiad aila acs (b 4alad daw (e 58 ead] sdgy Gl Jlaial of elaY
Agie (Sate e oin (A Ay Jamall e 03 oagan Gl elld e 2l ) Sl

Cipall jhi e dagadl Aualal) bl G daal)
Aadalall il asi ccapeall Hlad sas o HA01 hlaall e lgasdien of oSe G sl (o e
Jssie yha o Jpuanll of Copuall jladl dcajeall dllaall Ganlih dalalal) lal€aY ! plasial jias
tl) sk Adalall Ll Hasia dlally bl (JlasY) Gus (e

Al piag das iagl) 138 ) Jgaasll g cciyeall duniag () Cpuall sladl diajaall dlladll s —
Laliall als

Aoalial) Aleall lad) DA e sladll dae g o il -

Cyen alSa 3aal Akl Copeall Hlead it e Baldie] e Lalafall o gail] il anss 88 5 -
ugedll Jlal e 40 Jamdy descsgall
Bsilal) joad Aas ldl: Jg¥) callaal)
Llal) ( cag eylall adall Jag g ash Ao 3LEDU ciliaglaall A yay ale 4ylanll cDlabeall ' Tag
o Apia¥] Aleall Aty aiadiy Cipeal) lad L)Y daiis 5l s dlee Las) Lhln 5y
S Gkl dg an)ly] Jeuds Joiia yhad o Jgumnll (55md daaal 5,231 0328 oo Shalaall e o
ot @t ke B lgtalias (S Al CBleal) it A BHLEY) an e 050 dlee L) jules
A 8 Al Al 5yl e 8 Adaall Aleadl il Whe e Capel) S
Ll pal) clalaall B claal) g lgil: J 1 g Al
1 Dl (e sl D Bale (ylall dall ey
: clall ddas oYl
sl sl Al agiad) (a1 Ysall (pS5 Le Wlle g peadl apaan 8 aadied A ALl " el ag

el Adgall Dlleall 8 Al Gleall dlee Vsall jiimrg ¢adlll ddaal) Alaall sS5 f cp) f

I_ Josette Peyrard ,Gestion financiere internationale " 5eme édition vuibert ,Paris, france, 1999, p57.

50



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

Aoy 3l clatiall sy Gabaally Tl A6V Sgall (any Jie clatiall (e al) dad aaaT
Sadly ally madllS

D B gilall sl dles:Liils
'S L Wley ALy (giidall o Le BUEVL laaaad sy )5l it lgalad o wy ) dlaal)
Alall Chaba Caai (e AST ilsh et 8 Nsall axdial 2004 G . cpbylall 21y didaal) dlaal)
e ST Byish (8 Aty Clae EDIE aladial A ) aagg ¢ 5% ol 525 % @ gyl 4l

P Pty dalse D ) ddsall slaill 0680 %

AV Dlaall Ay Cipeal) (3o (o3 Dalaall RIS ¢ Uiyl ~

(CDlanll (ya AN Lgy a3 asatl) A8 —

Aleall gigiall ) -
Naall i A COLaall 038 Cabias 38y Qa5 wauall Lgy w3 dleall oy rdugel) dlae: NG
5 @yl il HEU ypate Vealh al) e ilens Ul jaae e agiy oS Likide Gland
cyaailly sl yas clan AlaaS aalgl) (olail) daall 8 Alaadl (ki a2died 28 WSe g y5lly gt
Lnia¥) Alaally Ladaal) dlaal) ¢y Abialiall: G g a0

5 Lilase 55l il dial dlee Jod o Ailadl Lgtlee (ajh Sl el Lt duacsball a3 Lenic

B a9 cdpuall Hlad alein) Al e g Llad) ke a5 Lo L ooyl Gas/d gbiida
@I el 8 05 o H(men Y l) ela Y Al clingall ol Lagead el dile 8
- L) dleall cDlaleally Gbleal) Chaa Gun Cipeall Hlad glal AdlSa dga caidatilly

Al amy Laal ) 13 o) e

! —~Gerard —Marie Henry , 'Dollar:la monnaie internationale ,Histoire , mécanismes et enjeux’ , édition
Studyrama, Paris ,France ,2004, p98.
? -ibid, P98.

