oaedl) o gl g 4 il g AalalBY) o glal) A4l
doalaidy) a sixd) :‘wué
Sulall Balgd o cildlia Gpada JAN 7 A5 5 Sda
Sy (581 i) 1 amadl LBy aglal) 1A b
J.?\j.-l,-\ dJ\.M.S Ll Z\MLS.MJ\ 2\.3.5\.&9
RIS WPy
2022-2000 ..

i ) ALY 1Ol A ) ¢

b s ) Bmal 3y -
8 s ClT.U""" -
A58 daad

diall Aalall Za ) MY il 5l

Lot T 5 5l 535 i Dl

BB "' 3 alas 33l [JPEEN Lﬁ_);\

Lislia "M 5 palaa 33U dadal ADIS

Lidlie "5 yualae s3] i) b dads o

2022/06/08: 5 )t Ule & ja gl 5 a6

2022 — 2021 :dumalald) i)







S4udiy st

L ylaad anliwyg avgogs wle Ll Ysl asasg aill 32 wey
poall lia @ity aylam ¥ Jumplly soliaeflanaly ol iall Jasll
Sl gliaally sysislly sadl syl ganly ganly asgis ol luzg

Aol a2 iall ana @lo solynllalggnl dggn @sal dlalyll anliu ¥l
o lagem Jyaalg Lals B lagaga @il aslagagilly afanslly
9 Lalagagig B lasiloiyg Lagogy ligle Jug of lagl Lol laglalea
el J2 atll Lalyas azglas @l agylay g Jasll lina g3
lole Lplngy ol oyl a2l ainglal J& @l oloselly sally avgss
Ayszag pleg
el @l s2adl Jysay angis ool Yl alaall laa o Gy § el
lag gealgiall Jaell lna daplia galos (e &5 gall dngliall &5l
A3Lile aagg3 @9 aalay
@9 s oa glan st g pala ga J& 525 ol s YLl
Jaell la jlyl



elaal

Jens ¥ ol agdl Jemil o2 alg Ll Lgg @ sll Al saall
liele atil
ey lal
algy @ oaiapslll s Il pain @9 sl ga @l
&l Gl oyaltallyy a5 L Ll T 25 b -alles
05 2ol laal 35 G Latz ol katd st 2lcie Gl
§ layy2 U5 laal 3 Laapals
23 8 W Lyl iy



~ylygiaall



Sl sinall b

il SN
claaly)

Gl ginall (g
Alall Jslaall 4408
Al JsY) 4

08 e, b8y duaall ) ol (e 31018 Zail) Anpadd) 15V Canall
08 ettt ettt e, Aoasl) Auaud) & seie 1Y) lladll
09 e, Aol Al paaal) bl 383e 1 SEN Qlladl)
1L e Aallall Ay dpagal) dulpl) 483e (GIU Callaall
T4 e, Agaail) Aulpud) Calaal ; SEN Caadl)
14 oo Agasal) Anlaall 44 Y Calaa ¥ 1 J Y alladl)
16 et Agaaal) ulandl adases ) Calaa ) SN Clladll
20 e, Al Aubpall Aledl) Calaal) il Callaal)
2 e Lealaiiiaal 4401 5 Al Apuad) < gl 1Al Canndll
2D e AeS @l gal 1Y) allaall
20 s 3 ilae <l sl 1 SN Calladll
29 e, Agaail) Auandl e i)l ga¥) 1Al Calladl)

33 gl
BA e, Au08il) Aulaal) g A 4G ylatl) 1Y) Caaall

34 S galaBY) Sal) (galia g sl 1Y) el
K] R 2581 AeS Ay e Sl 8 1 G llal)

BO oo, S8 S (5 35l 3 g 1l gl
BB ..o, a8l Aubpad) 5 Apaal) 4,0l 1 JEN Casall

BB ottt & Sl Jadal 1059 allaal
3 Cpaal) gamll Jalaal) ; SEN llaal)



Gy ginall (s jed

1 TS A8l Ayl 5 (gamill (5 53SN Jaad) ;) Calladll
59 i, 1S.LMBlie (sabaiB) 73 gad Yl 8 Zpaiil) Anbacd) Zallad (LGN Cannal)
59 1t 1S.LMgzasai G5 ASU (sabaBY) )5l 1 5¥) alladl)
70 i, Sl g LY B g A 05 Ao Al Aulpud) iz ) Callaall
73 e (IS)/(LM) csisie e s Aaa8ill Ao} (s 38l ;i) Calladll
76 e Juadll L3l

YA il jadl B galill ) i) gbad B Ll dubd) g0 1Y Juadl
.2020-2000 5_sdl)

8 e e e e e e e e e raaaaaaas gl
79 e, i all gt g el Z30a) adl 5 05 Canll
79 e, Byl SLaBY an i) Jd dpasill 5 Alall laSlay) 1 J5Y) )
S5 Gond) SLaBY an ) Jh & Gl 5 ALl cladlaay) ;S Glladll
86 .ieeeeiieerrnnn 2020-2000 3_siéll JMA dpadil) 5 Adlal) Sladiay) (Gl Cullagll
91 . il 5 Al el Jla 8 dpaail) dulpud) ol Jalas 2 3G Casall
S R aadll sale ] Jana 3lal 1 J Y allaall
92 1t @b Jalaay) slal ;) Clladll
Y TR 0810 (§ guad) 5 A gidall (3 guadl Clplae 3101 rCallEl) Callaall
bl YA il 8 gadill i) Baat 4 Apadl) Aulud) Al 1Al Canl)
10 2O 2020-2000
10 R Agaal) ALY < oS b 5V alladll
106 +.eveeeeeiee s eiee e Agaail) ALY Sl Jidas 1 U allaall
1 (O I aduaill Gl siie A aSail) 8 doaail) Al i1 Bl Callaall
£ SRR dhadll LD
£ PR Al
120 et a e el all 5 jaliadl) da3

uadlall



Jlpmall



Jshaall (b

Jshnd! st

iz Jgd Olgs Jgdl o3
69 wadl e Cllally sl a3 ) (1-2)
74 IS smin ooy it dlind) 3led (2-2y
76 LM ioie Joog dpuid) anlnd) ale 3-2)
85 A3 W pladlly i) anlndt 2ilad) Sle) ) 3-1
90 .(2020-2000y szt IS 3151 (3 peadl Bsle] S ks (3-2)
91 Gl Y) (Bl oV dne ol 3-3)
93 2017 40 3 amgail) gl anlnd 3 i) Ol 3-4
9% 2000 sy g et 5 2y St (3-5)
102 2020-2000 sz I3 2l 2l ghas (3-6)
105 2020-2000 s 1AL aaadl 2l olis sk 3-7)




JIZa L



JEY b

il JSKadl Ol S 3,
36 DU pladl (gl 59l 3aST BV (1-2y
39 @340 orllly alotls B sioyly Llin=Y) (3 48 o )l (2-2)
40 o)) Gsne 3-2)
40 S Y s “4-2)
42 ALl o 2l bl e 5-2)
43 253 Gy (3 015 (6-2)
44 SIS 3 gadl (3 O3l ) KA (7-2)
47 SOalall w91 Jo Aall dls oo (8-2)
49 aylall (oa) ssadl e CAlll g 9-2)
50 A5 35kl o some (10-2)
53 oAy ALl g (11-2)
60 eI dlls (12-2)
61 SsVls el e (13-2
62 IS &l (14-2)

64-65 s5id) e Aol mlg (15-2)
66 seadll o8 (16-2)
68 Aal) Baw (3 O)ld) (17-2y
70 >5illy aledl Sser (3 553 (18-2)
71 gWYls i Jew 3 sl e il anld) (19-2
72 IS e Joos LM imie Lo e il anlidt S (20-2)
72 IS e oo LM e Lo o il anlidt S (20-2)

103 (2020-2000y30 I 5141 (3 daidl 2l jolas oo (1-3)




iald danga



gl

A aplasyl il e aasddly dsledl oladly Sl e oS aedl syl
Sl sl LS B sl gsdll ST @ ol e S Fly ddsly Ayl
g oy C\j)\j Sy Ay olad 4o w G e ol bladl 4 58 anlld) ikl
ol el e Sl e U 0T SUE sl OLs ey ol e e LSOV SV
i) Susglly LI ] Jsogl) G U &5ladl Slul 55 oWl (o3l LIS 3uded

Olaal 5ad (3 aals ) o) Ll Joll (3 5lasYl olobedl vl cp 2add) dulnd) A
SN G Sy amly plaaal Rl uldl cir G (Y Slald) e i U] L e
SRR ISTKA PR R KRN STV O L ViUV PCCI K Y P [ AR W ERERIE ]
el USE) oy il

o e G Cus 5oldl SlSA Lehansas @) dygpa) Aol a5 2uld) e
islnd) 2L (3 OV L ioas dpaliasl Ol 522 oa gVl eedys Waldal 305

J9ll e dgs ST Lede S5 B aslasVl Slegally wladly mealdl pls ) Lelal moy 2050

Ll Lldy (@bl Ojlsdly SLana ) G ol OlesYl ol e aaad 2l
aladll My uadl Wardl §lsl (3 wpt shag (W pladl pslar e BISAN by )l e degems

bl sLas a ot l) Blen V) (3 59ad) Aad sl o

slasYl e sVl il slas) eugd ) Jemdly Loy I (3 auadl anlldl of

2R G pSy gely SNt pale S 2l S 06 e el Bsed 2Ll ) eonslly Lalasild

aadl BN g b e d W) dxMally Gl adlld S U ) sslely il anlldl e

iblasy Sl Ll e ey olasVl sl 5 ol e Badl W) s G oSl
Agalasy) oUSally YDy

—
| —



3

dadds

I e Yled gy Cali o (Bgendl sleal Bl (3 Alies 3ypemy i) nld) godai gl
Gty el b (3 ) bl s Sy QLasaV) g aslasyl oledl Je 5U)
(i) NI 3] o e g s Slgsl as Bad) Bl Je 4 Ll

Condl LI

AW 5l 3 ztlo K6 @) o) RIS sk aslmnal ¢ Lo S slyg Lin g
¢2020-2000y sl Io= 5141 (3 i) ey 5id (3 Raad) awlud) e i L
W) e ) AlenY) ) dend ) ISy 152 S

Llgaly clgslal aleg dtid) 2l sg2ill Lo 1
Sa,0LaBY) ol bl sby il LY gad (3 il aeludl jeo e b 2
Sl 5if (3 dwld) ods 2l LS ¢ (3 2 Al B s L3
03 o)
Coudl Sl 2

sl §okd Buadl el Lpodsans @) SlelmYl poaz o B 2l L]
A5

Apslas) ol bl 3by i) aaY) 5id (3 Al dad awled) e 2

Shandl Ol gad 3 Al S (3 Raad) delud) Olesl e L3
Eod! Bldal

e Sl e il 5ad U] ol e Y e red
@ Akl dmg LU Ay e ) g Anlll ods e eleY1 Budl e L]
() ) 5ad (3 Al delel Adles (S @5 ,xs
Bad) Al J oolas¥l Sl e g o3ladly oLkl sl e a2
aladVl ooyl bl @ S @ Akl aaa) el Z ek do2.3
5kl

—



RICA | :\,,.a.hi

oo sl 8BV AL Vil a3 3 R duled) s 7 g ]
kan)l ol duadall 2 W)
sLad¥l Slemgy SHaYl oy @ B bl aal U Jdl ol 13 2
sLas¥l e gley @) Rslasl SLall Lot adlesy jLinal e abildl 1S, (g4
A
g5l Ht Sl

13 gk M et ) e ool ) oLl s
i g g0 Sl 1
s ) 3ad (3 aaad) aklldl jes 5l
L3 olwl.2
((Sly i) sLas¥l ) el jLdly jaasdl a1
i) dwlld) {29 2% Lagd dpasi)l Olgdall s Lo
Ayl 394
R[S A P S P WU (PR S I |
2020 42000 o sanadd sl saglel sead) 2
(il Ea Yl 3AE (3 Raad Aeld) B £ aige Ly thessll seud) L3
dwlyud) g
ol Gals ) Gl gl U @ I e gl gl il Ll
Lusdsicin) LS 1S g ol LTI T o 1 e v e W WS

A 3 R el olgal gadas wly LE (3 S A gl

—
Q]
| —



Ayl Sl y )

—1990ys5 @ g4 Ay wslas¥l Yoyl b @ Raid Aeld) oF Wl -

o LYl Wl jand slasVl askall (3 ol Balgs L g bl 8 (1998

iwled) Al sbe Lo il@diCs) (2012-2011 3 5141 amsls (s aigy I slas)

sl Jo adell Sledl b e desdl) B3lasYl Oyl (3 A Baaze) gl 40
1998 w 4) 1990 a0 502l

578 @ arkll Ruad) anldl Al ade ol Bl OF U] Gl Lo auhall sds I ey

b Sligaa) axgy =L edas D dulldl odd L;LM Gl Lage dplasy oY)

AU sda IO alled lSy duad) dulond) oda 334 ¢ wl 13 Jodl) (S ool ey

(SHP galaBYl sl e

IVt ald awlys A 3 eolasYl sedl 5a4 (3 auadly AW aulld) oy elad ST -
el e sl pglall (3 oSl Blgd L A bl 2 (2017-1986 35
Olads WGl K of Gl Gy @) B slae) e 1S oLy (oslasy)
ol ol By I el el B e b IS 2019-2018
¢2017-1986 54 S g1l (3 oLzl
sy S 3 daadly AW bl o) 89,0 U] @-Ul fog & dul)ll sde D eg

s ) W ALl gLl e sUL) e 2y dawgd) Bl dnll) gl
Codl Slgre
s Lig sldel IV Lzgarly &) Slsnall 0 degezt Sla

U Uy e (Olilas YU ddlad) g dolr leglall Lo Joadl dsms .1

Y e o la>Y! (LB);Y\ LI R cgua 2

—
| —



doddn

Coudl ISR

£ 5050 e ) L) aELAl Lol o Lol by L) J3ledl) e 21 e 3

Jsad SN ) Ll

oYl Emedl (3 Wols cmle W (3 2l anlidd ol Y1 1) Jo) Jeadll (3 U o
Ll i) dnlodl Olaal Loe ol e d) 39 cslasV) anldl ey 405l duldl psgds
Al el Olsl e Wad E I e

W P e aslas¥l Slbdl 8y Luad Anld) L L) e Wl gl Ladl U
aad) apladl Gl el Ll i) anladly 2SS gl oY1 el 3 Wals il
@ladYl mapadl b (3 i) Aeldl Bl S ol 3 W ol dny B dells
IS/LM &l

sl IOt Y (3 (eddl LaneN) 5ad (3 Budd) dnldl jes ) Gkl @ CIU) Lad) (3
S 3 aadly W SSoY ly JoV el 3 Loy (el N5 M e 2020-2000
L3 losd ) o) LT Wy i) SSlayl b (3 i) duledl lgsl Jbd ol el 3
2020-2000 sl Jo gaadl eV 348 (3 ddidl aelad A ) 4




Je ¥l il

fycsill Aulpall Jos dale gyalia



i) daled! Jg Bale gualia : oY1 Jdl!

s

Lo o) i g\ Gdad) Rl Dt e 8 5le A8 ke (g3lasV Lladl (3 Jo b gl pgis
AT sk ek OF s S BB Wpdl lasy OlasVlg s5id) 315) Cus S S @ U
28 NV e Begadt B Auld) pdsnd 1 (gedl e 260l il des ) (Sl 3 3
P e Cpdly wnlasl il OeY i an skud) Gl sasd dulld) 3 sl
Bdid) Aled) (38550 lelladl) oal 1) GASH (suadl Gl (3 Lol lseslly i) 2l

M I o d).s.')j cgsj)é_;.s\ Ll e Lol el ) 38 L) e M\ lda Y B
U L

I e LVl nlond) lgal e 31517 28 2t ) b Gl & 1Y) Lol -
AWy 2slasVl dwlull WBBdey Laad) dnlind) asgds S5

e dwlndl ol L) ad LS b (S Eouedl -

Lgaldsieze) WTy i) awlnd) lgsl 1) L by 1 I Eoedl -




) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

Iyl Ll D198l e 813187 ) Lot 1 J oY1 Eenad!

Lo gogn i) Sllaakl o o @) dslasl anldl oY V.af ] Baadl Al e

o s ) alSiay by g e o3lasY) bladl sead) BMe jlaeV e 50T Ll

Aol poghe s OF Eonll Ms (3 LGy Lol 2 n (o3LaB¥l bladl aujld (53 Flas
slasle W 2uldl LUy 40l

Badd) dwld! pggda 1 JgY1 Claed!

Aaid) Anldd B8 bl 3 Al BT Y il el Gy aealie cdlotly cess
Leiid e M ALl Clually sdsal) lel Y1 o

3 A Spay g Jes e LS 4 asw L' BT e GLL BASH (oslasVl i e -
o @1y of dhee Sl Bpan pb plldll s bit G AL Sl ll Sy
"Bh:.»}ﬁé-\ Oldw

Gy B Slel Yy LA aa Jots 2 2wl EINZIG  (oslasV) Wie -
JlBad I adill p Sl Y aea SISH s 8 ol 2ud Llaal clSTI3] Lae )
TRV USR]

Slal o Jsadl o) Al e 3 pLSSYly aesd) 3" 8L KENT Lie -
2!!

Sl OVumay 35l 48T (3 M S Sy sl e 3le Bl s aeldl coe -
Sl 2y ol aSTesl) e Jend G cipslas¥) anl) Glaal 5id o a s
Al CUs o sdl) Sl (3 298 LS (20 g B e s ( FLSSYI S (3 S5l

Y sslasVl Ojlgdlly LEaY e

98 22005 (3 ¢ a1 ndall i) 1> Rl Awlol 52 (e Ll !
86,2 2007 A1 (LW andall i glldt 1> ¢ adglly oSl Calladl 3 gaidl anldl iles o Jla =
A8 5 2012 (05, LoV andall ele s i 3 BEd) 2l jes bl Bl Ltz 2

( 1
L 8 J



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

Slela Yl degag g il duled el Cagar cllae] LSs dalldl Caladl Yt e
D) Gag i) o (3 oSl O il Al IV e gl Ladozas gl lgs Yl

1.\,.:).«9 ©olad ey Loges L“g.,\.fzd\
g3l dwlud by U Al B gl Clladd)

dl gb b by iy Sl abares ¥ oSy Ol i e 20 2ulud) psis
Apalad¥l dnldly Rl Anld) n B s L (oluledl aslo

b oo @) ldly el Yy Il Blaglly aslsdll r Aepest alad) dnledly Lok
) e degez BT LS aa2 4asy 570 SV BsLasV) Clual) 5id o2 15 K2y gl
SR URERENT AN IR BRI

Ig;lg Lo B J.@.E_}'j
LB LLE! (6 gy G liad) 35801 oS Yo

3520l 3087 (3 il OF ) SLal 58701 LS lanU alal) (ssnie e 5T o 59l 40873 )
oY S B s el (I e s L sladl @ ool el S (3 gl
S3gew 1a 0L oYl 83l degide S B3l T3 L Al 3y VI e S5 OF (sl
S S Oly LS i) pe Wl @p . oSG Janes | 2l Bl OY 24 Sl )
Vb8 el iy 2l ST 3l B sy pte e ST sy VL Sl Y
oSG ar Y @slall JYeal - (2

55 Wl (3 dolsy alasYl bladl S0 o5 s seadl 28" 5505 OF Jeill Sq Lisy
slasVl e S S maad antd) b cwb 1Ly L o) Lzl aie - 3 6 (ool
SlasW 4ls A ] povad) ey (o3LaBVl a4 SLSUl e g 2

179u’ 2010 oles cf.i.;U C_ALU tgjﬂd‘} &sdw‘y\ Q:’fg‘ Sl & Gyl :\_wl.:_J‘} RES PRowes ) _t

2
.88\_‘,9 ‘é{l‘d C’-f LJ\.PA g Jl} Bl




) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

(63LaBY! 33 g3 dsly Akl Ll BB LG

bladl g o abaildl (oot a2 oo G Olal Ldd sy Bolas) dule ol &
CL«;}!\ Jirs 34 4 LS dislaVly d5laBY) Kb s ey oy A olay|
el ) legis Ojlg g SLa sl Jam el A Lol Lt 3 bl slas Jsis
i slasYl olall Je 5 ale dhey SUled) odn S5y (2all Jias

Al izl M3y waad) dulad Bl LU ey (35 Ol Laadl awld) el
Al Vg 3510 lelladl) gy yshot (3 waled O Bl dlecel] (Se WS7. (29 3 e (3 Bk
e SU et O b sl pall a Jims b o mend WS AU e e 2l
g V) Slge all 1)l Sl gl

3 e Gb om i Bl L Sl e Rl Bl i O ke

Al b e 058 DYl [2eid Lol (Mg ¥) i Lol g ¥l shsy la¥l o g

Raldl LA Al @M 0SE Lo sy oY) il IVl Al Jol e oY)
ALasy)

Lol Olyaldl Ludd) dwludl (WG

Lzl miing SOV sWT o 18 il gadd) aisey 3] sl olsll p BMe dory
e 3 Wyesy ol AVl Baid) deledl Bl 45k 1y «oolad¥l awgdl o |3
ol
e e 0B Jle o8 Jame 38 me ol LEY) 3dE o Bslasl auldl Claal ol
JWly il Jolhb acby) ahadll G plidly wseiadly Aladl 2ol aslasyl Sl Bdle
alaszaly $lsy LS el A2y (oolasVl i) 5 (3 eales OF i) bl S&
i) Al sl

10

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

= i) S s b e Oy WL slasY) Olasl Luadl delldl e gl
L Lo bty (Al 339 CruslasVI Ol Y1 Syl UL BpslasVG By ol

LW Lwlndb L) dwldt @ el Clladd!

rot s A ALl psgde e ol Gl adlly RuE) praldl Gy B oy S
3l s TL U W Dlad) 35y Aol badses @) il Slel Yy CIVlg Aelsdll e dsge”
s oI gl AW Aelldl ek a1 smey clims 30 SN Y] s degest s (@S
2 gl el Il 3 gl LS aliyE Ly sy el GLEY) Jadad (3 ieySL

g o) 200 bl o By Jol5 @0 gb 2y i) dnlnd) Cpy B L

P ON |- S UOON [P V-3 [ - SO BN [ VR OO [ - - K

EIE e 1 IO Y [CS PN ST A PN S PONCURR RIS SOV P TR T21 [ S BR[O
Sl Y) e a5l Jedy (olasV) bladl (3 ojdy aldll 552l pdgsy aalSs oY) Gla clge 3521
Saby o U il Lalgal) o1l oy delall liddly slall pll §lsls pger Jly (Sl et 5
fk b el Sy L e 2 Y1 et STy U Ll

plaal (3l plad) Loty OF S dly JIpe) 28Ty pomm (3 15T s g1 el -
JLA.‘:;Y\ L} upu-\

Sl e ol g1l figed pui g JIseV 28Ty pig5 3 Sl peas ) lel Y -

Aol wa 2 Al LY 2SS 5o ol 208 Jo Sl S s ps5 ) 20 i) gl -

105.-104-103 o (alad) ol cploin £ -
205 5 2008 cayaSay dmalhl Ol B Apdid) Alodl )bl S0l 3 3 pall sLasV) dl e Bl 2

( 1
|



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

oA el 3k iy (M Sl ey LadedS o B Lulslal e gV sl Y1 0L
Tosle ahdl Gl a5 M Wy Gl holy  dy olewsll g dauly
Ohlad) a8 o e Bl A Al eed) S

U gl sl S et i) dalecdl 0L Lall s o 1 gmd! e 1 J9Y1 jlradl

gl Slelm Y s B Aaledl bty Ol Bow & 5V BnSH Slidally 3,300 Be

1) olaldl Sl (3 dhadl Slegall flans OF JLall M oy (621 2asSH Slidally
IS o1 3 Sy i s Bl e

fwlald Al Gl s s e Bl olalldl et dwlnd) &23 S Hladd!
Z.L;cLo.:.a.-Y\j

A\l Al Al o AN Al 10U

Y Gamd Ol lege IS Ol Lagre ST aalasy¥l anlodly RJU anld)
fees 3 RS gy 136 AW ALl Sl RS Al 42 O (S alasV) Ol O
g OF SKad LYl s ol 3]y oSy et 33l Jums Jasisin S U Sl o OLeY)
OF Jiadl pag ahbo 30l Wgde coygat) Jaxs gb 2y Aadey B30 Gl OF VI (o S3ls] Jutas
ol eSSy AW anbidl ol s 3 e B! Rl 0655

o PRV ab e bl las Sl b @ AW Le el ) Sl ey -1

Mis ¢ grpall pladl oot o AL ko Bl (3 oS (] psll) aomsy LS (30l e

sae 45U WL 3 W anld )y Lo Al (3 sl el ) pslll 4 @ il am
(SN 095 Al e SR pde Uy L

105 o sl o ik flo =
4665 1999 olus crisdly 2 DLl s ciondd 3 fadly 3yLally 3350 (gadl st (B =

