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Abstract:

The establishment of investment projects is one of the most Important priorities
of the state according to the achievement of the objectives of the state and the
only community that passes through the feasibility study group to take
appropriate investment decision based on a solid process and applied in good
ways that are included in the evaluation criteria that enable access to goals and
objectives drawn by the project surrounded by different aspects.

The most prominent is the financial aspect which is the strength of investment
activities and the pedagogical approach of financial focus on the various inputs
and outputs followed by the most important projects which the state relies to
accelerate the development of agricultural projects as an effective tool for OD
the national economy and part of their economic system .

Keywords: investment projects, evaluation criteria, investment decision, the
feasibility study, agricultural projects.



aslyginall Gusas

il O ganl!

. gaked!

NUIIPPEE N

RCE AN

RPN AR N

B A

Slylass Yl g jgn) dadlh

i Aadds

01 Ay ged! Sllanl! g jlezzwtt 1581 fuadl!

02 gl

03 iz Labs 1 oY1 Eo!
03 Aplozia Yl aplall 5 lezmaYl Jom ealie 1 oY1 Cllaod)
08 a2 g sl gl 1 JE) Claed)
13 RT3 SN -1 P P INVN IEFG 1 JP 19N |

16 lid) Jiger Slhes 1 G Eondl
16 el 5 Lged ageie 1 Js¥) Cllaodl
19 Ayl ayladl bof pslas 1 S Cllaal)
25 Je s K eI Cllaad!

28 AgslaBYl gadodt duwlys (G vl
28 sl (o) dulys dable 1 JgY) Cllaod)
32 L By 23laBV) (god) 2l plgly foln oSBT Cllaod)
40 sl (Sadd) Lty Olgrwy VL 1 EIW Cllaad!

44 - Jeadl Lo

45 gylozza ¥l agylivedd B (s gundt datys @ G fuadl




caylygsaall Gusay

46 S
47 W gl Llys Labe 1 oY1 Eonnl!
47 AW gkl Bl aggia 1JgY1 Cllaad!
49 I gadt s kel GISS S Cllad)
54 AW (aad) s Colaal e Gt
56 Al CwLl S Eonl)
56 i) olsad) ly Gy 1 JeN) Clladd!
58 B ol oUsS 1 g Sl
62 B gy [Say leg el il il dab 1 EIWH Gl
Al olasad)
66 Agyletz) agyliel) gl e 1 EIWI Eoll
66 AT Oyl b 3 ol n dlollll wlas 1 JeY! !
79 A e Byl b (3 Ol o ALl ol 1 S Clladd)
87 Sl g b b (3 olleimaV) oy alolal) wlas 1 EIW Cllaad)
92 el Lo
93 ggm J) iy A0 8 pezianed Wl dulys (W) il
94 gl
94 Oligr Bl g A dgad) dsyedl 1 J9¥) Connedl
94 Ol gl A5je e 3 1 Jg¥) Cllaad!
95 ooadl) LSy A3l sl Gl 1 W1 Cllaod)
98 A i) S Slagay aplie 1 I ol
99 dawgd) £ 9 il B3LaBY) Sgadl Slulyd 1 S Eouedl
99 A glly aad) ekl aulys 1Y) Cllaad!
101 dlly Bk ged) (gadd) Aty 1 S Claod)
104 Aeloas Vg W) (st anlys (& Gl




caylygsaall Gusay

109 Aragdl €9 pin @i I Eonal)
109 (Rrga2 52y35al) Aaadl el A B Y g I Y el
112 (g )35il) Bead) Bl Jo T gl LA G ]l
117 nae gl § g i Sl adly (Goudl Ay il 1) Cllaad!
120 ) Ao
121 A3l
126 2 o) i
134 3]




JlaaYlaagls

JKaN LB

indall o3, S Ol JSCa 43,
24 Aleze Y mpladl b slas | (1-1)
33 Gloz ) AN SEY Sleg all iy godd) Slalys e | (21
38 B3lasV) (goud! dnhl diksell #1gV) sl 3 | (31,
90 A ms) ok vuy | (12
97 Ols ploty eyl acdad) IS4 (1-3)




Joluall daily

tJgldend) dad B
diaall 43, Jgsond! Olges Jgud! oy
53 sl WSS lema) WIS | (1-2)
61 fariad BB Sl s | (2-2)
65 il ol aold 1,50 sl sls | (3-2)
105 el WSS | (1-3)
105 el WSS | (2-3)
110 Eariald S5V 358 Ol | (33
115 L B Jusl Ol | (4-3)
116 A s ol | (53
118 N gl i | (6-3)




RRAEE

PR
iminall o3 gl Ole = o3
135 (VoY1) alje 1
136 (b3t ) il 2
137 Fl Sbles Jodr 3
138 aad) olsad) Jgds 4




llmiail g ygapll iails

ZQ\)WY\ 9 )}ﬁ)‘ FIN L]

Uy SUWN] T Ay mllaadl) Sl gl a0
o# W Juse | délai de récupération DR
o) Wl Juss | taux de rendement comptable TRC
Lol U aea) | Valeur actuelle nette VAN
o) Ll Juse | taux de rendement interne TRI

iz ) 235 | Indice de Rentabilité IR







Slegpie (3 Garlsdll sda jlezmal AW 2l OlvsY lana Y sy Lill e
el 8y JLeStusly 5951 Agarlgng W) 2 e dzad (3 agd SUISH Wlerly ey 85050 domtis

ki) Ol A1y Bas Mg 0393 1) 5idy ¢ apladd eds 3 il
olaBY! Leallss by Wall) B glas &l Slagall o Slaza V) jam o

alay U ¢ fand) JU) ST as ol JolS7elissT iy ¢ farddly Cibosd) pams Yt e
T EUREY R WS NP WP SBYI g jaally Aladl OVdes 3 ek
SLAN e 0S oliall e desag e slazsVl gy (eI LA e Lo VI s
il A ) B aled dmgia 315 pldsazaly Iiag ¢ bl Oy 30 (3 i
ol s Jsb Jo g il A8 Gead) B Gpns g ¢ Bylekzaly olasyl da syl
¥l ey JUo LS 36 0sling ¢ 92k 880 ojlzels W W1 e 500 ¢ 4 355M Lalsall
Bhes Jood pmlee 309 RS2 Lulps Lgzalng £opall b Gl Gy bl jlaeVl s Js V) o
sl Jo slaze WU 350 el Wadnd dlglty g lall Iy e LYY L) Lt
ezl b e i M LA U Jsodly 5dE e ¢ O S5 (8

3L Jglly odisl) Joul) Slsladl (3 (s3LaBV) sl plgd ) DAl myyLad) jeanig
A plas (3 Al e o) By Jod) sl sliasil A4 O 6l et ¢ sl b 8
LS 382 e LeSad 35S Slagie o SIS (3 Lot (ol Sl oal sl
s Allons aSTy ¢ DByl sl (598 Asjl Agarlsh (g 2 Sloll e el 3 31
Ul o Z@L{« M uwﬁx\ le.c 43').,\.5.5 Ll Jg\.&l\ C’J'}Jj C‘.Jb)bj\ 5)}7\.9 S J:L?LS' L} 3\9—3)\.2.5\

LSl el it g Al o)l Aol



et & el 2 KW L lan elai (055 G Lo o Tolyy ol Lo ey 3 cBJSaY) -1
QU (g

A dylema ) ayslindl sy Led 1,801 Sl AJlel) (s guod) Aulys Lol sk b —
P e i) alenV) b S gl 1A Saaadll (Sl Calises pUU

folazal g o 2l an Blag . lazia¥l szill L @

Caol divay W (k) Zulyss dale Bivay (Soidl Auuldy duaki 13Ley

BEY L sl polal) (il aleg € Sl alb po il s g ) Ol il sl @
¢ O ylezaVl g g tall bl (gylaza Y130

€ a Sy Al slaV) Ol 3ig ag8 Al dawsd) £ 9,00 Jsd s L @
I Slo il Sl Eodl IS Al fged tEodl Sl B -2

b e Bag DL L) Jsoslly SluaYl Gaimd il i)l (Sl ¥) LA s
o I e wlals e slazeVU Mg ¢ (glazaVl g ad)

LWl el il poday D e Lede Ll pils e B laza ) Ol LA ez
Lol dlasl Oyl ol e ik e (g9l L))l

U BPRUNS RVPS PNV TPV W cobed) [l alaS g U gkl an)s

LUl (3 bapa S it Sljlel by g skl 1 jlatl & 0 1p ggall jlat) bl —3

A Ju)

:Jguﬁéubdzs:l;\bg\.,w\—i

c Sl L Gl Sleglall > 3 @



JE s (3l Slenge 35omgy >N wllall ol 2ikil) (S4
Dk bd el A ge g Sl — &

ablaa) ool gimd ezl plal g LU ) (o ¢ Bplazia V) m)Lall Lt e Gyp0 @
L wlley

Aylezma V) myliwdd (goadl Slalys plisunl fad 3ids w55 e Jsad) 560 @

¢ipleza¥l aplad 5555 s o dl QU ol Aol g adly dla sl ol JSG plhy)

ol gt e Jpad LWL,

il Ly LVl s B8 gllate o Gl £ ask Anlys BB) e iyl Aol —4
Sl e ezl (SE G Adsd) (ol Slalys e dsgast e sleas VU 4 datl CSledd
S elaely ¢ U S e aSTE e og U ColiaVlg i) e Jgadly iV 9,00
G a5 U a5 B DU i) Jo 55000 2l V1 g Lineld AJW (ggudhl 2l 3IST)

O Sl e bygly Sldds e iy 2
Pk Led e Ol e a8 e Gt Al sds and eyl Blial =5

e 2y LSy atinal] Lzl 1ol o Bylezia¥) iy LoV psgie ooy ®
PN

oA O S 5 Cnlin (g)latmal 13 BEY (seid) s Calises pUY) dgle
gyladzw Y



B bl Bl oal e wilge Bedl Alny 1> 3 anly O pladl) Jladl) ol auSTS m

. C)G}fu».u Ji-)‘S
\Mj Sj:-}\ <2laay! é\ J}p}“ A CAL_U o 2\.9}».; L«-:Mb; L} Ldaze!) A ;\M\)-\j‘ c@.«ﬁ —6
oy la OIS E L) ol medl plasanl S p (ol dll Aol B SLL
Ay § s Bale il ) Jgo )l Ll LSy Lede famil) loglald ST Lol 385
Uaslee! &E_:J\ g_,du-\ ﬁ Lo L} Lol clj\..,a:—\ 9 Z\f.p\g.) @.‘p LSl'p SJ3 L} &MM aﬁﬁrajﬁ
A dl)s e P
13 Altaslly 1wyl 9d> =7

Slahll U Lol Loz il AW anh ) e 1S3 & 0 dp g gall 39l @
Elil) Ll U e ) polall Cal das (3 Lgalnsy ¢ Lemndls JSG dadeg L)

QW S e

St Aordgadl aepll 3 Jraze N6 (gilakmal g obe Jo 8 sl Bt sgusdl ®
c )l Yy e Ay e e Oy

o)le C)ri“u O Ly ¢ dgagdl soud) L) a Al L) o))l Al U 3\.,,.4).\\ bj»\:dl u
C AN Olgw g 39l 3 Aty e dul) ) s J\j.f}!j dxwn 57 C\):.B\ o

Jien iodas dlas 3bg 4aS2 dulyy pLa) Ling Slas) e dese pliseral & rdulyld) S1gs) —8

Iu.lg Lo Q\)JY\ oda



LX) Py

D iJg) Otgst —

culed) Bme Aiy )5 By Bl Oljs gy Asype d) Jad IS e ks pL)) 8 e
Ayl b Al

: sb Lagd Jre: Lglh D9l —

Loty 20l A3l (oD ) BLoYLC § skl e 3 Sy ar b o plisnal —
Semzmle Jiliyg ol)9Ss lg bl e Liazel —

Ol plosg derdsadl Beyie Bb e 2eldl) UG -

S Sl ag S L S B s e U (aadl Anlys tiilLdl Sl =9
uL L @v,ajl\ | é\.a.?

cigylazio V) ayyLiald BIW g B5LaBV) (ggdd) anl)s” (il 313 £ 2 pedl pole (3 Rule 35T —
2z Ol shasl e 2014 o) sl ()5 &Y St o ol sl Al 2l
Aalys Blaa) ekl g (ol LY mess ga ol i e A 01 Ol i o 9 Ol
L5 NS5 cplozia¥l aylall sdn oo (3 dadsnl) Gl g Iy 3y 224l (gl

Al ) BLEYL Sl SET (3 sdelos Sllys Sloglas o Blijlinws g aullll oUWl ezl

S Blys 28T (se i) e SN Lidd STy ULl ST g 9,0l ol ) I 5 B Lol
yleza ¥l Ll Ol dcdl U

Olegiald LW (ggad) anlys " g all i $la] jaad el pole (3 ferle 35T -
Ll Jzs g eedd 2l USH Al auls gylema) a0 S (3 Lgzelosy BylazzaY)

G Y mess J B @)W e (e U sl e 2013005 2l i

d



U el (3 Bedsnl) B lally L) B mey ey iall I (goddl Al Blonl sl

Al S ezl g5 ce Wogung ULl ST 60 nll fad ) aliSOl Gl alys 5 b W

ARles (Ske Bymag (d Mg A5lall Al 3Ly duh, ) (3 sdeld) Sllyy wlegdall wleslines
Lty Al LY Wb L I e duis Oliy ()laizasV AN 3IE) (3 W (gaudl dul)o

AU il Bas 3oL s e Al IO ol EWL R B
L) Syl 8 Ayl fey b el

I gl anlys 3 Alzad) Eomd £ aias B U 3T gl Ol G L3 a5 sy
31 3 Jledll g9 JU S e (61 ol ld D Lgd USy ) g Lo ) oleg pivald
Ao mylidd 387080 clae] wo AU Al AeSA Sl (il el ! dm S5y 1)

c k) (S L e Y Bl 85 B Sl ol e g

tk b el p Slsanall e doget LY i) iyl Ssae —10
.@M\L@,{w@wsﬁw@}w\@u&ﬂ\w—

drdsedl ds)ll Ol e dan gl pde 2% Led AUl Oleglal) e Jgadd pie -

fpdd: 28> il e Jeamd) dletial dleall anld) wliazidly U Je Jsad) 920 -

. daast Cﬂ.ﬂ\ ul.& CMY\ (“'U’j L@..igjw

ez O sl Juad B30 ) oo 2082 ax 339 £ 05l sl ¢ ) 1) S —11

ronped) L) nkeadl e audad) (U

Mo e Behpadd) Ollenlly JleziaN) ¢ s 98 abl-Y1 Jo¥I i)l (3 Wl 0 o) Joadl ®

Slkarll 49,0 jund ) Joged) dlas SISy ¢ dblial 0L 5 ek (a2

C



Bl ol ¢ Jusanl) Jol JSny andly opslan wal id we fusodl psgie ST d Lzl
ALl Lkt (41 G o) I3 ol oy Bp3LiasBY olgdor B3 me SV 0 £, 2l s

U e gl Slgmally Lo Lo el

Soad) anlys (3 Jradd Ayl g ige o 2SI We U il 3 Ll g Jadll
My 03d Bl ods jLaslyy Lgslaaly LSS (il gy W iy iz 2

o 53 L Dt e gl By ST e ST S F ey ol il
LY gl e bl il e, Lpatlas

slaze Wb copiilad) pladl) (3 padl) (ol oL dend Wl Ladll s (3 0 CJWY adl)
0d mU Ann s ¢ gt 3l Aglty ¢ DLy plors Aordsd deyie 3 Joote >N pain e
Slahlll o degaz Jo 3 & ppdesns ¢ sliay pod Zlly ) WD BLSL eyl

Ceall Oo b sy el ulas ) Vs ddeaid)



:JsY! Jnadl!
3.;.1.3 ) QW\ 3)W?‘

ez Labe 1 Joll Eonnll @

.@)L&J\ Jged Sldes :‘:'L’*J\ Eorll @

Al (gl dwlys (I Corwll o




iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

kel
S S Ay lemae V1 g Ladl plazaV 5 () elIs (ool slad) ae day jlazmaY) OF s

Badize <3S sl (DI (3 B3l (Lol dnbs e Bl e (obslasy) Z‘ﬁj ol

sl O (3 Loguasty Lo daas) 2ol of RJU 506kl G302 11 L2dlg (el of
e ey o Jlsa¥I s 345 &) aaS) g Ol i (3 dols ) Jaws OF Y1 o dd oy Y
SNl I3 emg cdylazma V) mglad) iy AU (ol anlys 3esd 3, S0 22N 555 L)
anall B3laVl Ol e el b5V G 5 cbalas g 2sLasV) SLLAN Al e
Slalyll o AalSan g Anylime AdeS” zar gl Gotd) Al LA e b Y I LSEley 5
ol Cid (3 Ll ot dn ) sdaccwld) (leze I LA el Je aslus )
Slsald (S anad Labl U Jsosll (3 dslus BT LS Sludl fod o bl ) GY5Y) e
Aawlodl g B3LaBY) ol Bme (3 Ll delid 9 )l 3,0l (s &) 25Lan)
Fariald oY) jeall Y gl Bl 456

fk LS

Sl dabs 1 oY1 Eoall

el Lok olles P S Connll

ay5LaBY) (el dul)s 1 EIE Eonned!



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

ezt Eals 19 Eoenad!

Ghos gomd a) o Jlad)l 5 (ool jaiall 3F oS¢ ST a L jlemayl ales a4
Sl i dngd Sasls fews Joll o OF L3 U chelazs Y1 g RsLady) dad)
oladzn) e elus of uﬁ‘, S olagadl sl g ¢ onled)) I o sle LUl

dazny ) ezl Olal 324 ylemal myjlive (3 A Y Shlezza ) o 2eb )l ool =l
U LU ol s 3 Al Oan g (g0l HlE e mog ) SLLE) e dsges e
Agleiza Y agylicdl 9 sleizul Jg> mtlds —

Al gyl plgl —

Syloizs! 31 lg ylaizwll Blial —

& ylodzwy! @)w\ 9 sl Je Rl :Jod) Cllaod!

Gl 3y gzl 395 (3 82l e kit Lk Bp3Lasl i) e ) Cmnl) LYl e
asle AU 5ylslh - jud Blass N1 day $l3g aysliaeg Jox ol lygians 33050 iy

e Bl 322 Lt (3 Ly Lot
slezwl! J}:’- ('.;.QUA :'}bi
loliyg 1) cadlialy aslyl sian sdas gl Ul o el oz - jlosewt) Cyps —1

ggufﬁui\a.mrﬁfu@;u&@pwsgp



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Bl g Aslad) mylin @ JIpeV) Gy " galady) sl B jloiwl Lol —i

1” - £ o £ - - . £ - . ool
e QW mans g i ol a8l 1) g i Sl (ST a4 Ous adLE,

eVl Jolad) 6T W wlsgomsll LT o §)le Jlezma¥) " iy deald Wb jleizu) =0
S e Jgad) dad Gian i) 574 Lo ) g3 JIsa VU abaally (L) e Jsuamll
ZM Ladls 81k 8 bl Laleg & atndl J1sadU 2 dadll W ogn Lizad) 3 3L

et el e Ble Jlama NI JW) o) el [y jlea) Qg oSay —
3u - _— . £ - P— - .
c il 3 85 b ST 0B e et Joe 80830 Bl (W)

(\J?';Lﬂ‘ ”:Aii.g ezl Ay 2 ugﬁ ¢ ledwyl gy dYe o ‘a.k.ﬁa“ b sg0 g.éﬁ -
) 2] Sllesd 201 () 2 V) S o) Shleza V1 5SS (3 ol

P o A i Yl Bl e alsld y ccoladl,

Wby s o Johat 8 ol e B Sy ipms 3lad 304l LeSis Jipal e Jodl =2
® i b LN e Jpad) ok Bl 5l AU s Laizg gl Jsol e ST e

ATl oy e Jsasll ds e Jool 3 (84580) 2Ll JlsaV) il on Lotz —
plsal o Vb jeindd Lede fast Olaygn o 5)le libd) ods (US3e 8 ) Juinad) (2
uyuui.l\}\dbwbucw\umg‘sjﬁd\wwﬁ‘d’w&;uﬁJbﬁY\aM

Jpad) 3 aSW ane e aaldl blsll 390y asllall liaygd Gag ax Wlge 344 Lae)

29,2 2012 2L Olesc B s "Gl 5 iy bl o jlotza¥l 131" Olgle b s !
> Gvedj Norbert, " finance d’entreprise, les régles du jeu" les éditions d’organisation France,
1997, P 273.