51



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

IS & o) Aleal) s Ao dnsall sl ol gBlgad o gl Anall ¢lagh 4l -
IS aly W) S 8 aled Y Lo gy clgna Jaleiad) dgall ) Hhall dogad ey Dlledll
 Oalalaiall
Saall ) s o Addaall Aleal) sl o Aecdl Bpa ) ApaEl ulSe ¢fadh Auil<a) -
aak Al @bl S WS AV e lelaalld, Al S s Aldine 1008 ole 388 Ao gall Jra (53Y!
e Aanith Asnsall Jang Lo edalatl) Ll e oy 3 Slec) apant) (ileald 5250 Y anay
o ol aad) salally Ja¥) Copal) jaa o @Al e e Y caladl) dlaalls 55l e e
Podsea b pledll o ()55 Ay ¢l Bke
Cipeall By A Cilagat duansall o 51 U1 il a8y of ST plae Jyans 8 i (A 8y guall -
5053 (N 72 1000000 e Le paai 395 Ayl dsaie JUaS 380 mocagill Juee lzdeJaY)
t sl e Ja¥ly sualadl Capeall (Bgus (b e il
TND/DZD=2
TND/DZD=2.06
G 2230000 flee 288 Cagusd clagal) 038 3 Agdaal Alaall pladiod Aol duscsgal) <) 3 Lo 1308
Cipeall Bgu o3 Chagat o cuish 5l 50000) (il Ll Crandid Ll ol e aiiain <€
. (z21030000) Ja¥

U=eidd Guh e Gsadl (8 Lgulse el L) il sl (Say Gans Al By guall -

5 eigil) 3giaal) dndy (53 a bl 09 o el e Gl JUN Al Bl
s oeigh ) 500000 pase wigh slin 485437
sl 5538 Jaoy Las ygicsall ol 8 2ladia¥) 5,00 Aleall (p8 Allay Jagys 144N 8puall -~

Ansiall Lia Ao dudlia) RS (e elld o i Ley 9] Alae platind e Jokl clasilly

I —Jean-Louis Amelon ,Jean —Marie Cardebat : 'les nouvequx d2fis de linternationalisation : quel
développement international pour les entreprises aprés la crise ", 1ére édition , De Boeck , Bruxelles,
Belgique , 2010, p290.

52



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

Ala Gl i) Aleally Ldadll dleal) C Bt desssiall Lab 0585 AU VA e lasay
" e g AaiaY) dlaal) Jlexicd e 5pmae lgd 05S cNV s
el daca gl 5,08l —
Vsl o s Al Lielall Jing dacl) 3l &g dsall ans s dauk —
L Ally $Dleall didially Y1 Blu) 3 Lells wur Y gl casatill ALE e ()65 N8 dunanjall Alaall -
g 230 (pillall WIS 8 Wjhlaal ol Lol Cipuall Shad Jeat dacsgal) o W G (3o Lae
¢ s duial dlee gl ¢ AT Jlgas ol
Lint) dlaad) HLad) jules GIEY g R
) 352 Mie Cipall Haas g Uil cdasnsbal) Ciyem Ly Cans Al Cipaall el s LG )
O JS dra 28l 1. syuadll xiagll caalial Jiludg (dlishll dycagll calial Cija S (Gaaas
Dol oad dle LSSV A ulae O gl aeadl
s ddee Lad) (goan A el ) oSl Cands 8 1997 din bl Gy agin Jsn 30l " o s
il Lage iyl ylad pe dasatl) Ll alige cllly Ciacyg c LEAY] 138 (ha Bsayall dadiall iy (5T
vyl Gload dpadal) VAT 5 )y L day uleall s Slaiel o V] ¢ 2'0dhanl) dad )l dlesl
oatdlee LAY julaesie e ShlSal e adies Gupdaall sie Luia¥) Aead) jLoA) julea -
Aglae g clyfoll 8 Aariioall clanll dagls s ) Lgple (adad) 52504 Jane g Alenll 565 5534
Y dlee Jgud Oa g dalaiall cllaall 22 Ganlis
Jseanll 3l Lgila e b dlee IS Ll Ligdll dleadl’ G La fay caje @ Agpdl) dlanl) o
Al dlee (S \giliyes G Dagonet M louvet Lo clessd) 5 abudl (pe Sl 2ae e

0T Capall s b Ledsln ping Adsall Digudll b IS daadiiena g Jigaiil

I _Jean —louis Amelon et Jean-Marie Cardebat ,OP.Cit.p290.

2 ~G.M.F :'Le risque client a l'international et le risque de change" Revue francaise de comptabilite ,
Novembre 1997 ,n° 294,P8.

3~ Gerard La Fay :” comprendre La Mondialisation" ,2éme édition , Economica , Paris, France,1997,p62.

4 — G.Dangonet et M.Louvet : " Gestion de la Trésorerie en Devise ', édition Clet , Paris , France , 1981.