( 1
| 2}



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

GU3 g 23S 46 Sy gl gl alsSSi g M Bd) Al plisza) =2
Aol Bad) by oF Wb Jorllly 5o V) Ay 2 2londl plisizad oz OF Y 13
PRV Gk e Dbl Bye 2l AW sl slg) g )
WYy ead) 0l (3 Sledally Lo fams OF Wsjic Rl auledd Sy =3
eI e 3 W L BSSy JelSS
e it Q) s O (Sh b Al a8 Ll O Gylndl e LS -4
Sle S =50 sy oV OV (3 5dl pde ) bar BT 8 olas¥l 3 sl
AWy Bad Sl o e pLl 89,0
SN e OF Wod S Y dyyeuall el e cdedly BV o e Olualnd) u e
glal gamsd io
idledly LAdd) paled! o BN bW WG

ey s gl AWy ) el ALl ol 5w

EYPN O 135 img catda (209 anBsly dem> a2y upjﬁ\ dae o O :ebd\ dpjj‘“ -1
Al alklll Wl Load ollae¥l sda JSy el aghe 3 W

i) by lazd W ey o(islall ol el Y1 o ey 2 (IS U

dorm= Eo o loY) ] ssmllly cgaddl Syl Gk e = :133‘}?"“ B Jé,j&s -2
bl il oYU slas @) aad) aa )l W W anld) Jie 3 ) e adea> (3 C2adl 245
3\.3.,\.1‘5‘ Z\.w\.:.\..JL) ‘_?,.l.x:.}' Q\)L&Y‘ o.}‘.@.'e oaldw 74.&.:1).5&) Ao

sl 85l Lo B duled Slesl gk e IS ) 24 Ko el Al @ U
S A LtV 5 i) dwld) patsiand @) CILAL e sleas¥l (S L asl)
1 R , ,
MM a5l SR V..a;-\ PR C:é) &Jb o C)W}l\j

109-108 o (sl gon b ciin 1 -

13

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

Agddd) sl Okl ;S Emenal!

o Al gLl Bl s Begazt 382 g el Sluledl e LS 0G0 2Ll

S a8 o ke Olal U 2zl auld) ods 3L 23LasV) glagVly Jales S Sl O b

Slaal ol IO e V) ST ) Al Gl £y Rl BslagVl dnld) Ly U s

bl b)Y des e Gl G E I Loy ails e adeny

P Sy we) sLaBV (3 Wglll 35ad 28" e ST Lo Al ) Al Gugaass

Bl s WS e Sy (solas¥l eV st Jo ST ad G SV arey (il
Ly o) ety alall (55LasY1 Ol e 1) i)

2 Jomd ool Ol WS Bl Slsnll Ll Olas s gimny ot 055
Belpn o A Y1 Lelpdas o 355G 2oyl Alasl) 20 ) Oles IV o Slegbdll Olis O35
2
(Sl Ol 3 Ol

Ay Ll 1Y J oY1 Lol

OF S Sl Jols Sl oag il Anlecd) Aol (3 &I AdlonST3sY1 a2

% 4l A 3l o8 Jdee i Ay Lk Slied il (Ol e G b (S

o N Al adsV) BaYB 1y | Llall =1 (3 AE Bgw By by Sl olblaml rie &5
Y e Oally 208 Bnlond) lgs| oy Loy

el (bl V) Slaast ag LoV dssad) (lpadll o mesast e 2031 Ol 0S5,

Sl g B aeeadt L Llle (3 40 pana L sy Lapds kol 6 olblamYly 2old
il Bgw 32V W ey 500, Y Juaey (3 lbla=YI e sidy dadl Bgu 2 by

103 o et o (i o !

08 o iy tSah ¢ maldhl eladl 15 cSsly 352 Slsbiasl (ool Ao poalyl o 2
132 o el ol (g my

18-19 p (ildl g M (o I s sl ot -

14

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

et s Wgladl) gl e Bl susld) 0,8 R Obla Y1 Oleses. |
3Ll 35d 3aeldl 35adly Badd) BsY) s Wglasd) s5ad) OF LS cddyal) olblaYly
Slbla V) aiy (M Sl g ol wisy fessd 4 all Sl LT atlsgll 55
gl i & 8ol ssadly ALY
LVl mestl ol gl s L e bty bl pladl Jls plad) G sy 2
R R Y e N TR U STR N I ]
Azl e Y1 g el Gan iy LS e olsd ats o Lo GugSTiaell e
NSy (et IS 08 Jom calas¥l ] 3l Jasly Lol Baes oY1 ablam V) laest
SE s oW lany bl s il Cran S0 U a2 g ol B
s fog ol il (o)l sen aBdle sy (ysST mnltl e (6f (3 B Sl
prld sda plsnal 3 oWl e et e (SN S 0B SIS Y1 Wy (e
L kit o Lol Cues
Gy Cgb ot 2 AV IV o ) Gegedl ag 1R Ggw Dy b 3
Qi) Bar (3 Y LN lanly S 0o, Jdasg 3 SlblasYI s ssidy A
Axdalg mp ) guiblyny po gl 5,058 ale S amg s B e S Sl ol )
BB s oYl I3V by sg L jlanl pLd) o Ll sag LY 56 Jiae 3
2 3e o ol a5t by 3L 228 5Uo) V) e B Saw 5a S sV
&) Sl ae g la 51 Al sl Sl 2wl olble-Y1 i 54 ol
SIS 3] dmge A Wbl 055y AV Bl ey SSH Sl e Sl sds gz
oo ST asrall ble-Y cilST 13 e 065 asall bl e ;ST sl oble-Y)
Bl g3 e Sl SVme e 2wl BT Ban Ol clasnal LS A2l ol
L 25 b 58U Jtmmy “sdhonl) Lol e 85l a i (sl 300U itmey a1, 31

87 o @l ta-),U (es Jla -
34 - 1988 il dnlall Wl fmrtn (pVo¥l (3 b ually Blid) Gl (OLSH Wbt lias =

3
P sl &JLI coles o dla -

15

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

Goudl Gyl chania) Eott g ool Ma Jom i) 18 cusliagV) OF ] Say) jug LS
ol Oleams ST alaxa¥) sl Slaand! 3 (JQ) (o laadly Olmadly Oy bal il

Sl perlst plisina) Opadid) Jiadyy 230 oT LoY1 gegad) alail Jom OM VG (UL,
w2y O rged Ladl) Lol Ul 5 2 B Sl 315y Al o B By, o SY
i G Oy e 055 14T V) 2 Slaadl eslaz

il oleaVl Bl 498 Loy adle aslisenn 2 JeY OlaY) (F & jasdny sl 0B LUt
Py UL ey @) s Las) LW Cudl OF o Uy kel Ol e 5l
2.M\ iz )l C3laadU TERUN PN RN U VNPT AN TR Y-S a\j;t}!\ 5 g By

i) dlwd) Ao gt Blual) ;S Chladl

Sy ol ISy alag by lalldl dawly w300l abl 4uad Ol s Al ) ClaaY)
o) Claad dud) Ll pliudg 3@4.53\ U Sy gl jlade 1 fze a5l iYL
el Ladslsal | LS

S e ) rdl gp aglly il dlaey Olaly wlbise Onidly 0npaSYl dazsly

Aol Sled) Bl 332 e SBLAN oy OF (S8 L Szl bile g6 L aled) Bl ol4L

ipeS Vool Ogdid) Ly Jaws C2ugS Hodl Ugamy 5805 305 Jdas lodazel 00206 . 2ad)
Al )l B a2 Bl 23U B Sy Jarwy BgS R Baelilly o 5aST k)

sl il VARl s

Pl a8 Sladl Lo

08 o (1982 ¢ L3 el gy ¢ A 13 ¢ oVl Gyl 3 LoV Ly cilie (5L~

104 () goml rliio Lo =

220 o 2005 A1 oo plall Olgss il ) andal (8 gil ol (il palal) =

38 o 2000 Al cank! sLt o ¢ gyl Lol dely 2l iald) (g, Ty ilanan ayp anf =

( 1
L 1)



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

OV 1S Ol @ i V¥ Lty ST L LoS™ 058U saze 133N Jums (1
alszns Lblo)l o 30U oVaas o8 Lkie ol Ogheiay (ob Bagll o2 3520 28
QRN
o5 Slasadl G aaU ey g p S Al e 8 Ogeted 52V BslaBVl Ol Ll
Kl Sy Gl oV ollin o O Bl ol Jo g iy (Bl Caby
05 Of e Laald of AU odn 3 wllaludl ey coVaall odd Lasll gl wad 3 S
Sl Jlie oy (St Jslomg 1S msly oV f palsn e SU0LIN ¥ ulas (St S
Ofy coabasV) il @ Ludds oag OF S 5Ll ¥ ume Llad el S OY Blsud 3
05T o) 1dy 595y ool e alsze Ll oV Lise sz Ojlsd) pde r Ale Slkes
seadl o aeS A pls S5 0 5 laas ol
D i) Sleamad) 2l WS bl b g il e O g Ml e Bl T

Jo ohlemaVl Gaae Jo 55 iV e Sl amall sl dege 36U Y une
SE Je i S5l dmal) ey idly o) cp ol ey oSG L)
Vs A AY Agl) S Ve 055 O (g paedl By el V13 dIsYI e
U Ol ) ] O jam cuslasYl Jand o) 3 OSKGY) 6 6 ity | diadsiis
9003 s el Y1 3 sl 228l SVl il (3 eSS 25)

? ol galy eVl ool Lol cams gl b 2la W 8l YA oy
(il 5kl OLslas¥l (3 5 N das e Ll Aoy

LS gyl ol SN Sl b pa 6l S i) OV e ST O AR

Ay o P Ve 1E (L) s

106f cd:\.w.“ C’-)_U cCL\.U t\-& _1

136 P @l c>-JU (> o) 2

17

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

J= V1 8l 2 311 ol Lewlal o 0 3l Vel iR Ggudl S¥ume o
Bl (g Blgl oJglaall A dp ol Jgladd 2L

robad) it Lewlad e (et Algb SYuae) ) Bgedl Y 2
Gl Sl Gl e bl 1 el Jr Y1 B Cidogd) SYume 3
Vil o) e aakl cdudadl O¥Ael s

(SSM aa) pes Je SN Sl as s ) sl Jaas Ll VAl i s,

(Lo alold 23LasVl plog¥) Jom b a5 sgb 1Y OOl ilde uidl By Jitas 2
055 O Sy s adl hddl Jolad ol o Ly3 05 g Juall s Lo alaaldl, 2l3y
OOl ol Aa) 2o Jiae mdy ol e Lt e (o5laBY) Ojldl (3 AAles 2 ALl
.sz.a'-fy\
S Gyl s dony Ladisg (il Anled) Jled) bl a2 b gay oozt Lyl 005 23
Jhong (U om0 8 tabime o Cpall Bloel OV (sl e bl gla 6B Loy
ol Bl LV 0l Uy (b ansSd Uy 2oLV Aol V) Bme 3 Logr g nly 3l
s b 0 4 e o e i pka )l

Banleor L) ) 533 Rt Lsrall oy Aleall 8T adsin g o alaild) 0] -
o Py sl gl 3adl) Slesl ) el Y1 3 WL w5 gl Y1 3 e
SV Rl sl

LoloSSl oo alasV) Ol e 28 ST aiie Gt e B o i O -
Qo5 oV By el pdoy Losng (@B s 50 b Slengll i slint) Bk Lo g
Z el ) o of oKs sadtae il

193 2 2000 ol ¢ ety astlal gLl el 1 cilottadl antidl alondly 55200 <5l ooy -
221 o el o ¢ el pallah =
133 5 (1998 (3 alll cianld) ol g W BlaWy Dyzly 5581t ss s el of 2l 2

( 1
| 8 )



B! dald! Jg dale goalia Jot! Juadll
b b Jly @B e JE Al s g degally Banldl SlsladVl b ag
Uiy Cpal) e e 2zl 2nloel) 2lasl) SV ma S35 0T U Se Y (bl (3Ll
SN g Bl e B e Blall U (3 aY AW ods 3 yepe sy ) Ll Cud) O
Sl bl daa)l ded) e wlblasl dizy O S Sl S& dsgose walasl Ol @l

W gl SV g sbgl) wadl LAl

i) SLaBVl of Jaat LB (Ssten (3 REd) S & Jodrs o O) 1 HAE) Olrezeed! L3
Jodl IS™ (3 auidl ekl 0l o) by (i) collalud) (S Cadl (pgdidd dndl g
D)l plladl e as & lae g IS8 2 (Al Sl oda Lgsloal osd= Lozl
il asy J976 L sl 1xd) ey 1974 Lad wll el (1972 éﬁ,&\ PR
Aald (7005 1) %003 0y cul & Jare e Slgis 0y BLd) Lo 0505

Lo & 0l dyb cnuy olasVl Ojlsdl badll Ll p sid) 2087 0L (ugiddl dizegy
)Y (Jaj s 35l oo s of 09> Jo% -1

il ollkoyYl LT xd O et BAA Zulnd) OB (ol Juas 9ad) e a3y -2
Y a2 jalas e

oo Lk jf b skl J;-%!\ 3 BN Soima ot 352l 50 55450 b Jane @okes -3
W23

Lol plasznY ol dligs JWLy M3 aly i metts Mo sMy oo i net Sl

o5 e S Geall ke OF Bslas¥l Old) cong Ja) Biby e SSHIL e el

el ol Sl LW wlbles 3 labysMy sMy Lapads AW Felaal® o ol Sy

Fedl o olledt 3 gyl ddeny Ogasiy 168l il dlgadl (Al deled] iyl
9l s

177 5 2007 pan ¢ ild 2maldl 15 S i) I0Enly &kl bl (ol de udl ae =

( 1
1 ¥ )



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

G S el pleaal 0dg ol (el s bl Ui el oo OF Lo wilb 2D
Lo Baldly adizl) Jgull o lone

Y Al e el Ol plasead Calas
) Tl L3 Blual) &S Cladd)

PPN (RPN IS v PV NP NVEESAN I Y4 ISPV RPN EREFRV-2V [ WO [ VO ES A WO
& asledl Sl ] Jgosl) ol n by dlagushl Olaall e 5T & il ollaled) Bl
Aslond) Bt )l Y OT e moly B Sis Logesy bl 23LadVl duldl soo 3 L5

L P IS ) anlly ol ISy agalasy)

DS alal zadd (3 Laa) gad -1
LSl Wl -2
el ele Jare 34 -3
'l Ol Ol —4
sl Al 3T 1S Bl Lis (apdadl Awle) jes Bas joled LY sda sl
O Y N UV L P NURCIE R V-2V W PN [ P VRV C VS W VP PYREY
da by I 2l py Ay 6 Al 23S0 el 1929 a4l dayy eadl) 101804
ALl landl 352 gy
Sl By godl o Jlo Joan 332 o9 ) AWLd) LT Bt Sla ol Sl (3
(ool Ol Ol sy mly da gl 3V
@alasYl 0Ll oym e 3 LaaY) ade Of 1ylawdl alall Sgiemadl i daat L1
DAL (3 aabaY) iaid) dilos o Gapty 00y LSl 2l SUE oy 3557 LA
Loslass) dalsedl)

20 P @l C’UL. ‘V'?-J'“ Le v_:A’J:! Lot !

20

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

@ Well a5 b e VALl Joll (3 g v 4 Slen )l adles OF ad sl ey

LS (aad) Bl Lo s Sl 2358 &) lay iy cuilsdl) ol S5 23Lasl Og3e)

o VAT Jodh & e o olae V) o B OF 09 0paadl R 3 Al suadl OF o

e Site b 3687 gl Olagaaly ilsdl) ol SIS slasVl Oggall (3 algll s g bo

35idl (2es et G BN OF 0y 0paill 2k 3al ezl OF e LS (i) 2l

13 clad) omy Sliead) PO 208 2uledl Jos 51T a0 Loy LU Bb e Be
Dol e o & oy (o) sLas¥) i Of il anld) Se

e e e A ol OF S (3 ddsy Bl 38l Ll ga sead) OB 0L dyb g

Lol o et bl Olasy adsld) 3lndl o il 3l seiadly sl Sladgdl J] w5l
2 . ) .
(sl oAl adie o8 Jdas

sl cp Be dla OF gl jlewdI laaly aseadl 23 Raddl duladl Glagaal O

OF LSS ey 3) oS adlie o ot ddadd Opilly Sl s Sl OY bVl

S e iz by i i) o)l o Jdee 050 Lk b Sud aiill ol

& sk el OV el Slgiee o ssill T L ey B oda sems uslasll
P s e ol oLl ) BloYl izl slas)

At Yy (JlasY) Ol (3 Sy -

Agesnia U1 W5 2a S Badasdll aslailly ol Bsly) —

oz e LY amts elem V) Ol wliley Wladl o el o 280 el
- sbadW e ) §udl 2i Ll fesd)

e S0 19607 25,81 a3lasV) dmad) cliasl plel o Ollast (3 Oladyp Ogile o Adly
SU ol gs Lol e bl g 8 gl sda 3 ey FLSSI ST 0Ty (bl ey wie g s
3 i) sl s

86 o cdu,\...J\ ta-),U ‘J"Lp: o JLP —1
126 Lo il pom cliio Lo =
128 P @l C;-J_U cC\:J.A tLa 23

21

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

A e )T 0} &t i Sl jLanal ol eseiadl Al Buad) deled) Jleazal 3 0]

ada Lyl OF & 0a13Vly Sledl g Bygloce Sl Um0 g (Ol Uiy 53l o0

aly ezl Al @ A anlldl a3 B 0SS Uy Y1 e sy gl Y

Bmsl) slly AasSll bl ) i 3 Lty agndy e Jedd 5Vl ads OV (lenY

o Blrod Bl Olan ¥ el Y pdny (S BEY i of (ol B3l s 2l o
.;\J.';Y\ b

Gl S G WS bl Jpoll ) o) e O3S dleat 2
laall Lol Raddl dnldly Lol 23LaBY) dnlud) Bas 1day U3 = fosd Olay,adl
A o Y o IS e OF @8I0 el e bl ga e 38 SLaE Ledy 3 LS
ot ot Lose b el ey Y 08 cdlaly seadl) 35 Sls OV L el e Sble
ol 38 ol pbealoda F Jedd) e 5l pae o ST 5 o aels W
Josdl e ol ug N L eud Al @ladl) Jasll e bl 206 Gas 1sed]
Gzt ) Alaal Sstans BT :aLolS) alaall cuoliasV) C2ad G Lol 253 48 L5
G ball e lulal ez Wlad) e (oole Jaadk el o ¢ sl 3530 2 ST plasza s
DAl sl s el saly cislasl ) AJSCA

AAi I e D e LT ezt 3 Wladl el e wib A SIS &y kil L

W g5 La Lz Y o Al slaps LAY 2SS e ) eI Jies adsdl Ly

JeTh O bie el o i) BAlly e waldl 0N Gl L e LW O5lsdl ] Al

OV oW aedd jas (S Y b adleal) WYl DL ol sy W o) 2i OF sleny
? Ll e Sl Blas amlgew U3

138 Lo il pomll e oy =
87 P el C>J.U (e Jle 22

22

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

I 298 gb e ALY Al giE 3 1S e 90 BAA Zuld) OF puE L g
e JlesW Jlny s e s a0idl oyl Saly il olalid) gl baind (Jlad
b o) 135 AW slags el misss Loz

sodl it OF ) Oy 05 SIS ;g gl @3laBI godl e o Jias oo .3

jT iy dpslasl olelw &2 pda NEL R Al 2y Al el 3if Laiats s>La3Y)

Bid) debd) L (eElbezal Jo oy Sl rdy oalas¥l sl Ty 2l O ay
Gl Adar L3LaBV) duladl Blal e (3ladV) godl ool Slawad) (35 @3laBV) gadl (3

? dols Lzl dwldlg

i b s e 1 (3 Ok g su2 Oua (o3l el Jle Juns oy OF (g Olayp
(aise 2y Jle Jdae ol axlid o ad 5 gadl 1aa2 Yame Sl OF Ltie Joill 541 lrazd) (3

3”

Vbl Jaally ol 322 (3 it SN Slsget IS JSU il a godl Jaes (S

LT il Ol 3 oobas¥l pshadll e pail] sodl 2aST (hlensal e OgalagV) o)

il 2ol Jolly oy L o adlsll Jodl 3 wlpsladl o Egudl W Janty deaid) ez

Mgedd) e AW Lol L ads Il Lasylens dedl 322 5 Lo LT bl Jaldl 2oy
Gt ez Ll spadly ool Jlel) aed) Lo 5,00l cady cipend) (3 dlabexl) ool lazia
ALV 2, dll 53l I e ATl Al (3l V) Jaee e g Y e Jaes
U b Jgogd Wl 2id o dolay glael wadl foads 3 oluled) ods a5 Y Of 49

4.®MJ\ S e g b e Lolasl muad gl 3DUSY)I

23 ol gl e s al) s -
128 o cald gl (loie fLo -

222 ol qom e alall -

130 o caldl gl o flos -

+ () (S} —_

23

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

SOulall S48 09l o 98 Sle il Ul 1S BU Oljs B 0161 Gl 4

Al 055 L Bale Bume ey 87 IVt (621 5Dy Cpme Ay (3 e O o &) aslasy)

Sl L oils) e el gl Aol i ] 1B (3 CpslaB Ol Al

s el me Al ) Jgosll e A2 Ojledl i oyl e Calit sLasd Sl
L b @ bl olegall Ol Ol die 3imad o Ojlsdl W Gl pldl gsnll )izl
g3l o ol BT (5y9,al) pad b 5oy e clpslal dotl Jot ) 51l OB Lagry (25LS g
G 08T U bl e 9l OF ity o 3157 IS5 ¢ AL (bl M7 G (351 a7 2L

Ladets s

alszaly Sl ol ald IS e Slegball Ol (3 ) ol (3 2l 2l 93 0]
B el o w35 aylond) gl o &Y (radl e mdy 2 B Bl Slgsl e ]
sl s 0B LW el Jamers Lo sy . zisie adb of Olax¥) e JLBYI Ol iyl 13
Aadsis ikt W) 0T Wb ae ) Wl e 2 Uy olslall aemdd ) (5350
38 Wy bl dedy Maal Gabg d) oYL (a2 B el L)) OF LS
Jdos PUE) mag cOlegpall Olin 3 jmall G2 (3 ealiy Lo g &gl fls ] el Il
2 e

Aol Slegdll Olhn JM) emal (3 Logr B 2uledl o5 ok Sl Yl oda S
3 ) Aleal) dad 1) (o35 s Ll ) BLOYL Looniadl) wiie Jias 0 oLas) 3l Liis
RN RE SR I

sl pliE) o wolpslall Wl e

e (il b adbsdll Jol (3 legpald Oln (3 IN Y1 el (3 20l 2l 95 Lol
el 88T falgal) 3ls aka) s S

131-130 o bl pom i flo =
236 o (il g ¢ gLSH s Oits -

24

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

Olegpdll Ol At 3all Sledl Ug Ty Joll sl il ol wlblas) L2i ) Wlo)
1.\+§l:f géj‘ oY Vel o Dbl obla| B 5 e géj\ Ol ) Jﬁj

Aty OF (3 Liad dgmal s OV (3 bl ga adled) Ol =T s slia
Lgalise! i)y LUl Lolend! Oilgsl 1 EIW) Eoel!

o Bsedt plhsly (gidd ] aed OaY) s degast e asB R duledl Al

o Slsly 38l o e Blaclly il IV e (S Bl ety 3 Riesdly 25U s

sda pam Ss hesdly 53U 5Eg 3L SlesY) ) Raad) Bl Slgl ey mgall OLY
uJJ Lot o\;;ﬂw

S lgs¥t 1 JgY1 Cllaod!