252201001 L ol Sl s <" e @Ile B ) 5 B! Bl " sl e Lgze A 3
372 ¢ 2000 (1L Gald cepadt OUST s "dalgdll 5 jleiza1" Cas 4
622008 (4L ¢ Oles ¢ iy s ¢ " doelly Sl jlesmal 308" ¢ Olias, 5L >

4



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

s (3 by Sl e dhades Lo g all e dlides oa Bals diey jlema I —F
IS ey VY1 g ol (Bl (oole S e 05K 8 jlaza ) g ci3laze B
2

. "V.@MSW 5 ST Cllall @£ 55allST sl

dad) ol oo M3y dime Joo) 3 satig Jbo s 6l Jlata¥) Chppnd (S o Lo IVt g

Adlo) il ol e

D yleiall ailes —2

17 ol say Lzl ez

Tals Shlazzl clBY daesll Jlged 15 d sl Llams 3 2201 280 @
(nre Odlec B Oldase Slgoly Sldas ¢ L)

oslall (sal) e dsl) sgad JlamoN oz @

¢alaxs Wlge Jo as 2all 2ol 5IG) 00 s L) Ky @

s ol I UK (gte e Lla Uy leza¥) iy @

15,5 2009 cles (s, s "pleta¥ Jebouly slatadi'c (ot J1 LS s |
Baalor e Bl 3031 63 el psle 3 pieorle Al CRlatin) gylivall gl e 9 Sguond! Aulps” ¢ S Ol
7> 2006 si4
47 5 2013 ikt ciags Jis Maill JU " (i Bt
5

2



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

dyy Loz ) @JW\ er (..,Mm ik

1yl £ 9 bl Ly —1

@olasV) ol (gl W ¢ g idl pogde 5 smn ooty slay Lad Gyl 5 ) V) ositas 5
Gt Leos5 3 andad o8y LT Y] cp gl adonsy ) JISCaN) g Ol 5 (ol s | koS
i Jo ped LSS oalasVl g o2l ssaill (3 ol I s e s sl )
$obasVl (gloztVl ¢ g ) Gyl (S8 JUlly cidlend) iy opolis 504y (salasVl ¢yl

IL}\JM j:».'J\ ul.&
sy cans) 3 Y B3L saeldl o) B sV Bl S3L A jlatmal o Ble g2l
() TBY Olegte e ole o o ke ISCa 065 0) Ll AW 33U (3 33L5)

Ll Sleg i e Slads @i [ (3 05T OF of cadloil) Aldl ZlsY Aslis Sleg s o

1."&\... Sl of wlazand)

C}\jwu‘&w(’h“‘b—bﬁi% jT oﬁ,\ij&,gm_b 2 ’f‘)\ﬂ{dﬁh‘:y” _G-.J

2 Mima 375 ot e ) 3352l e Gyl 3

Gsis bladl Oln 2 2 48 055 W) olis 0 250t Bhsmdl) Slhenll 0 Begazt " =0

3.”@,@& bl olall 25U e jlamaY) Wlge o a5V ddend) Wlsny O3 m B)La 4 s

7ua 2010.2L (s cQ\J.g)):JV 9 Lf,i}m:U 3l 3._\;)*.5\ Z\S,;J\ a"@)\.&aj\ ;".‘.'.?E"" 9 J.:bﬁ " cJ}JS:\) (339> Loas !
19do 42002 gEjAUﬂ\ cacm\.-,l.-’ )UJ' c"jﬂg)my‘ Q\)bﬁ\ Suy Zg:\..a:é‘ﬂ\ ‘53.\’.;“ ;\.»bb" c.k,\..a.;-\ L g_.,.UA\ L 2
19;}9 13 2000 LEIAUL“ ga._,uu.-\ )\.U\ 4"@)1..:.0.\1 ﬂj.\? 9 5)\)1 " cg;,b\.,a d:—ajj s 3

6



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

(b d Ll sz OLS o3 latal By ST Je £l 1 s 2slas¥) 2l oy " =
Jsad! s C«:SE-\ < Ll el g dakll 56l e Wil px VLN I jT

1 £ - £ Nt . .
ol e el )l Gl e e ST 0SS 0T ik ) B e dsges e

Lhrgd 5 Sladd) o ) 28] Jo Jos 8lais g 3le al (glazmaV g2 (s S5
PR LIV R E M DIES ! WS XV cc«:é-\ S5 (sl dims By of Gl gLy

EE U AW |
D Syl g dadl polis—2
Zzg;a LT iji»l\ P g2 lgwe C)jg.:g Loae ols Ojg-?g ols Hla

Ol B fiS moly gy Dlmiin 29y U1 (go8g 2atiV) (o Begest s (ol (g)latml bLay —

¢ Lalaly Lib §paie 35S0 U Jgmen e

¢ gV ol op by UL ok Ul (el —o

AL LVl g9 ield 06 OF Yy b Z V) il o ) ¢ aailianty Gsndl —
RHER T

¢ oY) Lladly (oollh lall Lis 5Ll
biylae) dygime dpasidy mietd (Slatin V) ¢ g tial) Gnd) ANELY) —2

Ao g ($aladl £ () Ll dis oy s blsll o e A ys Ll Sl Eo 3 bl -z

cablas oo AU ludly sl g9 td) fomny o ¢ (Slal £k (o) Ll s

13do «2004.1L cOJ)S“ (el s ‘"CJ\FJJJC-AJ\ m&s 9 LS}*’.‘-“ 1.»\)3" cf‘,jg.}\ L 6&]@.@» s s !
19@9 S 6;5&-«0&7)5 " c.xta.;\.x.;;.,.UA\.x,._; 2



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Hgylezial Oleg il Blual—-3

o SVl e et U1 Bl leg 2l Ol i Y1 s

D Aol dyleial Ol g piedl Blual —i

7 28 3 gp Lol Sleg all cladl e pucd )l Oub) 01 ) BolasYl a k) pas e
Boldh) Sty sV AU e Ul g o ) (Bl ga L ey Sl 35y ¢ S8

gl B opl fle & leg ) lans Sy el Jor V) @ anslany el Ll WGy g2l
skl ) e

D sl dyylezzw ) Ol g pined) Bl —0

folal dmelally osdl) slasdl aladl CluaY) 3dd ea ladl legall (3 bl Gudl 0S5
lgedia (3 QLj Slegdall ddl Budl ] Gl e O Vi Balal) dnidd) Loay mazoeal)
Jo 3 sV Lis (3 slidly JeneW) ez g o)) i OF gl blas (s 15) )Y 3084

) Aslanrly Aol iuly Aleg Balad) Ol dega 1) BLoYL dasead) £ Jodl
HERE Y )\.o.‘:.':.w‘g\ &\yi :@L”J\ s,,.Ua.J\

ol ol e JW ) b e st gty RsliaB) Sloudlaal) ool o a1 ey
Blaly Blagl 9 28l 3 Cugl b dsgimey jlazDU Sootaze @J iy ciplasl syl

bl
Syl Vgt 1Y

2:@3}\5%& oS ez et sue dua

21;}’ 4"6;5&..»8)5" (o) s g_.,.UA‘ Ls !

" A " . . . - 2
.36‘_’,@ ¢ a;) G B Olshe ()l r_.wl.%



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

: loze! 3181 o —1

1t JeoVl @ jlazmaV) pa add) jlamaV) i JW) jlesma¥l g Adod) jleziw) —i

W SlyaY) < Sleze VU slay gvy QLU SlezzwY) Ll c(gﬁ;h&ﬁY\ (aj.@.a.\\)

IS del Ul ga =) b jlezaV1 s o) b slaizal 5 Y1 Jusb jleiiatl —0
JlazzoVl ez Y1 b jlezma VI W LoDl Lozl ade sllay laadl 5 gl

Gl 5 gL Slsles Ko o 2 nall SVl 5 audd DUl S dal g W Gyl

U g =ity 3 e g fanad) jleza V1 ol jleiial g Jeed! jlezintl —O
Gl g 5at) LY T o e Y1 Lol ol o oS ladll o JlesVI s |3 o josdl

(Eb Lagry BN ol 53l i 3l

Szl JQ&J\ R AUV TR 1Sl Yol g (o3l ledna) —&

d jaad o dadall Joll (3 dols AT jlemaY) ( add) lamaY) 6l leizadl

aloy Ly ¢ 2l Bgud) (3 Bzl 2dlid) 3,080 515 e dely Y sl Al Jsl ol

Y 3 S Bk o4
H0d (B bl Dol o il U5 e ol ods 7 oyl

Slaall ¢ LIS Canngall V)l 2ol ol lama ) Kes i dsld) O ylewt =i

.. J.L Oldes ¢ QBJYB

148 P " 6;) é««dc?)ﬁ " cwﬁ e !



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

ct‘j«’:’—‘}[\ ’i&\j cgsj\.’.dj\ Jﬁ‘:\f 42\,15;\:1\ Q\)L».‘ZMY\ Y P :%JLQJ‘ j.‘."’ CJ\)WY\ )

e gatlly el (S

(AL ol elay AW i) e il Ollese) o
et gy o Doyl -3

s ohlemal) e @J\ s 2%

LG S 55gll einy LUl 1) llazel) ol a8 1 jaysad! ol dydond) Ol jlatil =i

Sz jT aminns Lgf-b Lyl Oldas 2ysad M= S CL:J‘}!\

S ag Ll ohlzeY) e OhlazeY) sda L5l el gl Eadond! O ylatizuwl —o
D 2o oS5 4SS s

ZEY IS (S U el ofleza sda Gud der ) Oljlemae) o
BV GG (3 Sl ) b Shlaza) el Gud pawgd! O ledil =S

Szt g ) Jorl e Bdor LomgdgiST o) (3 Lgn bl oo SN Ol jletnl —¢

gk of AU Blanl Geras o sapas
o pw ! Olyleinw Y1 —4
I AN JEH FUCSS0N RN

i) SEac Gl s Lludl e Jsadl p dan sl S i gl O ylaiiisl —i
Lgmndlin o 2)is

10



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

342 5k Bgm Sstms o bl LS e Blad) ds gl eas 1AM gylazant) —0

(S350l oS A il ALl

() Eomglinl) A sl bLis xgd Oldes Shleiin ) oda (22 taygudl Ofylekinl —O
el Sladsws (LG

1:@ Lad Lajlamtl S0 Lot 330 Jalgall ool 0

AW e —1

Lg@ SM’”’ \ J\jﬁ‘y\ s & 9 L@...y B ¢ M’”’ f JU.\ d‘j) "A.a_lg.;' 5 55 gLuw 37,401 | 9
it Gleima¥) PLE) QWL 5 P81 e 2Ll ] (638 L e B30 (B Sl Bs

LAY BSS g L))

B ez plisyl QWL g ¢ 218V o L)) L) (658 UL S0 e 0Ll e U
BB a1y e Jons OF gll LadV1 o el Al b 2BV ST _plid)
BB e 2 e Leadl Ll ed oS Al (3 L

t WY ol ) Bt 2SSt =2

o e Jgadt el Bl 5T (W IS Rad 2 sy ga JU ) aad) 3,USL sedll

i) el e Y Rk B a Szl IVl 5 JUI W) 2 2 Y1 o 130
Bpetiadd JIgeY) 85l aie o jlezma¥) e pemeidl QUL 5 ) L)) o k)

33-31: o 2 2005 2L Oles (malll Jis "oy el oi 9 H3laBY) Souond) Sty ((Solall pulr (LIS :
11



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

P aie g Glazma) GUS e amgl) Lol sLaE] any SN B 2 Y1 SliE) s L

RIPCERUN AN
[T PFS g okl puid) -3

Ao Yl Bl 3 Sskesll VY o ks £ 95 y0eb Ul 38 (e S g odall puidl
b 62 b agudll S S| e el ) ezl o b ws e e I g )
9ol 2 3 paadl ad ¢ VY 3 paad) ) BloYU (Bl 3 sl sl b (3 el3y

Al 2 supad) wlall slae of @Ua)) slgs el ) 638 A ¢ ysadll
8 el dxys —4

bl amys sl WT w6l et i BN a jlaima¥l 5 3 blsall doms oy D) O]

oS g OVl 2aS” Lgan w53 8l B3 |85 Lodie Wl latza ¥l 28T Lo 2

A g ey Y6 ade g b wNe s Ll g s bl a8 OF W AU g e

s bl ol g il Jgll (3 dols laize daseidd ledl ol (3 blaa)) e 3V

$3LaBY 5 ool VI b W) (3 e3laBY) 5 bl V) i sg Loy 8

Rl oyl 1) BLOYL lakia¥) ot e om0 5 5 bkl s 5Ll ) (535
13 Jrem s sl Julse a4
¢alid) o i)l U Boudl pg5 che @

12



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Syloizal 31 9 ylaizwll Blual (I Clbkaol!

SJ.EM«.A J\M‘}“ &3.4“ &\ ST LA}J Jo.'.‘:*«l\ d\‘.% 4 th;.é\ J.}ab;u 9 )L».‘:SMY\ Cj.’ d\f\.o.@.ﬁ
AL S o ) s gyt (8 g sl 5y BylennY GRS L e ST il

E e Bl e die SJE) Gl N SLLAN Bl o dke s

slaizwl Blual 1Yo

:1&,3,\;5\ sl e Ol sds el Sy

el Wl 3o —1

ol Janal Jo Dlany Llis 2y e Wil 3y el i gp amld) Cugs

AT e 2 pgaliadar ) 5 bged) o Bl ezl mby Wb Lzl 2 OY
oLl

L e g piall Jlo oy o dabloeddl —2

=) s St g ases ¢l OV bl T e S5 aplald o alolill IS e 0,
Bl oy LoV Al ) e alabl ] el b 1) £ g0l ag 13 Sy
1I3L) 9 Ay pecs) —3

Uob%b&l\&bée\fj\;ubﬁz&\“j‘%mKM“MS}\.S}JMJ}JMM\JJ@.
ol bladl 4yl enal e

Slelord! Lodlons 1IN jgonall i) B jlakew¥) &35 5 eold LT ESaedl o) Olgam WS Ie " (09T 5 ek IS
13



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

AN A gt Ola —4

¢ o)) Lol dgarlsl ialor atg 58l sy Lot 1) a2 (gylaza) blad) Of elay
fad d o g W al) L Gl DBy aal) L

stes) AN LG

igplos ¥ 1A iy —1

JU bl e gt oY el 5 pgpiall gl g bl S LA a5 lama) L)

S S V] e g S Y g S

52 yleza 1,81

Slablll o degezt o sl 5 (Y e orby o el e psk s 0 S5 T

1 w .

e e goly Sty Sl g ) Jolah o ALl e 55 g el 2l "~

2 - - uf .
. dgslasy!) C)U.&&Sb Lﬁj\i’q JJJJ) C)W\ W) B, ‘Ls';}‘*b}”j

Y I RO S PESSN R [ PSR B OU - T BN | RO VT-N Y

J?—L.ﬁ odny Lo LV ddee g géM ng.u,\ Olalyy 0 dogest ul& L"S“'Uﬁ JSB J§Y\ 6[;«

(Sl gy 2l da by GIUaY Wy e e 5l @ dedil] L) s 546 Lol gw

.29-28 0P P c"G;S G c?j»” e e LUl e !
13&(1998 Oles (Ladall Lﬁ))ju' BIE c"&)\é?\ O‘)‘jﬂ\ Sgl” kaﬂ"j—u 28 e 2

14



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

gyleiatl YA Slgae —2

L e G03 y agnls lismos Loz a0 sl 0

gl o LS i (eI A )

Lol 5 Lgslal 5 aedl alast mo Lsilens ! jlezza¥1 0585 OF Bleln =2

Sl (3 gl cond 9 coleg i) (gl bl 1k Caol o lpdad) slas| s
S e, c&»jj\ S le.c olasas) sl @Bs 5\.9\]« U:l 9 Z\i.kE.J\ osas Calesl C)‘J.g.xﬁ.?

el doel) dadll My

Crzy ST Ll Aol ¢ Slsmo e Lede Wan Lo g i) 1S ol i) ) Loy
Adar o g8 (ol Slalw g Slal 5 jlezmaV1 1S p Gelidl g il glan Lo U
idae lold! 5 LY 05T Y ke gl 5 Srieall Wleg il n i b ditmy LS dlgus
G35 1L Glalods mn o)la A8 Ayl b jlema V) dulow OF g 1a g clowsly 4 oy

o Jettes & S )

15,00 2009015 (5,81 ¢ himal) s ¢ " pletat) Slolul’c Ol s sl

15



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

gbindl Jiged Olkes 1 SUWI Counadl

Slnr sl slsly wyladl bk B by (ol Slahdy ponm U plosa¥l & 57V Y1 3
LYl legrly 3l oSl il e jom g dlgnemss ol LlisY aapdUl JIseYU
Lo Al L,ﬁ 3

Slhee e o LS qapladly luwsll Ciliz (3 dagll bl o JlgaV1 22 Zlas
el alard) A6 ¢ ygaddl palas el dileddl o)) all Lealy anlll ol 2l 3 | gadl
B d)> azaly> Jased) o by () V1 il Regdl UL o Jisadl polas Ll

s (3 205 Cgmg Rl il o Beged hgedl )13 3 e (o oy dols sl

Sl 5 eVl Dleg all bod polas 5 28V g psgdll Eom e fisadl U el
Y sad) Soa )

P B ) bl 1 s B

bl g Josadl psedn 1 Jp¥I el

iplazie V) apladl Jiof jolas S 1~

Jal1 sl S 1 S Cllaalt

aoal 5 Jigadl psgde 1d5Y1 ol

saldaly G5 5 carlaial Olods 5 (glezzal ¢ g 8l bladd 2wl SIS aal Lgodl ey
s ol B By Bl U3y bgedl (U} a U glat 5 ¢ aldl SBs Y @ 21 JIse Y
. blad)

16



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Jigedl Ly 1Yyl

o by ¢ e Bllies 1is @ slad) Lede dexas g 2Ll 311 Lgad e —1
sLadll Les e Loty adysaddl el ol 2l 10 Ogim Ul Jol 1Ad o (Blas g Blimezons
RERRIEN]

2OtV Slalite i 3 ol Loy ) lsla¥) o lped) i)l =2

ksl (ol CbliseaY) 3 abs 9 dos slas e il 5)lse o Jsadl —
Al wldzie Lgsg &) oldasdl (32U 56l g5 4300 9 -

slow lalzd) 1S3 (35 O it ) Al V) (il gl n i Byl gl ol OF LY
ol ol 1S dslis of ByylE IS

blas wiog (3 Akl Jles¥l Slelaze (3 bgadd) Ll e el 2ncs ) plel) Jzass 11S0ng
P RN U S IR NUPS N R EE I IR IC UR U W TR PO P PV PP W
Szl DS U Jgogdl Ll ¢ hgad) j3lian wal o gas &) I Bl VL 211 25,400
(lal) G SLezia) asmgl 5 bsed) j3las e dpdadl Bls OF 0L oo s Wl g dardes
Ales¥ ledaid dsndt] Sladbadl o) ddll Clrla=Y Liby Lgnwlys s

3 M 3 JleaVU Sl il ogedl s Sy =3
W) oliall e O6Sa iyl g

() i) 3y s il @

245 2008 ¢ ki sl s (" Bstasyl Slacedl figes "o g dal

Z0TT iyl ) S i " ylozmaly Jogod! daii¥) Aokl g (s adl Y1 ALl dodkig))” (3 3l (2 2
44-41: o o

2150 ¢ 2010 (1 c0les cslio is <" Jygedl 83"z G)b

17



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

¢lgaY) jslas oF Ll e

Ol gl blas sl ppms gl bl @
ol e85 5N Ly L Leelgl el b o asgdll 1 Jisedl) LIy

o) 0935 0 ol xS g gphs Al Jused) Wb O el ¢ figedl) 8 g a et IS}

o) U 4 il i) g dgm e Maamal) e Al ) BuEd S Uibaal) Andgze 892 anrly 4

Pl e Jigedl Capni oSG ALl Cag)ladl SV e

e dpollally Bas 1) lsadl jolas o ((&addl Daedl ) Jlpa¥) e lawslly 313Y1 Jgua> —

cagaad) deldl e V'gb_\'"‘b"
Jg,}a:ﬁ\ Wi g

Jl U e by b W Laslgn meade o1 plisscnl W (U dald) gy bl O -

LIV e of Badiall (3 e e slow Bl dd Byl p3lias
1 oo 58" 2 Jupul) 06 Jol e e Vs o

TUSSH P I WOy U P P POV D1 I W LU RSN U [ PO P

(bl ol dp s gy s (o ly Allams myline £ e dely —
(olall Jltzl ol sLBl Jor) n A bl Claal 322 (3 waley -

2015 calsyp amal g 5 2l g3 aslas¥l pslall (3 sels Bl () Bpdl G jlozal Joged Sldds” ()6 sle !
035«
18



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

a5 Dol deaiyg) dinadly SBYI loxt o Lnlivg dnw gl oo o alabld) —
sen st e 5l e ol dgilisnn) e Lgde a5l LY g ol 21 alsl)
C (S Flast 095 bpad 55 D Al A& 1] Ol
4 Loy @)\.ﬁwj\ Joged yolas it ot