53



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

Dpte g g Jilel 43 cagamiall 5o SN Capail) O and ccapeall Sl 5l yhai dgay (a

&8 L Jalail iy 1yl 3T dlalas AAST) 850 ¢ Jugatll AL (355 O i () gl dlaall jlaladl)
A dlee slatial g LAY lede 55 A L ey (V) e JaY) Giyeal) (3o
Adaal) ailens )i (addiie 5236 Jare cld dlae ldn o jaadl "Jolan (addia a8l Jasa —c
e dsanll Jlally cdagatl) doless 4ald tic anill 30e (e BalEnY) 3 S Jo¥): ety G
e Agil il B Jaee e i o 4ia LS ¢ (AiaY) dleal) Slanedl) ) A0S ok g
LAl 8aliyg
b Aeadiiall CDlLaall gl dlaall (uiiy Wgiplea lsd it Jslas of 4580 e aa dualiall —¢
L] Alany dagall oyl aladiad (e Blasia) Jlal caip e Sl jae oKay s el
cAdead) (adiy (od Dygud] diea
Blof diles gt 58 Aaia¥) COLanll 220 yemn Alslae (o b)) Carglls cBland) (o Julh sae -
e bl A03all 5] & Allad ST aleas Caad) e € aaal Slalial) e dalia anad cdial)
Gleas o Jean dussgal) Jaag ccDland) (ro € dae o il cindi axe of LS ,haal) 13a
Jewd 05 cMlaadl (e 25am 22e (b b Aaliall ol 4.8 O Ao clalic dgadl J& e Cpal
el

e LAY 3ygieeddl AL A3l juledd)l it Gpd) giesal) die Aaia¥) dleal) JLEA) julaa -

Syglall japan

U b 4y (lge g Jagatl) CLale) (e B2l Agh dlee 3ygieall sy 28 dgg Alas
el mlaa) b Aol s g Lgiad Galed) (e 8ol dal e Al dlee lidy 3 L)
JaY) Jsls vie Lladl) dleally dndaie (3
Ldaall dlaall e 525Ul Jare o Aol lgiatls Jane (5 Alae 3ygiceall Hlids adipe Badld Jara —
bl aad (e salaadld
BN Clanad) 85768 3 deadienal COlaal) ai HBRS O sl o qun dalial) —¢

.JMEJM\M )AAJ’J‘ [KYS L..d'l;:lyt QM‘OAJ:\&A.\G —-d

' —Josette Peyrard,Gestion Financiere, OP,Cit,p60.

54



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

il b aaloy cilijidially ilbasal) 85dl dilia daial dlee Lid) o Jsdll oSar (Gae Ll adAS
e Hlas) o LS. dalzall sl (s Hdadd) 13g] Giapeal) jluall andis DA (e Cipeall yhad 50a
Aile) Lgphany g allal) o8 cOLaall (e d o Y dae o ) Balal) Cllil) Lgvina s )i 48
Bl 138 (e Jagaill dgasall AL sl alasid

Glail) stalls Aalal) Jagpddl: SGY qllaal)

S sl ANV el ity et S dag il el Ll (gylatl) sdalls ddalall Jag yall "y (S
Gl Lexie adaill 5axae Cliway ol Bals Qi aagi Vs ¢! "GlaaYl § chdgall G b Giaas
iy JS bl o Gliaglial) e i Le Ungie (Au ¥l oglatll siall daaldl) Jagyalls 5eY)
Slangall Glijlae i 28ly calS g Cipall Sl (e gha gl (s ddag il Gmn g byl sl
Laal)
P AW Bl 3 gy S o oS A AR

Lzl dleadl (e dibids 5ygldll dlae (sS Larie! Cipall mw collds AW Slacd) oSt dyd —
b dealall sl el e el Can€s bays bl eV ey 8 ask 531 138 0l ¢ jaeaall
e Mase G A jrd) (e Asgatl) die Cipeall yras i) sl adi) 13 Ligudl) die Cayeall e
2 i) die AdY1 Aadll e e ey uns gl e diaed A (Bygldll el
anans (52 ahaall Ly ey 4l Guld e cipuall Hladl Gapne g oy Hiaaall "o AT ina
e Apmapall atlee Jlariad s Lk (1S (53) ysiesdl and Ll i zaall byl Juady adle
Y Al s Lyl s dal agy Capeall Hladld (myes Jaydll et Gass gesal( Cajeall jladl (e
.Clause ' 3all Laydy sda el Gries (pan Cipeall jeaw g2e3 13 V) aodl e aad 408 2y
d’indexation tunel

@ Asle Lol oda (555 285 Cipeall jiled Ll Layall 1agl Wy S alial) ale) Jajdi -

o opyhall Acaglanl) sall Laaaas dalide Cauiy (5S35 38 gl ddaliall

' — Martine Massabie —francois et Elisabeth Poulain: 'Lexique ducommerce international " , édition Bréal,
Paris , france,2002,p50.
ot 20106 o3 plase il 5 a0 s eI dnlall’ Galss 5 dupliic &) AP Gpalall (sSa 3la 25002
.48
3 —Jean —Louis Amelon et Jean —Marie Cardebat,OP.cit,p290.