09> ke Bhay i) pgmall JSU omdd (3 U e (oS Gl SE G gsYI s
des die clenzal BY il Bledh Lal ewds coolasY) bladl olelad Calz ol
53 weill ol (3 wuly Glas e OV L S el Gb e Btz 15V (S

:M\ a3l Yol

OV an Balel i Byl Sudl o (M Sl oLl G BB a5 Bl 4
2 iyl Hell Glikag 403 o oS Sl Wloli 550 el of (el gl

o ae P ) ol e wemtd L S Sl Lhaxiny Wy ol ney

) ad e by B Zuledl Glal g (ol ol ST UG 20 (o) 31 gt
o U R o Jadsiy BE) sl e aling e SV e dplndl Bl it
LT @bl Ol e Al i S5 (el Less s e s bl by ] Byl 8s)
Sl 0B BSS Sgd U] (3% W eabaBV) bladl ot G)lie B o9 el e OF (S,

223 o bt g M el alal .
26 P (el C;_JU oy o e 2

25

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

25 0L Al s Lo Ll e gl do) c?..&:) V.@a’-—\ 3le] e 22 (S
N PN PR NV

gl Sen ol Bl oblaY) e fU iy SN Sl Jomiy S

Lgmas 3150 U el Lb &) LY @ Wis sl by il (]
Ll o PV 3 ety die Sl Ll ) B fdad ad) B3 e s (2
1.9@5&\

3 BB e LU e addey 2SS oLy g Lezd BB (et sle] anld) Ll

OF 31 13) Aol e 8300 (S Sl Ladgy et Sodl Leas ) o18Y) dnlew ST s et Bsudl
2l ) 053 o Bl D) e s LAY Rl 3

tio grdadl @B gad) Olhos LU

U 3 Gpgendd Balad) Bl SU3Ty plall ) Sl o (S S pLS e Ble
Gyimn 13y U ol Al 3 M S I3 e SNesVI s o5y gkl RS 2id U] )
AP BN KR P RN ey

LY o e s 5T Bl Byl Sl ol SIS
L gt lgnd) gl e Job 2l Usdl els Jo delan Mg cuilogll e slall ol
B e (caldl) 30U jne w3y U] o Lol 30L) me pley IS o e Js

173-172 o el gom e o Jiae =

188 o 2002 ¢ a5 tnals s A indall cimgd) Sylly 35301 csitisnd) dinr Ciper

47 5 2002 Slas qriply el suSI 2 i colenla¥ly Gl Sailly 39l slasl (3l o e 2
95 o 2014 2aKaV ¢ aldt ot 1 (Joll Slislasl (3 gy S Soid) (s G s =

( 1
l %°



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt
G L 2t ot BasS Sl e 358 bS5 Sl S ) 2l e
Dyl gl 34 Sl 6 w5 C3 ek O clede SN a aiiy JULy JL oy B

tk LS ol Y ada e a5l a5t el 06555

Dbl Uy 228l bl Y1 oo a3 dydl s wilagh e 506U el L) -
Sl Bl e Loax 09331 0dd SLYI L of B LY Lasls 1 ey el sl 34
LYl gae s 8,5 xlis (S5

Sl sl witosh) e 3Ll mes e ikl Leslgily B oy 3l e 3L ae oyl -
1.@ IS i) Y

> < .5_\},.‘5\ D.EJ & AN e ]) a5l JE I SV UWWEY PP SO Loldl oda P g
oo BB 3lse Jo Jgaml) (S0 Sl ) pidl 2amd) Bao)l ey AW 310U Ll
2l se ol O ) B3l o o Bomyril) Byl Bl il

djwwuwsjwwjﬁwwﬁjéﬁ\w‘Jjbwrﬁa;\SJLGiﬁva\-é—

S amgzill Bodl B (3 LT (Sl Sl e i) Wsedl e Jgad) 2SS gz 3l

oo ke g Jo Jgadl 1SS 8y cmar JWby (bl o al) mady s (S S
NES O]

o r b oo B Wl b o o U ga (oSU L) il Gandl Al (3 -
o Wseedl GBI 3l 3 o ) Sl cadl Bolel e Al 3 LT W 31N ols
(SRA 2Rl

Sylall ) guad) g S5l dken)l (3 b ald) LISG] Ayl Bgud) Al pona —

-y Wl Lanty Ldan Wofiieg Lojde (S Sl ot I GLaYl sl Gub s

Vgl Ay o) (Som Bdaal) e ¥ padl B3le] e Wl LT 0LV Gg B LYl
i)

16 2 2003 o adl ags A 1 (el sladl (3 Dl Lpadonnns G L AEd) 2uld) gl (ot Pl _t
A78-177 o aild) gl ilesd JUr =

27

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

& dylmd) Bjlall i e Bl cadl Sale] dulw ST gl Fondl dnliw A -
g & 2B o 3 ) Bjlall bbb ad) B3] Al o

Lol @) bl i -3

B G BLI e dime dy BLas VU Gyl o) AT 1 gl bl V) s
> 93 )fw c(ﬂj}U\ Le 4w J\J.E.g w\ oda Ry mﬁa L“;JJ\ cggj'gl\ 3)-1-;5\ Lg.U ijb ey Jg.&

! o) ) s ) OlazYl

Aol G 0SS Lidind Ll ol 3 oSl Laf anlend) sda (M Sl psy
3y () o) A Wlagl) pomm Jo Lanall ) (M Sl Bl (OLYl o o A 203
Bl dn j2a (S ey oS il sl 4 Blis W) o) sl bl Y1 s e ah
2. el 53y LtV (3 el poomet b1 05, Lokie

@ dpol Jozd Uy 3ol 3adl (3 Maed W) blaV1 Jo dulod) ods 2t Y
B B0 (3 Weol e dwdy Blins V) e aynd) Jedl 1d oo Wandl dd Ol 3 2
Ayl SUssl e lec 090 258 ) b Jomall a6 Suo)l S8 3 Jeo) e 2l s
dsoW oda s o aylnd) Boll 5,05 a doel) ng cigaiall dasSAY 31Vl 2lnd) 31,3l
3.@;}5\ 398 Blizsl e ST 06Ty (i) s, ) Winiad 3556 3555 )

PR AUHIINCHR N SOCH U PV I S A WY (R PV Bl s
el ol laeY oLy

(SSH Gl e Olgrsdl o] sk By 3if Ay 39 Pl il -
Ayl Gl e Wil bl s 3l e Wi g8 Sy

) Ol (3 el dslie g3 Uy Loladd Gty dnnly Gond) ] 212 Y -

299 o A978 (pan ualt aagdl s (Sdly 352 (3 Tadke ( Aila S det -
200 o c‘_gg\.wj\ C’-),U > = —2
175 o it gl ilasd Jlr =

28

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

8l Olgal @ Sl Gl

W 3 Vly lasll old (SN Sl Ladsy ) 58 Slela Vs ol s dad
G 1 5L e aly ¢ Bad) el Ol 522 die 52 Y1 s e e 240l
L SSA el ddanls

28 kY Lelew OF (5 S aylnd) Jodl Gl 2l Solely aLall 2iy W3 (oSU Gl -
LSS Gl dalal) i) dnlild) as dializs

B Loy 05T G el el 2l ol bl 2iby ok OF SU Sl 2dy -
Blolasly le W) i cojgld

9 e by Gl a e Miab (3L BB a wbs el oda e (U Sl ey -
Ay lially Bylondl (29 8l Blhe Leuo 3

PV el 8 e gl plasraly dnlel ods sl

st M auld) oF dylndl S alaVls olgmmsdl s —

o5 mo Il IS o Byl gl (oF pL3]) wilaly Slgoms (M Sl el —
) odn

Ol dims dwlend ol Lo slatV) Al 0 G ©llL i (S H Sl al -
Sl i gl Baad Auled) sy agell ol o dylndl Siidly aladl 1) 8™ Gus 3,0l

2

(S

B! Awlewdd £ g1 198Nt EIW Clad

Sl e Wl 3 ) @l st SN Gl ey Raad) aelld) el sl
S amlu)

34 ol pml bl ) s ez .
]84Ué 4&3\_.'.“ C;-J_U LJ\Jv: o JLﬁ—z

29

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt

:gsg::ﬁ\ t\.ﬁ:ﬂ\ :’ﬁjf

2y L3yl RE IRV I PP o 345 Al sk ol sl (gl Gl ol
S o il Y g Badl dngy 3155 Y oYl Gl o Blie By SV Ay e
S ) Bl e 62V Sl 3 B el LY ol 3531 sds pLA Cond elall F Ll
055 Hlete¥ly (o13Y1 Jt 3 Lo blad awylt Jom  alsVly oledadl Siad g M ol 41 3 pnd)
gl cans da5Y

Lol G ) syimy Lo S ) ) Jpd o ke 531 LaYG 03)

31U B! £1Y1 =2

A Ll s sl ol dihall ad r e A5 Jo omnd o ayall 2 S

23 Al e SIBNL Osahe SIy v Sl JIgaYl Jayges e 300 8 2V, a5l

$359 3LVl U axg Of (Sl oyl e adis ga 3501 ada e Subl Gledl il
ROBNEES & Al os

ol adl bgyi o L6 -3

po Akl B e e o el s e oSl @ ke ol (ol il S 35Y1 s
sda Lemind Ayl Hoal) i) ol s Bl 29 3N iy ey LLLIY) s0e ud
phedl r 3 Bgnal e @b Lo il ) ol e e g Rl Slslas (3 1 8l
3.%&&1,_&\ Aoy 41)d8 ads 08y §anll

270 5 1993 a4 (Lo andel) il Sl Sls o sdid) sLasyl (gamskl 42 sl .
220 20071 il ¢ anlkt S, sirle Wy 2 el e (S0 Sl AN T i Sy =
272 o ol gl (gpmshl 42 s

30

—
| —



) dwlnd! Jg Lols goalide oI Jeadlt
Jadll Lo

Aol Bikadll sl oal g ) R Buld) Jom Bl walie fuadl) i 3 Ly

RNV

bVl Anbendly I Anldl BUSe s 3uad) dnld) aggde ) LS a5 &yl

oY s 0 Zuledl sda )0 (& ade ool Loy S adly ool o)l o Ll of L,
s Al Jo BT lslasyl 3

SNV iy 8 o WY LU e 3T g Bl auledd sl Sl § L,
(W el e W e G (gl sl S g Alean

31

—
| —



«sx‘sh“lt J=sll

399 Ayl dgulpall Jolag
iy legs¥l sl iyl




dalady) bl 38y LU dulud) o S Jeadll

sl
idel o) slizel s g3l JIB1 (3 Aol eas gl olalond) ool oa Hudd) aul)

S agslasl AVl g LB Cslasy)

Jole ne ol olpladly SIS aie Ul ol e Bkl Bl Enla ol il

di i Al psgde p J) ool A Lgals (gemd A1 B AslasVl ) gl
Aol 37l 1L SedSU (e3laV) Sl by 2ad) Lgblaal g dnpde JST Ll ot
it slbdl o fhadl) 35S 2aad sas, V) Wslas p20d) JsLdl Wslas 066 ] 4l (3 Itzne

Al o A 1 Lol & BAad) anllJi sl Cwsj
si Al 3 Aol Ao Bl b 3

S @bV (sfy (1933-1929) Ll sLS sl (S 23liasV) a1 i O ey

b - S Jredl 3id s Sl e claill e (gloiial Blisl dgll s Cllag a3 O
B el e Gl A L e by SIS e Bl =Y el
Ll i) 2ty 2GS 2 ladt JoY1 el (3 el OO ] ol Vi ey Lol
z3sf b @l il A e s PN INETIRE AU WU P LN E - -1 A G

e (g3l

33

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

Tyl Lol g ASCaotISIY & 20 1 J9d Eooead!

o Ll s o e dlol) 25lasY) olebudl Gy Lils e 205 dn ) IS 13
slai¥l Sl bl n B8V G e Leadse i) LWLy U s Bl (alasy) blad)
b Gl sl 35V el 3 ASOISI a kil (3 sl B ie w03 3l
oesbasYl Ly s oolasVl sVl s dlad)l dlglly 2olasYl dwlud) saslS
Loy 3,2 592l BSOS dy ol ousTy Leatllbgg 35adl ] waley Had anld) e GedS)
Jald) adesd

SIS (gslaBYl SN (e3kag el 1 JsY1 Cladd)

-

plar 35 pie ol O B (3 Ll (3 ST sl 80 5V aSGudS 2l o gl
SIS 23l O (30 ddlsg it 3l Cramdall STy )] desaz B i anldl O
Sloddkly Abdl Gomy fondl oo Jebmdl ls igg (Blsn¥l 2 0 Lanally a5 BsLasY)
CL’:J}“ Jﬁb& LSLG g_',,Ua_S\ J&L&L’b ﬂw)&.&\ > fk\xzﬁ’}!\ (S oumng CL’:;}!\ (S gnr oo Jfbvbdij
Gl r Blsall sl (o0 () daas T oy mall esat ) jleza1 ST JUI Wy Lesdt”
oAt e psh SO Zisedl -l clawi— Aaid) e Te gy M3y (UL
b Led il gooling ans)

UNE  RV N [N PP ER I C R VI RO TN P X ROy |
30 p Bged) 558 We (oF (3ladV) Ll Biaw dgll) Joo 5 0T 0 (40
plilly opVly gL Bl sl Glas & el jps etk U iy
Ll aidl ols Balall Ll
@ Ol Yy oMalall (3 dawy V) a Lo ssidl OF g gl Al -2

(i) ALl el ees 1 Rl LT ans colasyl

34

—
| —



Laladyl ol bl 38y LUl dwlud) o @L’d\ Jad))
Sl @l 36 lazzaVly SV Gy Ol Gaiz V) Gl BN ja g B9 -3
OB 3L LoV e BUH e Qg S ae e (288 St Llas Jand Bl (pdl) OB

R VCN I N R N S N VRN L S AU

ilally 5l Aol ol n o)l 05 ) cdelall dodeaad! ulul dolsd) dodaadt -4
Bl doball imrin Lol ahal 33 334 I r G BN Jo LoD i e el

355 by pred oIS e Bl 3 el et 1) U1 3,809 Bl S 03161 -5
S Oy Blge Bl O 0y - Blewd G 0515l 580 Cm Lo of e Y "aid W
Fenelall Ll ] gl gV gl AlaS™ (o dlall (o pally Bsndl (558 0 D) dla

Ut Y1 ol 55 558l LSy ahod] lSS s 00 Y o5 g2 3979 ade —6
S S

39mg o5 Y 8 ol ZY) ol BT LIS fasd) 1.0 e ol sl i) -7
i) ade Liab (gl ga jeatal) 1A Gl 05K iyl ey BT a ol ajuasd ooy O] ey
by aady Y e

Spdl S 3y Jodll & by o pr Gyl 55 sl Laline ALYy Bl bl -8
Agbpe T ) Spenen 29 Laiig

Jorl e il Bl 3 asy 2 ¥ ood ob 0y, 13WY JSaT e KA 4119
ol b Sl 3 ol sds Cabg M e Ble e Jsad) 33 2 b LS
3 Jsmie ol 570V gl abdl e Y1 8 r BEY Y] pa L Ol 318 3
ez ) 2l

Jdos 3 LSy jlezmaV1 13 32 Jo el sty il )l 5L I -10
3.}&»3!\5 ATl S Jams 5l ~L,3)

105 2004 A1 ciald) Slepdan Olys il olollly ol (3 olole (e cypeb =
59.-58 o 2017 daldl colegiall Olys S aolas¥) a2l (g2 Ty Oghy5 dat —
16 o 2015 Ly andall 031 @l ) s causlas¥l aedl (3Ll ay b g 23

( 1
1 3 )



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

54id LS Ayl Ol B 1 S Cllaol!

3 Ay il all) SIS Lty Sl aodr mlig ssad S dglad) e
b JST M L";i (oLl ddes 3 Loy 52 Py e ossad Wl 3 g bl sda el 3 slaBY)
ikl 3Lyl alyhll

M mesd Bogall 35id) 2873 WSl Jo B8y Lol il bl 281 e S5
tk b il dglme Lo e mplS Wbluey i dslee e cldSU dazel sl
JOL) Wslro=( pied dpnr) 5521 £paS iy L5 1Yo

585y Alolie Aoy 392 Ak e SV o) gt s all a3 55 5T aSE

o edb 3l el (s grslly U Cp % Al G lewlol aglad) aglas Lo ag b

Slddly abodl 2ad (solas OF (% 3581 2SOV i IS Lo oy W BN o olaad

b 3LV Lkl g Al 3 Al ads el ey il Wsls & g Al 31,V
M.V-P.T......... ) 2: oy WL Aslag 2l

o S e
(PR PRER-APRCIURVAIR- WO\ |
i) g O)pll ds w1V
I Aslan o g 37 s D e f G oMbl o T
D ol szt P

tVS el sten dpdsdd 2 b5 ) () aslall Lsd S Qg 28 Jolse oz

328 5 2011 cimaldt oleglon Ol (Jo31 sl oW e ol cgmrsll 42 sl =
812 2010 cayaSay) dinsld) Gls e Hgilly 352 Slslazl (2 sl =

( 1
L 36 )



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

A ity 056 el (3 el Oy 3581 208 e ety aed) (Sste OF (02 slas o s
'T, V.. JS O me gkl BaST cdeliar 13] Caelian jaedl OF (ol c35id) a7 (3 peid)

U VRTINS S e

)\a..o% (a\.vJ\ RV :}5.33\ :"-‘-"’su"f 3%\l (1—2) J&.‘;J\

A ¥ s s

»
»

M2 M1 M3(MV)2aill 4us

«2009-2000y 3z 5141 3 i o)l b (3 Usyesg auid) dwledl (s ST 2 yhacall
150&43;\};\2\3»\9- >Lla:3Y! Dl& < Pl i KNV

¢ M3 U MT sl ST e P3 U PT e il g iy oSl 00 I3
seidll eS80l 0T T c M2 I M1 s sgad) a8 pladl weP2 U PT 0 aldl sladl

P3-P1 M3-M1
oy el el g L) (S5l I

( The Cambridge Equationisiaxs) iuddl s Y1 dsles 130

oy ol oo i Wslee Jo bW Gy JUle oS 2SS Ayl Ogusliasdl e
? S el (sgebly 355 BnS B

824 81 PP 415“01 A}‘»L"‘ leg’a s Lo —1
92 o iyt igmalo 15 (&SI ALVl A el Caol ddas L)

37

—
| —



dalady) bl 38y LU dulud) o S Jeadll
) gt it (3 Layes cal s0adl OF Lo oo ) "Jlayle il sl e Jsf
ST A smg el ol Bad g W Llas V) (3 3131 b ) Bl 3oy oy L aa)

Ade ) ol s Blass V) (3 51N by (@l 2l e ime B ey
S kSO Land (gaad) ol 3 aser Vo dyuidl s N oF Jlale 4l o
UL Lot JLaLe gy ka5 asely 55ad)

L-M .......... Iy

seidl Jo bl :Lcol e

seidl o e:M

AN il feaddly alottall (S uill el r 055 553 e LI 0] -
L-L1+L2........ 2
O e

adtlall o i) feaadl Jag : L
AW oW i) e i i L2
LS ol e s Bd (Sl sy A1) 55N i) Leaid) Lo SOy Jlsle —

L=KY.....(3)
Ol Ee
NERV3] J;'-JJ\ Qe Y

(1) o3) dslall (3 Jasndly il a1 (3 s Bls=Y1 L3N ey ) ol e 2 K
e e By A 3 gl kL e

L g (Y) i) vgdssy 051l S0 3 SN s Laans RN 0oy e i) (solusL
Yy adst ol ol 6D 5l Jolts i d 3nS) dapnall juans

£

WOl e
V=Y/M............... ©6)
K-LM................. 7y ol




dalady) bl 38y LU dulud) o @L&J\ Jad))

rde bad (7 o3y sl 3 Lesles b (1) o3y Aol 3 K e gl
M= L. Vyy........ 8

M.V=Y......... ) 1of

Y :P.O......A0y ton Al ) oy e
e e P ool e

LSt )z 1O

e bams (10) Bl WY e (9) bl 3 asmilly

Gl Ll a0 Sl ST e 020U el oY syl Jelas e e il syad
Do DY) (,.AT Deadl S i ke e

S s plall dgndly 2 Y e e STL 205 Olinal) e Baid) 8oy & b3 -
el dy bos

SPPSS1/ RPPURRE? SIS 51/ W VSRV O 1 PO U P A1 B AW O HCC
e T syl aads, =) NI

OV (oolasl Ojled) O1sag s g ably 352l Jo bl BV Of (3 OWslal) i
LS 8,80l 18 Byga ol id Ladl LS8 500 g clow lawdU alall (somadl Lajguy 50 @31 o
% 20 3aas )1 Usles 3l ,a

54-53 o 2003 Tanuall cuysdly 2ll ol s 3ably i SLasV (Oyommr dat =
24 o ald g b gl (B -

39

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

L BN oty B> s Bueoyly Y1 B Ay B 1(2-2) |

v

M1=L1 L ML

244;); Lég\.w & L(éjMJ‘ dos (..BU Z)J-G-o-h

slar o (elid) Jllly B3 S0 VL BlasYl @ a8 Gy B Sl S

RN
SeraSASI ST 0315 3 905 1IN ol

(s plailly gad) pladl) (opellail] Y Ojlsdl SIS =300l (3 S 051l ok
M olelled)) S (3 Jres ) A e daze) G

Ssny (W/Pye 2aidl )Vl ad U] Jodd) Gou WE Oug tfesll Ggw —1
e Al gmie o Jond) (26 st sl dis cdslg OF (3 el

0 0ssNd = f(W/P) bt 91 3 1o d15 »(Nd) oo o i s
G(Ne)plsul g 1ad o9 Ns = f(W/P) aad V1 g asb ds » o) Jo

40

—
| —



Bysladyl Ol ad) 85 AAEd duled) oo Sl Lad)

oy padll =V @ pdsd)d ol 23 b W5 ga 25YI(YE) Ay b sion fodll G5
' SIS Jlonild Y nli 3 doml il il gn sl OF sy

.M‘ Ogw (3—2)J§.§Jl

W/T

E\;‘J:ﬂ\ RENT 5} (4—2) w" |

LSS

v

Ne N

v

Ne N

dgald) Slegdall Ols  JSU (o3lasVl Jowdl dslasVl bl (gomshl 2 ol pilaaad!
295 - (1992 ( sd

btie SIS 2350l 335 (Y Gom) bl Gome (3 il Gy 1oty adad) B g—2
Aol a1 OF Lde wlaadily abell S o)l e lodhly aledl Jo JSU bl (gl

1
957 (ale pompr sl At 5L~

oM e -2

41

—
| —



dalady) bl 38y LU dulud) o S Jeadll
9o lezma VI Ll Sz ol wip OF 6ls n Cpme Jgeadl Cas Ul o)) s e gzl o

1.3.3-&.5.3 s Jy%}‘ o259 ddad) 36l s bl

ezl e sV (gl Lodis Bakodl Gome (3 0515} ez

Y (S e

Lz Y) 1)

T Bl e s dazmy Laiza) Ol

[<O@) 055 OF bz s 2w

StV o 835 b e (LT (635 3] B e (3 Rallze Ws jlazaN) O (6

P WL s s zazy

AU e 3 W Y OF
S>>0 : 0 of by

o2 LN w5 4L S e gl (o35 3L L e (3 Bl Wls LoV OF Lsdl s g

'V'gb"’;"\ o3l

[1)=Sqy....... G )3l diss

1960 2010 ctmnld) ooleslal Olgss ¢ IS alasY) Lol 3 ol U] Ui b =

( 1
L # )



dalady) bl 38y LU dulud) o @L&J\ Jad))

I S 3 LS latza )y il (esV) ol e bl 500U a3y

.g,.Ua.S\j u’)"n c[a\.'éﬁ e (S—Z)Jg..ﬁ‘

—v

304—305& 0P il & (Sawshl et el I)W‘

shony badis & (1) 2kl we (1) LmaV1 goie (SS) )esV1 goin wlaiy odlel K201 (3
d)bﬁj‘ S gimn L& a5l R

=S bV e 31 g5l T

25}5.:5‘ éj..c _3
I Wslally 553 Jo o ally bl 38l i 35hl B (3 O)ls3l 3
Msv
M, =M, > M, =KPQ > P = —
Q
9l et Mg

304305 o0 Gl gome ¢ Spmen it sl

43

—
| —



dalady) bl 38y LU dulud) o @L&J\ Jad))

V Jgldl ae e odie z:K
O ) BN 2s Asles B SRy G M o bl s g5led) dslall e Lams 03
DP9 )stfy\ Olgtens O BB JUH dsles 3 Lol cytfc);b.- sedl 2,69 )L,wi}!\ Ol gt
D Slgins gLl ) o35 ) 98 Ledpm 35id) e LB 5T OF sas oS el 351
L P* il bl (el L
M.v
Q*

Q=Q" > P =
DLl ey S

% 51 (3 g & O 1(6-2) Sl

DU aladl (5 siasall
A

P* Lo

v

Al KT 0"

D9 o 20140 cinga Jls 1o (gaald JSU sLaBV) (o)t et - ylaaad!