Do) SIS s g gteall U Sl V) s 5a ged) e Jpeadd) e 2,301 0]
iy Jlazia V) 393 2 gy oY1 Asl Slorlam of JMazaV1 895 j2E g Y1 §jenad
LIS 2y L3l N Ul Loges ez mylad) hisd j3las
:Jor ) 8 pmad fyged) j3las 1 Yol
b JIse skl il cos (3 ade datmy g G o0 P31 558 3le oY1 s fgad)) Lok,
deor9 J\ L;JJS J8 L_.éj‘ J}‘}}\ 3\1.3).19)\ Jij"*-ﬂ$ JJL.,Q_A (\./\5;:.‘»\ 5 el G,U..b Pr.Y) Jbled) w
At e GG Ss a5 e wgline ey sl allans Jigal
el Sl (gl Ol (3l OLeYl 13 Y1 §pead ol jslian oal Jeiy
33942 B 374 ol e 298 e Jpadl Slegall adazas o b paedl Ol -1
jc@j.:i\dl.cw\L@M%;J\wa\wjﬁuujupjﬂ\@; u\g..@w&y I °ML}j
ol e 1SS it Sh a5l e Ul O elaw 2sllal) ULzl g o3l 20 )b

1
LY e

55,5 2012 (1L ol iy b Mipslasdl el o o5 5 sl aaeds” ()l (5)pate !
19



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

iadl U3l aoag ) Y1 jms Ol 6l gyl OLazYI 2y 1(gylnad) Olaiy) =2
W 3 @l Ol ] gradl zhk 5 Lens B3lel 280 wiladl eliy 5o V1 s pods Late

idpall 2ol Lo Jyad) Ao 45dds pde g gkl ol Gl el dlel, 3L ue
b i) 2 Sl spadl) sy 8 e ands

Cladl cf Slabs b0 3 Ol o fiof Lo STl 2ay fad dedded) Sledlll =3
e aldsinl iay g ddsluall dngla) Wb sumy sus dallal) delia) ks 3 LBledl 5 g

N s 3y dlally 21 ol s ) Solslall (3l

e IS Al i ¥ ) e YLV e sl palias et e ciedill lll

e ods Lgalasizal Jilas sLaald

rJr Yt dawge fogeddl yalas 1 LU

Z\Mj e O Cj‘jx’] 2\.:#4‘) Sf\.e L} ol (V-:i L;J.S\ uﬁjﬁj‘ o &}J‘ wb L} ‘)JL.,Q_L\ 0.3\.& J:A—:S
(Dlgw 308 o B9 D o 5 550 (g)) Ol

tk Lo lgl My bl pes I jolall sda i

Loy ded ok o s das Corek ubjjﬂ\ oda =59 :J-?:ﬂ\ b}"wj\ SJ..‘.Z:L,J\ ubjjﬁ.\‘ —i

sl o 3Ly cAygi o Al o Bygd L) 05T g dgglucs 9 5342 Sl (3 e LLLET e

AN 0SS s U BLoYL (o) ) il paaat gl dndard) i) ol o

293-289: 2 2000 ayaSKaVl cmald) 1 ¢ Jugod) 9 AIL) 81391 o5l flo ez :

67 o 2001 o) cshag s Mhgylak¥l Sleg bl (Sodr Ssladl’ izl dan An]

20



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

D1 am (3 Slelial 3505w Y Sbleial gl n g5 ol Cane ool Ogaian Bsle

i Bl 0,5 oA s OF el

L ehis S o)l A Slanshl a5 69,201 3505 (o die oo 1ol Joged) —
Rl 2535 OF e a2l Lasad gl Slaslseld Lisg oVTy Slins oo 59,80 475 4 led
Lasle Geidy JoW 2SS ados o AW sl S (55 SL8L Bl £ 9,00 3530 el 2
3 S il Y I3L ¢ JalSL el wbsg VWl bl el g5 OF a Yo 69,200 2575 U
.ZJAQ\J, o) dad e i L ESTSUESEAN ]

Dol L JIKa1 sae sVl ysadl) doy

:An Operating Lease Jlaid) jeuay) —1

G dam 4 NI e gl M e LS Bleall g fagedl lads 0 IS peay g
Sz s sgie 0SS Vg el V) dinll S slgml b asend g il Ll of gl
aellaze) (3 2a orliccell Gals S pond sy oo 2 5YI 8L (o 1587 a5 3540 |y el
A gl LoVl 2 baysel By Lor ) oS5 il Jsunl S

:Financial Lease Jw)l jbeaayl -2

ssheg ¢ prliad) g gl a3l Wles W1 VI ol il 4B pim QU1 Sl e

V) £ 9 o gl 302 2 35 0SS W Yl

257 12 2000 ¢ jan ciannld) 1 "l gpiell mo Eslozr W) g dylondl 9 G5LamdVI Sguon) dulys " ias sl e !

3 5)\5?\ ejl.a BOT dos ("damed! ‘5:.:5\ Sl g i Jﬂ}“j uﬂ\:’d\j e\’J\ mﬁ\kﬂ\ o m,.:JV' LJL&T J_..LH o e e L’;Ua_» 2
172 uﬁ42017 G ccalad) Al ¢ 02 0l (Slasdy!

1997 (an il plas¥) dndes 525G " W) Joudl 5 Joged! 5 jlaiatl SUSLRBI" il de dat e
145144 . .

21



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

3e 05 L b ¢ BY) e 2 W) LA B0 Gl el B 0555 Lo UL olual) Al i

LSS e wir b laall Slodss QW sVl die ez Vg ¢ ST 5l 22020 p6lad)

il wle Je

:Sales and Lease back ! o & -3

(M 5l 2N sl Gl cnme fo¥ BT g sLacll o5 jlnsma VU hised) n sl s (3
Bl oW s ozl W SLal) s s Ve 185 Bl s (39 Ble BLis (L) Lgm

Al or oW 2ad 1h (rldl) oS WU itk e i ol by g Soas
Aanll 3L fglca labs sl plIN) blie LoV aldszn) (3 gl ol 3 ety (all)

) Lz bl g Lo A alard ST
L Algb el y3lan ;WG

gy Jor 1 gl o lly Simidl ALV Slaadl gVl sl gl o el ads

T ) sl T Lyl g 3l (3 Loy S 2oLl W‘y\ Jaf il g gl —i
ol e Ll 08 Isbezsl dazag 8L SASTI6 (o1l W ) 2ol Y1 sb sl

.J@g\ ey s Aol g A1 dday L DBU\ JUW u.j) ch er\'.u V'@Mw ol

@ lal 5 el i 56 LogedS 0T 3 2ol eV Bileall g 425 B leondl @ gul) —0
5302 0550 layed) OV saall e 3 Les (i T e s )5 131 V) byl mnd Y L&)
3 A g e Badase oy 3 Rl gV AL e Ogjlag g ) 0 Bl g cme IS
Bale o2 by B3 o 13] Bdadl Ao (3 RV 3% e L UL 9 580 ALY e Jsad

gl 3 e

. 505 - 496 PP 42000 cag).k;.@\ﬂ sl ol 2....“5.4 c"&}o&h 9 )m?\ CJ\,...»LJ" cda}\.g} a0y ‘6‘.‘.’ )LAJJV L !
22



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

C\Jﬂ\ o LW Blrlam) e g Olgaey Y o hiof 3 o ladl) taze 18 o \C\,jg\ -
@ bl Ll 5 DU e g sl 2LV r it G5 304 AL g Bl 5 B
sl 5ol (2 Aol 5 sladl @ ohlema Y bised Lty ibae o5l s i S ik
OS5y Bl e Lkl I bl e slad) Lede fad o 1Y) Alsb 29,8l — &
oA sl Bkas CaBatig (el e dsh 878 day og il s g Le LI 5 (el

I 3 JIse) el o5 ) Sled 5 378 G Lo i by a ade BLEYI i Lo e
S.b—\j SJ.A Sy UK\JL L‘j sl @J}a 9 Sl ) @)Uj (a5 Lal) e d.la.‘l,g Lo wéj U’DJJ';
3G ae ot 5 8502 Ul (3 ) ot Y1 sb Lo 3 il e RTCREN -z
5T B IS o Lgiw 15l s (U1 BLEYL Gl V) e el b by 35801 o5l 5 el
Oy el 8 A5 B Slsie 308 da dic) Blimionl Ao g 0555 Lo 3ley (BLEY) o
2oY) Aol wb> Bogal A2 o gty Relazie Ul (3 Lgabs o Azell 1ol OF )

Ol dsge e dlelS il

69&‘2012‘1-2 Olae ¢ EM\ ol U')LAEIMY‘ 3J‘J!" soj)i] 9 R L;)gs.u !
23



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

bl Sl I3 e BylezmaWl mylad) Ls pslas mog OF Sy

Agplazs Y1 ayplindl Juged ol 1(1-1) o) JSCa

@JW\ Juged yalas
sk frgedl yalas dawge fygedl y3las §pad fygecdl y3lias
Jx ) Jxd) Jxd)
bl e [€ 5,8l 29,3 ; Grall Ol [€
oY1 8l
SIUNPOIRIN -
ORISR - JENTVEIR i) Sl
Sl ALY e
<l €

AL Sleghaddt ds 1alazs! cpdlall Slet ez gdeaed)

24



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Jae¥1 fogedt JSCa S Claodt

Oshors Uly Josatll sl jae o ogmpline Joof (3 Ogyatindd oy ¥ OL-YI ams 3
e A gl Bl e B B e Wy L) O B51H s Lelb (3 gl Adlell

tet 9 ale) 13 3 ules sue (S 2idedl ada S
o) 7y o oty JWdt ad 1ol

& Bl ShlaeV) a g QW 286 (V) 6 get ) (29l §sast B LW 0L dad
kst IS b (3 ol agedd (3Ll L1 g e D adey B sl sl A Lol

domh <c‘eﬂ‘wﬂ5 ST S sl polan sl Ll patndd e M adey - jids

2o e aegiall sl 0F elldy skl eV A a BT 20,3 e Jsadl 2SS O
gl e e 0SS

@3 M ¢ ol e aalll Sl e 1T BV e ade Jpad) w3l sl OLSTI3L
1 - . .
LM LG

£arall & tndsandl Jeo V1 ell e el L) bk ) Ligedl j3lian Lol 2L i

% perll ) ssmdll e U LUE BLel e o S adey Lty

A S Jigaly o1 alslall 2 @l 1 sgmlll o D6 iy anll Jouo) sk -

127 2 2000 e caail) plasyl sndany 2550 "dideg higedl bl il de das e
¢ 2003 ¢ an Sy ¢ ikl Bnsl) Jls ¢ " i ¢ by ¢ At ¢ A8 pheall g Sy " il o s ae £
290,

25



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

55 Bl 2 iV O el dlassV) sf (3 V) dslall 25 31 plisiialy Jlassal ps -
Qﬁj LA ol -‘j’fjj u.’ﬁfm L k;..c 3,44l @,;WJJ Ojgg adeg (pna (34 gl

(¢ il Bl W) (3 2 Wy B L e ¢ =Y fsb (55 6V Sz A 35U
Baghe Al 055 sl Dl elenily &Y ¢ 28U Jigal alawslyy Wgladll JsoV) Jis8 pie —
Cag) Je S5 8L elsy nel N alad Sl wis e

Zujjd\ &G

ol g ol Lo &) ol bV me LW Sr S5 s garedl 3,05 Ly Ll daky
1 . el g e . .

tke Cades (U SN Al (3w L) Ay

¢ gpiall Bl IS B Ty M @

¢ 2ol oLl 3 aadll by il e

¢ AN e asall aglasa ) Bkl @

- sl Bl I e sae b e Lehaad 21 W ISGAI 06T (3 1 s 1 M6
Slazadl ) nly godg 1l 2l

o sk I Lol ey Liad gl Al Slgddl DM e sadl ISKA) e (1) S
) ) e salie ) sy (SN e e B e ) (W SAT fnas
Jea¥ ST ¢ Ll

sV o Jgadl 0SS (3 plil o5 @) Bbgad) JSUA a5 vz olall s 339

Lol 389 2 o dlys & wdly ¢ ASI Boim Lo SV A 33y Calid 2lS ods

T

286Up " 6;) G & " ccj:.ﬁ\ );'T gé'ij‘ Ls &;4, !
26



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

o:\)wﬁcub\jé‘ﬂ\wd%\yj S Lo gie i 4 Lok L“gu'dbc.gjﬂ ale s -1
e o) 056 adey (LR (8 B ol UT gedl ISGA) (3 213N

DAY L BV sy Al Lo gz U ok sl Slbesl) oy (Lo e =2
saly aolh) Jlea) S o gy Lo @03 ¢ Uy alag M 3 bl i ys Cnrg Juseddl ISCAY 215
¢2 S

(higadl ISCAI oty SN ds i 2alS) Logze i ok sy sdadl =ald =3
o= My el [SCAI ol (B8N G L)L AAS) o gne ST oy o) g
FUS VI (3 Y] e el 13l ¢ Jbl 2181 alads (3 S5y b (sgian 35T ) sl

34z TS Lo gze p syl ] (38 Lo U

Bsi= ) 29, dd S Lage 2SI Lawgin WU iy sl Loay b e =4

g

3 bleall tluslu

G et JSCAI L) e of Lajlas) Jo Jand b ised) Sl baylasl e sLacl) Of

P e W K iy bbbl s iys L e

dajeld slacl) (KoY ¢ bl slaziL, dage 0,5 & bl el 2y daladl bl e
L) el paS”

A blll g oS zgarlge e 3,506 3Laid) 055 ) bl Gl s 5 2ol bl e

189 5 2003 ¢ o cimaldt 11 ¢ " Gardadlg &y ol g il (St Dlilyd "OLze i)l e dmes
W alasYl o) g3 ¢ BalasVl polall 3 jearle Al ¢ 'Ol il @l pmlaeg ool Olulys ol "y et >
702 1997 1 Gaals el psle 5 Bi3LaBY pglall

27



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Lol (Sgdd! dulyd G Eovd!

S sl e 1S Lilezal U ) dlbl olegiogll o olen,all (ol Bulys o
Sodor ) Al A e Sled) Coabl Jranyg caldl Jo) ol dacisl) Joll (3 shon idedlly

(&l sasoll ) ds dll Ll dgmrg e slow ddy (glaiial 13 U sl (3 ((@leg il

Sl 3 Slahl o aall slall el (63 Lol SIS pliang ¢ Bogdll Lol dgory o
Slahll sda and. lazmaVI AN Bl (3 w5 &) Byleiza¥l ol et Aulzeg s
Glay 2V andly dolasVl AU et shay andly ddipudly 259 CIlAL lay
oty il Gl Al e Lo Bla (3 Lo Sl ll U5 e 2dl) COledL
BIS b plias 4S5 d9er I plf BB wleg il (o dulys Sl Caddy siaz g
o alaVly AW luhdl (8 elpsty Cnedy Cperdigrg Biged sl o0 laiasedl
A3laBY) Sodadl duwlys Labe 1 JoV) Cllaoll

chlaas sl i) o adh e ey polasiVI 3 bl Clo s (sl s gl
9 Bl wal U 3z Al s (39 2k voalis LS e el (3 mgledd (590
AplasY) il e b STy Lnd

D &l (sodondl dulyd L s Yl

) e S Slahyll e degadt GL"BT L dalas¥l wleg al) ol dnls s —1

Adgwl Cilgr ade e Bplaiia) wleg il s deges jT S Lo § oy LMo (s LAL

28



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Sl 332 ) oleg mll Gl oY Tagf Sldy 1L aelons! cuslat) bigd il (i

sy oo AT ke ) BLoYL ase dils dnii

2y 21 3151y SLaBYl pole pa Sheid Zeadall V) 0 Ao get 2 Gl 2 =2

Lok Lehddy Lemalsy SUL mad (3 posnas iy 05y sliam Vg Slhendl 529 LIS
‘ @Lﬁ 9 Z&J ¢ Z\.:E..:J..‘..J 3..:45;\.5 g_,.:\)>- s S ijj&l\ RS %;—)A.Ap (S AL c?L:; L;‘ J.\pjﬂ\
) e Gy C"J Gy gond (s & s Dl a anludl jlamly auludl OF ) dslo)
Al Wapndl SUE of JUI oy K it BJle  pg Bms ledst o) Ladst gl Bims olontie

2 . s -

T ley <ol ey e g2l 88 LL B
eVl aadull Akl Jo Lend &) deadall Vg )l Vlg ol A LY domgie & =3
g 3342 Olal 3ad e Eordl M 8,08 (e jLatly pmn (glatzal ggd L2 Cu’,

oy Sho o LagdST g1 sl sLaBV) o) (ol azmnol] dniieg Lo el 1) Jgodl) Jo
3 .

- eP Y

BeelazVlg A W) o pdll vt Ailad) Slalyll dsgaz BL (old) dnlys L Se -4

SN o AN doze SE Slaglasy SULy iy lahl) sda ey copme g0l Bkl

P gl L

Slahydl e alalSl g alay f) Al S5 WL aalas) el dulys Cms OF S8 G W

s Job L3 ale 1) 5SS 055 O dan iylazzaV) o dl) o o5 &) 5 ddeaddly Baged)

O7 5081 ¢ aliyg tmals ¢ Ell Ames ¢ "hpadall SYSEY! 5 &) Oldlazall o B3LaBY! (ool Slulys" ¢ Ll it !
2065 2009

85 2017 ¢ a)uat ¢ dmaldl OLs G sac "dyyloins V) e g el 34131"C agor (o Al e 2

23 o oS3 G g’ el s
2010 ¢ oles cdall o5 1 ¢ " g el el BLaBY) Sgutardl Al "¢ GBI ol dnen el sget et +
T

29



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

s ¢ agdlly Adygndl g BlaY) Ciledl Calie e 05SSRyl oy ¢ Lguab, of ALkl o 4

colant by doly ST ¢ pmanill e 3 8 sk ol
D dgdladY) ol Ay dneal 1 LU

AV as U slas) By o s dlag b e el dslaBYl (geddl dnlyly oliy el Wbl (3

ddst il ol ¢ J el (“"’“ o b (39 ol pe Lend) sLsjl Balas) (geld) wlal)s

A ol 3 21 s sy S el 3 a

Sl A Jsosll e dslis G ¢ i )l gylazma 1 1Al BLEY 5Is) (sadd) colulys uas —
EANREENS (R IRK W R PR PR SWN U ST Y MU NCE T S -3 g KW/
SIS el Ralall wleg ndl (3 pldl jeiind) o Lanly ol eimld) e 1S e SIS glang
@alasY) Slladl SBde 3 absls of dlSae ol andl Lan o dlitas G)laze V) oley il

¢l Lo

Areed) 3l (s B ALV 5)lseld e S el 332 (3 (o) Slal)s dels —
oo el s 9l o W)l e dsges ) Loy Sl ) javasdl dles 2liS
oty M) o el DIl janaty wleg il o e Jand gl LoV pulas o2y s

¢ olgr

e L) e ST o ) fend gl Gl OIS B5Lasll ggddl wlals pdsiaas -
Ly (a5 5 aeledly o) 2olad¥) il a0 3 ) bl Jod s g2l 5008
¢ alandl g ol Slsladl Je LA o Lbe Sz <3S

27;); g"6;5 G c?jﬁ" (o) s g_.,.UA\ L !
30



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Lt jleizmadU Wle Y gl OV dezedge 306l gleds Al Jody bl ezl Cod -
o\l Al 3 oplad) dlgsl e bl Jams JULy (32)) Ur*‘ o Sl s sud

¢ Al

pe o AL s U o5 Bylazia VI S S Ales Jad A3l (geddl Anl)s Of —

¢ aelan Vg Wy adsund) 9 a5 gililly an)l Coled) o il Jolis Y ¢ aSTW|

Mot oo W o dll g 9,00 Lgan 1S dos ¥ W bl g Sl O By —
Maall 2ilaxsV) k) e 2 all dens Il OlasY) d Lglaor 53 U 1 (3 s9udl oLl
Cande a ol Shagal ST gl Sblaall sl e 065 01 I Jss Ll

Sodl Slalys @i V) o5 Y Aol djlamn V) wlegall e Sl Jan dile Of -

¢ayslasy)

1l L e iy g;""'l sl Uj&l\ Jeged JaeN Jiré\ Ldd e ek ol Joms —
tladet iy bigod) GRS aeid (3 el JULy

22V g gptall ¥l o) o 3315l g0l Ja¥) RIS IS I ol (3 sl -
¢ g ok daid 2l UG mog e Bale Bhaa g9l Ol 332 ) (o33
die dslasyl (oldl Sl Je dean ¢ Lol Sl degas e aJoldl bgedd) Slunge OF -

sl eVl &l o s 2ad b Lehiof o ) Bl Olog i LBY Buslawy Lo &

- Bslasyl geud) ol

31



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

M L5LaBYl dasdl e sqdol Lulys T 1 0

£ arion (3 slemaW) Oliy ol LA S e JU ) el dele dilas by 1 -

. JEBLL‘JJ}«AALS}:M J.}é L}j ¢ 2\15&\ V.g)ﬂcaww J‘}AY\UAJ-L&’ (e

Jisedl Py @i (Adg) ¢ B dBY), ad2) ) Lgad) Slig ST ¢ LBY Blas Ay W1 -

255 (Leme oo 4 0l isad) STomg S5l 201 OF L) BLEYL ¢ 2Dl by 2l 2l
coleg,all Gl okl lalys 2aE 093 dpall wlegial) 25l Vg () @A

iy Apalasly il puleell Ly aull)l |2 dm il leg 2l il dlasy dpade iy 81 -
alpally dpnasal Sl e OGN ks Buny
w ikl e (ol plad ¢ RS dgr ) (gl VI LA done deld Bkes By LI -
REFCINUE VPSR INPS SRR (e
ey e faddlly V) o sy gl o LA doae deld Baleg Bdas Ay L6 -
Jesdly sl ol I oleg ild asly Sk @) wally Sadl g o)l s
L 80ty AyaLuadY) (sguondl dulys #lgily Jorl e o S ol