55



s pall plad dudaat 8 daa A0 g Addalall eulasl); SBI Jaadl)

oilee G Lo Jolal e il "ead) die 8 dajall T3a (iagd i Afal) A Cigeal) Jayd Ay -
e st O ual) 4DIA e g ATICE 1B o oS WS Tt joan Y dies diie Gada suant
‘Al dga e pdall CDlee ol dlacy dga (ye Daanall Alaad) canlll siall b CDleall (1

aplll sda o saec 2 dugeall aadid ) dleal) diall 3yl aal iy Gliaia¥) " Jal v
Copall Sland o8 LDl il e 8alu) Lgiali) pacy salall LI Cuu aladin) LB e
Copalln & (Rl las 13 V) 6a50 Jaydll Caaly W da ) Cunews 0Bl Goleal) 353 Y g3l LS
Ml b adde aie lies Jas

JaY) s GG callaal)

Lyl diaaty mlleadll Loy shalall of 5<hlly Janatll Cgluls Liad dll oda dpecs oSa
Mo ggd shalall Ll cailiatial soyls U8 A1) sl 4 iy doailld @l G Aplad) dslay|
Jidiig «LeDIa 8yglal avadivo Al Al sl 2igh Al ¢ AT mar A8lEainl Gl (e B 2a oY)
Lajusy cugadl) Jlal Ao il Jlladl jpae DA o dslay A clhilly clehal) degana
el e &t bl (e salsinY) dal e Lebasss

daand 2y Al Gllealls (lgd 6 Al dncagl) s diliglan cpliig Hhalaad) jine dgle Calita,
Ghi AgY) Al ¢ foalls on Suall oSa Ligass. Cipeall Slaad 8 $ial ciusall Uiy Ll
Pdlsall Joaad) diy Lass Lgaadd aleas) bl Alladls dadaal) dlead) dad ¢ )l

SNyl Syl ldll pf dles Llds A8 dlea)
as ) L::-'U WP | P thi:ﬂ\ A

L ' - (g £

bl ay and o)l LB Ly e

~ - - - ~ &

! _Martin Massabie —Francois , Elisabeth Poulain : " Lexique du commerce internatoinal’ , édition Bréal,
France , 2002, P50.
Lagl) )Y 1l b= Lgelsib Logbde ia¥) Gyl Goe 3 Dl il e 2880 Hllad) ' dene g Jauld) 2
A8 ac1998¢ yanc sl 4yl
3 —~Marie —louisse holier : " Le risque de change :ses techniques de gestion ", Revue Banque, N°571 ,
Juin1996,P99.
217 e paae @alall S dla 3gan

56



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

Aa Ul uhe Lalai®Y) dvdall (B Cipal) phd ol (laa denas 5L Cul ayy Jiiaal)
246 (a2 2014 (14 sec Eald) dlaa dlic g8 Jlisa b
wile ghan Jans Cigar Hhalaall ye ()l ddaal) dlasl) dad (mlaas) ) i ciladgil) culS 13

o siae ;s Cagud Aadadl) Alanl) o g Wiyl ) i cuilS 1) el cailinsata Ageg LaialYl cDlaally
bl dain pluall (galis L) sa @l e Gaally cdranil) dides it Jglasg L) CBlealls 43
- Al clysal) el 13 Aldine Z L) (e saliaY) Alglas of Ligeyall e
daliall: all) Glhaall

Lbai 3oyl (e Aalial) 2ty (il il aas e Ll S Gl Gu e Laledl e

p e giie YISE Laladl 336 5 Abldie cDleany ST gl byl A 50AD LNy (35aal)

Lay) Laliall: J5¥) g il

cile ghaal) s Ll Lgadt) i) Alaall ciliagiball Jlaaiod o5 Ladie i)y Lialkal) (5%
Lagaills ddphall o3a Cayais ! Adeall 8 (3] dga NEY Aalal sn Y Gedily dlaal) i (e
el Gl JEL 5 cdasatll clily Al Capeall Bgw pludl ) eonlll £ ling V(3 el
Uasids PIA e Cipeall Jlaad Gl Gl dagall Caiad ) Coags Llae i 3
O i A Lalial) Jlasia) 3 ey (3 jhlaall e o caag Hadll gl A jeall @l
Uglaay cabia¥ly poraill Sldee 8 EDlaall (o Jleriad PlA o dacgumsall Lagyill Ll g
) 2l b e dglases (9laall HLEDU a0 ey as8 Cany (Alall lleell Blaaial) fo s dalas
Agse e Lo Cilians
AL daliall: ALY g Al

pda o () Sarg cAlaliie Ljlad lBle Lagiy Jauyi (pficecge (o daaad Ladie 4306 daliall o