1
.59&‘,5 ;&LA & ‘é)\"}% Jes

2
Sgué AJ-ng & cgsjb‘-}g Lo

44

—
| —



AysLady) Ol hdl 39y LAdd) duled! Jlow S il
(SIS 350t B Olgll alall JSCghh: (7-2) IS

W/P 4 Jaall (5 9
(w/p)
N~ : N Q* Q
I | -
1 »
! QL) Al
1
A i N el u.\a.u
1
I
1
1
1
:
Q* f---- ;
! 1
! 1
: !
v ! .
N* N Q* g
1
1
| sl (3 g
1
A :
p 1
1
1
1
1
1
: p="2
1 Q
1
1
.
P h
1
1
1
¥ > Q
*Q Q

.60 o ¢ 3l & cg;)b'-ﬁ dost ZJW‘

B gl IN* il Lasdl gsmns (W/P) aadl 231 a4 feadl Gom (S8 mz
Y A SeNF il sl (gt b Llin] Al Jo e Q L;ms

45

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

gk sy gl A a1 1 B el

S oy of Jlaybe Vo jiub C.lzmu (l Al dwled! 3by o slasV) o SCis Calest)
bl el o olS agl el ) ool W Gl lsien 3 S5 @) bl e Lo
A gl el ) ool L d W sl g AV eds - 3 2SSl

S 5! ekl t oY bl

o Sl e JUT e s @) 1929 Lo LS ] s 25801 01 gl
AL e ey SIS bl L8121 odis sl wis SO SLSIL e g W ol
i) o) & ) Bl V) 3l s e plexaVl o AU BT sdd aley
Jols A5 T ey dpolasY) obladl Jost s ofly a5ad Sl anls ) 4SSl
Ao JdE o oI L2 g SIS i) bl cbgin dwle Y] Rslasy) ol ae)
Lesd lodomd) o) ablisy 58 Gl e 134 .M keynes oS 4y eolasyl wlo
Dl i 2l 1Sl S ol 2o LBVl e Boget b s e
S 25 ) B o o il S 35 e el oy (53S0 ol iy LS
ZasladVl el (3 e o (525 o]
gl llase O (3 o Galal) g el (3 S g0
26 A OF Ol 58 e 057wl gt @al) pd dla B 3 Ol psgde el -1
LIS o s LS b ge oy Radls L5jlg Wl sl
S Bl sladl (3 (s ey ol -2
3.%515\&\ Al s 3 1S plaY Sleledl gl 5 =3

267 e ;&Lﬂ ca-/ cé}.«..i.“ Lo \Ja\f1
113 o 19990 03,31 c0LS cgp¥az s (20 3ylally 3531 bl e gl ke

3
67ué AJ-ng & cgsjb‘-}g Lo

46

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

:Effective demande Juwill JSI Clkali : Yy

G obadly Al e Jad S sl om0 2300l ager Jladll (AL ey
pim (7S 230 L Jladl) JSU Ll Uiy L) (St 3oy ade sy lall sLasV) -
3 G 3gadl 3 Janll o Al sdon o iV Gandl pp Sleddly Al G

Db Ll LS

S sk e lazmaVly £SSena W Slatdly ) e SOl (Jladll il 58 s
D oy 344 B S| L See (3 ek Jladl Al 0B sl slasl (b 3y et
o O5SG UL masd) (3 BLYI L5 0B 2T asd s 98 UL L jases S| 0Y el ¢ sl
oS sy bty sl Je S Gl S U (gylezma Y1 BLaYly SN BLaY)
I IRE R K0 PN RS WA JPIE R Rl g PP SN VS G TER Y N P PP
Ldie Lads slsy aad) o &l &y dog k“55.3.5.4--\ Josdl 0B Laaddl sl LSy iyl
2 e il ol BV il sl Jladl o IS sl

W bl Jldl S Clall e ) - Ss

o oS )l + gLzl 25Nzl el e o U =l PN
. CLMM

ZWY Jolgs Wb ¢ pet = asil) ol i) Aedll =g jogdll J )

(sl QLYY = Y Julge (Wlse)d s £ 5ast

s LY = gl il = (il s ol =Jladll IS

399 52011 ¢ a,aay) cmsld) s ciasisd) dyslasy) 2 k) e RPN .\cMJsl
1085 2010 clue ¢ gisdly 2 131 Jis 3ylally 35l Sluslasil ¢y atll

3
.56\_‘,9 é)l—ﬂ et d}""‘” s

47

—
| —



Apslady) Oyl 39y deldd) duled Lo SYI Jad
Wy iy 3521 Jo Al 1L

pbiy o @) ol Al e SLaSD el T al e B pgghe L Se
S5t ($olaB) pseaas’ LAl O (f Ame dae) 378 POy il el Lede Jsadl cllezd)
Dy 280 Ly YT i 0 Y i) e o
33l ) 35l 835 (93 o DA ziall sy (LSS S il STl O S my
AW AL s 8 Jortd) Ggany gBY) o 3 Jdll LB S5y Jldl Cly Sy
19l Lli S wilgs waly a2l (3 eV 5347 3,8LL alall e ) olaadl e
B Y I |

Fisedd b il (s e 3 el o a) badb suadl s SGldSUI 23 sel) L
WSy ¢ Ayl OOlall o8 ) ST Lozl ¢ ey (Jalal) Lo oS Lajpts pLal (55501
2o G o S S Syt 3wy 3580 e el p s 1 OF (552801 2350
calall ity sgadl e Ml Wiy g (82 SN

M/P

v

7605 2018 camsldl Slsglall 3 ally soidl slasY) 3 ollil dulis Olake | yhzal

77 u’42013 Oles LSJ.M.:‘»\ Sl oolasy) (,.Lf— Lola ¢ QJ)S-U é:'}h U= Aot !
.96 oo 2007 cig).,\.'\g..ﬂ“w sl ls @.:LQ\ ilasy) Z\:v}.)a..“ c;)}}ﬁ-i) ggl/"“'u Lot .,\.:\..J‘Z
6022018 amsldt wlesdalle (3ally suadislasVl 3 oluwlol @by, ol

( 1
L ¥ )



dalady) bl 38y LU dulud) o S Jeadll
.J:'-,U\ RGeS
Dlis=V1 (3 513V 2y (3 oo a3l 1iag coMalaold 5520l Ll 51331 Jeais :M/P
Adand AL 5gadl Bl V1 (3 m)ladl Ol 28 (39 chonsd) 21 (Blas alard 2L 54530

L lall Y 23S aasd) AU B
bl adls -2
Syt S 4 sllall FIR| 3ALy dadgns pall Al Wo uliNlg A 5 ox aead) 5l P
Pl G ol o sl s g Sldis 33U Labgz 3 odalald
I&)W‘ 8\} -3
S s 5T g Blen V) (3 Lt wBsrll a1 LS e 3liza V) (] Gy w3l s
GBI jae Jdos 3n @) 108 Loy paze pal OB L) ) e Sy ST B> 2k
LIS sa8 G Jume Slpaty Byliaall Wil el 15 oy by Bdle Sl 0B A,
seadl 1aST (3 B3l oy Lage odmy i Of (Se Y S a0l ) S0 e 2iF)
D gl e ke illay Lo Vg 3y5lall

Ll 3 meos 4

.60&‘; (@il let’a by Oladu !
110f‘g54l'“‘ @-}A LJLPJ R JLA* 2
134 220060 A1 ¢ ipnaldt eyl 01y 2L 355l dhedd ¢ s 2T

( 1
L ¥ )



dalady) bl 38y LU dulud) o S Jeadll

Ayl 2 i) 35t Je Gl coeie 1(9-2) IS

sailal) P

Iy |---
I; booobol >
1 1 1
1 1 1 >
M1 MO M2 A sladl (o i & sllaall 3 gaill 3eS

54;}” (il e cgsl& o Jjjz.Lv ZJW\

Bse @ wblsels LlimVI Las 43LasV) Olsel) 0B s jadss 30U aw 05 Ledie LS
BB ad Bl A58 Y B0 00 i ) 06K Uy
Il Wl ol b Jaspe L) SN e Lase pb DlaVly oMlall mily 35id) e (el
LosL) R MJA %Jt.bi\ 8\.&4 le;j\ &515«

BSeid) o s WU

ke &l e Ll ol (sa&dl ol (: o9 srdl e deS i il oLl £ 95
D ealamV) bLadl s o ik Ny s 3580 s, Of s £ ()l

890 20180 1 chumsldl legdal) Ols (sLasVl | Jotoke 0Ty dnl Bty |

( 1
L 3 J



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

S s 391 e gows 1(10-2) il

sailall B

[
>

M M 4a g yall 48l

199 p (1998 i uSlayicamaldt 1 ¢ il 255ally 598l (05,5 Ty aaddl s ybaaed!

Oy oG e opadll Srdl 3 Sl o Uy dwlild) ool R
Gl Byl oo T e AV ) o) (Sile aedione bt Lly 0psa2d & ey B jan
Sl ol

ol (gldd) o) Sl Claad

& By (1933-1929) sl adan (3 2580 210 s el g GV 281 e (201 e
by g sds ablel (eulidl S e Lol e gl il Al Ol de L ol
el S Al gl 25U AL A s el Joll e ol &) AV Aal VY
db el @l V1 cjold (3 (oSl Ll e Slab e Tl )b 3 Slte W g | g (5255)
S Bl O Lo g Bl sda ] oo ) onlel s Ay sl 2l GY1 o5

Milton friedman' ol ol (s3lasy L], e ol g

32052010 oles syl 15 cislasVl olobud) g7y G bS5 !

( 1
1 31 )



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

el s Vlg £ o B ezt o 0@l iy dll e Oy s O gl (gl ol S5

J A Slistne ad (3 Jladlly dmgl) pall s 352 oo ke -
) o1 8 Wl ol 83l L) il g el 3 831 (s35 -
o o) (Sgtn 3 s B> 35ad) e bl Ay -
Lagmll ) BLoYL sl 2l st sy -

Ol b es Gl dy s B 3gad) e Gl s -1

sy s ool WS s b e WL 2 30lp s9adl e bl BV iy 2ST1 By 0
S ald Olasgp Uy el Jors (3 Wls &Y Sl Sl ST ¥ UL gag 55adl e )
oo s ol (el e Jgnamll s gl ddesl) 20LaBY) jolall o8 3981 Wlsliax| dgna)

e (5t Ol die Byl pygde T AE AU el Ly ()1 el

bl oz gl 598 Il as aws & sl JsoV) i o A ool oo 139800 —
FlSs (3 05l Bl o Eo il
Al ogmll el Bgme Aghize 3350 558 Sa Lo 1 g K2
o s (b R e 30 cand ol gl 398 S e 1 GBI JSCAI
AW s :‘_Qfﬂ\ dd
el ssal)l (3 gl Jaes ddE Ao
el 25080 5eall (3 ) Jdes + 55adl Lo 5L Jdae = 352l Wle Juae 101
e 3 e Wle gaE OV s bt sl sl sl IS Qb ol s el -
4ol s decd D) Sl 8] i) e ol ey Bl

3.2;.3&» ie) 50 IO ) e A+ G ! 3 L 3L e = ) Ble A B 0l G

3140 2014 S0 caatdl Ul (Sgally 3520 ol ikl ds all s !
52 51996 Byl s 2L il dnld) e el (et JWS Gy 2
3310 20130 A1 cianstd) oyl T opably 18 sLasVl tssla ¢ Jobs 3l s

( 1
{ 32 )



Laladyl ol bl 38y LUl dwlud) o S Jaadll
oo Bl L (3 Bsme Pla OF Ol 5 W a8 el 5udl 3 ey gl JW W, -
1S By = (gl JW ) e W1 il sas O (Skal Y (Why (ged JW
5ol Sl olall o da b B Sla Lole sl 89,00y AW Se ) ded) (3 By as
Lagml e Ay

DO Fes LSLG Al oda (.»\.35 ) e b dls
D gl e i s ) e G e Sl o i e eV Al s 1T

i3 B L L L
= _— e e—— 4= Lap
PP a ™ Tre T d Tp de'p At
1 drb .
ijﬁjcu\M\kL&MJM_E*E:O‘&“
B S“ Lle WJJ&A _l*dl‘e
e i ‘re dt

1 d
p dt

Dald M e Ol b s
oo w0 Ib re -
AU s Wl wdsly -
1

dp
Md=f(,d, i S ,u) 52
p, r rep*dt yp —>( )

eV il ss) Y e U 0 :Md e
LA 3oVl e eSSl (3 Osib ) Bla e SV i) e maad) () allsi2s
B o p A e aaadl Al ) alo dis sy L Gl

Y Eml e Y W el e P -
9o ey adddl ol e bi damm B0Ed) oY e aat ClB O e ST am
bl e JUlly (il ol agm

1
.70 ™ lasials il Oleles

53

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad
Md
p

1 d
= f(rb, re,— —pﬂ,ﬂ,u) - 56’
p dt "p
S Jaak e e Md_
P,Md o b nls Sla _
2aMd sl el G JWly SV e sid) pladd slis| g aT Ll s
LSS G il gl s @85 S ¢ ki) o
sl Jo o ally Al 1112y |

> M

2337& Gl g Ol (3ally (culdl sLasVi tosls ¢ Jdos 3Ll e - pkeaal)
105G 1/y=A ol et R 21 of Lol 13l

Md 1 d
—=f(£,rb,rc,—*—p,ﬂ,g,u)—>(57)

yp yp p dt' "yp

056 f=1/vea

] 1 Md 1 (58)

= - = -

V. YP V(L,rb,re,l*@,ﬂ,v

vp p dt

Jj.Z.'J\ Z\.U.E C:\,,a P Ax laleely  claylael, %o Usles o gy Sj;}-t}“ LY sl
W o ois anlll pe v AlISy ¢ el g5 3 B ey YEPTY OF el Je(MTV=pYy)
Ol e 54

Oladyp Lis By =l V 3 D=yl -

. 335336 o o dmaldl wlegdall Olyes (JsY1 541 ) 2aably saadl slasVi tosla : Jul ol 2!
338337 o il om0 3 ally (sad SLas¥l 3l ¢l o) e

( 1
L 3+ )



Laladyl ol bl 38y LUl dwlud) o @L’d\ Jad))
Iy Loty (S AiS) (6 5ST) Juond! 1 EI Sl
ApSedl Sy b ans medsn skl G Sly i oy Bl e A

il oS wpl clasly ) Z3Ldl 3l e Sl LS T —

Sl fof (Ko Ol 3 Y1 o (Sl 3Ll g 09kl 0pddl e i) -
monétarisé l'analyse du Casleall ol Jo 2uidl Olas) osad) amg oy aagen))

multiplicateur
S 3 adad A e slazeV) e BT Gandl @ 306U S oY e slazeYl sl -
v s Ly L) sy Sl allas din 2l allasl B (31 10y Bad) bl st 3 oyl 3)
@3lasYl ol Olab pladl su> e ) L daly Guidl anlldl sl L psdly il
ploaa¥l o5 S oy ¢ JA @3l L) Clas e 1S aslasy) olabdly JS)
o 5S ey JIGT jeeley U3 s 4Ll Al O ke Ll sl 3 PLNRERN
Wl 13LasVl 2l Jo L3 of o) b ol3 2leg B3l Sloaia (3 shory (uslasd]
LS Sl s e (52 ol olall 5Ll 3 5LE1 LSl 0l U5 ey

Ol Ui g ¢ alble 300,18 sl ol (3 83U o s Oglaing 31531 O 050801 s
Mg Jondl S 3 Rl Audlin 35mg ab) o & BBV 3 Bjlse B34 W& (20 8315 o33
Sy o) g e By 2k Sl ol Sy e

Sl ) s 342 B e Oy ¢ ol (St Olsdonn IDgzaVly SV 0L 09 2
%, A0 A sas, ) sl o

SN aslasyl aldl 3 s o Jus 3 James Tobain gug (o8 Jadt s b (3
JsZ aolasVl sLdl 3 apl aall of e ey @iy cpiddl ansy 1 jead) )" 1(1965 550
s Of caplasV sl (3 2T & ) Lo agll Lalad) sa dm 0) 105G OY aledl @ eas
Ml JUB (3 03 s el g Ol D)l s wslasyl ol oY)

130 o « 2008, 2idad S Gaslr ¢ C3ylably 335 ol o1

93 o st ¢ BSH Clally Bty 553 alomall 3502 st ¢ I ol dnw

( 1
l % )



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

S Y LS

Boeay bl ol e Bl o) e Blgine OVl elE (3 el e Sl Bl A
L ST gy molasdVl o o WS 23gadl ol ol clls Lede a3l oluoilly Losll
o agladl o) st o slow Sl Bl 2> 2l O dis Lige O (2800 S
ApsladY) oleled) Geias e

Sl pll el Ge b ¢ Sl IS sLadV) fosle IS g ladl gl e
BN Juwe el ¢ sladV plagVl 3 55T e ogendl pladll 3,05 suid) )l oL (L
SleizaeV) e Cllall saseaS Liayl o)lasly (e Sy Aa) Bl e Ll Skl ool
o &S aslasl S5 casy Wy GO Jdeey L) e oy 2K Be) Slgal
S slasYl J 3 Sl cul LS do)laey Uil |2 e Lede <l g Loall el ol
L 3 e Wb Lla OF e (il dy ke ol e Lo Lpie coms (81 gl ol e
1S Bl ekl el sl Oloesl s OIS 8y L p )l 1S oo Al by oy
agladl el e llay 13y Lanll eI B 3 Bl Olg e ol IV e Bpldad 5 Ll
i U s byl s Linsf Ll sl WaS™ 2kl a1 0313 3y

Sl SIS 315y Bk Al skl o slazeV) ¢ aB ¢ kel gl e U

M 5 S sl r gl sl Al S (3 b e STl OF 8 e
Gab (3 bbb wlar B anl el Oy G clgmd) e ) aslasyl ol Jyl-
Sy o5 Sl gl LS SV dgrlsay e o8 L jpadll S B Gl ol
(AL Gz S Jeloed) & i g ) Al 30l
w2l ks (3l 3 Py Baly o Y OF el ey () say ey (Ul el
i 3 Sy LV il L o il Anlw I a () ves OF Dgiine 05 S0
BB ol 3l s pd 3 U B W e i) B slasly )l Lass (3 el s
O b cuoeadl ST Uy (o)) 25 pallly pladl pll)y Rl 3515 clel Ul UL (o5 g
Bpe xé o R sl O 3 Wdd o 3 dnad) 2l Bl OF ale amgy A4 el

A31 o gl gompe ¢ Bylally il ¢ sl (.‘;ul

56

—
| —



Laladyl ol bl 38y LUl dwlud) o @L’d\ Jad))
AU ST 3y Loyl Ll s} gl sl il s Y ULy (el SO
(S BEW bl oy add) w5 G 8ol ol OF 0gs (eoeiadl) Sl ) SV iy
1022 Byl I Q8181 e SN wr g Bsle

o oS g ladl T e e Ol p (o3l vuly Loy (sdlly (il L Of e
iU ndl @ muid) A §)00) OF (3 oY) s (g2 Jramyy byl 28U 521 (6>

BNl (3 Bpoin hazyy SMdad el ColaBV) Olged ey (Wb )l Bl gag (e
WL ©ud oMaadl sday (o3Il ol B0 62 V1 Jgo) 0 0pf Bl 5l Aa1 35L8 2ol
(didly oS Cp moly plladl Je YL (iSey Bl bl s ) ax U 09
@ Aol O o ¢ bl gllate (B e ) (S el O 2 258 (3 Voo 0paaS
Gl 3 Y G 3 gLl ) sy S OF e b el V1) LW alagdl 3 i
@ @3 o) @LaY) Al of cls L beal 4l sl Sed ) el Ol by G Lawgdll
89> pemrls] 3 83 Ogmadl iy Lgiomy eV g ) ) V) _OLedyp e L)
& el iadl a1 @ 8ol & Sla o 6T 05 Lday eghes 358 (3535 o)=Yy ¢
pedl Bos Waspe (ol OppSd) dizy LS Rdd> 3l oy it s 5l pdad) slisel
(Sl

e SLoYI Ll iy ol 0 Jsill ozt Lisedl (6T cpldl wodll e Ol lag
d’inflation est exactement comme L’alcoolisme) ;=S
e e 0L L Sy () 3 el @ )l Y e G e Lo £y Lodind
43

A3 Ogpng ¢ pornad) SLS Basgd oaypal pde S e Opdidl Al T AU e
eSTaze Al (3 Olped 58l seadly Wladl OF (g gy csiSl et & Lo e DU
G kb e Vi) iy ol Ma i ) o35 g (p 25S Anled) OF Opid) (509
A 3 ey ol oy (@rbitragey aasTe cl-] OSGLYL O 36 ¢ Jbmdl da fte 1] Ay
el Jaally Wl el Juall ig Lo (S8 s e deh el el (3 b i)
Vil B el Yt e i Ss Y el

131 oo 3l & Sl (ﬁf(ﬁ !

57

—
| —



AgsladY! Ol kdl 389 BAdd) ! oo S il
o iU ed auid) dw,all el s ol &) BE) deledl) odd SIUESYI e ddal) gy 3
3 gl U el el aiadl lalldl e LG el e e 4B L, 6 ST LS
e s 5 e o Al 5,5 s a8 e ) iy U O 31 dls Oyl g spmdl s
(385 i L)l 8 o Y B L ga T Lasl @ ssidl e

Vo adUl adl o) gl Sl 0B i) Gaslall e Ly OF e LSy g Al e
Blay iyl Bl ¢ g0zt g LasVl @ 252 28 Syme o HU 3 tmgd) oW
3y 2basV @ a5mll oo o U Bl 3 o8B DY e Ogmiaiy a2Vl sl
1.@&;@ ol Geasl) e laally ISTEL e ksl (i) olEY) bl amlsy 131 L)

113f R ekl :ud{,u ylally ﬂ};;\, Fy¥il] q_jy\zud' Sgest Lot ML \;AL»-: Lo !

58

—
| —



Laladyl ol bl 38y LUl dwlud) o @L’d\ Jad))
Fhae (sl G’:}u J.b ‘_g LA Lol LJWd I ol
LM_IS

2o & ) das ) S S e (LMLIS) 2356 Wl ¢ maadl anld) fews
Ssims Jo Uly Jlazma¥l e B0 Jled @ i) BT GU & Vol 3W) el e 543
1Y el e Lkt (S ey Jlama Vg BN Sag 3580 e o B oda ¢ )
A s Je il aelldl GG 0 a2l ol AM - Ar - Al - Ay
odmy (W Bl 3 3L aw Syt e gidl oo 3 ) Sl slas 1 LY LA Lol
LMy e b e QWL 50 3050 e (3 lpadl 35500 e (bl By B py Lola] i
o e B e 3 sl Sl las W SLAN eds ol B Lelul s )
Jeo ke dUly Gull e 3 ol Ll Ege iy Lelel sass sday L)

gl s o,y Lulad iy ) (IS) s
I e 3y (gilsdl ) Gymme Jo RGN TaLl 2l e ) S e e bl
Jotd o IS/TEMy z3gmy climdll oo Bomys ) ol IS 0 (Lily alad S Lo g9 e Lzl
WY i g e Rad auld) Ty am JSU (o3l Ojledl Rl pghin SIS
ALM)s dS) e Jorg 2aad) anlndl u B 4ad
IS_LM 5505 389 IS (s3adyl O35t 1 oY1 Al
Sx 56 ol Laad aully ISSTEslas) Sleledl 4] g b oal IS (oslasI Gjledl Of
s I e ] Gl b AISH LM (ZV1) wloadly abodl Ggug didl G o0 SIS S5l
RENIAY

Sy sy (WYY gl G5 O3l .1

olly il r As et Lo slasV) (3 Real sector aadl plbdll A5V B s

D it g 3 U3 ol wld) s Oginsdy ol

303,201 2047 daalr c2lilly 35801 SUslasl ¢ 5ypgand) des Aot |

( 1
1 % J



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo S ol

oetiedl Bole 6l A S o ap iy S5 ab 58 e el o G 11
k=l Rendement attendu  luli sl ol @ sda les (Wes oL 31 (glise)

etz £ gbse ldally NN
b Al Lz OF s bolys JU Wy oelly S Vg gy (D) leza¥1 O s
[=F(y,rK) ol do Jw oy @) 52560 ey (y) Joll
Szl W S5 adey JW G Ol a el ) (3 sbyll o) 3se 340l 204 O
LS )l Gy bz s T (6T (1) 5 () o 2l 80 O o T = F(y, 1) b LS
[=1,—ir: L
LSkl ki =

SO ad el ez dwles =1
1

SNl aw =T

Dbz Wl g 1(12-2 12

I(r)

»

- I Sl dgarlses 3lasVl bLad) s (3 fdid) nbud) je3 (o)l e dame © ybazal!
118 _5:2015/2014 2. 2013-1990 s

o Oy L3N Dzl dn ol e i) ) (o (e paneS G 1yl e 1.2

ee-C=atbyddes=y—c:hblde B

131da ol ‘;_;L&U ayad L....djl\ géu@! sl ) J>-Jw ‘J"}JJ‘ &3 !