Be Sgorg oyl ods g1l BBl U e Begomd (Sodl Al Bdas JE
Lo oy e g 2kelSas
D Gyl AN By Ol g piedl @iy (Sl Sillys Jolpe o Yl

Oleg il wiiy olasYl (geldl wlals plisunl L8 ) gl ¥ )La 3L oo ke
géj‘ A>3 Jedl o) oladd) e D131 L dgmegilt Al 3 e |57 508 oLl e stm

17 B c"éjfi G c?j»" Oleze el e Lz !
32



dglygaill ylylaell ¢ slagsalll

Jo ¥ Jemall

1 S B3l e ol e ) S8y

Sskaia ¥ AN S5 Ol g piad! ey (S9! Oty J1p :(2-1) ) S

A

MY okt wolalys J=

:3«9}:

Al ekt ol s

idezad) ol ol

islo)

L

i | Rdewd | el | ae

39 o 085 B azps (el ds Gl s el

.39f¢"6§5&.~0¢?f“‘ J?&\M?L)A\A.,ﬁ !
33



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Ay genctlly 3 93y SN (Sodl Ll on ey s ) RalaBV) (Soddl Olalys (i
o) lalyng L) ol wlal)s oy adsls B dor g Laiy g dsloz Y1y Wy d0dlly
sa9¢ ¢ iell Blail) (el Sl G Iupd 8T (St 3ty ety e i
U o Y e e Ll S5 s

S AW BETRCA RIS |

el Slalys I bl iy 1 o) W1 e a5l gt oluhd) e gl O S
Eare s OL odl Slulys o cnatldlly joinnll A1 3LNT Jonng alidy o) Adeadd)
Y el Lz sl V1 (S Yy g JUL gy Moot Wi b 1) 3 latmad s by )
Frin oS 6l (e bl (3 Je ) (3 S bis einedd O GSTE 13 Ll 5y G § s
J Y ol sy OIS L a s sl L3 e ane 065G 0L N pW i U1 Je i 8
WSl e S @ g lally pLogdl B ng a3LaSanl Bl ooy 250 (spidl lalyag
Vo) ol ot OV an (3 S ) abeaddl add) Sluls (3 Je b 3 S
Slalys @ Jetdll g OS5 Lo e a8 2 B30l (Soudl Slal)s Hage sl LUy
G9! Slalys el WSS 3uE 13 a3 s Bl ks 3y ¢ Y ) RS Bkadd) (goud
5 e s & oy lekied aasll JW ) oo o Lanl (S 305 & a9 Bl
o S w7 ) G O el Oledly il Sl Y M ) 2l Al eSS
055 ISy Csllall jfsall d e Blnaddl) (pdl Dl AT Wl s g2 3 Il

sl of Alaid) (o) Slulys slas) 3 ez Ll a5l lul, )l Blé (3 )8
D il ieaidl (gl il y3—2

Gkpadd) (S9adl Wlulys (3 J9 b Jrdlly ey 2ol £ g ield A0l oad) wlulys <SS

Sl e il ST il (Soddl luls shiot g iy OF ) (625 SUS 0L ¢kl

A7 o g"6;5 G c?jﬁ"c Lot oe ;_.,.UA\ L !
34



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

s Vly ladsdly S slorly Joondly ol diebaznVy 2l dyndly 2l s

DU Ll sl v o ¢ adeaddl sedd) wlals ade sllay Lad ¢ Sledl U
D &) (Sgdad! Lt ys i

Cgll (3 daldl legodll e Leliall Cleg il dnls dylaza) Oleg il 20 SV asy
DLVl (3 A Wlg Lnalys e Y s U1 &) L cligh) ¢ B3u2t by pg i S L

R Cled) Comr U Lo Ao gl Coledd
: U.."‘”’Lﬂ\ W\:— QLF)I."J.\ '....5"5‘ L} ;\jﬁj‘ JA\.Q J‘"L’j

A5 gtV LorlsSy wBll L) o o 9,8l ol 3 3580 Al ol sy @
S O LS Hlezma) 13 3 e jLaeV) (3 Ladot) Cpany g S e JWL S
Cbeh) oLl ¢ AUl I V1) Bl a5y (U 2a ¢ Unyody Bty LU 5 Ly Btd) ol

JSGbly bl anyy (O I B (e ¢ ke ) Beelonly By (A4 oS

¢( sxlaBY!
ULy B a5 3 s ald) alaill e g3,80) 3k e oot g0 adsdl UV lazy @
ieall blally gl olil2 (3 Bl @ UV sda ey ¢ WBllgomy

DA W) (gl dulyd —
o2l e s LS Lo oUW L 1355 (3 Lals s ol a1 ol 256501 ol gl
L Lis b ciggla¥) s lellad)) U wlhlatie) ammg U a5 &) 23laBY) dwladl oy
g3 Ut sem o 2 ol O Lgalesal OF o8y jlaza VL csal 3050 olald)

ot g Jualt jlazme W) pslen gladll 03/01 030 jamg el JUli12/93 et psns o

SV o ¢ Bylonl ST Al L i ¢ g el (3 Sty Sl g el ¢ il ) s e 5
881999,
35



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

B e aallly 43t Olas mo ol plladll fidy jlama¥l ) wllelidl Gies o
Ol U Yooy jlazeNU adlasl) 2551 pguad) e jodo o U5 mual b @ cploladd)

Hge ¢l it by izl 335 el 2016 <l 03 5,5 09/16
: %}.&J\ ‘53.&2;‘\ dulys —O

Loz o § g8l GGV sl 5 LI e Leaedl dazid dypendl) (59l Alps OF Y
£ org o gV Ui by Lo oS el o Lgede sluge Band) Slpuds o Bl 2 1Y) 231

cane wbel) Wl Ole o2 O L) S W ¢ g 0,2l 2l b IS 0l et o

Sl pg bylebe (gleinl g g0k Lol (Sodr Bl Y ) 5 kel (ol al)>

2 “ < . e .
) ey Bl sloe) 8RS dyyg i e 5

QL}&}:‘M \.@ﬁf)}j o>~ o % eril‘ (TR VI L.;j\ dedd j‘ dal) Caoy @
Qu.’.—)b'— j‘ u).s'- ;\}w ou\,g.k.éj w\.’ uoU-—‘ deJ\ Wj:’. [
¢ i) g A Godd aplacan Y 854l LiL e

el amysg 33srll 1l A W) mdlly LB o el o Wid o o @

i) (gl dlyy —&

ety Loy ¢ ole Ko oleg al) 5506 duds Bl ple (S Bl e U s Jgling
UV Il sl 1 fosdl et s50 3 oS 3llg ol Vly ol Lo a2l
¢z Rsllal) Sligmdl ¢ s BVI sk Al SV £l ly Lozl (S
2 g ol JaaVl o ¢ ddll Blawaty dygllall allend) o lgas

Sl 03 b ¢330t 09-16 3y 05BN c500 o bl SlaBY1 jysles b jlotzas¥) 153 "l Ole colaw b st By |
Blbe e iy I el ) Lol G "l sl Gl Ol polonad) A8l 2017 s 14513 50 2016
1550 20060 55801 ¢ Gnslh! il "igglotzantl S8y pall S uslyd " Ala) Al 2l el

5300 1999 ¢ an cimnldl ¢ "LVl et DL A b S bl gpudl Rty y53" ¢ it it

36



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

DAY i) dulys —

kb e

¢ ¢ gl Loz e Ll IS s -

¢ 9,k Szl AV IS -

¢ay ) ol @j..il\ Slsl ) s —

g ezl el IS s -

Lede Al W Sl Lsed) jslas 4pad —
Dl gl Ay —¢

S Eo n 2dll SLaBY) e @,‘:J.\ I wes Ayl e Bsla VI (ol wlal)s (55l
Sy abgll s g gall Sles O e S aolasY) Olaall 5ad (3 bl
s U ey alaall dad hanal Je SISy clegal) Ol ey (Lal) edll) adll

. 2:«:?,5\

D 3Lyl gl Sty ddeeadl $19Y1 o Al BN ;LU

o e Lo Ol s @,MJJ Lol Godl ol dalsl &\y‘%ﬂ & J;L:H e

Jalas Ay wBYe

. 79 B "6;5 ‘5...0 t?}d "o @MYL &";@L.w L g}j»_l.x.” dgast dost !

48;}’ ¢ "6;5 G c?f"c Lot oe ;_.,.UA\ L 2
37



dglygaill ylylaell ¢ slagsalll

Jo ¥ Jemall

A Sl S e Al Sl el bl S,

Bdlady) gguond) dulyld ddsedl #1991 o Bl BN gy (31 S

L

vV

1

oLy

S 9k

ieloY!

olalys

S 9kl

I

olalys

S9dl

il

olalys

<lalys
Skl

4 $la)

[

SSUp c”oJ§5 B cz-j»" (o) e LIl s 2)4—401\

olalys

sz-b)-.-\

Al

<lalys
& sz-b)-.-\

Al

e e e Aol godd) Slalys S e sde e aS ISad) s O) LU ey

S| Slulyds (@Sl (o) dnlys o addl of dl) 065 01 Se dmls B s o -1

Olaly b (dudll odd luldbe 4k gl (Sodd) lul,be 59l (gadd) olul b (az)

el ol M\ Ll (3 A8 Bl odg il VI (gedd) ol U (ggud)

el 2 W) e Lty o) L) Lol b, ) S5 ool Bls 55 g il e BsLiasBY)

Aalaz Y| (o) lal)sg 5l (o) wlal)s cp e Sl O U gLl ISed ey =2

Ldall (3 Ladorlsg B M5 e o) Sy posdll sLasdl jslaie e 05 gl S5 )

Lolgl S5 &5 00 dlaadl Bl (sl (3 Emed A5l (Sl olulys il 13 Maed calzal) s

38

48;}’ c"G;S G C?JA" (o) s g_.,.UA\ L !



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

LoVl Eomy o gl (9] lulysg AN (el lulys o BV Pl o1 =3

S o) Bt £y AL e ) 30y (Al Bl lor L

ol Joand Jly il Je g onll 5 ey G aadl ead) olals o e Sl -4
Symr & g 9,8l Sl St Lgagy &) Aslen I o) Loy (Bl 2 SV

oo e Lo e ) Bd) (o Sl S aad) by (p BVe Sla O) D
e b e

e A el O e il (ol A3y Adipnd) (G9dd) By e IS 0 B Sa -6
sdoy Lede clis ande oo ddll (Goddl lils 3 el I3 Lede (g Bdysndl (ol dnl)s
Agleizl LSS o IS Jo 3 Loy g pieadd onldd mBl1 Ll £ 9,20 oy LY oo
. LM' ) g_,‘L:J\gSj

5ol rnd SSTIB6 (I (9] by By sed) (Soddl lulys op B Sl Loy =7
ISy oy ) 2yl bl Lgm )iy anbardl lal p ¥y alssld) Gl olasadl ULy uad
(Sleza V1 g g tall Al Il libad) sg wa) 7 Ay gendl) Sk Slalys gl O ciad gl
sLaBY) Sgtams s ol Olalys g ddysad) (o) Slul)s on B Liay) Sla O -8
gT,..Ua“ > <Ll J,éjs :\.:5.3),*;5‘ ‘5).,\.;.-\ sy csSTa JE ‘-}ﬂmﬂ LA:.@ (3%9\».'«'9-31\) Lf‘ﬁj‘“

Ls»yzj\ slazyl

39



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

o asleam W 9t Slulysg ¢ g i) Zadl) (goad) Slalys e S 0 8D dlas 0 -9

L papiadd I VI Ol s il (ggud) lal)s Mited o)l SLaBY) (S yme

Ll Cud L a blgzey Lol s 080 Jadd) (S V1 gl 055 O elIS e s 3

Aslo= ) ol wlalys

Ty gl (Sl DLty o S o Blela g Badaze 52 BN Slis O) L3y —10
plas U1 #lf 57 Vlg dslazmr VI (o) lnlysg I (9adl lalyng dadl) (s9ddl wlalysy
ol 00 SV Sluahldl U oy L 318 331 06 ST eiST ozl jils

Aol (odord! duwlyd Sligreg O e (W Clladd!

Y (3 geid) lulys el dlas ol Olsnall g STall e syl dls

AgsladYl gl Slwlyld Gubad! Y @ Yol
D8 Ry SV ) e sl ol Sy 2ol Syl Rl Bt SV sns
g djleizw ) Ol g il ool Olutys —1

L) (gylazia ¥l il a2l |lasl dacdedl oYl ST e g JI sy

Lol ST e gl b (3 3085 oy Bmgin o 2385 Slabsiy Ol pdiy wlalys e

Lo ¢ 9he (6N

33 P c"O;S G C?JA" (o) s g_.,.UA\ L !
40



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

AW Ol g iadl (B Olaw gl (gl Silulys =2

S g5l Al bl 05T (gl il L Gkl J12 o Bleza V) Slan sl oy
rar o ol e BB D n (el sl o 58T DY Sy ¢ Jomy ol
A=Y o 2l Lot o) eaie BLS) ) Al el Sl wleg i Y Sald Sl
s 055 By At Slomzal) BV s £l I 35 L Sl et Sleg i

Y g eladl e GUS glayg Bdor AR Adlate 3 e ¢ BLOL £, 3 (gilazaY]

R {V:1 I PER]
oty IV dgsladl (ool Solulys —3

i Al 2 s W bzl ol JO-L alan (Lo W) AN 0SS Leie Slulpl s 45
SNV o I8V C s 311 L) 2 L) g 2adl) AU oY) Seadl olgsl a
Iy ¢ L2Vl Lol jlesly by IS7 e ladlge dmdgrl) o) Uhlg Al ) Gpuad) olisad) s,

[ PFSI skl Ggudl dulys —4

Sjjﬂ‘ E\l}—f L} J}}J.U \J.lzJ uifmb Lﬂ;;u-\ djﬁ\ L}j ‘:;\.;L‘ C,..;jj\ L} M\ JLS‘:\ \M w\ u..a}'j
S (e3lasl plal] aLall Slpadl moge 1) delinall 3,58l ag B5leslally 2or sl oSl
oEVN & oy ¢ psladly ol e il U laladly SASTEN wbiow L8 Bdld) g k)

Slegall 3o Jo padldll 48y syl (3 sV e ek G oreleSl kel e gl U
Ltz Y Bdswadls Lede )bl Larg oSl CILa) o s gl gl Jaay d=NI )

c e YY) o llesdl 3

41



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

Sodod) Slalys ol ol JSLieg Slgree @ LG

SN 3 ol Slulps el Y med) s Lgzgrles oS8 &) ISLally Olgrall o Ll Sls

el e L Ll aa b

o) sLaBV) (3 Al Sl e Jolad) 313 (Bl U Sy dhsal) 1B (3 -1
2t lpadl e sde s 3 ST pde bl e W M) slasVl (3 2 bl ool padly

Ubj;&) CLUY\ U}Lﬂ\j “—*l-w‘j )L"""’y‘ ‘_,L:" OJ‘;""'U g’p‘fuy‘ J""J\ JY\:- LS}"\';" QL"’"‘)J L..;
ISl s e a8 GVl SlasVl e ol (3 Geand) r il s Lo sag
D e (318 es Twlad) oL CuiSS Lag

Aol dom by Al R B 35 5 Slgas 2135 Sleg all o L)l e =2

LUy oS ol Al 8 055 a8 il Jam 01 ) BLoYL (IS ) 85 Y
Sl ST oSO il Sl Sl e el 31 Lty mndl sy Lo sy il p8
TV olasl) g% ¢ L;w\.cfij\ sLadYlg cla>Y) ?ﬁ'l” LlazY) D RS

Gkl Clalys ey Oiledl s Sl (3 Wil Eodl ey L gy tjle\ & ez

aslogl mo (S9dd) lal)s 23 O LY Wl oo gk IS6 Ledls dhaiin US55 5l e

.4.«.?::.9-}

Bz § 9,20l o &) Bl S 06 L Rl Bl Slgnall jan La) dla -4

35 2 4"6;5 &..w c?f" c.L,..A.;-\ L g_.,.UA\ L !
42



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

@JJAL_’ P bLadl (3 daasadly dai M 3Ll 13 Bl ol b Sl VI Lsls Cllasy sag
4 2l Ll

B e S5 L Lmsog ple ol Lejliad ol wlaglally SULY 2k STy lsrs Sls =5
AW o el IV e Se S L gy (Sadd) ol (3 Al bl Jany pAE
S e Wl ST gl

43



iglygasll syllasll o slagadl Jo¥ Jeilt

:J..a.él\ oM

Earie 350 o jatnadl 8 ook (gLl gt St 890 BpolasBY) (gl
AN S petenell ey ks e o Sle vy caz) ol g ad) sk e S s
U3 L psi ) AL g i) Slah ) e ke o el 3y sl g ) (gjlezmaY)
o Aoy Ol g Al Wl Bl i) mo g G g gl 3 lekia
bl s gl 2y OF jlael (el anlys Jorln ol o 2IUI (gl Al dasy g9 0l
JS 8y wd dm gl i 3 gl il nly e Jo o8 g el L)
Lag e ) Ladl) (3 4l Glas Cgw L g L5 olibadlly G e

44



LS Jrdll
LAy Loyl @)M At (6 gund! dw!yd

IS Suadt dulys Labs (oY) Eordl @
Agddd) ol W) Eondl @

Agylozzw) agylived! el pmlas 1 CIW) Coel) @




&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

kel

S 6V gkl Slulys w15 e baclmly BIUE (3 s 2N (sgid) ol of
adlzsl) (gl olulys  Jay gl Al S ) 3 U B bl g U bl £
gylozin V) IS adoad 21 JIgaW) 355 e b D cglainl §g0e (s Ll 5 ¢ g 0l
I ey o L U3 g Glezie VU Al gl (s gm0 055G 0T Sk JIgaV odn
Sl o s 2335 gl B W) LBBYI 3k e Al Lede Jad 0 J1sa1 f (gl of
s 8 a5 S50 e bl 06 6 5 o) Lgadly dpend Lo 1 g i, L) UL
i Al W Sl gl 2l
SEL eopmind ol B0 ) Gl ot sz (A1 Ladll s iy sladl) s s
fk LS
AW ot alys 2ale 1N Eongadl

il olsad) | S Eoned!