1) Caales ol cDlae glay) dlaudgy o3 ) (Atiliia adall folsiy cilaleall Gy S 1Y) Lamada Byl Ll

- 219 uacé.\\.w e Lé)au\ J)Sm J:\\; A grun 1

57



s pall plad dudaat 8 daa A0 g Addalall eulasl); SBI Jaadl)

Lo ety el daaaif dennse O Lyl ¢ ham Lo gl adall uglng aaall 8 cslis @llia oS
O gudyia) duis Osale 1.3 4l Lo die aygialy chilas) (8 lgepdl alad) e din (sale 2l dia8
Ol Legin dalie ol dllia GlS 1)) Wl cagin (pale 1.3 g)dlly din Osale oY) dscsfall 23 dalie
O 2l dalaall sl Gaasg. cpalidl o Gl Jaa Al dedll oo cddia Osale 0.3 2day gl
wdll (Jaadl) dasas elyaly dabaad) C¥senll cuint cCpual) lalaal diajeal) wlall sl Jia 2L5al
-0 gl
CiLlY Basaia dualiall: GG g R

Aol Ja0am ) Slscsall e degana o o leal o CHLYY dastie daliall ol eLay) o
&b (e Aualia ol dualy () joall g OSaise Leegsg Y] Aanall 055 Le Ll ¢Lgiy Lo
S IS (DIA e e sanall 8 Bpall i) Gals

CalylaY) 5aaaie daliall & dpaml) clially cldlal) b (1-2) ab) Jad)

= 1700201999¢ seas Apyal) Aagill ) Aasylall Blacl) cDIShe & Sl ¢ oldg Lacld) 2!

2 — Marc Gaugain : " Gestoin de La Trésorerie’' , 2éme édition ,Economica,Paris ,France,2007,P220.

58



s pall plad dudaat 8 daa A0 g Addalall eulasl); SBI Jaadl)

— lboade (ia¥) Cipall Gow b ) Gl o LAWY hliall: seae iy huld) 3o juadll
58521998 jan Al iagill Y gt cullub— g il

Al Loaal) o)) Gauliy = CN—center netingdalial 35 aag o Laadls J<&N e
dwnage IS Al arayl) V] dalial) eha) aas ek Yo (93] Hlas ama)l V) dugad 2 Y Gy
Lo sl oy (9aY) clinjal) dgalsal
: SIS ) \galail] Sy el Jo3 B L gg b A Lg) o] dessa (s 5SA rasagil

Lalie (52 lsaY) 3)a 1(2-2) Al Sl

“'Y| i........',“.\\ i 30 > | -\-m\ u., &)!
20 | T

| 5 10
7 \6 l |

\_—
'-W@U"/ = ol g
: >
Source :  Josette Peyrard : °Gestion Financere internationale”,5°™

edition,vuibert , Paris ,France, 2003,P 108.
JSge Lelals Sy Baaatiag 5)_"\.\S¢Jl_m Alia Hlé ¢ dalial (Sl Ao deganall slaie] pae dls <

59



s pall plad dudaat 8 daa A0 g Addalall eulasl); SBI Jaadl)

- Aaliall any JlsaY) Az (3-2) Ay Jsal)

1 e pall 9 gl AN Ag A
8 6‘
gl g i ol g 4
Source : Josette Peyrard : °Gestion Financere internationale”,5°™

edition,vuibert , Paris ,France, 2003,P 108.

Gk ey alis Lge g B oY) Lssall o Lak Lgbigat oy ) allaal) ana o dasdls (SN (4

Ssad yde B O Laaey Laf macal cBUsatll " sae o LS (03527 ) 05 132 00 Aealiall allas
Gl g8 2l gl s 8 5 T Al gydl (99 9 adan Cigus dalial) pUai Gulad da oY) denigalld
Lgsk auaaty dalial) 50 ety Laliall 35 ashig ¢ 2l gudl 05 4 5 T ol g5l (05 6 pdae
aladl slud 3aay cdaliall Lalall cllus (gyay Claslaal) 4 3<5my (baelgay Lelehaly
7 gl Whal) (e duasd) Baaeial) o daclaall

AT (e e illaall digat ddee (g sl Lgdle JeaaTs Al Yganl) alis] -

¢ipall Gllee 3 480 cganl) ald] —

Agal L) dlaal) o)y dage gan dalidl S5e of Lidde 13) Lagead ) el Ao Jounall -
o)) Cpens aci Bangag Bldaa

Qe Cras cdgn e 138 g3 aa 8 Al Aead bl " YN DA e Cipeall slad T Galis) -
(e Ol cAlexll ad il g gyl cAlaliall Clilaain) Pha (e dany O daliall K50 aaaicn (gl

5ad (sae Ao ligia Loy diulad o V) calaill 13g] 0l Lisall aéy ge layUadl salinl 2481 il slal)

I _Jean — Louis Amelon Et Jean —Marie Cardebat , OP. Cit , P380.