( 1
L ¢ )



Bysladyl Ol ad) 85 AAEd duled) oo S Juadll
RUDPEV, TN ES gAY -b

L;uus gy =a

Ll Ko s a8 =y — €=y — (@ + by) wbes

Sty st 1 (13-2y S

S=-a+(1-b) Y

A3T o Ol colSW anad) sl (suad) sLassVI ) o all ¢ gsh mss 1 jaaad!
Syt L2 je3Vly [=F(r) s ad ol L) 0B 5287 o IS gonieg dstae 3.1

S=Fyy J=d
yS+y=c+s ( Sz S o
yd+y=c+s S Al L
Ll 05 ol eyl = yS =y =c+s=c+1
[y=scy) e et

leadly Al Gpw O35 by I
C=a+ by obls03 0 0 slasY) of olpl e[S e Slzsl -
byazva=y—T+R R=0

131 B Ol cq\.‘.g.U ayad) :\M.wjl\ 4‘=§.\.5.'J\ slasyl J:—-LU LJ”L =239 !

61

—
| —



Ayl Sl,hd) 38g Hudd) dwbd) oo S Jaadll
[-[, —ir -
G-G, -
T =Ty+ty -
ST
oMl =R
LS H swy=G
Sl =T
y=C+I+G qERY
y=a+byy + I, —ir + G,
y=a+b(y—T,—ty) +1, —ir + G,
y=a+ by —DbT, —bty+ [, —ir+ G
a—DbT, + I, + G, i
DY =""_"375c Ti-btoc "

e S Y ab ol e legy sVl lemaVI jlzel il IS e Slal -
oS sl sl 1949 5187 olasYl ol Gl Gale dxly Sstan (3 Loguoeie
IS e o b el g ladly 28" OS” e 1937

62

—

—t



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

IS sl (14—2)J§.b -

(3 S 1 (2

»

v

v

»
|

319 o dtmaldt wlesdal Olgs Tz lasW e aa ¢ awsll 2 sl 1 plaal)
Sy e (4 oW B oY1 = Lz (2 jLazma1 dlls (1
D3V G bl baie G 3 ) Sl Bme OSGYL e S e Bms e
B a pr 2 Slgtes We Y1 Yy e A2 Slges S e 3 lea
(h @ e Q3 Lo 1y, Ty
'y = C(y) + Bstaadd JSI Jolid) bz Lyow ke iy Wle (IS) omin oo 0F ULy 55
I(r)dy = :—; * dy% * dr
6C) Ol

—gl =§*dr

dy*(l

75 0o ipd sl Sl ¢ gl i e (ST (B 5 |

( 1
L & )



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

d S1/8

y _ /r<0

dr 1_8_C
dy

61 5 ¢ )
s guize 0 > 5, 1 —S—C: JWls T e Bl Corge Corge INgza (sudd J:Lss—c Lyl
r y - y

0> % aleg 30 and Ll jlaza !

(AS) (e o 835001 Jalsal

S+T=I+G+R o wlaadi=s ol ~sY1 Gom & Ol by s

oo Jimm G sy ¢ T dasdd jlezmaV RSl (Toslall ol ok adey

Sl Caelas (Mgl Caslias (Il Casliag of ol Gl Caelas i (IS)

) Je s SH By Caelian ¢ Jazl

W Sl o) Caslae st

y=C+I+G=a+byd+I1+G=a+b(y—T+R)+1+G
y=a+by—bT+bR+I1+G

y—by=a—bT+bR+1+G
y(1—-b)=a—bT+bR+1+G

Yy =—=(@ =BT +DR+T+Goooooovoiierii (1)
T->T+ATy -y + Ay TRV
y+Ay=1_b(a—b(T+AT)+bR+I+G)
(1) o=y + Ay =—(@—bT —bAT +bR+T+G ..ooreev, 2

Ay = — =25 (AT) o Jot )

Dolislall e i e

LM) il Ggudt Oyl 2

T3 Y d sy dag 2wy pitad Sleddly ol g Bumgy sy Ojlsdl) Al ) Josdl) S Y
C Ol (3 es A Gand OF SIS 3 Cedly SO Ol Al ) fogdl S Y UL

135 P @Jﬁ‘ﬂ'} JJ-MU CAL‘.U B Jf‘};-‘ 3 L}J"“} ;}Lﬂ&'i JJ.Q&JV JUA t} ayaadl LL«.JU gell > o) !

( 1
L & )



dysLa:dy! QQ}EJ\ ééj LU Loolod! J.;.lz.? ‘”53\.':3\ J..aﬂ‘
legoludy ade Cllally adl DS Ay 3 Jﬁ.«.ﬁj (Boudl oln 3 Ojledl bog i dnl)s oo 13

S e ALl ssles o ST i) e S 1.2
M¢y  Motif de transaction =t pls I

Motif de précaution (M$y LY B30
M¢y Motif de spéculationa,Lal Bz
3580 o Ul ablgs (15-2) S

(<) bliay) adly sl e () (1) O laall adly g8l e k)

Md1 A Md2
A

F(y)

F(y)

v

<Y
<

(z) dbad) gély gl e bl

Fr

v

367uacg§jj&5\ ciﬁf‘j\j .352.15\ obaless) Lﬂ)ﬁ'@"”‘"‘“\ Ao dast 2)4—.0-0-‘\

65

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

M$ = F(r) = —g +7

Ol

bl oA ) e s Laidl adli@y

Ll oA el e s Ladl adia,

Aplall de B By 0 g

:ida>Ya

Ay TL 5 BlemYly clall ol 552l Jo Cllall o aadd (1] Ogpolad¥l o e -1
L 25000 alall gl ssadl Je )
Sl ol sha 3 sl gl wals Sgud A Ggtomn (331 ) 5B e pLiE] i -2

A 2l e LUl gmie ay entdl M e sl 1By i) ae 2L e Y
WLk ods oo e allay ((o)bal S8 ey il ISKs ds g wa b s aLall
Ogor BaladV) 5allall ada () JLaT o Jol ] B 2801 Sl o Aol 5 llanas
oyl OF SLS b (3 (2580 ) B bl ol pdm (e3U sy ST e
slexeW) % adey (sl U Ul ade it L Bk S S e g Ladi
LSl e bl sl il e

;i g”sl.Q\ At

Aylally bl Vg cball il ISl 5 gazt 2 il JSI Al alls
M =M{+MI+ME=dl*xy+d2xy—gxr

=(d1+4+d2)*xy—g=*r
(d1+d2)=d

Md=d*y—g*r Mglﬁ\vlu\ﬂ:w@j

124da cZOO&cw:U J—ﬂj ¢ Lﬁsjlmj &4; J>-.X.A nJ)La.U} J}.E;J' ¢ J}L\A BYYR-VEINES (in !

( 1
L % J



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo S ol

S sy g Ol e (3 sl sLasV) (3 Wyl Wil 1S MS Wil o s 2.2

Gl e bl Bl Cdle Jidl sl OF G383 cadly Lol e A o e e ((3aal

AL e ol AL sl sl (S il W 5 et el b sy dal

(Monnier de base et wadly Mg uslll dadl copn IS aidl o0 055
(Monnier de dépot Hsg azy Mp b s

MS =MB+MD 24.3.1.9)

Aol ] Olpane sde Sis Uy Lo BaladV) olpadl ) pa ¥ Raid olall) ol o)

BYONIRN PN Oyt IRV SV PE ISR SIS S g SO S (N EN L PRV R PP IS SIS

t Mitiny Loyt pite ol ekl 3551 eSO O pimy CwaliasV) e

EYY-H g :(16—2)J§£J\

rMe = M,

v

dgald) Sleglall Olps (2L 2r (Gpally @i sLasV) tosle (e sl s 1 yeaad!
194 -
e L) e Wi 20 ol Lo JE B (3 Uil i (LM goning dslae 3.2
(LM) (g Ojlsl Va8 my
b (LM) (e Sz
Md=a*y—g-—r
M._M, My=Md>d*xy—g*+r=M,
eLMw=%Mm+g r)

258 o iy aSaY) ¢ bl LS s g ¢ R Bl Yy Syely 55t B il of T !

( 1
L 7 )



dgdlaBy) ool ladl 389 Ludd) duled! fdou @\.&J\ )
' saad Lastal K-a
Lt :(LM) (gowe Joe
Mdza*y—g*r MS=Md—>a*y—g*r=M0
M = M,

I= é * (ay — M)

5 I DY, QT

1Bk (LM goee Bl

Shpate O e 55 adsles OY iy (3 (st 3 A8 e S AR e oy (SN
e st o5 ades (M)

L2y aylall =Y ool Jo U alls 1

tsl LlasVly olled) 55 e Ul e oludly asjee Mg aogall d@dl .8 _2

Mg =L1+ L2
(M a8 = LoVl by )l o 3Lully 45° Lz ) L1 = L2 ¢

M By B Oyl e (172 IS0

r3
g:\)\\MD(y3 r2
<\\MD(y2) r]
Ms MD{yI) (M) yl y2 y3 =(v)

324&(2012 L<.3J.AT dzal ci\rJ\j bj.ﬁ;J\ oLalas) C(ﬁ)j.@.a.u‘.“ L Jo Z)-W\

272 - ‘glij\ @3l Ll (dslasVl 4 bl (a2 ol !

68

—
| —



iysladyl b hdl 58y il duled! folou S Jadl
LM, e JUE! e 8 iged) algall 4.2

2 3 el aadl Lo Gl 3 sl W (LM g Jlasl ) Obsge ONule s
! (umd a1y )
A& QSL" 9.”:3\3 ‘55.\.5.5\ .\.......pj.\\ ‘;9 ﬁﬁ.ﬁ\ :(1—2)J542J\

sl el il -2 s daa I b il -1

A A A A

v

v
v

O i) e Qllall gl ) (g O 258l aye g ) g3
& A s e aalll My IMgg | s b oRilé Gl A M1IMO
Lee il dad (aless) I ol o) 3 ) ol da g 8 L sl
a3l e pliy) ) g | DA agle 5 L) AL B, )

Ty S Dlrl ad i3l e <G e

Jm alddil ) (535 Lea Colaind)

r1Alr0 (e 523l
MET->ri-yl M5 T-rlil-sy?

) Sl 1 S Clally Sualy 25l (glmall 3502 a2 (M il doxe kel

A10 o 0331 cadly ol

1392l adudl g B OyIgdl @
pblin ) T Sl v 5 YF sl e 2y o 2] Sl a IS/LM) 2356 (3 0l 2t
e 3 sl o 514) Sk (LMD o(IS) el D7 Les

J10 o 0531 sty 5l kel (g5 15 Sl Cylally Sydly 502l ¢ gpkomal) 3502 o (O als dinn !

69

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

L

—

a-bTy+1g+G i
ISy

*T
1-b+bt 1-b+bt

1
LM iy— (Mo + g *1)
358ly aldl Bgw B 01531 (18-2) JSa)

Uae B pald

132 o sl wome i) slas¥l ] ) ¢ rgsh msg 2 goaaol
gty Wi g B O3l Je Ludd) duldt ST W1
Do Dl Yl e dsgast ol BB dule (U S 3 Aty i) olall) pdsn
oo LS ol 8 AsladV) GlaY) s degaz (] Jposl b di e i) o)l e ST
gl 85 A2l gl ly szl S (g i ol B35 o Ry B Rl Ly 5l
(A oAl o ALK BE el pLSL

70

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

— Mg Tinw s i dwlw LS

e Mg a0 aus anle e
Ty dd Bgw B Ojdl e Lua duludt ST 1(19-2) e

LM1

LM2

R2

R1

v

Y y2 vyl

197 o ple mompm (s 3l syl
) gkl e 05K B ey bl Lo Gl Bid) anlld) ST O]

Godl 28 3 206 Gt & B edl U] LML i JUasl ) o5 M® G sau-1
Yl s o e R PR e 500 e (3 ol ] (25 Lo (sl

e 31 LdSS Gl jad 2l 35l e LAl dlls e JeRO 3 oL jluie Cabs @
sl e 3 2Ud) i) 3 MS sl 5 s M

P (PEE R R ol -2

O LalS” o 1 38 md Bl Lzl Gl 2ad Je L 350l jliae (adg @
Dbz sl ais e

Y1 AL Yor Y sl ) g5 Lzl 3305 -3

169 o iS5 ) om0 ¢ i 3 fadly el 358 ¢ 0Ty Dl o s e |

()



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

" 1
sl ool ded sy WS e EJL«:;.A\ cacliae ded o =dll B4y Cades @

ol (3 Bl ] 3 i) 2l 3l ool ULy ) e jleza)
O VOO B SN FYTRPPNT I o P - [ VN -4 P WP PR -4 WH DO [ U 90
il U5 slag O el 24
R2URT o sl s sl adey Mguad e Sl slsp y 2l sl -4
DS BB e 3 PV 0K Y o Aabe SRS 0SS Ol 4 @
ST NUHRFW AR FIES
el 1 065 O WY 1S g 0, Y 3>~ @
Y2 Ayl e sl sl U jlemaN) (3 sLEY) 655 -0

é}wbwoﬁoi%jcl bV eslian b o sl U1 i @

e 3 plENI ST e 0 b Caslall ded miss
IS ot Jog LM gt for o i il ST iy €
AMsTRI(R=R1)->IT->AYT(Y-Y1) > MdT->R
T(R1—R2) > 1l->AY ! (Y1-Y2)
IS cove Jorg LM g Joo o Lol duld) S :(20—2)J§.ﬁ\

LM2

LM1

v

Y1 Y2 Y
204 P Bl -a cJ:l:’- )Jw\ L I)W\

72

—
| —



Laladyl ol bl 38y LUl dwlud) o @L’d\ Jad))
) ekl e 08 By bl Lo 2 8LSOY) adad) anld) ST o)
(i) Gaudl b (3 2 Gl 3 Lme L) F e JUis) ) 25 MG it -1
Y b Gt i e R AR o 351 e ) ) o35 Lo
aB LSS Gl e 2l seadl Jo Bl als L JeRC e V1 i LSy @
BB e 3 gl Sl @ Ms s T 2sMd L

i) e piy Rpliy -2
O LS o ¢ B and 2l leze¥ il 20 Lo T (3 ol jluie (adgn @
Il j2adl 1 aiss
Ao ol U ) 0 ezl 2 -3
;Tu@bwmwwcﬁ)wy\y...w&&.&&w\;ﬁﬂ °
el e eI 3 plety)
R2 U R 06w ae misy adesMd aadh e QU aiy Y =) slidt -4
DS sl e 3 pUEN O06SG Y 3> A @ hed 05SG Ot @
Dlezza¥l 83l ) s ) e C3x -5
Aaiie 133 055 Of Y 3pS oLl 0SS Y o~ @
Y2 A YT e Jedh 3 sV ) jlesa Y1 (3 gl (6350
f55 o b s 055 of 4y 1le;’wa alian dad o =l slip) LBy @
aslal) s
IS sl Lo LM aild Lo Jo muid) anlldl ST Cad g
AMsl|RT(R—R1)->1l-AY ! (Y—Yl)—l\{ldl—>R
I (R1-R2) > 1T->AYT(Y1-Y2)
LM, 4 IS) e Jooy L) dwlnd! A8l 03 (Ao
(AS) goee Joog Bddl dulnd) B0 BV -1
(ree Sy (ESe BMe) 5T Rad) bl b Sl BIAS) e 0SS

. ¢ 1
6364 o o ) s (2)lalls 35adl 09,2y (o3l s gast

(=]



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo

gs\;d\ J.aﬂt

oz IS gmin Lo S LM el o O LS 20l 2sld) 3lab 1555 ads
IS s J.fj LA dwld) AJed (Z—Z)JJA:J\

02Js4l) 01
il a jall 33b )
Jus) ) g5
S (LM) e |

Dl el

laaay) alla Slasay) sl IS ylassl
dllaidl) 3 S Alleal) 41408 dpadl) )

02 =il iVI>01 =il ) Sl 5y

1569,9 (3l e Ay Oledos 2)4-40-’\

(LM)W J.:Aj LU Lewload! LIl O BYJ1—2

P i) Caslall g el 83y ) (oo 398 o e 83l Of (e

1
Ay = —x AMs

k

ol Wy LML gl oo e 300 Y1 oda dazas gy 35U e plid) ) a5 el 8515

£ a
A%g oldall e T .

74

—
| —



Apalady) Sl bl 38y Al Ll koo SYI Jad

AM) cove Joog ddd) Ll LJlad 1(3—2) gl

02 Jsal 01 Jsall
Lsds.d\ UAJJJ\ SJ\:\j
Jal J) o
Cpadl ) LM (S
DlNsay
e asxSg ag
iy Uaidia g = (LM)dse
Dl sanad Dlasy) AL LM lassl
daddia dadi ya LM &5 3
idladll 5 0 Alladll AL dpaa) Al
5 sbuia Al 59
02 il VI>01 il 3 Sl )

157up (3l & cawldgy Olagler ZJW‘

75

—
| —



Bualady! Ol adl 39y Al dwlud! Jolou S el
J..aﬂ\ o>

Alel) Aadl) pglial) ol pdo T ¢ Bl 2nlindly BSOS Bkl fadl) s (3 L
QU Eom LT ¢ il Jo¥1 Eomed I3 1in O (eSS (s ST Ojfdl 358 e B0
oy S ol e i) deld) osai g sl L V.Aij anad) gl U Gl o
By AU (2 558l e bl Bgm sl (1 pip e psh Sl ol il (s
SV e Cllall Gy (2 Raiie ssadl Jo bl g (1 il Ll (py ezl

-

i a

Bad dwbd) Jo il G G S JU Loy LST -

AS/ILM) #2348 b} 3 2aadl anlod) adels s 223k Ladl) 1 O o0 Wl LS™ -
(AS) M) (s Legdley aidly i) Gsor e Laxiliy (Rl slasl b 3

poid BB e ke Ods oladNl @ ol o Bl e BARd dnbld) Jess o -
o lly Y (g 3345 an GlazmaV) e o) e ladll

o Jen BalSOV) BUEY Auld) OB deses bgrs e sladVl g by oV dls -
Ol (3 A sladll 28 Jo U 35 L3I e o) Bas il 20 e L)
Jolly ZBY) Sy adoy QUL

ey 258 8 G RS Bey Jotlll Sty 58 o Ra b B oy W, -
L)

S ol iy ¥l Bl pde eV 056 Lis R nld) Al ads -
NGV PSS BUNE

et &g 0 aomyy Lagy Looomg (IS/TLM)  aoie oo e Liagl i) bl 2ol Cadgs -
(ASy e a5l s

O LSy cidle ST 2l dnled) ClST LS oganll bt JY(LMYy goie O30 LIS -
Al sde 3l b LdS” s gandl osl) 3T (IS) aome

76

—
| —



251 Je=sll
slasadl goss s dpsillialpall sy
2020-2000 aysall Ji silall @ @il



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

s Anod
L) ke 231962 2 Uizl dis 25Las) el dags S ¢ Mo O
o SV sl wulyy 1S Cds B Zulnd) OS5y (AslasV) Lzeslad yder S-Sl
Claal s 350 Lgaory Lgadles b)) dgle 1) Lt (3 aud olaly (nilsd Sde jedn JD

gl Lelad) 4aLadyl an Ll

o Bl sV Bl sl sa Lds O o) MaaY) e Ugan die i

Oy «olis Ty (spae b 1] vy OIS o ZarlgniVl ez O ) ¢ gbgll Laolail

it g ooyl e Gl Lagy Sy claip oF Aolstg o)) oE amgn (g F1A sVl
bl QW Lkl 3k

S 3 il e gad (3 Al delld) e Jod pasen Ladll s OB cadey

A Em Ll ) fad) e Led 2l ol alially 2020-2000 srah Jo
A 3 aadly QW -yl wdly 1V el
AWy 35 S-Sy b (3 il delend) olgsl L4 1l e )

2020-2000 s Jot il Hhae¥) 3ad (3 didl aelad) Al re Wl sl

78

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

At (B guidly JWdl Z oo 2By 1 gl Eound!

imgrll (olas¥) plladl el 1w g Slsladl e daally S 3 s ALl oo
e chele iy Rdadl Aeladls Liges dabll aplasyl oluldl Lo gl ol oSay )
Sl Doty Do) sam AT el s35aa) Ol 5ady Alold) lshdl ods 3yl o

oY s (3 2 del) f e
Bl LBy argdl |3 Guddly LI S-Na 1 JsY) Cllaall

Flas Vi paz ¥ Ul (oobasl sla el e 6 danly Lipas Ll ST <)y 3)

(il din sholl BBV gty ol 3508 SRV U AN i (il Sl
kel foe ST oo Lo é» s eSS Al M sl Iy colgladl) R Bl ] exa
Ghes slid) 3 L &3 (3 W ol Bgim ot SalunY Lgnwy 3 Lo ST I ) Lembs ¢ gl
gl
F Ol 23l -1

Loldl & s & aad) iwldl e oMdadly O ae olial Bl wugl
oY U s ) @t el ey STV pladl delgdy cdabasdd sLasl | (3 4] 2l
Al @l L G (il S o I blagd) g5 ooy (gpiae (Brae 096 Ol a (W
(SSH Sy AW 5l o @3l e Haadl olakldl Syt eb (Oleliy oLl Gl
ol by W Bl i oWy (S Gl aleh 58 asdl e o S5
Sl o 065 OF bty gl bl Gl e fgadl S s 25, 1971 d QW Sy
Blles S crbg W) ol Lk nsanl) Slgal) S fosad) 2 St cinsanl) sl
th b ST 1971w QW 3oyl et aal ag L alndl Sl oy dlg Sl 3 2

79

—
| —



2020-2000 55l J3a il o) 8 (gasill ) HEY) Baiad G dgaiall b)) 50 Gl Juadl
L) U s 3 Bngen)l Sl gall Lagas domgll Sl s azg 1kl @<~J‘ okt (d
aib dly Ly Sstan Jo A Bllaxy
Grmt i Ogy jleziaV) mdonns ¥ A ganll Ol ) 1 Ohleiw W1 Jygead) pin (o
976 aa g oYl by alasV) 3y opn

oY) M Gy ety s 550 4 Y e (25 0] 1 0bmigall o (29, o (o
Al B e 3l S )

Sllaally Slleoll dmdll S obsdl prgie Gkt Bms & RS Olawsdl (&
e b ol aasdl e glae [ Ay cingar)) Slingall 33l

C e W) el ) BSOS oleliall ((BNA) gl gbgl el -

Aadad aslal) (gad) Jad) el asLdl ((CPA)Y g ipdl cadd) 2,81 -

A asliall Syl asliall (ol (BEA)g Jlal orydl et -

RTWIIR BERRIE L G LSy hsedl Ollas Lbd i w SIS 1971 sl W - SLoY) ey

ol (S8 (3 sy oped pllaiy (olasVl ol ol il -
egad) ol fily Sllabasil) e 5l LV OIS 48 aas -
GaY jaasll gedl play imy S5y ohlaza¥l dao Jo SV (g slip) -
S
Sy alasVl @ s Ll o Sal 8 (gbll (Kol pladl ules clie #3oY1 s s
(bl sLaBVl e dhesy 1ili2 S-o] Jles] VI (s W cain o M wblal 324

Jlsm ASa B3le) o e colledl Bl a3l plhdll 2ISA) Sl-SoY) ol Al
ol b cdais aad) gladll e ALY e i dy dense 400 mad 2o tnss 102

e bt Cpbpan el Sl ada (3 (el plldll A el W (uidly gl pladl )

17752003 ¢ 41 25 il Sl plall Ol Syl i (el alall |

( 1
L 8 )



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
) Bl Sy 1982 ol 13 & 530 82-06 s st 2d ) Basdlly 231 ey

11985 5130 syl 85-85 pyus il Comgs Lisl (s

o ibaall OoY) (3 aelbl Coledl e im Ll 3as 056 ,ae 1986 w34

i) el ged (S SL s A SN s (3 sl
A gand) Sl sh) AL Bilad) L) pgad) jodar sy 1988 wd JSCA ~Sloyl e
$3LaBY) fosadl s o gl Slonndly B L s
gl Y) Sleladlly Tl W) ol 3 Ltz Lok 3 et Lt ghs Comsl ot

ey Sl Sl an dlolsn o 4 s M sl ) o5 | ldoY 0de IS
2 bigodl Slons 2Ll Sy ) 231801 2y

clais S pladl (3 i ) famg (i ZOLSY) (3 WM odn BT s 2 ) ey
Al ST i SSo] Gl L Mg jguad 0 3l oy ST Y)

gl 3Lty argdl b 2 ALl Ol-Nal gl Cllaod!