Aplazza V) apladl ol polee (W) Connall

46



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

I (o) dulys Lol 1 oY1 Eonad!
B e baslaly YL (3 ez 2 spd) lalys OF I 5Ly (9,200 on
Eariedd Bl aad) Slulys Gy dag g Al S ) 3 W ekl Sl
U LU U ol s (3 Gas g atey
AU o) anl)> psgia —
AW ek an, b adlal) IS —
AW (aldl dulys Clual —
Wl (gl Aty aggda: Jo¥) Cllaall

Sl o lede Jgadl oo 3l el War es et U R (goad) Slalys s
AU LY el I Jsol st 5 Brne OOy ol S5 3 Leroy Gl Yl
s s el OB Sy wlall G5 e Jsmad) blis (3 55,8l Ol ko &) (ISl
i) ol lo wlé 3 ea @) Bad ol I Jsosl a W oMdly Jolad
A atadl i gy (g (ylamel g ad) il LWV OS5 B pa il es 8 gl
Sl Blo OTI3 L J) s e fosdl (S Jaad) g 5 g ad) dgally a Ll et
il Olgy JAE M e WIS Gl g salasVl pgp2ll jes e I ol gl 20
i) ulas et g g iall (3Ll il i b s 6 g ptal) B kg Al Slibs
J2V1 Lgad) JSAI (gl et o B (o) wlalys (g5las S5 ST L) BLEYL ¢ il

47



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

Wi ¢ g ieadd Bhigodd) (o) Dlalys Ul and) Lede sllay Gy & J2a¥1 o)l ly ¢ 9200l

1 £ £
cSlekinl g gpie Y sk ey

Jsedl palas it il ] alandl) W) e g all ag) ol BRI gkl s a8

A By o g pell b gll) B W AIL (Sl B> iy g pteall Al Lged) (SN
by o WDt n 3oty ) B Bl o IS 5 e Al e iy el
IS a7 ey ol U e sy ) Bewidly 2l Bl (Ba3sl) el

Dl V1 Oliy LN S 3 emand) B (goudil Aul)s Aoy (ZLsY) STy dylezanY)
Sz GG e ST i ot LA S gy cande e Rl 12 ikl g sl
Lol dosns £ 9,000 Y 2ol 22 )1 OF sl mesly (K Aadgdl syl # sy STy

Sy e L oYl Y GGy (gl SV (S e e 2l 3

2.},0\.;3.5\ ol

Byl by adlly A gl 28U Sl s e Isbezsl g idd W ALl slast 4
Ay ) O QU il OB 13by ¢ wild g, all a5 dgorg on miall g g2l I L2 2 JU
Sl S A e sy laly 2 LE ) (3wl ) ¢ pgpad) g e sual g3l
() gle Jb bl wlasly 2 dilor bl Bgarlan o £4,000 5)08 s Lo

Do IS bl Ly dus e oas &AW al, ) 0L 0 Ly

o s *
s ALY

217 o cale g SO BN 301y L3LaBY) Sguond) Sl s” cad) e (ULl e !
(ol Sl " maedi— O glasid|— s 51— e il 3LaBY) Sgondl Slulya" ¢ gl oy Cible 2
36200 ¢ 152006 43@.&&}”

48



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

WSl e
L el S Ay ¢ g 2l Bty E il sy Sl S
Adladt (g guond! Aty Akanalt LSS S el
SUL s $alor ool 8 05ST ¢ atalil ol 6 g idl Bl Al ) S s
£ arinel) gl IS s (3 e ) W Al slue a2
B s Lo slaakl (39 clnme a3 3)90 GLEI o) Bl 1 AAST RS g5 o
5l 3ylpe e Syl s yloel il BsLas¥) bl Slizmal s ) sas sl 3550,

S laly g B OIS dand O S8 psgdll Mia IV ey ¢ Jedzdl o) ol 3 ()

2 & DM OIS odag ¢ psgall 1 iy

¢salaNl 5yskl Slaul of aoW) sl 1

eV o Aeiad) LA (3 ey =2

i) ol ol (3 ) olaml 5yee o) Bole dmize o Jgadl 3 aEN o 45 o) Ous =3

9 LS g5 palie g Lo hadl) o) 28,400 B5ISUH AAS) pagil BN OISV 0 sy
Dl 3 5 Y sl WLl 2L e of Bgiall Sl ¢ Cgpall of Agyall o ¢

73,2, 2008 colee gl s <" dgylozmal SN gods " (golaS I ]

.19 P 2010 ¢ Oles ¢ sliw Sl "@}“ J-:bﬁj el 11" ¢ L}Lﬂ‘ o 3ty 2

odl OLSTI 1s ("By1aYlg 3l slam iy Olheal) gy LedNe g LIS Ao & Lrolall JeeW" (3paill e ez ?
. Slua 2008 SJJALBJ\ ¢

49



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

Dol ) RIS ;Y

2l Sl Y 2SS L8 () i o (Glekinl §0p5e 6 Wl LIS 0,8
o5 £ 9k el 20D IS 8IS Lo gae LT IS oty ol JLo )y 0SS
£ el i 3l 30 AT RIS sy ¢ sl 18 Lo Cagylaas S35 (3 1 20
JsoW) Il GG clizmals g0l Bl 375 IVt i iy B Lgmbs ) Sa Y () leznY

b olaYl baas slesl s axd)

U3y ) 2Dl g g adl 3le slasy U Jle ) ot ¢ Al Ol AU — 1
P baad Slias (3 plddl 2 e 2BV OSG pe 2 Sl dn ol 03 e Bl an
fpdibl 2SS Al ool a1 2SS enany b okl Ciade (3 deabl Lad 25Oy
Sladd] 330y Slall ISy lelasWly Ll GG (o)) pskaiy elps STy aeenadlly

N REN T U PRCVNE OO By [ HC FEHUCIRN [ HUC P -
18 isleod) SN —i

Gl YVl olall ot Y JE L o Leing 231l g 000 3310 2SS Lot

+ Sy el BapOU) Wlally Skl ool SU3 (8 e Slatdhl 31eg SleliiVly

13kl b IS —O

e e 5,800 S s paany 50U 1S Lkt ¥ &l V) S B8 L
ikwidl Oylmdly Z W) sy Sy el Cigylasg OlelizsV sl GG Lt Y JU

(U3 by ey gl Calaaes

. 173 o 4"6;5 G t?}d"c B &";@L.w L ¢ L}?Ll.d\ dgast dost !

50



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

Aalad) of Lk JooVl et 0 0580 52 9 gl Bl e B ls] : Juldl JWt Lty — 2

1 ) 2
. M 3 9 = S M)}U\
bl o Slomzl) g Bdan )l il g L Sl paian Ul g bl e Oyt

S rallS” LoV Ll 855 JM i bl f dgmrlyd g bid g aadl Jsol —o

Aslens Y 3N Ol g Bl o Jlead) ool g adasd) g amdl g Y1 5 asliall

A ezl Lol o (il Lazd) 353 OF g e thnay dyylazzae) (S (3 ada>Se S5 Lo

5 a5l 5 sal Ll alas gz 5 esT 4 aal G 0f b Y adsVI sl 05 O St s ¢ 2T

el 8 sl u& ol o Y muadl wlblasY)
FaCE IRU AR
(S ) 250 (59 S @305 oW1 05573 Aol S e sV IS il

3 J gVl JI) 2SS climaly $3y ¢ (gylezaV) ¢ 9,8l el e Bl 80 w05 B Loy

7L iy i o 5V IS5 008y ¢ 2z
DI ol ks gl gl a3 ey ¢ (gl i) S —1
) e hinned) —

131 o2 4"6;5 G & "olas ﬁj-,dw L dxw !

174;)” 4"6;5 ‘5...0 t?}d" ¢ G &";@L.w L ¢ L}?Ll.d\ dgast dost 2
64 2013 i dmald) Sleglall Olgs ¢ "Tyylotnn! apyliedl jleg e "¢ Ggmals 3
51



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

D e dad) Ol el — &

YY) jlmzzaly Jadl olisy ey dleddly Cojlndlly SN Oladsty Bl by e
sdeledl Wlaally 4l Aleall SISy Laglazdly &)oY Aleall Lgindl jor VI i (8 S
ceall) e

: OB g paadl — 2

B Blags Vs ale e cpeldd) BLudly o1a¥ls Blal) G slan Lo ST 58 L 55230
S ke Lad 35iay 5302 05ST LgnJlid ¢l Loy OMeVlg Bledl CJSS ) 9,00 JUisly

. %...;2.5\ L:?}}J.M .,\g./\;v.:g E asle Z\JL:..,Q_S\

JLasV) oladsg 5lally 25,81 33lally oLl plaszal 24lSS L) lojlend) 24l (3 ey
PrE Wy ¢ oV s (3 dbelal) dalall ledl |3 e el G302 Sleds LelSy ¢ w514

Dl O iy L i e iy (3 B3le 050y Bl L W) bt sda e land

el S g B lazma W) G e IsU J gt

84 2 2011 sz ¢ iV dal) a2l dalad) ¢ "Sle g pieel] (s3LaiBY g el @l (Sguandl Slalyd" ¢ AL ab Jsle !

52



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll
J-.'.-‘.'-m‘ s,d-;\gJ 9 dyylezity! uz.g\gd\ :(1_2)('§) Jj"\’.d‘
G R [
rd yLozw ! Jﬁj@\—l
:g-\.,aj‘ )Wy‘ —

lall o YYI-

PRUR AU

awS lal) 5 SLYI-

W5 ol ggylslall blami—
Bbat) 5 350 (Soidl Anys G ISS-
eyl ¢ Hlewdl 9 )l wlis—-
Jladll s S

ot JLadt ol —

NEEINATE

b Ll 3l JgnYI-

Blea)l olalins—

: Jetiad) CadSS -2

sl G SS—

bl mlai—

alalall LI

Aleayl-
Sldall g gL £l

el blusi-

ALl Oleghaddl o talazst o dlall s1ae) e 1 jeaadl

53



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

) (auondt dulys Blual 1 eI Lot

It oo sy el sBgll e g g ad) §ie i Lad L) AU (gad) dnlys 3
iU o Jerad) GISS g Loz ¥l ISy iU e g gl bl e i) slae)
Bl ) S g 69,20 88 e AT aesy cp gl YT el s e o
Wgrda S35 375 Moty ezl Lglamanw 3 e Tl Sz V1 2SS sl e 25La)
Dle Jpnal jolany 1l R Sl oy Bl 52 e 50,0 3,5,

£ a,eH BBY 2 I Skl 3l (se o ST AW gadd) anlys Cud LS
208 BRSO UTE NP5 HUCHE WA UREH AN I
tleeke Jgmadl 2SS Wuud o sl W sl e 69 nll Joam pLas LAL —
(e st S SO S s -

@ﬂ&gww‘)ﬂaﬂ)@@fﬁsqﬂ&&uw@\aﬁg}dsy@\w)ww—
QW JSCAI mslas e 5,08l an gy Ba b1 3% e 3y I Ll cligh e g g, 20
gl s355 o a8l Bie o Bg M) gl ng Spad) Ol e Lis g Wl g g el
AL o dgrlshy g all Lead 2aU)

. 97;}9 2012 1L Cpn (Bl s "Il TMJ‘Q ;\.-ubb c‘;“-a-‘\ J__,l,wl\" els £ = !
32;}9 < 2009 cJJ)‘Y\ el Jﬂj BIES "isluall Qtﬁjfm‘ m,&sj ‘53.\’.;;\ Sl 'lcgigjﬁ’ Code 2
54



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

A g aall (3 jlema ¥ Ol LA BN 3 ekl saslus (L R okl dulps 208
g oyl il BN (S1oall slis) S e AW (Seudt s Cud LS canis e A |2

e e gl )
C gtz g g el 1A IS U o) -

)il B plaiy 2281 Lot V) i)y 3L Ballly (glema) 6y 2l ks e 261 -

RESVCIN PN EX VP

¢ 2005 iyl cimalk! 1 (" Eoppdl (B oty s daxrl oy el 21 Y JW Jkoudt” ( ilad d) al ] !
29 -

55



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

i) S ¢ S ol

Aoty s S Al a8 oyl (S4B 30 (g leza ) LA e i
Faridl jos ol Jo il Gl s dag Ogn @) fortdl i sus 50y oty
eosil) pn 3l gl o) 1) aomg alazaV) OB dlaziaV) oleg, el LE 213y ¢ (s lazzaY)
doV sl 3 W ) g g Wy ¢ Lelald o lamnad) o) V1 ) OV G5 am Y
g L iy ) Sdll 3 ol (3 s & ey < B5WI BN 3 Bl gid) et s
U LU Eoull s (3 bl alladdl s ey 03520

gaadl colasadl uﬁ\j g5 —

i) sl oS —

i) Slbadl 26 saty ISy lesiad) Luad) Slbadl dab —
LU oaud wiﬁ Ry dfg\ g«”ﬂ-d\

OV Wb 58 2,850 a3 ISl 5 lala Y d ] plozaVl amyy (ylatzal §3,00 JS70)
PESRUICY SYAURWRJRE % F N NS OITENE e ol 5 B e pm Lugin 3,4
57 (3 i ) IS o L g pieed) Al s Bl LB Aime 378 (3 fuad ) Ss)Y)

. @,:L\ o Aoyt s ol dime
Agd) OB Cay 5 1Yol
el e i) Sl Al Cayyls sie Sl 1 A @A) LS Ly

Bl Slegall 5 (Lo sl HAad) CMlamill b a5 336 WL wuadl clsadl O -1

ihiil g (U Jorddl dasil a 2basl B0 e i @ pd) Blo 5 (el

56



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

i) oy 3b U1 (6085 8y0umy 3302 ) 35 UM Bpoliasl slicel) Lsed) dladily ¢ Lezia)
1. . [ £ .

Sl Slalisialy Al Glisad) jslas o a5 3B e §)le Luad) Sl st ~2
o)) o3 AW AU Laab glay AaSlal) e (8342 By 875 Y apalanl sl Uk
G pe Wids () 938 8 Jisedly jloinaVly Joridl faidl olisacl) jaside o

i) Joo alslall 2,0y 2,0

s B ¢ gl 183l BAa) OB e o cp g il g paptl) e sell a5 -3

.32\.>.-JL>'- Los ol as 5psla)l Luadl olasad) dx b dsls

b oLl g gyl b Aoy e il (suRd) B pggde O) -4

oA ydas O sl i) Sl S e 3l Radl SIS g g 2l L5 dgomy e
colalldl

Pl e At B0ad il e 3le uad) Ol 1 plll S dgery e Ul

B1,2 2008 (1L cos¥1 il jls bl g Huddl Slhaall 83)" (Lible ) de 8l !
? Paramasivan C. & Subramanian:"" Financial Management", New Age International (Py Ltd,
Publishers, 2009, p19.

2003 AL @t (g IS s "Gkl g d ) e Sl g el iy Sl Sy (o) e ) Lo >
.86 -

141;}’ ‘2000 cc,.gjg\ ccy\.fd\ m ‘"ﬁa,)w.:.»‘ﬂ\ CJ\&)N\ ('._...:i'i 63.\,;‘ ;.»\245\ .\a...“ "cggjtjﬂ A g:,.a§.> 4
57



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

o VI ag g pial) Al 3gad) 3 T e Ruid) oliad) G 01 S G Ly
Bl s of G ag gy pieal) o)) 50l AT a ol el Bl ol

FEEY
LA ) dueal (LG

gl 5 QW pdl e 3 B s 5ude W1 G Bl 280 U 305 ol 406 o) -1
(’jbﬂ‘ O L‘bﬂ.f u,é_f\..,a_;-\ o Z‘&M s P4] S Z\JUJ \.@.:45]4 (SJn bﬂj slacl L} @UJ
Yo ST Lelady oV 2 U

Glacll 14, B e d 250 =2

e g i) pr SMalally Bikadl) i) B e ~ladV) 3 U S Al 2l -3
é@fii\

(33942 335 o il Sle gy Buadl CMamil) e Olegkas jbg —4

((Jesed) Oleza¥) ¢ oradl) el aleisY) e i) oo Gy wlaghas g =5

L i) 3 e 2B B Wy e aslasyl sladl 5 i =6

Bl Al SUsSe 1 S bl

Pl i ez V) Ll s JI2 (3 i)l ol 805 paedl I Gl as

AW gl e U A o 5)lsll 3t Blas (3 slse i) il ol S
dory o) B! coldduad) 1Yl

Lo ey pledl Angl e o)W B o) 068,

84ua 4"6;5 G c?)ﬁ" cable ‘,._:>J.§\ A aly !
58



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

1) sy iy cgplaizl S o oyl B olidws —1
((gmdly sLadY) ST s gaks a0l IS i

e W) iyl B gade 18 pladinl GG —00

el QW s =

G 0l 31ty 1( ki) I ST) Bl dyylr ST e domyb Bl BB —2
(B LByl anll IS By wilin s el flie (3 il ¢yl Lglaomy doiat Bl
La\.;l\j >j§}“ %J&.’fj c)jﬁ.-g“ CC)L’-WYB )ij\ cuj CM ?u)‘}! Uji J‘jﬁ uﬁj\g}) W‘Z::j

(ST IS (IMaaY) ¢ i cCadadly dzad) slag

Jsll e 5L (ool s izl e Ay el Calpall (o Byl Al il -3
el e dols ilglly clsdl) dledn (s Welao diog oy U 200l Slisad) 35 dT ol g
i M el llisYIST lame! il (3 ke o saaill Bl Yl 3l
arih by g8 M,

Sl 3lo Jgdor sls] o bl 07 13] 1 2 g, 8 dads Ll e domyl G Oy —4
ST Lo pa] pe sy ledll OB S o Al g g bl (3 Ohleima V1 3eliST 3 ga i)
Vg «Soladl JUI ) ol wile 2 g ALY Sl oS s (3 LeeSmy ()b (sl
slajel JoW) Ll oyl lisad) pans o @) sl LLuly JaoV1 SNasl e S juny

o L s ) jlaels (I Al JeoW) 3 skl JU ) Lae of SO L8y
o e Al sLe V) s Lalaels ylema V1 o Al Ailh Adlas o &T L o pdld JU

gl aol ol a3l ) Losl) sl

A24: o "Bl gl (il sl ol el !
59



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

TA sl S eds e g kAN A OB LU
Slageald LY 3 Gl oz 310 gyland) BLa) sl gl ol Wilge e Ludd) idud —1

Z\.:JLIM Z\JJ\A.L‘ J&J 74..‘.:::.» 74.3..,0) Sj\'.? JB)D-

Asledl LS Jlor] X dsba) gl a pmeo = Jlaxi) o JAST1 3130

g ol DWW JgoY) 8ad ey S 1 (Mg 85 51y Ldaedl Jgol! dagd —2

B eolasyl el 48 (3 DY Ll

Py o ikl Oyl dad et mBgll (o3laBVl el R (3 el L) oy ded =3

Sl JU s sla e S cadls Lgndal @ 5 55l o OF 2050 Sl Ole s

Y bl QW ) TS e sl 2

oY) e ST slaze Wl (] amy £ 9,20 07 13] Aoty 2aldl 31kt asl s g, 801 —4

dle UK 3 055y codomy 13 9,00 (Y Al i Sl asT juess LY =5

e 3l (3 )b eze¥ly Jex )l s Sy

Sl W1 slael @ dall ol Aoy OVl esedt) (ls S S i Lale Rhaayg

25 dgorg e WElao- oy JBg (4515 LA B dgorg - QW\QLEAM\UW "”-X.Z.;cz\._{w\
9 e 8y &S ¢ 9 O =

(Sl g2l i e oA Whgy cilys IS

1 pel) BB S LS i Ja 2398 o Lk ekl

e 53l o e Al " bloall B B dyjleri W) agylivall jlastt Ol (53 gman il !

45;)’ ¢ 2002 (dalasy) r)lx.s’ 3\,_.15 c;’};r\ el
60



1y slatsatl gystaall allall @ gmall dalysn

@l Jull

g9l LUl ALY s (22 Wy Jutond!

g9yl o212 pasdl Oty o oLl
sLagy)
N 3020 10] 0
A1l i) oudud —1
X X X X | x | X PRI N
X (33,4 §artall Bl Bnd) 20 dl) ¥
(Sl ) LY *
X X X | X | x| X X (Sl ) 29,20 *
Gl i olsly) ¥
X X X X X X X ) aad) ol L)
domy et Lt o\ I—2
X Gl ¥ (IS5 asad) ol laza ¥ *
X X X X X | X Bygd) il GG
awl -
Bpaze —
X X X X X | X X © -
X X X X X X X Aayl Lo -
AU LLasVly wleall —
X X X X X | X X i) i) olisad) Ll
X X X X | X | X | (X il 8 duadl clsad) 3ls *
(Sl o) A2l
Ao ) g Ay} BB gu
X X X X X X Ayl s +
X X X X | X | X | (X il ol e

. 24400 46;5 G &7 cheerd! L Cllaadl s )-\-.G-A-“

61



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

4B (s giomag J&.‘bj Ol g o] LU OUBUSY dad ¢ EIE Lol
LU s

raitemeld Slashall ci (3 deles I AU 158 ol e B0dd) i) 230 e
sy wilblis B il SV s b ¢ ariel] QU o gll 852k Ling Codinidly (sl
I g DLalINL gl Wil o5 e 3)adll G e Caniall g 85d) blE ud e el
e seas o ) Al

CPPCON U IRV CHT:C KO- P Y

oplatiol g g b 0 (3 b BN o1 i) Bl O Al 3 i OF (gl e
Bid) i) (3 lpadl b plaaVl g 5 oy ¢ wld pall e 22U el 0,5
SN ) Lo S8 i) L) 0dng ¢ (g)laza V) g gl dilane 0SS Bl 5 tal]

1Syl ¢ g i) St By — 1
sl i) o) B OS5 (il PN 1ng (538 (ol ol U1 (gylata] ¢ g0 T £t
BLOYL s pllsza) (3 andgs Lkl LoD agllall LVl Jadl Gl ol Y 2m (3

lejoe 83U oda yaas SIS ey £ gaedd ol JUe ) (3 85l U1 et 28 59,0l OB M5 )
Lakto 2 al) 26 S3lad 53bll ol mad ¥ Sy cp g2l duid Calball ol G e

Y ;w\m@aﬁ

252 5 "0 S5 G pmp” ¢ MM ol dne ¢ gemdall 352 a2 1

62



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

:@,m o Ayl @w\ 2l — 2

GlazmaV g5 2l B Bes Zldy (Olgradl e 3o e e Bale Bl U Blo iy
Aadoid 3l 2 S OF s (g5l oy e ST ilasl) LU s Ul

E il e Ly gl ol g pndl e 22U Gl 0SS Clud

i Rddd) ol — 3

Sad el 0SS me latial gpte 8 L BRSNSl e 1) Aesad] O

e Y Sy fredl Slis ol 2SS o clad) e 2 Y Sy S BLEYI A
LS BEW Y Blal glatal Bl sl ) ds b =

e Lol Aol BlE b 350 (3 AL BBV e e Slajul =&

D i) OB G (s pey IS 1 WU

Y1 Cetsnidly il petnad) A5V laglal) i) AT 236 e

cglazie V) ksl ¢p g iel) B Bt I A3V g domiblg Al ) 20 Sl — 1
gy

A 21 263y Bliman) ol i) B ) Blo g OV ol — 2

i) oad) Blo s ((Lle Yad Waull

Eariedd QWU e sl ol 91— 3

156Jo ¢ 2001&9.&.,@\1\ Cimald) il c")\.A-’:.’:..d.ﬁ\ UDL&SY u\.«.“ ('.ﬂ}ﬂ\ J.:X’L’i" ¢ QS)']A-U‘ JZ'U‘ J\Af]
63



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

o O % @y i) ol sl ety Sl 95 3y SVl B jlall sa g
DI ala i) e oy Uy Al ) B A olisad)

by ma o ¢ e et Sl r 24U B SliA) ay ¢ dkasdl dassy) —
gl adaad) 5l Al Sllasd) BLS, b

ol s ook gl dplezin V) AladsVI e 32U Baid) lisad) a1 dglew ¥ dadiW — O
SISl ((hedly wea¥1 ) 2SI Ol (3 Sl LIS 2 Jo W) aap el oo

Y

e e Jgadl sladl Jigadd BLadl 0 22U Guad) clisad) ag @ ddygedd) did¥l — ©

el o) 5l 298 e sl J50D sl

64



1y slatsatl gystaall allall @ gmall dalysn

@l Jull

s Gl 3 i S 3 s @) ol iy JW) 5kl

gl o) Al LSl daidY1 ele 1 (3-2)48) Jour

£ 9! Aol F LRy
A g Ayl ! Adaid
Ss] e Dzl o Olal & o OMal
o Shamll (g1 |l 2e Al fead | asl ol aelall
Jgadly wliidl jlas) | 3 ohleimaY) aos <) ) ek LA Codul
YAl sl e 2. Sy Ol L lagjly A5l e
c(v.@#i!\j ol
& o <Mz
JsoVly VY
.ng.s-t}!\ ald)
el b 3sle) (laedl sl i gkl 2 3 3 i) ole gl
Sl (B gy g sa Gl | sl ehady el | dudd) bl
Jr Wb 25,40 O & bl Ogplly ol dory )
(ol | ol WY LS ¢ rk]
sl wlsal 252x) Cnlelal
(Sl
Syl (1sa))
.4_;J>'t>!\ aadl

- RT - ERVER VRPN PN R A ws (el addl cplll JLST: ydadd!