60



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

paall o Gas eyl s ) Ol 4 e Lo ey GlaaiuY) velge Al o duansal
Lllanl) 03 e pia Joall (g
Gaall 28410 Jal (e anadll: ualdd) calaal)
ALl it ol deliny 208 (e le anle aileia dlie (e i ady (3 ansall adll 'aggie il
bt e QA 8 sl Jeanss st Jal U e ailaiall alal JS ol eha may
SRK
Adeal) Bl 3 S 1Y) Lagend ggiad) dlud) o Cipeal) jhad clally Gausal) gl oy
CilSy Domapal) Legailee e daall yyat Alee Calins Lavie aglad) 13g) jaiadly 3ysied) e JS Ll
) clalas) e cagan slas ) sag Lo sts ccipall (ou 3 LB ade an dlaal) o3
Ciyall jhd dgalgal dua Al CLET < GG Eanal)
b G 0% Gapall Hlad (ool (e Wsive o Laall IS A Cleha) Hast laxie
aaiie 4l Glusgall ae Jabeill sl Goadl ) esalll DA e @l (IS elgae dpdazall g)al il
Lo Leie Ol 0Sar LY (e (i sena L aady da)lad) liilly candt L) oda o Jlaall 20 B
a3 slas By 8 Gyl jedd Jledll coninll Jea e Al Ll desana -
OSa pre 8 eSS Dald) Wil of Ve AaY1 asaal o) dleally Gaealle Ja¥) Giyeall
c fine Cipall e o Dl 88 ) sk (6l (e 52w (e Ll dlasinall dssssall
il sk (g e Lol AnlS) pa Cipeall Sl (e dasgall a3 S Lol degena -
.opitions  Lgelgil Al o bl Jleaniad & Llad Jiah o Cayeall jaud
Le change a terme: Ja%¥) ciypall: J5Y) cllaall
Lialjias hSie ol oypeda o) Lliel Coypeall oaad Loadiil pLaY1 ) LS Ja¥) Copal) Gy
A 28 ) Bl iy 4dijen Sarge eUro—devise Alsall Auadil) (3)sa¥l Caymy La Hsdai aa

dadiy aleall dady Jalal) Jlead aaas iy Gome diiall 8 (a0 Lo dlee dhlie e i)

222 Gan Gl gage ¢ Gaki s Anlaic Al AL ¢ (grelall 5K s 5a !

B3l il Jsa GIEH Joal) allle’ Zpaba®Y) Auscsgall 3 Cipeall el Sl jlalie 5ol (5581 @l ne Cabalad)
526725 Ao Glall ¢ e sy o dmes daalac uedll asleg Aala@Y) aslad) A clonlly GUY) Glangal) bl
1120522008

61



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

2500¢ 25:30) Lplmall Jeall (o degan Goaall oy Lo Balege Sall eha] iy 3 Alslia) cDlaal)
& gl e Qulllly Gasall egia e (AT Jeall am plasial (Say Lie a5 180¢ a5 90«
Al e S8 BB aamy STgc Aiall lat Jga (35 2 38 Loeal SV (6aY) cDlaal) EDlalasic (gl
sl Jeal) g am )
Mae Ciya jraw @Al Alee Qe dlaall gl g ol e Ao Gl e Blae 58 Jal) Cipall !
Pade Gie GaY Fl S Sleis daaball B e
i sgde ) CGipall jea 28l Jls o S 4nil e dleally Ja¥) Gipall 22 ()
Es 8 adall dolee U (gl) cDLandl Alolae o 4kl Apeal) ARSH) Sy ey Loe Cipal) yhas
(Blasaay)
s 530 eVl AV aladl o daledl oyl jead) e Calite Jal) Cipal) je olé saleg
LS <a 131 Deport] duews (il (5% Levie s REPOMt dsas dslan) o) oy (3all (15 Ladic s,
sl Adalad)
Deport — s Report + Jalall Cayall e JaV) Gipall e
by G o) e Aia ¥ Aleally dlae pias ol i ) dscsall S adlaal (e oY1 Capualld !
138w sl elpd o il 138 alestionn (3 Copeall e it o) e (AT Ll dussge (51 ol ()l
P3N i) e jaead) 135 3 )sieall i dgag (e goasall 138 Aalles (Sarg Aleally dladl)
s O] (hde Bl ek 3 sase AuinY) Alealls glia i aBg 52 Jreadli jrad) Als -
b ol Al il dodae (e daly) (8305 led e 4 Bab 38 Loy dlaal) 038 A (i
Cipaa o oo ol (e ) gabiion dab dleall oy 335k (adc Ldiaal) aalyy] JSG
A Adaall Alaally jlaal) linese Cayay o 40Sals (5S0 13S0 5 ApinY) dlaal) Jilie ddadl) dtlee