Blogiie Olioe & s A L o ) Jgidl e A s Bpoliat) 2oy SA0 s

i aasladl Cll Lol eally Lol aidl Ggs ) eomll) V) G5 o] s b ST
23 de dsadl g bl (1991 0l 3 (3 asly 1989L31 (3 LV1 bl wdys
Sl il dadl m2d iy (sl slasbl U Jsmdl Lol Zins bgyd e Il Slaslonsy

TP el JU saed) delis il
LAydad) s o Al -

D) g E -

3035 « g2 21 1996 i palt Jolhl 3 205 2l Jgm Bl 22onll e et ¢ (3 BB Ruld) (S35 5)51
o ) Bl gy e jaaf end) ple 3 ebe 3le 1 8500 (2014-1990) ikt B il o g all Lo (3 BRI Aol 55 (R8s e gie :

81

—
| —



2020-2000 55l J3a il o) 8 (gasill ) HEY) Baiad G dgaiall b)) 50 Gl Juadl
g oo ally dadl sladly 1990 50 14 3 5Lall 10/90 056 sl oSyl 5L,

Bl SO pal e gag o S plladl ke 0S5 0T ot ) B w8l Sy Lt L
sl slasl £ JUE suadt Slemsd) oy g Rl Sl il Cuiledll ey A 3

D8 dlassl o Sl ) Sl s sl el 2l Il il L) Sy

2105 s elgim| Lo o2y

A ey Oa) e f eolas) Lo 1 uadl aull) wele B clas] -
Al ool G Jo il ClSloyL 10-90 056 sl -

bl sLaBV) deaty Aol 8BSl Bsedl 9 Jonts -

Ao Al 2 Gediod Al Y SNSSM 0 10-90 056 niy -
LY 8315 o gl g -

(S L ol Sl a0 ¢l -

2y Aadl Ol (ool

W b (3 10-90 06 am Y tosll) jlazs) Sk

diad) Ll b dos Ruad) oAl cOlST Hidaded) 80Ny BAdd! 3 511 el (1
oSS cadesdl Baa 3 s oS el e bl s 3 Ak oS ] e
Alezza ¥l ol bgad 20U 3l aws g Wl Ol O] b at 2l Gl
e des il Sl Of LS sy o) op Jeed) Tas 10290 046 Lo abalosl)
Aebb r 0 ot (Sl sl e Bl Bl Alald) Lasad ) i) Ol L]
(el ClaY) e desez iz 10-90 096 e

Lt ls Y lentol g3y il assllss) Ll dalaznt (1

boall Ples o G dhesS Lull Luad dulad) Sbualy 3dad Gendl bis (o
NEEIWEE Y

1092 2015 50 aanlsr cnnge 2l aad Bl plall (3 ole 3500 (2014-1990) bt 3 vl adhlas @ Rl dolend) 593 By (5650 !
1095520050 b anslor cislasW palall 105" o5 sy et iy olstll 2t e Unsly (6 11 3 abl ol loSlo] ¢ e olls,

( 1
| 8 )



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

el Ol e L a AL (3 Ed By e SN (o
LS™ 2 ddes ) sl (3 3 aypdl o | il BNy Ui BN L feadl (2
SlSus G s ) ol aY e Gl Lsed SA S ) Tl slldl 3 el
CEA C eaid Ol el dgblual cp Ml 3ty (i) dalldl oloSloy iy
Ll GlaY) i T Vi =
Al (Bladd el e (gL ) JDls) d
% Leede AuSTAL ALl Oyt (S SN Sl ol audl Ogs adis (o
il S Ll Lntdy ) i) o iy LBV sk 8 Bl Sl a5 (o
3.2,,0%,3\
G oV el ol sl pladl (3 il ST O 80109 Al ped) 8513  Jeadl (3
£y Sl 0Tl Sl plladl 22 G dngen)) Slewgol) Blbsdl Shlazma) Lk
sl 2Ll b e A G Lad) amgs v 10-90 056 recany St dSCal) ol
Leaslls) Al ol ghly ol Solaza) fadll 1l et o L2 53l e s
Balad¥l (s9ad) e ool o S0 2 e SISy 20 i Gl Rl
ekl
[l g B9 B dalw clist (4
Al e Cpan ST 5l bl Slgtane 3 Was ante Wle 2uid) ablldl @58
S idly cbagme hised (S Sl ] 3 (o @ bl ol audy cuuad) bl s W
@ sl s A ol wa 06 sl Uy i) sl el oS Buid) dllll e 08

u’;‘ﬁ\j az) wl; L} Mb 5%}—) Ui dalw i) f"’ LZ\.‘)..,\.U\ alaloJ Jf\fc
i) kol ads 0,55 Of Lo o ally didl 056 o > A

A Al b i By

A A sl ciglon)l Syl g izt 20171990y 2501 1K tnglil) ~Ss] Sl o 5 ly L 035 Stad T cilmd 551y
78 2021/03/30.

1990/04/14 & #8 o 8 1201 036 0 213 5512

1990/04/14 3 &80 s s 129 06 278 s>

83

—
| —



2020-2000 5l I3 ol jall & gadil)  Eial) gadad 8 dyaail) dulpd) 50 Gl Jaadl
RIHNE RV PNV PENCORY O W PR PN W RO e | IO
D aadl GBIl oy oy A s & Sl ez S aid) S1 (3 3gmge o
g o S aladl a2y (5
) Jot A Ll el Cgtaen s el s S5 e 2,y Aa 055 Js
G et 310y Byl 0pall 500 Ll 252 OLeattVly il s & )l 74y 215
3 PN ol e 50 iy Sl ol Shab o M Sl el o8 s ey 30
QAL sl iy U by donll 10151 Sluldl e U

A oha sl 1994 4 S s ¢ LS

dL 1993 a0 Y021 o lpam ety &5y (M) 2l S s 0 A1 T
1994 . %14
(O 36 Jtas N> 131994 131 3 %040.17 sy Jlull e 2 O
D030 ey s ) (3 Jshey s sf 32 L
i 5f i o QW LE L 3 bl o gad ¢ 1998-1995 & W
16 WST05 ay Sy 21 ol LY AR Sl L e

1998 w7 41994 2 N LT T 6 Ojall blas gl

e ¥s3 e 30,47 41 1994w Nes Ul 2949 asyW winll sl Lo
DY ke 10 Jsm iy ) wpliall s)lse & il ol

1998 ws %05 41 1994 2 9029 n ez Jaan plil .o

2w 010.5 sl s il o ¢ 0191 2y 1998 2 it a0l 58 3 i) &
1995

) bladl S e 1990 wldoy aws )l Ciled) asls - Sg LS

1990/04/14 & £, s 2y 150 06 e 7855l !
Gaalor ol psle B By lndl pslally sl psley RiolaVI palall BIST b Wy (gl bkl B 3 St Jlasel e 8L el 26 T (e (ss)y 2
168 - 2011/2010 a4

84

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

o2 AN A s lasle JU aladl (3 eadl) Bylsl Cady
W a3 el g pbans O
L AW Gl Sl ol e bl aladll §l] et Lo
iy 2l )l wlSa) o w552l 10-90 o4t e
2 et b o plladlly Al Al Azl el 1 1 (1-3) J gzl

554l el Y
1994 03 U Jad il old Cahw a2y Bl Jine i sl
1994 | %11 > s olblaml @S wilagh e %030 @l blaml fales cLi]

L g

96-94 L P S e Oglaly dsenll 2y londl 2SSl oLl 230
1994 Al ol (3 aim W) AGLELL ey (il Lol 056w
96-94 | Slles @b o9 Uadb Wit (LT ngan)) dyylndl Sl alerd, 3lefs U ASA)
s

tigdad) B gudl G

1995 (SIS i Bl e pllas my
1995 A ol Wi pllas moy
1996 gl Boud) Slles s xoy
1995 | wlgud S bolae 119990 Jgosll wln %40 JU W) ST Lolae o5
08 (f adg

1996 gl L Gl Gl e %05 4 sl)
W Gy LiSY i)

98-96 Aoysd) Gom iy aodaudl ad clad|

I ol als (2017-1990) skt dls aulys 1S aslas¥l 2wl Slaal 5352 (3 Lndlady i) 2uldl olesl o oi5y Jld (P Elo s o B !

.64-49 PP 42020/3/3 cl,.ﬂ)'A-\ coald dxels 422LL:EJ~}‘

355 javad auslasV el (3 o83 835 ((2011-1970) 3740 11 sLas¥l A 7 (oolas¥l - SloYl waly 1 @ Raid) anled) b e I :

2835 :2013-2012¢ 1ju,

85

—
| —




2020-2000 5l I3 ol jall & gadil)  Eial) gadad 8 dyaail) dulpd) 50 Gl Jaadl

) Bmygr e BSp5 L]

98 i 3 (o kb 12) dkisn as g b e A8 o) Jof

U olall aedy ¢ Sl pladl 3 pdadl gy Bl ples)]

1997 oSl igad pllas elis]

Aa N el Jo cly el Z o) bz aog

Sl sl Gl ] ass bl wilagll Lgmd Jias gudasy dd

1997 _ s ol pllss (3 5k Je )

1998 1 plas el ¢ M) ) Fag piasall
—1970) 85l gslasVl =S¥l gl Wb @ 2dd anlecd) Bdlde p S oy 1 pbeaall

283 P 2013-2012 cz\..)\.nj Eyvy ua_,,a_z- Aalady) ?5'["“ < o\)j:fJJ\ oslg c(2011
2020-2000 5 za)1 JY d3adg dJled) M) eI Cllaod)

@ 2y Joolll fV an il S sl e 2000 a1 Slasy) s

Gy U5 Je G WSel e A st byl slasYl e OlgYL o (badl b
Wby (il =S¥l Gulal o Bpie oo ST dad Aol heay (i) U Bale Zhuay sLagY)
—2000 sah JY> 2umdl odandl e ) Jbes] F ezl il sl sl LW
fk Lo OBhadl odis sk 2017

2001 Gd p @ty ddd 0gt i .1

o3lgry VGl Clay olad) 095 SH Gl s (3 L gyl Ciled) Laad) s e

L e £l VI s ] g ¢ 3l Sls (g aall

A Sy Biley diaal) dlalod) oy pbensVY gl e (Sl

D i) alally 31sY1 el o el O
2003 id o ,dlg Al Ol fydas 2

gl Bl ¢ 02 Olally gl GlianYlg sl 22 ¢ adlly A2 055 OMed 35 S (ST el pllad) Wy ¢ V) ol (S35mmn LS 055 R !
307 - 2021/12/31 ¢ 4

86

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
Gaghill sty JBY @l Caniall atll 2003 ©5726 syl pslal 11/03 o35 gl o

LasS™ O g 151 5ylmlly sliall Sy b1 Glay aiked) miladll day Bl (i) 33 al)

%igel Ll 50 Op) L Lal 1@5;&\ Sl alzald guadl alludl 048 Lo

e s 3 3 S S s g ) dbld) s
Bid) Bl iy e Byt a3l -
A B9 Bloy oF e G S e el 05 s g 1A Sy -
Al A sy A L B3] G el
AW Ll el Sy sladl asSS L
ABEF i)W wlawglly o) dma 20Ds Gyeii . &
dsgde gall Olisandly bl 450 Slas Jo s a31m asn 5L 2
11/03 91 2105 5Ll sy b eal) disdll Sl 04 -z
) @Y adl o1 2004/3/4 & slall 4-1 03, 056 sl 2004 2 oy
s Osehe S000 daadl Jlel) 35 adt su2 1990 ad AW 09 g 3 L gl Sy
SWe 2.5 0 2004 e 3 W ) s o Ly W slewsd) 0gde 10005 o551

AW Sl sl el 0sbe 5005 ol (g 51 s

PV S by sag o1 2004/03/04 & pslall 4-3 135 056 sl s,
.%15; %0 b=y
B Jlastl s sy duidl m2s Gk oo Lo = tales | gl il e LS

g ol (3 alaladl Aggens 30S Babate pgas b e 2005 3 St 15 pld) el LY

A469-450 52020 sz 1 O350 ¢ ooz W) Sl a2 2017 2010 3301 Josr i) anlodl 31y (bl 23e celel pole !
95 2 2015 javss A s 19 2 aadal ald) (2013-2000) 141 3 apslas¥) dnbod) Gl 524 3 Guaid) dulod) 3l (s Ciby 2

( 1
1 8}



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
oAy Al el gl g Gl ol eda ey callad) M 3 Sall lalilly Bgkg

Lt gy S amlin pllasy ot 2005 s 15 3l Y1 3 s,

dL 2007 jeys 24 (3 5250 7/03 3 2lauly )l bl Jaas o3, & LS
dl ez 2008 b 11 3 ¢ as gl oblaY) 3B Juas sley L W 08
960.75

2.03-09 13, pladl st Syt s Lins bl am; 2blas

2010 o ity aid) 056y .3
o e ly 2l et 11230 01 sy s 452010/08/26 3 4-10 41 51

3344, - L

s

il deludl Ol e Bas slasly JenY JLael de o (3 5l Gy degs
W E e el
LgteiDeg Lgaadls e ST 22 Lo Yy Sl lsl L
Hgdd il oled) 3 oMaad) IS s b3l ot 5.
il el Wadyes gy bl 4500 (3 LIV AJW wluweslly el e nmn &
2o e
Do 0585 Of £ Bdpal) 2l W
Fyseat! ey L S5 28 Jo dmll 8 Jla)l Lsis sk Ly Bl -
2By JWg 3pal) JU) (3 Bl S 01k sliael B30 -
sy IS8 bl 18 o asliml ol Al (357 alas plnd) s 3T

:2017 &3 (10-90y 819 wid) 058 foias 4

A3 5 2014-2013 ¢ 1 sl ) poley aplonl pslally 25LasV1 palall 2S¢ ol 55T coloSLoY) L (3 05k Suidl 495 Laks (e Blae |
197 52008 sgndl i ¢ i) saidly sabasYl sladl ¢ g4 Sy 2

06 o A A Banlor ol poke 3 ol g bl ¢ - Mo Y Sty o153 (o Algal b (3 (1A 3pall pladl (pDle B e 3

196 o 200855l il ¢ il sidlly (salasVl ) 41 byt

( 1
| 8 )



2020-2000 5l I3 ol jall & gadil)  Eial) gadad 8 dyaail) dulpd) 50 Gl Jaadl
Gnogl) s ) Sl e el 2017 w3 2 8l i) 56 L U S oags
fpaid) [ ezeY AT il 8 lsadd) slazel ) somlll odzal L& (g5l slasdU dpuadly 2 U
110-17 o3y Opll sl Lo oaly S0 (3 wsLasy)
Dot ST Dy tg SLat e 0g5 Anpll CpsSU e (gl Olo b
Al June e ol ks a i desanll dypld 2 oo el g Sl Pl o

g Ll
5 slail dm ) U Cladly 0lisaSe Bagenll 2yl mg of S el SeLo
NGE]PEove

:2020 2,815 4l 0l fyws .5
o3y o) ey Jaw 2020 e 28 sl 9-20 3 pllzs jlaol 2020 2w 3 ¢

%1l bl suad 0l s Lafs (1gsly dpuil) Bnld) lleally 3lay 2-09

wie arid Y00.250 s} isadlt 53] Slbae e sholl gomsdl Jaall 2id
203.25 10 Y4203

for e aeisd) s J22s706 1)%08 s iyl Yl Sl Jiws J2id O
Agel) 2l 3L

t U ) e gl A Bngand) B0 A el Liof Bolel Sl mdy o

9095 41 %90 o tian] o 5 2ad) GlisaaY) s0e -

9090 1) %80 o 1oty 5 Y a1 o aiel) Blimen¥) 30 —

9085 1) %70 o Sy 5 gals o (ST aiell BlimzaV) s —

)5 33l oall a2 gl Al dnsand) BN Jisedl wlzs 3 @) O
A Sl s et s3le) s

A Slly Al 8] 3 s b5 Wiy LAY Ul flys 2 2

Slogell 293 295 pbed plid) o SE gy WU olewsll Lo s -
(o) Sl poles SE 2yine 1Sy Hansily Sl

451 B 42020/12/31 ‘;./"A"‘ 3 ‘éﬂ}ﬂ gr‘aj- e~ gl daals 025441 chfyb JUW slasl dle Olizs, )V;,§¢J.,\_S‘ Cy\-é (SO9rw !
www.bank.dz ¢ 2ua b olles 2k plat (2022 L3 200 5540 el 2

( 1
| 8 )


http://www.bank.dz/

2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

gdddl Ol 1B B L) Lt Sldl ou 1 g1 Conel!

Adledlg

oo Bssat e bl slaBWl 21 anigy OVl e e S G A el de
SVl ods Mol 3 ey LS (1994 a ik (sles Ruid) daldl cazy Gy olsaV)
Codl e O e gl Bl Bondl slasdl ol sladV) Ledby ) ) oo ile
el g muadl anlndl olgsl Calee 0Ly

) B3l Juma 8131 :Jo¥1 Cllaod!

55 3 ol A by abemtog i) dwled! (3 Gl lesY1 dsT amy a)led) 311 e
Olaidl o 3340 o e e bl )

Bl @At;.\ sk Aalad) Wl o dlly W) s (A Sl pdd ae ST R (3
Sl g S USRI (g o) Gubl gied 1 Baldl Slgsl 3 b & ik 24
Do) 8310y 26 0,55 g pmall ALY LU A

A Gl sl il Balel Jdae okt e ey W) ity

.(2020-2000y 5l o g1 3 padl 33le] S jolas 1(2—3) Jgutond!

(Yo)daald J o )
7.5 2000-10-21 2000-01-27

5 2002-01-19 2000-10-22

5.5 2003-05-31 2002-01-20

4.5 2004-03-06 2003-06-01

oAy A 056 e 70071 s !

90

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

4 2016-09-30 2004-03-07
3.5 2020-03-14 2016-10-20
3 oY s 2020-04-29

17 56 2020 jevs S0 3 ( oV S B gl 581 A el pdaal)
%7.5 fey yai O (B PR (3 ead) Bsle] Jaae OF LS5 Jgad) IS
Cozis ) D) Gstmn Jo S0 W A s (2002 220905.5 ) aised 2000 .

A Sk Gl Lkl ole] (st o

2015 ze U)Wl Jasl) 1is 9 2004 w.. %4 ekl s3] June pLid) ezaly
Al ol ad) bnls ¥ ol ) Gy (s Liged B3Le] piey aseadl Slistns ed
S W) v

bad 2020 i z> aslidl Lolsd %3.5 Ul vad) b3le] June 221 2016 Iy
03 )

Syl (Ple S Cllaod)

30 10/90 05t ool @ 600 SN e 3 @ @l Y bl Y1 AT e
soradl 35l oV 3 Y1 Y028 uas Y ik dwdl ods o3 (34,0 gl o3l e

D i) Bl gl S alisinal sy (U Lls

oAy i 056 e 93 5!

91

—
| —



2020-2000 55l J3a il o) 8 (gasill ) HEY) Baiad G dgaiall b)) 50
1Syl ! gk\-:’:?‘ﬂ\ Y s )jjab' (3—3) Jj.\zJ\ PR3

SAlEl) Juaall

2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 | 2003 | 2002 | 2001 | 2000 |  wied
EANR

8| 65| 65| 65| 65| 625| 4.25 3 3| bl
You, L)

2017 12016 [ 2015|2014 2013|2012 | 2011 | 2010 [ 2009 | <l
EANR

4 8| 12 12 12| 11 9 9 8 | wlblaY!
You, Ly

2020 [ 2019|2018 | wlend

O s

31 10| 10| oY

You,, LI

A7 0 2027 jass S 03y JoVI M M Al 5,21 1 A el yuaasd!

17 22020 jenss 520 o3, eIl S ¢ aidd) sl Y1 550

L) sl e slaxeWU cladl Ty 20071 e o shawl &l ool Joad) IS 0 L

Of 2 ool G Sl ) Wl e (3 Joold el o LalE by At 345, (gl

2005 Sl 8 %6.5 41 £ 2002 2w %4.5 1) 22001 2w %3 0 st 6 3

iy 2zt 2007 s 24 3 2l 13-7 45, adedl s a6 ) 2007 2006

532 2000 juasg ¢ pre sld) 35 cibrall Rashidd - Ss] B8] ¢ iplanr Wy 3LV Aol Bl BUT ke ¢ elair Wy (o3 gbogll ! !
(s bl sy adlad) 2001/06/15 stz 2l (01-01) 3, auded

(
| 92

]
)




2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
PN i 2009 2008 s 3 %8 1) %06.5 o el cnis)l o ¢ Sl bl

i) plazal 4] pU W s ooy 2013 5 %12 5> ez

FLS) Wt byl sLasYl jeeg 20175 2016 el I3 OF Laf oSl K5 Loy

e %08 ) Jiall S Sl e ool Olie 3 Sligmally Jyi el gl

Jt on 2010 Q) Jaalt Loy e 2019 i bW ) 350 (2017 2w %04 415 2016

oo g UgyeS sy SLiaal aale e %03 1) 2020 a3 sl ags O el Wl 5345
o) LoV fipad 3l ) 2SLEY) el plys 2 o]

Ll B gudly d il Bgnd! Slhes 3181 I Ll

o giod) @gudt 1

e st g W GlstU Loy Wil L Godl 1) Js s U Sl oL5 s sy
W5 aalodl ods Olgy ¢ Faadl s G Al SV ALl ol jaay (el (3 Ayl il 2aST
Y & dgadd) Sl (g5 el b @ daadlly 1996 ple IS a0l Gond) Blee Jf ok
o I el U e AW s Oy Bl Gpdl ) oy el 06 Baa s
OLs¥l oo (3 ST aguill Godl Slbany JIA Sl a3 Cnall e b 25U Ol
2 gl

o leg O g el (Se @) degedd clnd Wl aedll 10-90 056 sas

s 0T V) il AU ael) aedly &aal) apsladl bl Y) e %020 5ol ¥ OF e Sllesl

3 a1 pllay Akl 2004/05/13 RS 02-04 PSR NI

153 5 2011k ¢ il saadly ssbas¥l jshadl (2010 gpdt 2

2019 s gl iy olasVl o) 2018 ol

Sogedl 1Nl ol s cidyly Y Rl Sl 15 Lo (55 2L Ay i) gy e B g Bl (Vo s

1835 2019 tlsm ¢ A1 (et dmals (Odsaadl el

) psleg 3LV pslall 2JS7C 3LVl pslall ood e le 3500 (2009-2000 st e St & @il el Lo 3 Lajgsg Bl 2l ¢ gl ST >
6152011 (03 5141 anal

1
2
3

93

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
Ly OF V18131 ada e o2y 2,dlly aadl sladl T1-03 W41 jpis e e sl ¢ Laid
& olpaaly 2015 mw slas¥l 3 dadl s 2L oo S, clgi.'j ICe ie L g
06-16 13, fdes jlas] ¢ o caldl a1 353 odis 43 Jonii A1 ol slel © 2016

.32\:-};.&\ Gl Sllany dalacl

et Bebpal) W) oo Slbas o S AL Gadg 2017 2 e JoW SO o
Bale] M o Mg Wgend) oliamal 85L0Y Bidl Aoleedd Bl SgsY1 Al A3 a9y Leslis)
.4a>ju!.u Gyl Ol fonss

2017 gl B o giadl Ggud) dolend dy gt 1 i) (43 By Jgud!