147‘_,0 < 1999 c:\g').\.:g..u‘g\ sl )\.U\

65



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

dyyladen ) @)\.&.J\ ('"”'js etlre 1 S Connd!

C)\.Aj.l:w L.Q..U Ojg,: A3 9 cJMb &.l&:g 4 L"gf c&w Jjﬁ jT C.pj.s )L.;;'-\ oA )\J.Z.S\
Sloglall 01 S 3 3USEe 18 loglas Lyld 0655 5 LS Lzl s Jo 34580 9 AlelS™

it W) Sl o Wleadl (3 demss I g (0T g LAN Cdles —
dodl LAl L Blmsa) (s ol LA A5 Ll (8 atew &) Bz g o)) —

ST Gy by apladl jlel g pes Al (3 Bik2 Ol OO Gy el S I (3

(S;lé\};&‘ (g}jjlé ..L(u‘ rJ&« g.ﬁjjb
ST By b b B Slylema) o Aoliall Sl 1 Jg¥1 ol

St ol et s O cp g adl il sl e asThe LA doie 00 g lall s
C}lm La céjil\ J:—.UU CS-ULAJ w\ L} b:l.‘,a t:)ﬁ jT ol QEM ji c?ﬂm Lf;é";’ CL‘A ;Lﬁ)
e Al AL g e aSTW Ve iy JUH dmlay g (ASHeg

ooz V) Lot I 3 el e e gest O Lo et ok pgenll s

3l g oiad e o 85 Y ulas ®
398l gl ol s Jo 5 lns

398 gl Jeaddl e o 095 ¥ pilne Yl

s ol aadl aed) Ol Olad (3 026 Y GF (3l dans pdl el o lasy)

66



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

378 Jlas g ool Bl Jan jlns Lajpl e ST jolas Lajlasl oS8 UL 5 ¢yl

lagwyl
(LE DELAIS DE RECUPERATION/PAYBACK PERIOD) DR ::\:J:..a’ﬂ\ 3,:5 )\-:.” -1

@A) ) (3l e jenad) AL o S3lanY 2O ol s WL sVl 355 2

Szl bl i s Wbt ) bosil) (g a2 aaad (il ) Gliayg cgsnnd

lmiio) 98 CGudl 0SS o Sl b Aol JI2 (3 el jlall 1 065 L 1387

by B (3 6zl lgeY)

il Gag ) g gl el g baelas aplall (o5 e OF pasis 2y ol oda by 1,21 5el5

) sla Y s sl w8 @,las o EIRZIFINY colin 299 pls W 39 eolsjinl 350
DAL 5 e Sl e sl bsag )

tondl (3 sl 855 o

) dgund) LAl @A) D> B

DR = —
Rn

shsreN 578 :DR
oY ezl e

i) o) RAad clsadi:Rn

195up 2008 (1L oles claall s S 3)\3‘}“" Gl s drw de !

:155-154 :0a = 2010615 (02,91 (35l MAalud) Aol b LG 5 g gail) Clulaal™ (g manll Jlal) 2 (lise 85’
67



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll
e e abs ) i) wlis oy 23 60000 , £ 3k By lezzaY| IS oy s Jls
Al 23 22000 3 25beng 2slaze Sl

Coloiay o o» L -1

¢ LA 0 S Wl 4 aimad) L e da Sl Bl ST 13 =2

:J.’d\
sl
DR — Co 60000
" Rn 22000
DR = 2.7 2

P95 19 9 J.@..Jj 8 9 Ot = ijLwY‘ Ej\'.é Mj
lsw 4 = 1Sl 5l g

JEL s IV g g g bl sl 050 AN O BeaSondl 8L o BT sloal 35 O Lo
S 5l JIgaV1 313y 2SI Al Bpmn (3 Lo Jonzes ¥ sho eVl 855 OF s OF S
0SS Lie M3y osbn ol Jaedn § 9,20 OIS 13 b Bime (3 Ll farzes Ul Lo &)lazzaY)

376 Lot O (86 1) e 2Bl 18 2y o) Lasag e B 890 2eaSE B Sl

U Y a0 as (3 sl

Nasdo 055 ¢ 9,5l OB a8l 3L a3 S3aV) 358 <3S 13) @

(Logsn g 9,50 OB ueSoud) 3 o ST Sha gVl 338 318713 @

68



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

MNade 055, £ okl OB B Sl 3l (g9l Slou) 376 Sl 13 @

A gnd) LA SBLY (S glud auks D> &2 <

37NN 858 Ol oy Eo plaBNI Ayl 359 350 o Sl3ia V) 375 OB AL ods 3
i) WA Je bad - (LY R ol ) LoD adl e el 2aSTRL i) JS s
LI B o 1ing AL sn (3 313V 378 Ol (621 B Lo pli) Sty

ez V) e (Salass g i) Ol M Buid) Sl et SV 378 Ol S4

R

1300000 6,05 Lias Jlemwl oz a1 ¢l 2 (pom 181 doel ooy 2l (gus| Gy 1l

LS 2 ST2LE (3 3l SV Ll wlge 4 U 1Y) ) iy (L) Le800000

4 3 2 1 dew
)W:ﬂ\
200000 280000 400000 400000 1 a3
400000 280000 240000 100000 2 4y

154 P 4"6;5 G & " cggjy».;-\ )\.,;17\ Je Olae yjﬁ I)-\.Aoj\

s 5 ek Wiy cpjlaza VI o Lol oo ghladdl

116up 1991 c&pM' Z:JJ;J\ Ll ‘u"\bj‘ ¢ @J,U BIE c"&&\j\ O\Fjj-:&-d\ ("—'*'555 .E.Ja.-’ﬁ " ccy\_U J)fp-l

A55-154 : o o ("0S5 G prpp " (Spadl JLAT s Olide 335e
69



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll
:Jed!
4 3 2 1 Co Lo
)M’M:ﬂ\
200000 | 280000 400000 | 400000 | 1300000 | 1 &%
1280000 | 1080000 | 800000 | 400000
400000 | 280000 240000 | 100000 | 800000 2 43
/ 620000 340000 | 100000

155 P c"é;5 G "l LA de Olas 384 I)Mj\

U Yl el PO ST oS s ¥ Y Amgi s 1A -

400000=—> 360

180000 —> x
180000 x 360

400000

= 162jours

28N —

s 125 30 55 o153 dn Wlgal wom s 21 21

'TRC (Taux de Rendement Comptable) cwwd) Wl Juas jlas -2

T IS b dn g Bl sy emnedd JWI ) ) i) Bl B 8 Bls s
Sl 5 ml Sl Sldes Usgun 2ilall 0ds ot 5 ¢ SNV LLSY) 5 IS

:1& L™ (Slatze ¥ g gpdall gl Bl i ol g Boats Bl

Sl dod lawgis [ dorwlonad) L)Y Bl lawgis = slonadl Wil Jitas

¢ 20051 L oles I R PRRCI NI o15f 3oiS N-ES 9 &oLadyl u;'jv\’.d‘ dwlys" ¢ f‘ﬂ JT s Lsy ¢ ialll Ol

1

132



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

Ol o e IS andgall Sl Y) Ablis o0 2y sl ol e o Lol 1n dazey —
RSN e Il 2 gidl IS ¢ g nal) (oLaBy) esdl

2 BNl sy (S gl Bty ey bl s 0 ULy

1/n Y™ . CFN;
TRC = /211_1 L %100
0

# wl Jass: TRC
o f et Javgte Z?:l CFN
.)L«i:.‘,uy, Z\.Q.LQ : IO

unf Bl (8 g el d )l Bl Jawste Bl ALY (Bl lawgze Jo IS 3l

SV B Jime 33 g5 8l el
8|t

<5155 o> 260000 - lazmaY) wdlSs o) glazia] g2k cnlB Bl Jons o]

:{}w Joddl 339 (g 05 s e 20l wlass

5 4 3 2 1 g
120000 | 170000 155000 105000 30000 sl
Lol

127up 4"6;5 G c",'jﬁ" cggj\.wcxj\ V‘M\} (.LKI)-\—MJ‘

n n . 1
. 14800 ™ & Dels £ s
194;)” L"&LA c?f" e A ue w2 W o 2
1270 M0 S3 G g " 15 bl il SIS
71



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

:J"J‘
b S Bl B fagte ot

5/120000+1700004+155000+105000+80000
260000

3 gl G.AJJ\ et fulws o P50 jlrs LU

%48.46 = 100 X i) B Lo g

B! ey I Badl) (3Lo Ll ey seill 2l 2l Lo S35 WY ulall ads Uik
sl by SN 50de ) 2l on Y clall ol e OF 3 it ) o o ol
oy lg alot |l Byl olisaal) de ) ) d b aslall AU aadl O $lb cagall AU

DRI 2 ) s sl 2aEd) cliad) B sk i,
:(Valeur Actuelle Nettey VAN :idlall ) Lol jlas —1

G 3 Bad) ol I Al A e ke w) e iU dadl Blo jlas O3y

2 PR .
. ij:w.U L;?‘\‘“L‘ ek ded g UJJA\ S e

coledl by Wl pld 055 g cp g sl 28 of Jsed) pldeS ( VAN ) jlas e

Fard) b Com b dmge (VAN Y8 13 W cadle ( VAN sl 13 3Lzl
o o Al W aad ST 3% (o) (glazma ) ) jla) new AWl 5 LU ldaS)
39V el 5 LR SlaA) (g5l g 1 OB Regdas ( VAN il (3 UT cajall o1

P Lol Ll el (S8 el aplil) by B Ll s p ezl

. 292f n"‘j.gbo c":f" (@AM Q;AL» L cé}lzud\ Sget Lot !

. 291‘_’,@ c"&\.w c?j»" LJ\:.A.;-’ Ls g_.,.UA‘ L
125 (1999 k(G s il delas | igyleitl Sl hal) Jows” (05,3 il e

2

72



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

n
. CF¢ .
VAN = SR
t=1
n
_ CF¢
VAN = RETAE
t=1

dael) Gl QLS D> B i

0
thdacd) dadl) 349 Al B —C

VA

—— — 1
(1+knr °

GAela) i e VAN

Jpaad) olsadl :CFt

Sl gl et Jaes (K

(Y leiza) dady LaimaY) 2SS I
DlezmeW aad) dll: VA

Cad padl e it

oSN hal pa SR 2 il Blo O 13] Wik Voske g 5d) pamy 23 Jal) 00 L

(g 9,2l AT o) day (A ) AU Al (3L SUAL Wides Hsike i se o 2LSLL
Sy Wil wleg adl (i @ ep gt S B laza V) aed)l ) (sl ) Juns Je Jguadly
Sleg el slan Lid 3ol 065y SV Al old Sleg il L) @ A 1)

Sleg il (2d)g Gomge dadeill LI Lened (3l 0S5 &)l Sleg al) o o il 3Lzl

73



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

Gla) omgs Ao el Jan el g 0l Jod 8l 0SS WLl oleg el A By oY)

Lo oleg 2l o by AU 2l

P QW) Jad) (3 Boge i)l Sl ST g ¢ 8Y0 sadl 1SS als LS

5 4 3 2 1 0 Sl
- 150 150 150 | 150 | -400 | Agyel
180 180 180 180 | 180 | -600 | B¢yl

AL Sleglaadl e 1dlazst W) Slae) e el
A adl Blo dg b sl (e il ek < sllall

BA gl il el Slo Ol

1-— (1.1)_4
VAN(A) = —400 + +150 01 = 75.47
1-— (1.1)_5
VAN(B) = —600 + +180 01 = 82.34
VAN Ay = 75.47 taa

VAN (B) = 82.34

VAN By >VAN A,

.297-295 P P ”‘}3\.« 84"" (AL g;«a\...» L ‘g}j“’*"-s’ S5 Aot — !

74



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

o Lobgd Comd it UL 1306 Aomge Bl e (Bl amy (g 2l OIS OF s Ut g
o U g0l o am b 21 s m Wi Jod aag cndsliae Oleg el OIS 13) L
A papll ming Bpaadt Jod on s Jeog W adl (lal A 2ed o

:( Taux Interne de Rentabilité) "TIR" J=1ui Wl Juas jlas =2

I il et U Jaakl SIS ga (of Jaall ) U aed) Lo j2ix ) Jaad) 4 e

.g;v\,,&\ Hlezzed U deal dglace Al d0ad) colasasll
AL BN 339 U3 g

(Sl jlozd Aol Aol = Al L) bl Aflond) Lol
ol U4 ade
(st 05 £a,80 0B JIpaY1 e gt Jian o 58T 051 Jine 0713 =
(P 05 £l OB JIgeVl e Jgadt Jes o ol W) Jies OIS 13) —
L 23l sl ) Jas Dl g

(..434 Jdee e LU a0l Lo

Yo Jdan (3 A +aad) Jaak @5 b = L1l W) e

U ded) Blo 3 psest)
rJl
s a1 2SS Jutes 0155 25 100000 2500 aillSs s (glatiol § 9,80 Lol

F W Jgdd) (3 s i) i) sy J014

. 233;); g"ajﬁ &w’ c?;n "cgﬂaj Al .x.:.wJ\ u}"j - !
75



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll
5 + 3 2 Al
20000 40000 30000 40000 20000 olasdl

. 233;}” 4"6;5 G & "caiw NENINWA| uyi t

¢ ) ) Jidae 52 L —

:Jod

AU Jeadl 3 23 mogiy (oVuas bus ok

i) Aol dle lu

i Lol dandl) s s Julas ol | ol
L Y P Ll Ll Ll LAl
s s %10us | %20 %15 %10

% 20 %15
16660 17400 18180 | 0.833 | 0.870 | 0.909 | 20000 1
27760 30240 23040 | 0.694 | 0.756 | 0.826 | 40000 2
17370 19740 22530 | 0.579 | 0.658 | 0.658 | 30000 3
19280 22880 27320 | 0.482 | 0.572 | 0.683 | 40000 4

8040 9940 12420 | 0.402 | 0.497 | 0.621 | 20000 5
10890 200 3490 I il Lo

. 233;}’ 4"0;5 G & "cu.ib.s NUN| L) U,V’T Dyl

(.,a_i-w Joae e ) a3 3l

Yrasd! Jias B G, +omasd) Jtand 3Y1 umdl = ‘;L}\.\J\ L) Jdms

AU el Blo 3 ¢ gast!

200

0 _ 200
%15.09 - 10890+200

5+15 =l Wlal) Jums
sl Jsde £ g0l OB lse¥1 A4S Juas o xS s lld) el Jims O

76



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

:(Indice de Rentabilité) "TR" izl |Js jles -3

2% e Ly a0 S Lo VU lhen Lo (il 08 2 lema V) ol 18Y) OY i
05 AW aadl) Blo ol o iy Sl 18Y1 odis oo OB (leiig g 2l S
Adas W Jou U A3 ST 2t )l s ol o0 Olatt oo OF bl e Wy i) Lo
Bl S (3l AU Al Band b e I o gl s e ek (il
el Laadl olegaal LU aa @) e

PV ety Al Sl Clus 84S T

gl S L) B e

= 4L )l &3
LU Slegslal) 3w ° Jj 7

r,Rn(1+ )7t

IR =
Co

L sl il padl :Rn

REARUSIPCI (I O

et Joen

- 3352 2002 (1L capall 2agdl s Mlpalady) Wlgdor Al 5 aylivall 3151 cbosk ol !
77



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

"o il i) ) sl uad) o) AU acdl dns sy

doye 3 44 "y

Lol Jsde ggb JWly 22y 55 69,20 OF gn SIS dolgll a ST LI OIS7 13] -
Lol osse seh LWy dgy o o ol OF s U6 sl e sl sl OIS7 13 —
Bl Vg ey YV o 60,80 0T s SIS gl (g9l il OUST 13 -

tJ e

23 130000 (5 100000 < &)l Logsilss o, ¢ (e () ool et Lo
P gl e i) clsad) woly ¢ sl e

5 4 3 2 1 Sl
70000 | 40000 | 30000 | 10000 | 25000 | (sl
80000 | 60000 | 40000 | 50000 | 10000 | (sl

. 238ua 4"0;5 G & "cu.ib.s NUN| L) U}”T Dyl

¢ b2Vl sa b 14 %0 5n vadl Jales OIS 13 —

228 5 ¢"o 83 (B aa e ¢ il aaf sl ol !
78



1y slatsatl gystaall allall @ gmall dalysn

@l Jull

:Jed!

ton )1 S Gl

(@) garsal () garsall el Jolas | Sl
AJUh o) <l AUk ol olasad) %14
4ol 4aad)
130000y | (130000, | (100000y | (100000, 1 0
8770y | 10000y | (21925, | (25000, | 0.877 1
38450 50000 7690 (10000 0.769 2
26960 40000 20220 30000 0.674 3
35520 60000 23680 40000 0.592 4
41520 80000 36330 70000 0.519 5
133680 50615 I aed Glo
238 1 ("085 Gew porpe " ) aal ol ol 1l
ey
) 15000601050 - s
2

Il e ST AL s OV () e e el () Jeds iy

WS e By b (b B Ollazma) e Aolid) Sl 1 S Sl

G anden ) UL o) Wl en (g)lazma ¥l o)) 3 31 (3 el Lede a3l SIS 0

Sladyi (bt JlaiiaV¥) 3 8 Glie Wl s dmg o jlezmaN) (3 ey Llae Lanld

Sobo pgaz ladsdl Loy Slssomshl S aad) c1sY1 e Gl Mo pgad oy et

79



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

Ol Dol pant OIS cly oa 4 ALl Osmlotiy Lo Liadl 0L by Ll (3 Wil Es
el a8 e dazed L U lsdl oda Olg ¢ el (3 5550

.LgJL.b\J:é\j ST pus djjb J}? dnle (..gaw :’ﬁji
WS s Jjj.‘a Ry y2 -1
S Wby LA B Lo 5 gy fined) 3 Sad o) andll Al a aSTW pie g b

DA dosd pasesdl (S plisal v S bl YL Gl Bl | Slagjyh g 50l

1 . . .
Ceslas ol Wil OIS Ltad) Gl dlge s Jo aaS iBsng

245 a1 L) done oz L claghall (3 1S ok b 056 ) I a —9

2 el Andal) SV e S S WS T sy o 46 YLz

SUL 3550t L 055 3 Sy lall on ST ps g 0 ez BB il S
Sl by 1) el 1y eimadl @) 3 Lo 1S 250 W 0 s asly b ol

) et e Gl e s
DA doe 0 G ol el 3 U i o ST pie By b il 1 —2
AN e S g Al oV 8IS e d 0S5 5 -

kil SV el r S gl e tnme Jloi) g e 136 050 Y 26 -

.289 P a"‘}.\.w c‘rjﬁ" Olaze /‘.3}:.5’ e A !