O] Al 8 slaly Cagu

2003¢ ihalk dunalal)l cilegdaall Glgae'— dsani Zablas Ay — LISH Lobad¥) clubd) L)) Jaae " (658 aaall !
astally SLaiBY) 2S¢ Ajpally latily a5l el sl asale’ iyl Slalae 3] it Gall v s
.8a2007¢ 453 )YV &igull daalae doylaY)
3 — Jean Pierre Jobard : « Finance, Finance D’Entreprise, Marché, Diagnostic Financier », Edition Dallor,
Paris. 1994, page 308.

62



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

o s 13 Ahagl) Jilie dia) Alaad) pd jradll e el b Allal) 38 128 8 elilla
- Rt Gt 8 Auial) Aled) (538 (gl o) Sl 138 Cangey Gl
aia¥) dlaally abadd) o bl GBI das Bpiliage clial) LS oo Al oda 8 A s ladl)
Aain¥) Aleally aliall il saey Gyl a8 Glisiad gopls () 5l ojleiiads bl o s (Ui sikall)
el Jilie 8 45905 Ce oliby (63 alaal) el 8 Slaxions( oiad) G Le Bsudd) (0 B3le) duajidl (g3
s A€ paial) dudaall dlaally
1 sleadl Al -
238 Ciya jaw g L)) (00 3aY Fls b dawia) lealls o0 aday lal i f A A salld
Juainl (e st Llea Gapits Jabh dleal) o)y Aoyl ai 28 dagall sda cAlaall dlenl Jilae dlesl)
&® ol 138 claba] e aiad) Canlgl Lol Alanlls Gaess ple o 0585 Lgild dbas Cpall jrus o i)
Y iled salig 48y 5 )gied) alodl AlSE e a3 e Lgier @A Y Bl o)
e 058 AT Bl (gl Adaall laall Qilae LuiaY) Alaall dal elpd sl 3ygianall (o Al elills
v 3)giesall Lgildy Badae duad dlee @,goi Sl
o Adae dlee Jolie daia¥) dlaally copllaall g ladll ol oo Slidl Ly ass S (Y Bolaslls
2l ) adde (haniall dpia¥) dleally alaal) jleiiad 2y s sl (Lo Goud) (o sale gl )
ade Jhasiall () saess Osnil) () Aain¥) Alaadly aliall i) oy Glasiall sls A laaia)
- L) dleal) r Wl el (e adle Jeanial) dluall (pe ddaal Alealls il
. les swaps de change dlall c¥alu sgie: AUl llaal)
D Glea¥) 8 Lglglas iy Al i) (e lil Aaladd) sgie " Gt oS s ALl agie capn (!
¢ Baane 5y Gllig( HAY) ae Ladaal) A cliail (gy50 Jols e glish e 3du( OTC) dalaidl)
1okl ke L Wl Gl fue e olaeY
: Les Swaps de devises <l cNala (@
s ¢ Gyl cValie aay ciyels 284 "Currency Rate  Swaps ": cayall jrw <ol e

2 daadly wlgille (yagall gliall: Dlaally ¢y gaall Aubedl) Alslaall LY Coags

167 (22009 a1 ¢ gleee gisilly Haal claall Jla e oY) dada ¢ Al )5l CHLELY) " Cigpra Jladiga!
2 — Patrice fontaine , Marchés Des changes , PEARSON Education , France , 2008, P62.