2017 4y 2017 aw oo a8l sl
s Mg i gzil) Gl Wgeed) gl | &5V
o122 esl6 | aiB | W7 | esl6| 213 | all7
0 ~ - -1 3.5 - - — |
0Ol 35| 35| 35| 35 - ~ o
0Ol 35| 35| 35| 35 - - | Ol
0Ol 35| 35| 35| 35 - ~ ~ | ke
0Ol 35| 35| 35| 35 - - o O]
0Ol 35| 35| 35| 35 - ~ — | e
0Ol 35| 35| 35| 35 - - — | ST
0Ol 35| 35| 35| 35 - ~ — | by
0Ol 35| 35| 35| 35 - - | e

1750 2018 e AT (35 (Jo¥ SO v asta=Yi a2 s cly : jeaod)

1620 2008 5 2007 syl 0 ¢ ) aidly sslasV sl ¢ A1 oy |
129 0 2017 jaze 2016 sdl il ¢ mdd sty s5las¥] jglasl ¢ 41 oLy
2016 jutee 1 3 5oyl iomgaill Gyl leny 28kl (06-16) 13, 2kt

1300 (e gompe A el

%94

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
A gt plomjinl 3157 o S pldsstal e ghanl A cly OF odlel Jgudt IS 0 Lo

o kel 3l Al 3.5 Juws oW1 07 50l cloes 2gil) Bodl Ol Uoy s (2017
Al ey i 120 086 ¢ gal 35l ol 2017 jeigs ) LA

Lddd Bguldt 2
bl S e Sl 1Yl PN e ol V) 8ad i) sy Bser 8 Bl
o5 @ 490 1989 18 Gedl odd ] S olandl din sz AT 3 a3l Gselly il
Bl b Bsw o 3le 38y il wlalldl ay 3 slsl il Jad
o 3 ST Lolazal e G AT @ pdor da B oo 33le] < 1989 0l 3
ezt 1991 0l 14 3 55l 08/9T 13, 53y didl 096 j5eb ae Aol Laylal mem s
g b s addl Ll s ST el pllas e 5dor olgal Jles] b Rid) Bgdl ooy
AW Slaslly el T
A e W Slawsll Lo
Ll o Rmsy (3 Ogenshl Og el o
D) IS Y1 al sy oty i) Gl lly il oy S Sl 03

tonly gad) 33le] Bhee o5 LU Bond) (3 sl 3oy W 3 T

ALY Cy Byaze Sllin @iy (o3 flas fisf sols] -

A e Slhan oy Sl 0 093 2 e ok B3l -

@ S of S Gl Se ol Gy b ol 3 Aol JIeV 38 pie - (3.0
W Bl Baad) el

o S 0SS iy Lasagt o)l Aobey daladl land) (gSU Sl ity 1 Sl el -
b @ ALY eda e Jo oS S fag (WU Sl Bb e o) s
ol agde Comn Al pes Y e Bl Y|

( Pension a 24hy zeln 24 50l o) 2 ssle) aslsl -

.25 o 2008-2007 cj,ﬂj;,-' dnals (JLs u,a_,zi geb}f: 3:-_,)9; ¢(20]6—]990 )JS\J;-\ Al dul)s g?;.-)ul-! ;))‘}:J\ J._J:; i) Z:J\.U) Adad) dwld) 93 n(:;&ig)y !

( 1
l )



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

! (Pension a 7jours) 2l 07 5l el 53ls] adlsl -
a3 o8 g STy dsle 24 5l e b e BE) Gal 3 L AR Sl Jotay
Ay p Bl ez LS (Taux moyen ponderé) w0 Loyl Judl 3yl
(il Ol (e SNsee DUy (2l Sy fosy Jaall J Lzoglis & (o)WY

tsh LS OV ganl suy
Lo 30 ol ¥ g olhesdl (ST s %016/1 1
g 30 o g bl U s %032/1 .
142 ) Gl 3 6 F B lheall ol s
t e e wislpe
W) dged) g s 1995 b & 50l il 160 Slgsl a g sl s pliszal ¢ 1y

L) el a5 Hei L) 28 ShalL ods SIS (gl gl

A Sy ey S plad by (Blsw V1 3 Ladls ST Slu)le Gedoy o) JM
L Jlend S 3 Blellay 2 ol of S5l paim I3 amy s 18 35V 50 e

SV e adeadl A S b e LBl sds 15s 0L pl Ty
bl B30 ) obles K8 @ olbidl iy

Sy Logs 8 Oldie Gegmd) Ol dgdl Ol 3 Jes 1LY Al ol -

s IV Gl e bl gl 208 i Ol gl b e digaan

age pd a o QW Canall e Slagall gt Log s W Ol W) A Ol -
RUSRVINY

40 o 2006 Bles sl s it ialodd S Sl ¢ bl Sy ol LS

( 1
L % J



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
Dyl e A delgh s il 1994 69 02 (3 2254 94/74 acdad) (g

:gsli LS Ol sl Canas é Jals

iyl Bsie 1Y) Call @
ez STae wld Ggim 1l Canall @
Do el O Bsie eI Canall @
33leY ey 31507 Ll i Vs ST bl e JSTRI (3 Aa o)l sl 2]
C oAl Bl Jase 8 iy (elel &3 S5, 1996 Bl s dis el ised)
¢ %11.07 4 Loy 1999 &y (1996 4617.20% () =i ¢ 1995 s %19.50
2001 a5 3 8.3

Ayl SUgd wilslie .o

G Akl Ul wlslie allai ga xT ala il wlalldl cndl gild) allall YS!
o olbedl Raile S8 3 B0 Bedl byjad wiad dages Oldiw ol 31 oda gl
QU LSy sylasly ) Sl IS e Bl Gl (3 Bpasenll Gyl oty (Bumsll llimezaY)
Sy Bad) Gl 3 Johd) W Bl olailie Slbes 322 Oleiay Laad o5k sl
B %017.5 ) coaid ¢ %225 cldl Je sl bl il (1995w alea ods
L)

oAl el Jo o] 5 s & Al dpt bl Y b U3 eds sy
Sl W gy A ol cad cpbtadl b e Bidl Baed) jae bgpd bl 3 deill
2000 ©ogly adgmr (et 2l
22000 fy thg ) A by s 1(5—3)0dy Jguonl

O il 2000-08-31| 2000-07-31 Ol

4835 1095 5930 isle 24 J wlY)

- - - REEARTEY

02 20170l (ol ¢ maldl QIS ls (3l sLasVl o Rdedar Al (53LaBV) gl Gi2 (3 Rl Bulodl 93 (ol by 2ote s !
2018 i i) adt dstie (2017 e lgmgs 2016 aand 3y maadl wlyshad) Jo> dlog> A el 2

( 1
1 %7}




2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

4500 88000 83500 2o 35
438 113141.68 112703.45 G mad! Bsle]
0 131700 131700 el Ble) e
- — — ot gl Jaas
T3 Osde 134y

Source : Medip Bank , N° :49 , juillet / aout2000 ,p 22 .
Lk WSO (gpald plail) ST Gl e deanasidd WL K8 OB ) s I3

z3e 4385 o5 ol il s (3 e ol BLYL Jxl olles -

JL s w3 2 p 83500 o izl aaslll 5 b o 2edl e sulll lles Hoo -
zoe 4500 5545 f sl 1,6 3 a 88000

72 0 4380 [, Cadb plis)l o b ()b ad) Sale] ghs LT -

D U g plr gzl 3131

Glly oob gl oo le o gy 2002 LaT (3 saad) 3531 sda £l A ey o6
oyl ) OblaVl e e ST ALY 0de g Ly ¢ g Sl o) Wisgll a5l
Pl LBy g e RIS Sy IS Aol i W aplar] o 5T dr g Lehiw S6
2003-2002 ol o g 22l Hagd) dgedl o Wl 208 jolamd 3 853 ol
sda Coadsitnl Wy (Uil [zl (3 el (S Sl slge bz S S oty (2004
! Blely (LY bl V1 sl o Lo 31515 1y LT (K 315N

O ol o (Wlaatal Bl das d@dl Dad) e dils 1087 oliael (3 55V o Al L)
ke 4005 250 sl & ) s 58 3 ks 129 ity 2002 §50 ks Lk 100
1y 20064 2005 a3 s JLke 450 ) e (Usdl Le 20045 2003 Jo s
we gzed 2003 a3 %175 Q) %02.2 e wal) dedl plrin) b ds ol
12004 2. %0.75

! Banque d'Algérie ,évolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2006, p 175.

( 1
l % )




2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Juaall
& s e 149.85 Uslay Lo (6 9033.3 o1 (07):0 gl gl S Joms
W77 A w74 2006 2w 75 jLke 82.35 0 jai b (f %18.3 U] jaisd « 2005 s
-zl ¢ 2007 2 1.75 4 2006 2 %1.25 506U as gl fiaiy 1day 2007 2,1
2w 20125 4] sl Juams 2L ] sy 1y 2009 i %0255 2008 216 3 %75 )
2009 1..9%0.75 41 2008
J ) 2 01,9 Jaas 2005 wff & Wlss| ¢ 3 sl 03y gl el Laf
&1 2009 2. %75 1) 2008 38 %25 () cwsy) ¢ 2007 2 %23 1) %8.17
27545 247.8 4] 2006 2w jlus U 367.3 n il el (03)d aempndl dlpd il
S 1100 Cibgy e a3 Al gl sda 0L ST ) ag Bl Waedl £ 0 jlus jLe
by 1A Sl (ool adladl) Buadl alew ) ods comualy (2011 e wle ) S50 el s =
S L)
30U Ared! days o) g . &
gl @ A S ol ¢ et o 2kl o)UT e adly JSKAT Wl i slgel el s
g @ o (D)Ll am o) Ayl (2l e ag s aeind ol ag S 2wy 2005
A sl aele 24 50 G138 5L el 5L ARl dns gl Aol
wsm&p&m%%w@uug\&ﬁﬁ;uﬁysmmu@
o Jdae J25 Logre 2005 3,16 Las s L 49.7 s 2006 4,6 3 s LWL 456.7
96818.03 i,
Sk 450 il B Al Wl plejiul 23 ©jald wingll SBlgs Aed OB JULy
3 30l alal) drsgll A ) Bnd) Gl y3 W3y 00.3 O us L Jaas 2000 w16 Ly
Ndas 1y e Ll 2006 w6 9%40.49,45 2005 w6 %07.41 asy dped) ol
M %0.3 e sl Jans U NE el 034240 070 asd il e aabll sl
1Vl e A sl Lo g Bl oV B)lie aises Juase ) 2007 ol 900.1
Sk 1400.4 ) s Sl 483,11 1 Lgzes Jazd %00.75 ) 621 50 ahidan i oV
Ssgll o aad cie 2009 3y el 50U Jans sliy o w2 )t | 20085 2007 gae s

! Banque d'Algérie ,évolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2009, p148.

( 1
{1 %° )



2020-2000 5_dll A 5l jall & goaill Sl jEiu) gaad 8 agadill dulaal) ) 50 Sl Jaall
U eV dms %003 1) sl Jums 3558 o s JUe 10221 cloy e Lol
L)

100

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
& i) L Gdeu B Addd) duled) Al S Cond)
2020-2000 5zl I 1t

o Her alaxaly 2 e olasyl JE 3 ) olulld) V.QT o Eaadl dwlldl e

el 5ad (3 s liSly adled) o Jle Sotans 358 L L ey cpdidly 43Lay all)
ol dadly dale (oolaYl

3 @bl Yl 5id (3 Rdad deledl e de (o atain Lis Wi M ed
Zhol e B Ly i Sy Lemdly (2w o= 2020-2000 s Jo 51
Al oda (3 alaxa¥l Legle daledd algeY) I oozl adlas e 20 2l I

Ayt ST U sSa dow 1 oY1 Gl

P ot 3 L (5oL wogl) Bmay Bkl ASI SUsSs L2 UL Sledl 8
i) S Cagas e Y

2l A1 OF ol o eonay kil WSCaTy 55il) 2dill Sligadl o o Lo 595 e
SV Jauy epall pladl o 08T gl AW autilly Bpan il pladl Jsol e 055
il o g (bl f w3130y 35a) 08 of BALl 39adly (M Sl o 3Ll Bl
03 i) ard JlgaY) Jody @) mlgdl Gl Sling (o) Jam (3 Jomsnd) i) S 52l
Pl Aol WBls] o5 ) Bid) 4ty i) ALl 1) g gat n i alsd) Lgmggis il AdSJU
ala) dsdly 32l

NN AT RC Ry WO P TNV ATRCHPEEN RpRNO 91 IRV-A [ PR EN TS [P (IR Y

(SN L) e 3Ll Wl aaadl 1Y L1

gl saelul) sgad) 2

e ol & bl i Bejon 065 29 2SIl 2521 oSy Al o Wilsgh 3
)

101

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

Fsed oo Bl A 5 ag ISV Sless Sy Bjlall ) (bl o F wlsy
sl Al e Sl e 2 @ A Slles J) BLoYL (Bl e F 1l
A

Ayl Sbladly S sy Jol am 3 Rtd) S8l ST s andl gl Wy
RO (PRNEY

(S e G Ol 313N bl o

IR IR RO Y U NN PEFSN PTG

P! a8 aldl J\}e:ﬂ\ WG

Sty Jyhdl & Lexles] (S Y (@) auibly dpall gl gpesty Sl at Jiped) Jais
I s eaziy VI o Ll Loladl) ST S 8wy (gys8g 3L
(R AU e Sl cou witagh 1
e Raa ag Al Olesl 566 L gly Jedl @ B e oLl T
sy il Wl e iz I S sYl Sl o bVl el Oles O
sst Al e F ol e Wl ads e Wlody (Sl 295 e Jseadls dm L
i Y i UL Wy S Ky ik s 235 T 8 e Ll
sl 85 ey ay Sl a0 ade (gl e ab (OSGas Lge )
e aitsght 2
Coliey 242 oY A ol ) 3 UL 0SSy Rl kSl JIseYl e 2T e 0

ST gl ed e oY) s

JWly cBpall e 350 o bo iy Jeadlly Crall o Wgilisennl T e 3 adlsy o2
2.:\;,.@;5\ aig spaldl Laad S o

3520 ¢ 3 BsLaBVl pelall & o) By bl ((2000-1990) 358 (3 2 ally 23LasV S-DLoYl 378 (3 g sLas¥l (3 Rl el B (lis Hlo !
20032002

o2 2015 eyl U sl e pokeg 23LasVl pal) 2057(2010-2000) s i) ogall womm e o511 (3 208 el 2l (gl <, .
293

102

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

Sl Sl syl gyl ey (3Ll sadll 8505 e Rl AT 305 O

.(2020-2000y o0 sazeli 32l S50 (3 il Sl okt ez L) J gl

.2020-2000 35 Jole maad) 2l olas 1(6-3) J g

M2 saill Jana| M1 saill Jana| Aa8il) ALY | ag8IN | aglil dnd| Al
13 27.6 2022.5| 1041 974.3| 2000
22.3 23.12 2473.5| 1239 1235| 2001
17.3 24.36 2901.5| 1416| 1416.3| 2002
13.7 28.1 3299.5| 1644 1656 2003
10.5 36 3644.4| 2166| 1478.7| 2004
11.7 20.64 4070.5| 2438| 1632.9| 2005
18.6 31.08 4827.6| 3178| 1649.8| 2006
24.2 6.1 5994.6| 4234 1761 2007
16 9.45 6956| 4965 1991| 2008
3.2 16.06 7178.7| 2229| 2228.9| 2009
15.4 17.45 8280.7| 5756| 2524.3| 2010
19.9 10.75 9929.2| 7142| 2787.5| 2011
10.9 10.59| 11015.1| 7682| 3333.6| 2012
8.4 16.2| 11941.5| 8250, 3691.7| 2013
14.6 16.4| 13686.6| 9603| 4083.7| 2014
0.13 3.6| 13704.5| 9261| 4443.4| 2015
0.79 1.57| 13816.3| 9407| 4409.3| 2016

103

—
| —



2020-2000 5_dll A 5l jall & goaill Sl jEiu) gaad 8 agadill dulaal) ) 50 Sl Jaall
8.38 9.1 14974.6| 10266| 4708.5| 2017

11.1 11.1 16636.7| 11404 5232.6| 2018

16510.7| 10979| 5531.4| 2019

2020

2020 jeengse fld iy sobas¥) skl 2018 sand) adl Al ly ¢ gzl

(2020-2000y spa I 151 3 i) S ehes 1 (1-3y JSKadh

40000

35000

30000

—0— M2 saill Jara

25000 / == M1 saill Jare
e 3 g83)

15000 AY A—r/—‘ sl
/ ™

10000 )

5000 -

O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1

1234567 8 91011121314151617181920

Microsoft Excel 2007 zabs; ol 2y bl Joadt e lely pzlall slas] e : poeaod!

oo il e Mg alsl wlze o6 LY @30 gy ol Joadt SN
ailall a1 (3 BsL il cale ) wrp 20142 9603.0 ) 2000 2 25 210413
d jaar Eo 2007 3 ay0eadt gy o3l ) (o3laBVl Lyl maliy duds 1) BLo) o)

2004-2003-2002-2001 iy &5 e s sl Vgo ke 07 Jis

B U canly wuadl Al ) s 352 O sy S sl als” 1K Ay U
d ey 05 g 5l izl e Jo L auad) s ) sl slsl s gyl Blis 2003

104

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

Ll i C\.&Sj}l\ Al aadl =l Al sedl dd wole ladwy c(..iu.'aﬂ\ Y e ua\.a.é‘-\

SLaBYl A ae (3 o lfS pomg (i) AlS) ) s ead) oLl s ol

Lo Dby plad Ll Bt Alize w8 of O¥de wigd (2014-2010) 3 e

ol e i gl M1 cuadl ot e 2014 n 6 i) Jolud o6 )
Slegall Olie 3 Sligme Sgd an %03.6 0 8 A Ll sl (3 LU e Ls016.4
2016 2 M2 (3 panis a2 o Cino 58 o Lo 1 (i) bla V1 (35U alid) ) 8Ls)

1.;\}4,-\ 8 ssadl oy jebi jle e Ao did a3l <35 %0.79 any

s e e 2018wy 2017 e M2 g0 S 3 i e gLVl sle
el) ailly (53LasV ok i © 2018 2% 11.1, %8.38

At LSS Ol o 1 Sl Cllao!

Gt O5SS ) g Aa el S Ol ¢ ge i Bid) S AL bl O

.)Jm.éﬁjt

b e did) ey OF 32 Yy oY) dags e Ogo aiad) 3 p wuad) 2l adews O)

AU oball e VL e (A bl

L g9 Slgly laadly ol o Wlhslo Slslal o U tdasall Slally caddt Yl

L) plally ol pladll alf oNpdy Sal by il ol Sl JIsedl g ) o
o] OMaey (23 SMaey il oo Agl) SWE L 23 U] Bla) (UL A el
abosl Alanlly S5 Aad ol Lehaat LiSs (oSU @l 0B Ul Uyl S Y Y1 sl OF Wy

i by e o] (3 Lew halall 05T @ g

129 5 2017 ez ¢ fimdd stidlly s3bas¥) ) 2016 sedl il ¢ ikt oy |
1342133 o o 2020 jeess ¢ fimdd stidlly sobas¥) ) 2018 sl il ¢ A1 oy >

( ]
| 105 |



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
S e & T Y) SManlly ol Lo Jsadl & D e olalal
G iVl Ol Ao, gl & ab )l dleadl las) Bl &iaby dhes L &5 dad Lo gy

LSS )

Tkl 065 Loimd i) ASW sl Cllall Sl 0 Wil 18 gl o Ogud 130

Al olbae 3 Ol Bl Lo 508 o Slied L= S0 Sl ) ey wlag oL

Gy o G Sedl e 2VL ol lea)l ods e 3laBY 298 WU
Al e et Bl oY) A ge ] bds BB sl Olorlal 2l )l ) ez

1.3..\5\.5.“ P J-W

Oilsill L s 1 2l bl gl e il o i) aberd BN olall lxf O]
T Yol lazay) jT SVl s ol Al 4y Ol oda oN UL’W‘Y\ zisly (sslasyl

bl il ams g b s dsle ladsty el

2020-2000 5z AL auad) akSl wdllis johs (7—3)(.3) Jaodd!

SadW dodds 98 | Wgll dadie 29| LY Jpo) Lo |
993.7 677.4 775.9| 2000

1078.4 569.7 1310.1| 2001

1266.7 578.6 1755.6| 2002

1380 423.4 2342.6| 2003

1535 -20.6 3119.1] 2004

1779.8 -933.2 4179.7 | 2005

1905.4 -1304.1 5515| 2006

2205.2 -2391.1 7415.5| 2007

294U4 4;.1.“ &l e (g clog !