A8 22007 ¢ 0¥ ¢ 0las ¢« i3l lae "ol Gogoy" ¢ 5316 s ¢ oL 3502 2
325do « 2006 LSJAULSM dmal> 1 ¢ ”ag)w.w.ﬂ‘ Q\ﬁjfﬁud\ o ;\..M)J" ¢ &H da ) el 3

80



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

P gl By e B sed) dadge 8 Sl LU

Lt U g opield 050 Vg wlgdl 85 e 55 15 ) Andaze pf SV e desest g
Lo

oLl e

S (3 dndsze g Dlpad Sogd ol o i WS Lol sned) e ol -1

¢ A Joog algall Gy ao

AL aslannly dwlwg Balasl 1 sl Sarndl e o -2

) I (3 el oSl padly 2l Slel i YIS ) Belial) (S e Sl =3
Bl Cpii pa sl s (3 el e 60 2l (Ggiens e Slasl -4

A A e o WG

:Z(Maxi max) ol.adyl oadl jlas -1

L} Jg..b JQ 93,4 L;&‘ Jv\; Yj‘ L‘JP ¢ 293, uJ.G\ ujzxi L.;JJ\ JQQ.LJ\ )ch;'-\ @Ju\ a..US, G.lz:w
A2Vl o) g 2 il Gl WL fad) 068 auad & gl aed Sl JlE & g LY U

L Syl Wlgall p s bl Lt o 8V 5 Jlas el Slall s e llag
(Maxi min pjladly Wald jLas -2
39l bl jlme lede & 3 A Wals Jo psh e LisY) o2l LAl s O3 oayg

Sl & bt ST eaag gl UL 3o) a5 e pokg ¢ piline jlme & g ¢ (Spuad)
s aJudl Q\jje_;‘-b 5}5.: JLaxl\ RES sq wbl\ )\Jﬁ\ J\.g..,\.x:jj ¢ lgw e Cb\.l\ LS"Q;\

A14 51997 ot ¢ 2t plad¥l 4S5 "1 Suly fdowdl (B e Slaladl’c el e a2 e !

. 295 B ‘2008 3 OJ)Y\ ¢ @)})L:J\ )\J ¢ ”CJ\,‘.M‘ @}’t—g"c JL:.LH }‘pU A 35;.-' sl JYJ 2

36 o 2004 ¢ s ¢ 2SNl ¢l Bl s aisY) S 31l B St el alusiaal "¢t poalyl S5 3
81



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

¢ et IS dnine (g0l A -
.&@J@\J{w@g&j&u\L;;u,g,\;(égéj\c;wwm@a;w.@—

T Hurwicz il e -3

S8 s Ltz o SBlize 055 Y AN wilo O Sugyls g 2l b colalYl

S eVl o e bl Al (3 SLAN olerl L Lng ) Ly ol g5 Wl (3 U
LS (Gylozae ) LAl dsie L3 el o @M J5ladl Jolee D 0 $lI3g ¢ il
doegs Jlaz=l OB (@ ) sa Jlax=Y) s 071506 J3lad) jlas o rb_ay\ Aol ez

Hurwicz jlas o 2zl Olazml oy (@ = 1) 065 pslad) jlas o 35V

[ (bl BT (g - 1) + (Ll & JadY)) ¢ =H =Sl Jaal) ]

o (Laplace .3 1) dyslucadl oYl jlas —4

ity adeldl W Ladisg @335\ Jlaz>) i B daoboll V> s Sl s (3 o
A by (ugl b dadll il Wbl ga ) Ll 00 Uiy ¢ 1) das gl
(Lode Jo Wl fast ) Wloadl bogie Olum gl e Ly S e dadord) Aol

P NP TR U IRV R TP g RY JS e

70 22008 2L 0s¥1 colas Bl is " Microsoft excel sl 1S CIla¥l J5ie” (o4 550 o4 !
2009 11 ¢ 533 ¢ Oles DU bor i ¢ " Godadly Tlss £aSI CIlodly Slheall g’ ¢ 03,515 5la 1 s e
301 »

82



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

g Savage (aidly il jlas -5

093 L) it die lazma V) LAl dsts oy miy Ul C.LJ\ Soinr o 1) 35 L) sds us
Wby 3y pd) Bgdas shiel SO oo 1o g (S L ) Rilil) an bl V- o2 )

D iU glasi)

i)l OV e Al IS 3 a0E ST AL @

it S @i pks B el o @

® . Mini max sl LY Hbas 6

. \.@.’:.3.4) &.3.4“ S .ST:J\ Sﬂrp L*S'&i \Mj ¢ C\J)SU L:w\.“ sj.\.xU L;dy‘

:;z..iaa”w i e
S2 S1 1A et Al
24 16 o fapie i B
0 0 ol 356 W C

1Ll Slsglaal) Ializul OUIURN slas) o 1 ydeaod!

479 = <2009 1k« OAJY\ Olee < dﬁ\j J\A ¢ “Q‘J\Jﬁ.“ Masy ‘;ASG JAda QL)LA:.“ &UA..I" 3 Gm.u}d\ B'B%S) ea_m !

¢ paa 4.\).\45“\2“ 3 :\,yula.“ J\A.“ M GL’\N\ u\yijM\gjﬂw\ &UA..I" 13 G..al.a“ C’zﬁym 13 L’SJL‘AM CJLAAA;.AZ
. 83 U= <2000
83



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

—A=30 Jid) ylae —1

A g LAl s s Loy et 06— B=24

— A-25 5Ll jlas =2

A o LAl s s o et 06— B=16

— A=30 daslall Cb')y‘ e -3

C o el s s Lt et 06— B=24

a=0.6,l, R minye - 1y + R maxy a =H : i8¢l jias —4
15 =0y©0.6 -1y + (25) 0.6 =H1

18 = 0y©0.6 =1y + 30y 0.6 =H2

A8 iz 151 Llay ) sa LAl s s oty 2l

D dglaced) YL Y1 ylas =5

— pg =230 _ooc
A sr A s s iy sl — Db=16:24=20
Dc=0

84



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll
el jlas —6
dn bl Al
Sl ¢ gozes S2 S1 g
0 30 25 2S5 fapia sy A
15 24 16 so fopia sl B
55 0 0 o 356 W €

1Ll Sbegaald alzul S slas) (e 1 ydeaad)

A or Ll e s Loy bl
Joled) dadig dluod! Jodoud 1 Ly,

s oo —1

378 Bzl (s o5 pm 4l s SEMSITIVITY ANALYSIS ildd LUE (3

PN HEEA R WV R USSP [ v S S RS PPE U W BRER PSP
! (SN dn ) Sl o) al Il Slisad) ole o b Lo ) fazy Ay cp g2l

Jobadl 2k 3506 et B (3 o p o) 2l i Bl LIS plasanl 248 03y

bl alai e 2y Sl A Y1 GG Sugl) a3 Ol 0 L

: ZJ:M\ dad —2

co 32 Y ¢l Dol Al 3 g il s IS o oladl b e ) i) o

337 = "0 83 B g 4" careal) e illadl) e

344 a Mo 83 (B gasa" ¢ sl ) Gl ae

85



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

gl iy Jo bladl gy SIS Slgians G B 1SN ada Jolig ¢ jlus
Gl 2y ) gl e Uy Joladl 322 o)) blid) (g a2 Jo aani ¥ 1 o

Dbl il s e w3l e S S

Hgwlaod) Dbl 0l =3

eve

Dl Bl (Lt W) g il b Lo alie oy Bl JAE Olal nay

pde 2ol (3 o3y (gilazia ¥ AN A u,& b s Jamyy 55 gl Sl e pie (3

Lk ) b g lema ¥l o dl) ST L i sV M O U BLSYL 5 ¢ Nty

o) OIS gnall o 06K 8 Y U3y anldsizal (3 3d d Al S 06 S 2

V) s (3 OsSmty Aly B9 (3 jezis o S (3 Ol Sgd Al (3 dwlld) LU

e AU ods e (3 Sy Sl (2t lase SUMe sgmmy Al (3 gl ¢ I ol 3
Jloiml - 3 9,201 g o oS S 5 2l Slagy e B 3 gl g2
Glo o ) b 56 e Dy dly w35 (3 olial) 0 e o ST (3 58 gl
oliall S e mog (S e 06 JUly pdsand) i) Jlas s i) i
Solally J3lidly piled) Oy b e Sy b sas (b 3 papill w5 e gl duls allll

Led LY am)s Lads ol odd IS LUV aulys oY1 Cllany (650 U e 3l

.1190=¢2013 (1b ¢ OAJY\ ¢ Olae ¢ elia J\A ¢ "daaiial) @w‘ SJ\AY\" 3 A_’_..aj_d\ d_,h.a d.\l; !
.355 (a ¢ "o 83 (Gl aa e ¢ areall ae lladl e 2

86



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

el ob (b B Slhlema!  Abolid) Ol 1 &I Clladdl

JS g sl Sl 2adly Bl Bl 5 ) e ¢ (gl pplil ST Al s
Sl a2 e SN dose O 5 sez (BIR) e pos ST A O) (ol ) e
e b 3y oVl iy 205 Se Y St adgdl S-YU gl i s 1S pie U
dmy e Bome mall Sudl Cm B e IS sy dile s O LI A (3 asTl)
Doyl o Alolilly il Lol diey s s Y il Sp b b 5 Sy xid
(s gl A dlS 1 ALl e B gemk Bl VL pod L UL G blall jaiad nad gl 3plaza)

s Jalaey cg)ladl 12N

Aglol 81 g 3 bleadl QBg,b iy Y

Risk § bl s —1

Decoster Elden) s sl pe Sl &l Jlaxst Risk 3 bl 51, =i
33U Ll U3 018 g Bl Wlgall 3l Jlozm Lghimy oy i Ly

! (Weston Brighamy olaz

Sl Led g 344 01 LAl sl Ko gl A s s bl A= of Mlilton ¢, —o
Gkl SLAYI 1 BL 5 bt O x Archer Ui ¢ il anl ) spo Jo sl adlas|
Qo> 335 g dmbedll hlakie VI Wlee 3 CAad) Gy an By Ambedl Laiil ) Wisa) ool

: ZW Sy a3yl Wilgally I3 (3 AR s sl LSS bl

212 G (™83 G e (5518 Ok !
289 L ¢"0 83 (B g a" cpldie el e v ?

87



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

Llge Jo Dlpn b e lai &)l gkl 2 3 blal) D9l 0L jelay aaLl) Caylad) D

L} Ll QLM\)V\.“ d& CL:—\.?.“ (P9 ey :\J}Cf s =Y s ¢ 3:.3):1\ R@L«.‘&w‘}“

Lekd=

3 bbeadl By b Ol bt —2

A de ) Gyl A s 3 ) ol

S5 Wyt @y ad o) (S g asall i) Jlely slasY) oV B e Je
AU AW eally cldal) e

A Al oY el e Wl S S b e me Sl wzg e 156 —&

LA iy (U ) dadgred) Al pulas t LG
DY) ddgredt dadll Jle —1

ol ¢ dnplall SO e Al ST ez A0 D1l abgr LA sl g Ol w8
2LoY) Sloglald (305 250l YLV sda fas ol AT e S R3S Slagles e Sl

¢ s 3 daasad) STU Gl Blan¥l JM o ol dalad) |3 o 3515 59g> D e
@ wlslall ol JLall sl ety CaSy 2l i) e 2LV Sleglall S5 (aSTa Al

DAy LU e sde Bl odis plasialy VLY sl Ades

¢y lall aldssl |3 oVl gl (W) daedl oYle-Y) LiL e
¢ L) Ol e aslinaN) (o) ¢ B3N wleshall e Jsadl @

il OVl gens B Lde Jad ) Sty i VLY szl @

32504 ¢« oS3 GGaw g " ¢ ikl el ) el !
88



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

c b el ool Lasg asloY) leglall

Sl Sgd Jlazl aay Lol JlaYlg ¢ dbg il VLY (ool o 5l iy i daady
tj;j 2\.2.3,& (T) Codd &jsj JW}-U ¢ 6)"‘ SJ.AUa j‘ Sl i}éj 2\.5@.}.& dmn SJJEUa j‘ e
(e D e W e () e

055G Lol g Sl BV dapls o abg i) OV LY ol Oluas| 3 b Calid
1. darae g;..wﬁj jT ias Ulos)

Al SV e ST sae Jglis 28 gly Bl Bk el g @ i S5 e el
Z)\Jﬂ\ Bﬁ;.% -2

0559 RS VU B (3 23 gll SULAN mls oy 3l (S8 o2 1y 8 B iy

B o £ S5y ¢ Aogal) P e by Wgte g3 IS ey popdl) s Begast e LA Bl
Pl S e Al gy s aie iy Bt

gd dedsianall g0 01 g 3180 8 i ey gk —O
o) o 105 Olshadl adag AN S ey e Leeldl o LY ly Slslad) am s
3 :
Dk L@ s gy L )

LN alady Lglayyy Pl uud @

ay Rilal) all SV oms A1 o IS Loy @

<2008 ¢ ypasa ¢ '&A.I".\.AJ\ Ma.nhj‘ J\.ﬂ\ ¢ "J“)l“ &.Mé gé M‘ %-“-ul\x\ a\.\i:u.u‘ O\,\lu.“ &UA..I" 3 d)\.i d.\x:\.m.n\ dana
227-226 (u= u=
31602 <" 83 (B g2 " (e Syl v e ?

1930mc"s S (B @3 4" ¢ (5 shusall s oIS 3
89



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

o)l OV gl OVl AL @

Al dn bl OV 2 ) L LiL e

A mdd Jadess vy (12 ISl

Ay o

W

W

E(VANA)

W

L J

v

E(VANB)

L J

Aald) Clboshaald 13baw! LI S1ue! (e ydaad)
MY Jolreg (5ylarall B putl 1 Ly

B e JU2 (3 psins ) ST pey blsll oplie dol gn 1 g)laedl Bl 1
O LSy ¢ L Jﬁl Ll Sl (3 LYy OV Ay WL iy Loz Y)

: 1w§x3p Sy a0, bl SIS ST LI A (s lal) 212

-77L)4‘H°JSSQ§?“&J‘“‘ a._\.'\s';m\l

90



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

1 o) ksl

n
o= Z(Rt — Rn)? pi
i=1

ol S0 a3l ) R E e
Bl s Jaws - R
NUNUSIS N PESI

055 &) wleg il @,lae e ) LE) dals 350 OVt falas uimy 1 MY Jusles —2
LAY Ot Al (3 GUASy caaliz amd ) il Lgnad Sy (g)lall OIEY) i U

Al dadgne 308wl Adll) (gylall CLAYD o) de ) dnbal) Bl ) ey ()Ll
2 i gl azed e Lgude Jle=V1 myjsill (5Ll LAY oo gyle SN falang

sl a2l Lol CV O Y) elas  Janyg

Yl e :CV
el SN o

.3&:1\ LW Juxs R

. 163a¢"s 83 G 22 4" A5 badldl LA&:L.\A;J\ e Jgee !
114052¢1997 « "l 8l 3\53[3 Jalasl) gﬁ JAde Q‘.ﬁa.\hﬁﬁ\"c Ol de desa yew 2
113Jo 2014 1% (s (2.:.&}1“ _;5\5))\ 9 g_.,.:g‘ P15 c"ﬁ.m}a” @\.«.‘\ ;\""\2‘:‘“‘“ U"‘l J".\.ﬁ" o L}f Blp das 3

91



&y slasra il ggslaall LIl @yl alym QI Jmigll

:@\ﬂ\ J..u'l\ Lo

el 1A S (3 al ) el e Bgezt s Gitazs! Jadl) Ls D
L oo iy o)l 3 iUy gl s Lad g gl o deges (b3 Lzl gyl
Jsos)l 52 aulyll oda S e e )l Cbly 3L g oy aSTW pae g by aSTHN 3y 15
Slosis ol gyt sluge g o) Bladly myladl o e i g 9 2l L S8 13

C sl adlly el S Ll ) Jsosl) atieold mond S 283Ul

ce N ylatial gl AW o) s e egial) Ll dBLL) Sleglall SV e

92



el faadll
g IV gy - 8 o] Al Aty

Oy ol Lo 8 poinadl 1 JoNI Coenedl @

an:M &jf:.d LaLla:dy! ‘53.\2;!\ SOlwlys ‘;’\.’:j\ Corall @

I g1 89 gt el 1 SN Coenall @




Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

gl
Pl e ¢ oy et falsally jlama) il Calog pUY 25U Jpndl) 3 Wyl

remlig B9 M OlaVly Sl Gids amml (e Bymag 9,0l Ms (goad il Sl

ca k) o bl gh (3 ulall e dsgest udon @by ¢ )

SN papie el Fg 0 @Bl o)l e gt 3 badont i) ods g Wl LaST
A 3gadl A5 )M 3 jpeall el Bl o J Bl O b LB e ! 5

cdsypell Nl de gt ) aloly (ol Ay g opde Hliblec Olyg plots,
Olyg ol gy L3 el A yzedl 1 JoV¥ ool

R 420 o)laels Ul S I 2% Lad 1S Lelazal dgd) (155

Olgad @iy SldaY) oda Calis At Wl Bledl o ALl 39 (3 (315 laS) 528
igjge dordefh gl sl @ ) plladl) s 3 &gl 5l a0 ady ¢ Jil e 22 L 3
o sy e

Oy plsgr 48)50 (8 B - Jg¥1 ol

Bl (il D13 8530 ) B3lal Angas Aege 29 (1989 ple Oy plory dejie el

23 o3y sbl sl Sl w3l (o)l BNy e WS39 Ll das B mg ) Bl 15y
LlasSTh Lezelyj w508 1453 1len 1479 1y a4l Lo e Sgmeni

oV ae il fele 62 sl Ules sde jomiadl 2oz 1S 26 15 @ld sl 3

ot sk g1 3 gbdl) Gyl e pome ganiy cond) ads 2] B b s e

94



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

Lo s g}jd(l ae )l (LS & e 50 36 b e lgde Lasall wlsleadl els
Lils Jo S Laslazel 5 2ol LS 2l 5 0l plawil 9 Bl n BLLs 08y (l8Lles
38l s i Agall g B YL 5 8l g3 s el fady SO lasY)

Wl o =T g5 6l o ol Oleall (3 SRaV) O ol Bz O o Lol o 205
Aagain law S L) o 5 8 Brens e g gl 28 2 2ol (G Sy L
&L &l o

Jesodl Lsd 9 84l g j0ds o LSRN Lolpe g Laslis [S7 (555 g Lolilas IS s s
Aol i (Opd) ol B a5 L) ZBY1 @ o)) Leobiazsl ] BLSYL 5 . gl
(U plas S ol 5 Y1 g pleW) BusST aled) Z Y (3

Ssil) e Bmo By aplig oY ey Lodie LoV OGgaall (3 5 Bl Lodls 3l a0 310
Ol plistg Zerdgadl A0y Ldls L ades) of Laslie 5 cliSYI Wlan (650 ¢ 50 0es of bl
oU Sy BUI oS fage (obgll £y il (3 Bmal) Sloghl ol o 2o il a

1. .

Syl S

ooz @S g L3 aad! deyrall Sl ¢ Sl Cllaal!