63



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

Baning 5 Cipeall Apniiag (o IS 3 gl it il mend ) el 02a () Jsdl) " Sy ey
paasn Colaall dabial) 2o o) LS. 230
; 'notionnel " laill 5l eagll plia -
s (da¥ly daldl) Gpall Jaxe -
: (date de valeur) alabua)l 3Uasl &b -
Dell B -
; <) échéancier gl -
( omte ol 20) 3l Y aee ek -
ot COlaal) Aalial JICE) S aa5 ) (S Cunt ALl g6l (2
Ba3le Jare Gl 8V L Glishall a9k Lgady + Cnll B s Jolia coli B3 jan cOLaad) ddalaa —
- 5 Jaray Jlal Gy Alabaes ol e (paatise cpileal culs
Jaray Gl bl sas) o Coli Bail o Jolia ( uada) aile 200w cOleal) ddabua —
Adaleas pLl) o5 ¢ Anll Alaall e 5258 Jamay (il a5k AU Capdall ea e el 5atla
; skl Y axa g ilaal)
B Jamay (ol Bl lasty cpdydall @ ke A e Jole padiie 5058 jmawn claal) ddaba —
- 30l Jazag Otlaall Aabialls abal) B juaia
L avance en devise dlaally (gawdill: G callaal)
A Cipeall s e Tagatlly cppremall e s Al Blatll (g LB (pe A ke e
top dabe ST e
s A dlaally ghadl) e Jyamnlle Jall Bounll Tl sysla sl elgial 2a) Ga sremall Gayiiy
c Bl Al (e lgluans
(19S5 Bake) (re i€y Lo o (sill) dalel) Cipeall (3w 8 4l (3 Adaal) s 83800 sl (2

.l \u.oé\lu);

LILl5 Dpseanall sl ol Dgihiad) Alaall " A il Aasinls CGipeall jaae Jhlad @il Zbaxs LT dall dess zshal
4704 2015 ‘)Sl)"“ 3 z\ﬁ)} o] 2aalle

64



Copeall s Adaa b da A 5 alalall el Y Jaadl)

Gl (A Dysicall (o lghiast aiy Al Adeall DA (e o Jaeaal) Ciyla (e (aly8Y) e v (7
oD gaanay)
Alas da il Alanl) (5% ) cam Cipall et am dled Al 8 read) 05K g
cysiesall cpa Aleall Gyl Aiglese GalEY) B30 g0 lgliaand a1 ALexll
Les contrats a terme ou dlell Ao dldiuall 38l ayll) cullaal)
"Futures" Sur devise
ays @y Laie 1972 daw ) ol aasi 13) Lo logs Baa 308 Alaal) o Aol agael) o8 ()
(e Mg dInternational Monetary Market ((IMM)) @ o g ol 21K J LY 3 gl
- A EOlealls Lialall AV L) dg2all Jol Joli 23 aDIS
S Vsall e A sanae Ujlead 5 Alaadl (o Baaae il o Llla Govali 352l 238 Jie )
- Al lgi s aalaal) o)l o LS
qumu@&j ey M\@B}BJHLIQEBZJ\QL Hlc sa il azall
glae o i) Godl 8 Cipeall s 2 daal) 8 L) 5583l 57 "aslea gyli an
Ll Gpall sl dailia Jiinddl 8 Une Position de Change cijywm duaias ) Jsaasl)
235 of & ARkl s3a dae &l Glb capeall Hlal duaalls b LS el g (Sasg dpodll Goudl b
Gl 3 diniagl Lulao Apniag Aliicaall 2giall & adgiall Cipual) ylad Adary iaal) iy Lol
2LV sl aal 8 Aldaall sledl) asgaty Aahll ods 4l mend Crane dyia¥] cOlaall Jalal)
Wppiiag pe el CuliD Ao (Rl Bl duaidag pbaid 2y 3l dalaialld L U o) 3 dGadl)
o ST dalall jeadl OIS 13 ehyall ke jaws Jaledl Jeadl o £5all asi JaY1 Jsls 2 5 03a
aall adl) pliall Bale iy W uSall 5 Ja¥) daall yh (o lgumigad ab Blud jiiad gd 38la3l e
 Alshall dpnngl) Canlial Ll GeSellse 3he) s 5 Jalall e G Aalie shia) 2y s

I —Simon Yves ,Delphine Lautier et autres , finance internationale,Ed.ECONOMICA, Paris , 2009, p454

2 —Patrice Fontaine , Gestion du risqué de change , Ed. ECONOMICA, Paris , 1996 , P34.
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! —Patrice fontaine , Marchés Des changes , OP. Cit., P92.
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Résumé

le phénomene des fluctuations des taux de change, des sujets les
plus chauds actuellement en circulation, il est des problemes les
plus importants soulevés par les acteurs économiques qui sont
actifs dans le champ internationale ,il contribué aux taux de
change le type de développement économique et le mouvement
développé pour suivre des differents développement
internationaux et également suivis a des opération des change
étrangere a plusieurs risques en raison de | évolution constante
des taux de change ,la banque centrale est engagée a adopter les
certains nombre de mécanismes internes et externes afin de
couvrir les risque de taux et réduire la variabilité

Les mots clés : taux de change, variabilité de taux de change,
risque de

change, les techniques de couverture le risque de change, Les
bangques commerciales.