106

—
| —



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

2615.5 -3627.3 10246.9 | 2008
3086.5 -3488.9 10885.7 | 2009
3286.5 -3510.9 11996.5| 2010
3726.5 -3406.6 13922.4| 2011
4287.6 -3334.0 14940 | 2012
5156.3 -3235.4 15225.2| 2013
6504.6 -1992.3 15601.79 | 2014
7277.2 576.3 153754 2015
7909.9 2682.2 12696.0| 2016
8880.0 4691.9 11227.4| 2017
9976.3 6325.7 9485.6 | 2018
10857.8 7023.9 7598.7| 2019
- - -1 2020

G} )leﬁ '3.3&-}“

Source :) Bulletin statistique de la banque d'Algérie, série rétrospectives statistique monétaires

)(1964-2005

http://www, opec . org/opec-web/static-Files-:h il jle i sie by Y dadaidd diliany) 5 il

Project/medip/dowen loods/publications/As B2008. PDF

1110 P 2020 b ¢ A 49 (..3) S Lla>y) sl Al el

gans B Sl oMl bt Jom oMol Jgudl I o

BREARNAN IO INFH W I JON TS 20071 zw &Y Jgo¥ Sl N

i 2001 ww cab ez 2000 mny @)is legws Ll wagsd puadl s

oleli) g s L 775.9 i caly e 2000 o wys > b 1310.7

o e JeoY Ble ted coaidly 2014w > aeeY JesV Bl e
Al PUEY) s sgm9 2020 w25 U 7598.7 ) 2015 2w 25 ke 15375.4

107

—

—t



http://www/

2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall

BN Uy dmenall 20 Vly 90¥1 blie Vol dlee 2UiEly 2015 2 Ladl jlenl  olis
Aol (g sLadVly dale M) slasyl e o)

(W9l iy ) Agdll daddodl 29,0 .

cad L Well ampl) poall ey 8 2000w oF Jedt M e LS
o esenll Byl Bl )ty (2003 2 25 Lk 4234 WA ¢ 25 JUL677.5
o R G e Lkl ouge N ((2014-2004) al-pe Ledls & el L
2> e (720.6) dek el Sl o il Bl (293 w5 JUly s ) e
w3 bk (=1992.3) Yswoy 2008 a5 ke (3627.3) a3y 2004z
dl 2016 alé 3 o5 Ll 2682.2 . Sz %7490 08 L) ags ¢ 2014
(BaysS) mabeadV) iVl ayd) Lo A i wlismand) ST £ 2019 . 7023.9

2020 1) Ysoy 2000 s dis aslias Wl 521 ol g 13l JI g a1
> s 2615.5 23 2008 2wy 5 jLbe 933.7 s L 2000 2 cily e
M ey (Y B o 2 o8 OVAag sl sds 23155 2019 2. 10857.8 41
o AN b Bl ey W pogll e s WU sl Bl ) Y
ezl gl 2lasV) o) Bt 298l ShlatmaV) fisad BLo| ddpall 23]
M stge Lage ol g B ANV 2g 3l 1 of AsladV myladl Lo o)

M\ O g M\ < LA dwled! Jﬁ &I ot

Olo ad A (3 RsladV) ololdl Aol iy 2ol o SLagll ool a st e

Lie ad (Sl OB amng wlowgey QU pladl plan sV ) el xie e 2l VAR

AW BlaVly Slagll sad lal b5 135 (3 oaled s Slgins

U”J’<'Ab 8 e G e &MjéJMY\ 3l 3,alls V"““‘MM

. 7454.5.: SJALE )T EQ.JM SJALE 43).2.3_ e o~ CA)L,Q’J‘) M\ g_,O..{J\#S Codday C~:‘>— L;).;JLAS.;Y\

A37-136 o o 2020 jeess ¢ J41 3 iy solas¥) slatl (2018 gpd) i) bl ol |

( ]
| 108 |



2020-2000 5l I3 ol jall & gadil)  Eial) gadad 8 dyaail) dulpd) 50 Gl Jaadl

(2 el Lyl eal

b dlgs 3 e plall sl 3 usallly el gl Y1 -

Db (3 8 ) S Al (3 85l o vy -

58 Loy Lenlty Lede cladl) () 2l anldl and 30 DY ol e ) dey LS -
ezl Jaan e oSO YU sl anlnd) OF 2 bl 2oLl e g ne

yg;;\}\@:;,\htjg;,wg&pwquwfsw@i\ﬂx@&@w -
Aoy Baad) Ll ade Jan b s o) ezl ) Bla) SOl Ll J5
Lol e iy padl Olige

Ll 8 Byl el Ogs slop Sy o381y el BIW BV e 2SH Sl oo &

Wy st e e o) gl Jas (LYl sl e V) ) s Jay S
OB (W) bl V1 A ool 3] Lo oY1 ] vl Jans of el Sstene Jt
3 SN S OB vl a pdsral 13y (sl blam V1 A sby B sda 3 (SN Sl
298l 2o PUE) Ul 25kl RS Sl S IS e Sy et ae n @i AU s
o A S ey el Jiae 5T e all gl Bos U] (35 W o(id) g el
ade Gl WS ol 552l 50 83y Jiae JlEne) i o ol U el sl )z

3sadl bt A (ol Bl Slgal gl e A ga el ol BUA) Al G 0B LU
LSy colaadly sl cls e oladly sV BLL e A o QWb (i) (o gall anidy
Ll aad LotV s IO n 35801 20S” Jlin 35801 e 20 ad o ) gl ki (3 o

g_,.s\:.“ L} gzg.,\.Z.J\ VMM JJ&A U’w Ai Lﬁ’jﬂ L 9P calslall grv

A3 o I e Bl islas¥) e ale (201522000 ) 5541 (3 &ai Gl Al ¢ pges poaks |

( ]
| 109 |



2020-2000 5l I3 ol jall & gadil)  Eial) gadad 8 dyaail) dulpd) 50 Gl Jaadl
Jrcamdle @l (3 ot Sl 2 s Y g a B U Rid) 2uld) O jandl s
o IS oAl sl cul s Jase e alasltly LU e fens gl s Wl R0Ed) dnll)
VLA Sgtny Sl alall (gl
I S et Ve oot w0l pseladl) a3 Rl Anld) Al s 22l
(W Jgadt e (2020-2000) 354
D0 545 (2020 4) 2000y o A1 3 el @Vane 5k 1(8=3)08y Jguad!

el Juns dd! eread! Juas dnd)
4.5 2011 0.3 2000
8.9 2012 4.2 2001
3.3 2013 1.4 2002
3 2014 4.3 2003
4.8 2015 4 2004
6.4 2016 1.4 2005
5.6 2017 2.3 2006
5.9 2018 3.7 2007
2 2019 4.9 2008
2.4 2020 5.7 2009
3.9 2010

source : banque mondiale sur le site : cla>W byl Olpall : ozl

www.banque mondiale.org.

o ey §ysbte Vae (2020-2000y s M ST cugs todel Jaud) I e
3 sy a= 2001 e %042 ) Yooy 900.3 2000 2w aned cils’ o ¢ o2t

U Slegll e (o3laBV) ZOY) ey ekt s 00,3 2 o iy B PO

55-54 o o 2012-2011 2 gl psle 3 frmmle 3345 3500 (o)l (3las¥) oSl 3,34 3 Laypos slasV) olulodl (iS01ae el !

( ]
| 110 |


http://www.banque/

2020-2000 55l J3a il o) 8 (gasill ) HEY) Baiad G dgaiall b)) 50 EE Juadl
S Gadis (il oY) I pr Bl e bk e ol Gl 1) eas gl gl
by el oo BBl 2013-2001 sz 3 aaad awlud gL o Sl TP WO WA
wpal) agedly S LB Al S ed S5 3 Lt gl o3y 3LV Y
o s el A cuelas ¢ (Y Gpall olblal (S dslel ) BLaYL el
3L 3LV elog) ames 2018 2 95,9 1) 2016 2 %6.4 1) 2013 e %3.3

G el 3 el Lol sl Ay 25Las¥l gLVl e 02,4 105 2020 2 foy 4
Clwl ool O Ly ahma¥ly ZY1 GG gLy spsndl el Vume L) ) spm A1
Las g uadl dnled) de Cnay 4o 6\5‘:\ CL:J}I\ sy sVl e slazeN) ga SHA 3 {.:Aé:.ﬂ\
Slbad) o Gl gy A 3 WKt 3all e sladlly Oad s e Sl

Y aglasy)

A25-124 5 2 2013 oy s (1945 L08 ansls k) sLasVl als ol 228 dll 350l rend 3 Balal) U 28T (93 05 das !

( ]
[ 11}



2020-2000 5_5dll JIA 5 jal) 8 gasill ) jEiuny) guas 8 duaaill duluad) ) 5 Sl Jaall
Jadll Lo
bl @ bol U dgle cdssl & ol &) Lezeld 4oguz I ol-SsY) < el

she Joooly rall pllad) 12 o 2, AR 055 (3 i T ool el 13 AU ) Rk

LS oladlall wlaely (S0 Sl adManal clas) cias o dws

455 A el adlag dgerdl wllabsd) din Lejluza Lolat e (621 oo Bl AUl

flaslly Wl seid) ool o A Wl U S G Aol S-Syl £ jls] Al
hare W BleV) plins) s =Y il oS Jo maid) AU oU S oal bl o
adad) Akl MGs 1y e U Blen ) Al e =Y Dy S Jo auad S eolag
A e Ly G LA e Llex Lo Lty baidl jlanl Loy 281 5081 06
BLol Y1 e (i) LT i) LS o 28 330 aypll 2ol g lly sLaid) daild
M dele LY SV Bge aw O ates gl e abgll sLas¥l dgw Jdae @ L )

Ldd ol gaadl sty @ daseas olbers 3l & gyl

112

—
| —



6\

da;ly




-~

YONIEN

Oy el eVl aid (3 A Sl uid) dnldl A"t paoes duhll oda ol

o s ﬁi Lyylasl, i) awbud) Jldl ol Jo sqiall Lol dole aulll odn e 204
) 328 g oo 80 (6 W) BalasV) Akl (3 S5l o3 el glly Rslas¥l bl
Jodl S Jo jpall sl s Jll Letamy gl g lall mog dols Lage Ulas el (sl (52

Aol S e dale
ool Sl Byl

ol aadl alald) Lpadsnd gl Slel Y deges a BE Rl OF 1 oY) dew
S idly el SlgsYl e deset Redsiras ((o3laBly (i) Las ) (3 Sl Cua
aslpedd 23] 1Y) iy (3LaY) woglly 2o b ST o lga eda o Bty s e
R ESERCIR R PR RV TR V:H]
B b a3l ol bl sbe Auad) ieludl il adlal) a5 do A Al (W) Ao 4
Sloa) ads Loy sb 3 Wygs oS0 302 Al Bid) Aulod) OF LS jom &t adi2
o S el adl Ll ) (Sgtan i LU alle 8 Mgy (o Ll 3ad SNsLL
JsbasVl fay b UL sl i 4 300l pin ¥ R0 20LdU ol i WLk SO
W Aol 03] ol 3 55 e A ST Rl Al OF Opdad) jemg W) Joridl (gt
B leslows Jor 29 2020 2000 spa JS A1 (3 20ad) anlend) o) (@) Lo A
o oSE et A G ) e aedill Slilas Yl e M comd 3l Llial i

i 3 o il 03 b Ul e 3 Lae Yl gad

114

—
| —



Cond) @‘\.ﬁ

Jlemzal 3 3sLiSly Y o gl el U] Jsosld jolad oS B0 gl anll)
i) dewlod) ol GIUAT oal ey (ol e Tl Lo e dlandly 2l anldl gl
2l g3laBYl poill dadin Ve 382 (Slegdll s (ped . Bl Wlas Bd 3iS
Godl Sllaey Aasgll 2olh) Smndlly (sl blamVl (ead) S3le] aw o Wy

RENHY
s JoY1 Lol g ase O o 65l ailacl) Uil bz 1) odn Lzalys Dl U3 Lo
Aol Letdle g L3I aag Gaad) duldl Caglas e oli) aad) anlndd dele plie Js>
i gV AN g 0 Bdad) dwlndl Olaal ) é sl e B1Ts Lgie e Layliaels pslassY)
i) doldl b e Redsnndl Ol S ae a5k SaYI ] adasl SlaaYl,
3y BSOS 2 ol Wl dslaml ol ol Wby 2l anlnd) | ) Ladl) (3 Ly,
S Ssts G BBy 208 BB (3 el oy L e B 0l 3 O (55
Sligy W ey 358 2SS o Wil Lo oiSSL S aladl W ogadl 3.8,
Jeslall sl e 0SS el s (55 &) bl Leas b Vly pltsieVly JIgad1 il gl
o Sl 3 L Sl e e anad) o 5ol gl @S adll ull s s
b e (3Ll U Lo S5 el aa AWy ) Uy aadl aeldl 2l
z5¢ gby JSI Ojlsl b Lkl (Im _Is) i) (olasW) 2356 b (3 i) anl
& Ol e aard) antdl ST ok & (dmy s Glizsly (18) amie Blzsly (Im-1s)

(As_Imy oo foag 2l s @3 ] dilly £ 5y S

dayg slSTy L3 AL 3 uad) jhae Y gad (3 auad) aelld) e S fedl Laws

gV Lty Lad EUS iy Mdnd pn 4y o Loy cnill 0 il Je (6l Bl sliasil sy
imgrill Boud) 3150 4 e Lo STy S (3 AWy duid) oSy b (3wl asl)
S U Jbds @lesDU LLIE & g 2y sl -SlaY) 858 I did) By

115

1

2

—
| —



A8 aad LY gad @ Laadl duled) e D e B L ) aad)
37 IO ot Slgns (Sl @ Bad) el ST -5 a0 20202000 s Jo

)
Al Jeosd) 105y sl wlab,dll jlastly dsg ol dlen) Jo Byl e dnl ) sds LS

c el e deges
gl il

DUl el I o g a8l SlesW) e sbexeVly Olpazedd 2kl Lawlys IS

o S sl dell Bugs 3 IVl Slel Y e degast e byle BAEd dwld)
sl Ol ey ) alsdl e

bl 25 o e T ¥ g Lyjlaely BoladVl anll e guad) bl o
sl Jols BMe jasd AW Anledl W Wl capslasy) ISLel) aay > (3 2ad
Lo Gowd) 200 Ot leed) O

SlaYl Lo & auad) abll e gl 23 GlaY) e STl ausens sl auldl o
bl R bl Lt 3 2l a1 ) gl adall

lgsVly 1S SleaY) 3 Jras ) B! Lgie SleoY) s B ez e il dulnd) fais &
At T Rl e leaVls ((2aS)

3sid) olafy Sl e 3 3 Rl A0S

I pr ol Lyl Layes als 1090 2801 1adl 056 s 281 2l el 2
(S JLEaY) 3y eadl (3 WSl

S Gl Lailpig Beolll g bl U o5 e Y B35mmgll Ol Ruid) aulod) 45 2> 3
by deld ST s

el (Sl shen L Aol aulg] il 3 Y1 ol 3 324 OF s cellazal L3

116

—
| —



-~

YONIEN

Sl 5

I Sleogdly Sl 1BY) eAB w6 bl Y e L] ol il ) il

oo 3y LA S (3 aslandly Bl Al e 2B Bl ST Al aule il 2 1
Agslaal Wyady L8115 341 (3 auaidl alalol) ST alin) slas) JM

S0 Lehnel @ &) gl Gandl 315 Aol 2oS) i) Aulecd) gl oS sy ad) .2
A G QW pladly mazstl Gy Aalae 38 sl Bondl L e adb sus-ly

Oubjr;y\:gu%m‘w‘%@w:#‘yw%w‘w*& 3
AL Ll Bl 35l e deley @1 sl e (osLasyl bLad

A 3 el e sladl) (3 adad anld) =y el Olul e sladll 4

G2 3 S Ak ealed @) Raad) aeld daldly RGN oUT ks e et 5

I SISV i 1 ol e V5 o ot Wy £ amsll 22 1l Ayl BT
(bl slasyl Lo g awtudl ST

i) 2nlJl Wy aid) L) gid e 2
i ! e 3550 Llsall L3

117

—
| —



)hL:.An iaile
aabally



el s aliaall dails

s,«.’:gj\ -1
2010 Ol casdly p2dl A1 Jls (Bylally 395l Slslas) ¢ wealil (1
1998 Galdl canaldt Cls Bnge I Gle Vg Sgilly 59801 & 15 B -2l ol sl (2
Bl s Ols dange ¢ gyel éj.U\ e dly Byl anll) c&jﬁ@ u_dz,.ax Ay 8 NUN| (3
. 2008, Labd) S drels (25Lally 3e2d) (slu> (\Jf\ (4
ZOOScG)f‘U Jj‘j 3 L..SJ‘E') ‘;L:lj- J:-Jw LJ)L&L‘) J}Z.;M ¢ Jj.UA Py (Sd> (njfT (5
Ao damaler Is (&S AslasY) el (Lol ddes OK) (6
A el Slesdas Olgs il Glaludly ol 3 ool s el (7
23 A Lo Akl ¢ amlly D) el (3 Ba) 2l (ples o Jla (B

2007 cagisdly pald 2590k

sy el S AU s (ol Vg toaldl Sailly 39201 slasl (3l oy e (9

2002 oles
15 ¢ D) sLasl (3 Sl Lpadoinns gL Raad deled) SlesT ¢ o JolS e (10
Lol cfi;ﬁ Ags S

sl OLs fws (i) o) dylondl a3 (3l slasV) (il e mls (11
2008z,

U s ¢ ¢ ally LI S Sl (3 a delly LB e vy (12

sy 2l
Olee 2l alld (g ally LY S ] (3 Bid) Beldly da) (e oy (13
2010

22006 cOles (sl s catid anledd 35S ol ¢ Sl 5y sl Sy (14
St Ayl Sylally dolly 5allc glmal) 2502 daz ¢ B le dne (15
2018 amaldl wlegdalic 3ally i) slasyl 3 olwlel duly olade (16

2015 Lo andal) 05,3 a1 il desdl (L) 4y i (17
207171 ayaulayh bl s cadisd) 2LV &kl (gl daf ez 1l (18
2007 ¢agyaSayl ) 1s @S 5LVl 4 bl (0925 gl el (19

119

—
| —



el all g paliadl) daild

2002 ¢ o dmalsr dndos W dndell gl (Hgidly 3581 (Sdygund) dumws L (20

sl Sl mdll s — g — S Al i) Rully 35id) (Flis Lo 21
2005

20171 amaldt Sleglas Ol (oY1 bl lasV) e ool (syusll dz sl (22

21993 — sibi— sl Sl s (LY andall ouidl slasl (gau sl A2 sl (23

2010 ca,uSaV) canaldl Ol dnge (Hgidly 55ad) Slslasl (2 Lo (24

2003 5141 (oleslel) Ol ciml ) dndell (Sodl Slaii ¢ el alkl 25

A el e gl (JgV1 s ((3aally i) slasY tosbe o b= sl s (26
. 2013

(s il Bmald) ls (S ) aMannly i) dwludl (Ul s aBl s (27
2007

2014 A1 st ) (Hgdly 39adl lslas (] s Ul as (28

Al andal) Al ) e (DY 3 2 paally i) 2l OLSH) s obus (29
1988

1999 (05,3 LS (gsVas Jls il dnlall (Blally 55ad () ds ool Lze (30

g o) s (dgV) Al (Y Bsedl (3 0LasY Ly e e (31

3 i) anbd) Jom Bl A3l e g A (3 B 2Ll (s3gr 28 (32
1996 (b ol ¢ sl Jo

Lol el ls Sy gty ssadl Slslal e )l s vl ez (33

Sl (el bl s cSgdly 352 Slalasl (e )l ds ol ez (34

2013 Olae Gl 15 3lasVl e tosl ¢ 0952T5 (@31l i o2 (35

2017 aaadt leglall Olges (@S 25LaBY) 3 L2l (09,5279 O35 das (36

A978 s il aagd s (Haidly 35201 3 Bedis ( ils S ez (37

2003 lassall caodly ol pll sls (pally (il sLas¥l (Ogomn Loz (38

201208 40 anals (Sgadly 35 Slsbasl ¢ ) spe) A oz (39

20710 camaldt oleglalt Olgs ¢ IS (s3LaVI bt 3 olole O Lyt ez (40

120

—
| —



el all g paliadl) daild
3,31 do¥) anlal el s el (3 BaEd dwlud) jes (g ki) & s ez (41
2012
1999 coles sty ol Shal s i 3 ladly 3)lally 35idl (gpeid) Az (LU (42
2010 oles (gl s aslasVl oluledl g 2Ty @S (LIS 15 (43
Ol Sl 2t sl (sl sl ) sl ¢ pgsl wss (44
Ol adly astll Gl el s calotlall 3l anldly 5520 (DL aluy (45

.»2000
BSal ¢l adl 13 (Jall Slslasl (3 Laygsg Sl Sl (L G i (46
2014

19960 g s sl ane)) (il dwlid) el dd el (et JWS Cawy (47
Il Bl g olygSull Sl LY =2

Fromeorls 53Lgs 35T ¢yl (olan¥l S 5,32 (3 Layeos nlasV) oluledl iSilus slef L1
2012-2011 2 il psle 3

2009-2000 sz o= A1 3 i oAl s (3 Laygsg i) avlidl ¢ g ST .2
2011 03 1 aaslr o) pshog 5LV pskall 2487 RslaBY) pglall o3 ¢ le 3,570

Cagaill Josky ) i e Wy A (el pladl wlSlo) (s el 3
20050 A el ¢ 2aLasV) aglell 2J87 (ol 553 all,

sLasV) - 7 (olas¥l oYl maly b (3 2dad Anldl Al (s b L4
idleg 3585 e (hslasVl aslall (3 o555 solgs ((2011-1970y spall (5140
2013-2012.

R Bl Bl ¢ O3l 32E 3 Wy B Bl 49 5 Ry .5
(2008-2007) 541 dxals adle ozt o653 i LT (2006-1990)

plall BAS7C Lo ally il el (B 2 Sl Jlasl e (S0 Sl 2, 1T -l szl .6
201172010 ¢ st annlsr ¢l psle s iyl polally o poles 5LasBY)

121

—
| —



@\)A\j liaall 44018
—1990) s - gaid) j2gall Lo (3 i) Bulend) 95 (A2 wsin LT
ot A Bl (s A e el psle 3 ube B3l L 35Tl (2014
2015¢ 35 of (oo
g bl ¢ oY) wlllaneg Y1 s sl B 3 (AT Brall plladl) oDl BN s .8
AR G Al el pole (3 colygS)
psbally 2oLaBV pslall A5 ool 5T (D SYI JB 3 A S5l 90 Jend en Blse .9
2014-2013 1 analor ¢ o)) psles iyl
2 fole 3506 (2014-1990) s (3 wseiad) adles 3 2id) ald) o5 ciysm )B5e .10
2015 85l dnalr s I 2nad 3y lnll pslal
dodkall YW =3
~2000y 541 3 aslasY) awlud) Ol 3id (3 i) deladl B (wge cady .1
2015 jews pA arels (19 2l alal i (2013
L) 056 s s e (A Bl pladl wBly (o) Bl (S LS (g il 2
2021/12/3T A el amslsr « 02 (ol &gmedd Ol ian Vs dpadl Al ¢ 2.dlly
~1990) 25140 £ anglall ~So) Jlos o 2,80l Aad) 056 oBadl ST caliab gl .3
2021/03/30¢ 411 514 anals gyl olulylly gt alz (2017
it aa wgidl dnals (025041 (JlasYly JW slal 2l (Olias, S ¢ pl) e (3 4
2020/12/31 40 ¢ sl
Gral (BalasVl sle als (2015-2000 ) st 3 asd anld) 3l ( popas asals 5
A o
oS a2 (2017- 2010 58 o il 2nld) 2y aabls pdle el adle 6
2020 ez A1 03581 ¢ olazV)
bl Ol 342 (3 Ll il awludl sl ey JE (a5 Flo c e oy s Vi
imal (2203 3 W& wlslasl de ((2017-1990y) 141 s anlys 1S 45La8Y)
2020/3/3 s cals

122

—
| —



el s aliaall dails

() slasYl Al gl Baadl) 5pal) Ged 3 Bal)l BN BT (g3 08 e 8
2013 i s (1945 L08 ansls
soi o 1A sLas Wy Luidl g gd) b dadad ciagy 3l (g 0l L9
dralr (040l colual,dlly gl Ol iaaVly el 2l (ifoilly 2 BY) 25LasY) ol sl
2019 Olg 1A 6yl
oot JV WV 2d) —4
2008 sgundl padl ¢ ) aadly salasNl ekt ¢ S el
2008 95 2007 odl padl ¢ sladd cuidly oalasVI el ¢ A1 Gl
2008 (gl oo omll gaidly 3las¥) gl 1 el
2017 ez 2016 ondl a3l ¢ fhimld suidly sslasNI joledl ¢ 5 Ly
2017 ez ¢ gl saidly oolas¥ sl 2016 onndl ) ¢ s el
2020 s> ¢ lld saidly @alanYl skl 2018 syl a5 Ll
Aot Alstlie (2017 aae ©lgmrgiy 2016 ad LWy uid) o shad) Jg dhog 541 Sy
2018 s a8 (Ll
2016 ez T (3255l 2 gil) Godl Sllons 22kadl) (06-16) 3 acdad) .8
1990/04/14 & #5424 aad 056 0 213 35U .9
1990/04/14 & #5424 4l 056 278 35U .10
I ) AL ax el =5

S - NS N S

1. Banque d'Algérie, évolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2009.
. Banque d'Algérie, évolution économique et monétaire en Algérie, rapport 2006.
3. Bulletin statistique de la banque d'Algérie, série rétrospectives statistique monétaires (1964-
2005)
4. Medip Bank, N° :49 , juillet / aout2000.

cipY) adle -6
wwbank 07 ¢ i) il Slbes 2k gl (2022 Jusf 200 el 1

http://www, opec )l Je gt Sl aalal astan Y 5,20 2
loods/publications/As B2008. PDF org/opec-web/static-Files-Project/medip/dowen

123

—
| —


http://www.bank.dz/
http://www/

:uz"d.d\
& i) ey i) Bl Luad) e Bl de Bae ) AW an i sda 28
2020 12000 srah M= sl A Ll anls IS e s (3 sl LY 5ad
JUEIP N 190355 <Ly el Hgalial e Bsladl Wl s A L coile 37 Lsylasly
Jl Weogiy il S Sl Wyl Gy dasSs Slan b o 52l ULl el
Az lgy (S Ll B e Al B Sleldl p R B3 dla OF Lol il

SN L 56 e 0E a5l sde Sla eI Y il e sl

(S 3LV (eudd) ) ame V) (ididl dwladl lgsl ¢ Baadl wludl e lded) WIS

Résumé:

Cette étude de cas vise a connaitre I'étendue de l'efficacité de la politique monétaire
avec ses outils traditionnels et non traditionnels dans la réalisation de la stabilité monétaire en
Algérie a travers une étude analytique du cas de I'Algérie au cours de la période 2000 a 2020, en
la considérant comme une période dans laquelle L'Algérie a connu plusieurs changements
économiques, tels que : l'inflation. L'épidémie de Covid-19, ainsi que les statistiques et données
publiées par les organismes gouvernementaux et officiels, notamment la Banque centrale
d'Algérie, ont été analysées, et nous avons abouti a des résultats qu'il existe une forte relation
entre les politiques monétaires appliquées par la Banque centrale et la réalité de la stabilité

monétaire, mais il y a encore plusieurs lacunes qui limitent la capacité de la banque centrale.

Mots clés : politigue monétaire, outils de politigue monétaire, stabilité monétaire,

économie algérienne.