WS e Sn by M5 5 g Olal G Aol s

P Vgt or DI 5 0 BES Oy ooy A gl Beyie 3AZ ¢ A8yl Blal 1Y

g Olgr sty A sgadl 8l (3o e dackis laglas |
LOL)s u‘ﬂ\.b-y A:’-J}A-‘H A&JJ,U o ER{EWY EM’)JJ\ o Lalscas Q\.ﬂ}l:u 2

95



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

gl b e sl Slabexad Ui ¢ ohyilly O (S ok e dead) Ao i) —1
2210 BVl G pr 2 Wal) plladl Al am3sadd) g1 3SG OF jlaels cplad Ui a2 Lok
Sdsal) sl oyl

JSST gl 13 55l bty Al 2l 25 Olrgzll a2 L 315 lesST 34 —2
oS! G

Zhob (@l o) 3 bty Bl Sl e slaze VU IS Loty Banly Besyl gl =3
Lo alana VG adlall S ool By Il

55k Bedlilly Bl Jr ) i) el iy Ol (3 gl Wyl —4

Mlag (339ly Za¥1 39 a2 Lad il due (3 Bl S ) aibd) ol e abilsl —6
colbladl oda Gl aulsll IS Ay s ie V) s sel) o),

i Ay 13 Ak 2l Balas dege Oljg plivg Aejie e 1 cerdadl (Sl 1 LG

G ety S o Sn e e ples 339 Lhtls (KB o S (Olal e deses
: 1@3!\ el

Agsn W s G 5 And paill Ao all sl Ay 3l
96



Rggasll Rgsalyy Rally Rgadinal Al £alysa 111 Jumigll
Oyg g izl ol (Sl 1(1-3)03, K20
Z\.GJ‘)AM Pron)
ALl 5 5 lay)
Al
ds) 3 & sl Z L) ic) 0 o sl
Laadll
Slaay) By
lall il aiall
Oalll il
uncil Jad

d gl olMaally a1 539 WBgss iz §lols aepl) ety KU ey iy 3d) e —1

EURURE YA

@um il adsadly decdandll O lleall (i oL U o iladlg Bylayr =2

syl asld

(blgd) e a5 SIS aJeV lell LaimS O Unll ] e a1 ES gtanod! —3

Ao Y ddes) RESTS*T) aaisV) Calesg (Lgf!-U Js2V) s Z&.cy;s‘: as )l CL:; :J}\p’ﬂ\ -4

97



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

Ggedl 3 S B o dpmad Jllyy B I3 i Joolty Slrgiie sax 1 Gaged) =3
Al b e o) Oy ) (a2 iy tdweswl) i1, 1-6

s ) 5 RN L DUl r gt oty gl g1 =7

pd) g eedlly naN) il Loty Bat b dell) ol BgaSdl ds)J1 — 8

iy zell CASY Olagey pypliee 1+ I Cllaadl

: 1@ SE el o J Fanyll Ob e aaist) il |l

Ayl Et ¢ adl By dupp b2 gie Je SSOFAP RO ahs oasis -

Ledl g pboll ~LaV) A g By &y (3 jlazaeN) Olasl e Jol 8 Oljer  plistey B3 el
g g aal 9 B k 92l =2 o Jy) (A Qe At

SV s g bl s g8 e el Cladnas dikal) ol 3ad

B dor il B L) i g S BN VS o B dgad) A0l e 3T -
Bdonr 1Yy 35 A gadl A8l e 35 -

Oy Y5 hos Bl dordeadl depll e 1T 5 -

Ol CIET 3 dall O gl drdged) 25,0 05SS 50 IS0

A Al o Lo 3 (3 sl Ol e ikl e 2017/2016 2ol ad) JUll o Jab

IS nbs g il Lyl V) g Al ) Lty S sladd b By g e
plail e LS (3 U3 24" 1 jad o mad 3950 e Byl cdis SLISGY)

A g 8yl oL

' FERME PILOTE BOUKHETACHE BOUZIANE EST SUR FACEBOOK.
98



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

I gl £ 9 i Bp3ladY) Souondl Slulys 1 SUY Coeedl

1S dbal LI & ag e g o8 Slaghe a Whes 8 3le BlaBY (5eudd
Byl Gl o g aadd s A4 s Bme ot JWby g2l 22y bl Ly codids
242 5% P 22 Jlael 87587l e SUSTa)l )08 1355 & g Slorlamly ) Gl
) o

i) Bldy Almd (aplall AU Slslast oal s B3LaBV (godol) AT SeYl day
Lake dozn gl 2wl 35S 300 Jadosd) i LS (bl Lakosdl e oY1 AL sz
.%JL.,@.IBY\ 6343-\4 g.)jaé L dl G L g La P9 UJ&L\ o c'éj:l\ L;JU.\ L
d Wiy L) codod) dulys 1 Jg¥1 Cllaod!
D &l ool Al ys ¢ Yl
Add peat gl il alama Nl Oleg il s Y1 i and (geid) Bl 3
Sl by Mg el Bl e g0l e atd) STy g0l e 2l n ) il 1Y)
. &LJ«J\ 5 351 ol gal) -1
DAl DU (3 e S 0sdy papidl Sgne o Sa L ST o8
s psE () BUb sgemgd Mag 9 5l Jo S5 ) Jalsal) oa) e Al e 1 Awdliodt =i

¢ ;L'ax\j\ c»ygm C\.’a\j wb‘ﬁ\ 3%\;)5 L} J.’(a.‘.’g @JJ«,U ol LC) ¢ d}MJ\ SalB J&:MJ L}L‘LSL:) bl
JoVl ojlaslge Bpg Il Ailate (3 ay)ladd s fao plia¥ Bagias LALLM LU 01 04 U,

Ll pal) AUl aldes) 1Ly IS8y (3 JVly dakall (3

99


https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AE%D8%B7%D9%8A%D8%B7
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%AE%D8%B7%D9%8A%D8%B7
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B4%D8%B1%D9%88%D8%B9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF

Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

Loloo) alzaslly BLadl @l o gl ddlnll joliall s ds gzt Ul g g2l 2l 1093 90dl —0
oo i Lo ST eASy apellall SlueVL g i) ST e LY g bLaddl 2l eV slll 3
Sl U BLEYL SV 0l nlld SU 3ed Cadaid) Slgn g olng gty Bl VMl

ey ONel gl Bliedy oYIS 20 wlgaYly

Jesed) e dazny O Brn i g gbe o)laely g2l 1 Lged) dlas 22 Lad 1 Juged) —
AU Jsedl e sz 38 R sl AL Ao Olland) g ¢ Bnsll b e 1)

Caer V) o) il 3 adel sl o) s (3 asls

SLdds slaly shed) Lees DG pomll) Bloul Oy 1 $3LaBYly  Slozr ) il —&
lied) Opella) 3l ot pws 3y VI BgY) b ¢ pladl s f ) Al il g lall (o
s il it ey ¢ sl pgmelll 2 Led Gl ke (3 2B L1 (531 Ut 3nnal

55 I e AL G csliad) pamll) ol o2 o psdall 1 lih s L I 5l
ek Gondl Blaiy sl g ¢ A8 Ll 2g Baigie p LI Ba gl ¢ ladl s
caakll 3 sl Bl me iy fg ki olaely LY

Baledl g Aol V) BalaV) Jalsall Lol 25 (gjlazma V) UL oy (S yleiiza) tw -2

:&UM}cd\jjjwsulﬁéjgiijw&pij‘wul&;ﬁéﬂ)

é}wU \JEJ éj&\ 3.23.0\ S 3.32—3)\.9 ialeie 3@;—)\ ?‘\J_'-X.L )L.’;Pb : &jj&-d\ ‘sl& :\iﬂ.‘\ ;‘ —i
r.w\ JA; (\x%ﬂ Z\gJ&\ c:“)j}' 9 Cb\"’ (}.55 slica J?jj YN Calsse j’j:j ¢ (\.:L\ L»f:.}‘ju«vy\
s iVl W Lo Jsad) Jgey L ailadd 3 (ONAB) sl 1850 asill Olgpt
(Sl dW 39 n ) aal Ojles e 23 3 gkl e gl

o) 29y pda) Al Ll g e SN g5 g g e gum 1 Akl o p gl 1 -0

el 1da eg ¢ all 50al) Oslally dcall slsl) o2 e e LY oldlad EMUREWNE

100



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

il Lo ) dey Y

I e ¥l bl Jo g ali s Jg 0 W Oeladll Je gy bl §I - o
LS}:.W.U YY) Al J) J.U..-J Sﬁjfwbl M\ <L C:.a.g Ufj A <=5,>=U\ Sow b i
s =l s &Y senll

Lebais ¢ 282 dn 339 blad Walie a5 gl Anhll e AU (gouon) dalys ¢ 3G
SJ\.}JJ Al &\ UL dens §0 L“SSY 3\.:.9};\.5.“ @)L&i\ S Z\M}:.S\ UJM Ry 9 cM\ 9 2\.3.9\.4.&.5\
3&)},« g}jb o wb\ '4.:.:)3 L} J.":A.:l\ CJJE_L\ ij&l‘j ROIL (PS Jj; r\g}\ ééﬁ fJJJj (L&U.“’B
phes (le ISty 05 Bkised Bhosy Brli) Boe La g ¢ 3530 faphe 58 Ol oy
Bd)) o oty g gpadl s il Alolse Sy ¢ BigE ol Readad [Sle 0 DBE ey
N

Al g Ldygund) (S guoedl Auslys 1 S Cllaod)

EJ)ULU \.MQE,,L‘L})\:- Bl el s St dwlys L"QTUA de.g N lojor Ak gund (S9dor Ay dad
¢ Geleal) AL SISVl e il e Bgme on L o LS5 By lall i1 Lty

' T)ng—b 5)\}5@-\&»3%@‘&;30{“5‘-;}

) oag o WAl anhadl ) JEsY) g o s ik gl (ol Al )s ijil\ g Leiey

farl ol lede ez G ¢ sadl 2 il Y1 OV aT o g adl) (g gkl
il (o) anh aLall ($389 cande o il AU g @le\ iz 1A 3L

arsel) 2l Sl e

101



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

Ady g (S9! Lol yd : Yol

(Spor By 5 IVt n oy bl (S9ad) s n e Bl Sk B>
Sy cvjbw\) Cpddgind) ;M\j cagen é}mj\ 3.5\.9-} gLzl upjé.“ Ay Ayend

k] ezl ol k) 69 2l e Shaal) gld 35S

Y wslasl ol sl anls 3 g 8 Y dar i Godl inlyd a1 Bgmd! dulys —1
Sl of leds 2l 3 (5)lein) £ 3 ol s ¥ e s LY 23, e
oo o ¢ fadll Ahslpeg oz (3 69,2l 505 e (15 LS (nSlgnad) e e 1SN
St s g9k Y Awledt JoaY a iy Cnenl) Slliry Bedll) B3 oy

& Sleglall 8IS Lo Jgad) Gug 3y (Baedd faill ol 2m] el e g S,
JM o 23 Oﬁ.c”j cJ‘y"Y\ sy ojleinal 3 Jsdl S tjf;j.\ o Skl e 4 B

sagyl bl wus

o o sl pell) 2ty GOV R (3 e 602l 1 ygend) pugelt
Gy aedord e ) miliinl @358 oo ) )5 &Yy Bl By 3 S8 wlengias
sl D"U‘

Sl @ J2es LoV a2 8 S e e B g g i) Gigaay t Ggmd! pludl iow — &
Ually doadlall (il alab W1 pss gl Algal) lge SISy cellan (3 o 331 a5,

o Jlealy
HA\@c;W\WjM\@)LA\JAQUQ@J@wM:@fiud\}dilrf—a
Mgaed) dmgll w3lly ¢ L jlazmad 4B lesginn o 52 Olje plisg deyze O

102


http://www.inmaa-a.com/marketing-feasibility-study

Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

¢ sLai Lo w3y ellgnas ¥ WL « @I:A\ Slolins Slesgal) g sl 55 3y gn
Y By il 3 ol Bl IR T WOUSE SRR S S SV Farie sk

s plall aikaid) (3 38w Ram e £a,tl) famn @ gl (B £ gl el Gl — &
hamind BV Ggrme o Lah ¢ 3,000 Builio 399 pde (K4 Al 98 )5

il pb IS Blee V) (3 LY o alal) 500 il 2dld) (S8 Ladl 56 1 e
e s dally oAl (3 OMten Olind) Olprae Ao Bandl datny 1 Gy o 8l sl ys —2
g bl S ) 3y (V) Bl lphae dlys oz WD

Sl 2y ¢ Byl aidond Bgllll ABY A s IV e 05Ty 1 gl Aty
Bal (oo (3 oo £ a2l (200 OB WLy Sl pamd Biladll slal ool Slgzons
gl 1Ab st cllgandd ae IG5 o Vg ¢ el Sle gy Bllall SLaSI) ad ¢ g 0l
el o

Ayl A8 g g 2l OF Wy dg el dalld) o U LS e 3 e 1 G Aty —©

£ o T 230 Sl 395 pad Wl ¢ ) oda f2e (3 Wgnng ol AL &y

okl ml) e e gl e Bl YL L eadl (S gl By alris

D Al (Sgdord) dulyd 1 LK

& ¢ ariel) Badl) Bl lly 23UVl e Blys O el (S &g el i) (g9udd
s o) SV b ¢ )y el Vg sl AU U ol o Lede dews 3

M} ¢ 3\.:.:.&5\ 'icp—U\ e UJ,&.L\ ;Li.il 3\¢>—>Lp )J.E.}' Léj‘ 3\.:;.&5\ RM\).U\ Se>r9 Oj.) WT C;)L»\).,U\

:L;L”LA

103



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

S s e Jezid e ) Bl 3 BL Ol plots Asjpe lasl 1fg il aBgs —1
dxd L“éj‘ ingd 1y e & Ce\jj\ eV Ay Eoria 3 Aol (gd HlezadU LB wlesging —
D L23 b sl e

DS aobs olyla aull JeoW ) 22 L1 a5 iSO aedly SV o 2

Sy ey Z\.UJT (S ey ol cCL:;i Olejlinns (At ol wlylay (UMW oyl

Lol Vg ddlad) (oo dulys I Cllad)

o &y e ) (glezma¥l LA debis saael do T dielons VI (soidly B (goidl Anl)s A

it ol Gl b e pgad) s 36 sy
D AJld) guad dlys o Yol

Andgll Olall dady o> Lud P e Adysad) el 5 e W gkl dls (a3
09> 3k Ly Y IS eV IS e IS 303 3ud gl il anlll il

7 By By Aot 20l i) e g5y A8 Sl b 2ol i) L2 3 2l 2a)a)
Dby plote Aejie (a2 Lad VI Ay £ opis Aladtl IS (ol g s o

L asY) LG

DY s IS -1

104



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

AP :(1—3)<.EJ J gt

LY g e jan Dl GO e aall
250000 2500 &t
400000 2000 S5
290000 oyl sl d IS St

S 3148) oo ¢ skl

s S8 620 ST Bl IV els ST L) Bl ¢ s ST -2

DoY) Jed 3
G s 1(2-3)48y Jgen!
&}Q’.'—‘J‘ sbe vy s dygd! anall
180000 | 5000 10000 | 150000 | 15000 S
0545

L) slue] oo @ yoeaad)
180000X8=1440000DA

iyl 2SS (oo pmm I3 Wyl e IV B @ ez 1Ol IS -3
Tl g Ll odall e a5V 35000 20Dl sl IS 8362 0555 O e 733000 5014

C LYy ST e S sl ayley 120 )

105



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

DU sl 2SN i e

3000X120=360000DA

iy ol G (3 s OO e ST LY a1 SV AT -4

: L}‘}!\ J ol ERCN- T Lo Vg ¢33l A 108y SUYI I oSl e EVgaal LS

! yldds | 45w ikl | 45 ey aled! (5! el el
el | el o | g G ps Dokl
oAl Y ol A
13.5 1350000 13500 300 &l
1.8 180000 9000 200 SA
225 2250000 4500 100 &
37.8 3780000 £ 3ol

L) slue] oo @ yoeaad)

) 805 erlsk) OBty e V) (3 Dldeds OMEY) B 25 1 BN pas s —
DA 308G OV lanel OB g 9,2ll S e 39 OINADB Slics 550y jlaely ¢ Lede
CJSOOO 3 Gl e d g JUai a L E e ¢ gl

ol mog ¢ dlgdl Uil =55000 & Gl et Lad a0 el kel pan —

Calall jr e sdoi i 37.8 0 juis ps 45 IV el (e iz 20800 0

106



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

1aY) e e
tdal e L
5000X37.8=189000DA
938 3 alie 35S a IVt A V) Abeal) O Hlael 1 A M B LIS -
CexAD Bue w5y IS
189000X8=1512000DA
L EST 3y Syl Oy e e
3 600 oVl E e sl ST e
600X3=1800DA
500X 1800=900000DA
900000X8=7200000DA
D gl
3602000-7200000= 3598000DA
D i laxr Yl Godonl dulys ¢ LU
i 5 ((Faoar Sh 05 S dyygpal) SLbll e Beslen Y1 bl e

\.@.«: )}4? 3:\.9 J:\.f-,, QT jai'(.wl\ L(L)/b- S

107



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

38 Wlge Lgin 332 ) o Wl apyLill o o0 LYY B g g0 Bl Jos 08 —1
gLVl Waly domnll mylad) o2 555 bl Clad) (SE S ¢ 8087 Jad olin 3l LUy
- e

¢ Lalgw 095 a2d age o (gl ¢ ole orin NI Ay £opia 1§ g, PIVEIWIRUI] -2
S5 Y el ¢ bl 093 Apaal) ol ol aelis ) cladl pod e il gl

Bl podl) sl e 5 ST e ST lialidlly oSNy Bilally ignll n Bl i e

(AW psmlll e e B Ay A5 pgegeally Oa ) g g S 2S5V
Sl ol Blet o =3

Sl S has o)lasY 2l apladd e day GOV 05 69k —

B A8 e clil) LB i U 2lE e g el pie OS] 2 LY -

Lo a2l poolll e o Y 5 coladll 5 s o b gy ddie LY ppd -
e 5@ 31 8 16 s i Lgse SUY) 5 555 sy 5a (2

e oo exs OF (S S5 &) g 1 Radsiin 839 13 28T lgnnd OF LS Sa -
Jorld S hbas 3V B 6 gt 005 OF g «BUINI 5 A ) BLEYL (Bod

e oy i gyl L) Lia lael S S (el 5 el o bl olssSU

108



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

! o wlt

"I A" A gl fg i gl 1 CIE) el

gariadd W il) 2O ldaal) ot W jiste el s o) 2yl S e
DA doze 056 B lall s (3 (W ST O byas T olaall i 0T o cad gl 1
s aalall DU Wy e aSTH n iy S e g o gl i) el e laSTe
odn IS8 £ e i ikl CILA odan U3y Lk 9 Slgaw sl LA ot Lo 1ay
i Lhonid g &) olally aSTHN o 35870y ey G oI LN 3Ly O3y o
Wy Wl (3 aall duis sy (leme VI LA Sy gy Ablaly e dmn sl ¢ g ks

.olgdr

(o gasen b )35hl) Lo Pl el AU Y ) ALY 1 Ja¥) Gl

Qe oy ol AT Y g G g el 3 Alemnad) 205 I el s el
0L adsy Olitas dadll i Lyl Wl i sy S jumd (ol o5l anddly w341 aleny
Gagaasll 8 Ol sl g Ml Al adsis Eos r,a‘i—\ Jdee o damy ¥ @J\ |da
£t Sl el (3 eeadl JLB

313 2wy) 8,8 Lo :'ﬂjf

i doll odn Loy (gl aziad) Lgd sy OF S &)l el 85800 5 sha ¥ 7d daady

Sl Blo IV o Ban sl g9, 3 peindl JUI ) 313 2D Bl Sl Ol o
Sl oST5 3 b e dawsdl gl SIs RN B Olus Kb (&gdl Al 2 gl 05
Csbl Jlonzals G5 5 Sl LV me ol g i) Slgnd) SV Eslall 20l

109



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

g9 riml] 313 21 88 Sl 1(3=3)03) gl

5 4 3 2 1 0 Lt
- - - - - 3602000 FHY
Stz
6292924 488 | 5472108.25 4758355 | 4137700 | 3598000 SRS )
/ S
24259087.74 | 17966163.25 | 12494055 | 7735700 | 3598000 Al gudl
/ oSl

s Sloghas o 15Laze) LI B14e) opor ylaad!

o B I (daV1 2l s 055 (233602000) a1 2dlSS shsgt of LS
S fas o etk A aleid -5 4000 ) L #id Ly 54137700 5l
ok STl 356 0585 ade 5 i dmy =5 77357004 2S5

DRS = 1ans + 1000 o0
- AT 137700 000

DRS = l1lans + 0.34 jrs
i) U n 4L momiton 9,00 Mn 0580 aekeg i gl 35y 9,000 OF W e
Wby Jguin ¢ 9,00 La OB LWLy T ylaial o3 o Jpadl o Lo 355 31 (3 gl
S e BT Y1 4y o)l sds Jlemzaels i) Aolnyy Uggr o S Jodll S Vigy ey Lol odd

sl Cl Bl Cllny L bis )51 ams ULeY 2l (il

110



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

MTROC" pwloeadl W1 Jias jlas L0

ot 3 5 StV s JI2 (3 plisaa V) LS &7 V) gl s dbly g o)1 e
apdid) ) S Ojall ki Jony @) 6T copnll amiad jlzel 093 27000 of Gl Al ol

2SS ) dgall ey 2l Gandl Wleadl davgte i 3 gl Bl Jdre Jran g sl

Dlea Yl
TRC = 1/n Y1 CFN;
Iy
oLz ¢ 5ot g Z?:l CFN
VTN B HUCE A
1/5%>_. CFN;
TRC = /52i= ! % 100

0

1/5 21'5:1 CFN; =3598000+7735700+12494055+17966163.25+24259087.74/5

5
Z CFN; = 6605305.99
i=1

_ 6605305.99
3602000

X8 bzl G5 OSTLST Lol pl) wslall Jume O LS T a5 2y bl ods b 3 13
Lededas OF V) &5 aompg 9,00 ok 23187 52 LTV ¢ B )l odin s Jnin 69,201 L)
Moy ool S b ot ) ST JUIL 5 i 2 5 e 50V am Ol (3 il Y

et Il gl ) Ly s Lo

X 100 = 18.337%

111



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

(Ao gaazs )3 gl Lo 1 Londlly dil ) Clll 1 S Cllaod)

Al o) Bl colsaal) aual it o5 BT (ol sl audl and) Jo S5 el ol

Wle pST it @) ) et o deles BT LSyl e g 2Ll el don g
Dbl e

L) Jus Lo iaS Yol

WL o g el e ol e Lzed STG aoms IS 228 2@l (3 ekl ayges
B Bomydy otny £ 9,0l OSTI3B (g g iall Ligedl KA GBS il e Ligae adl Jins

Ol 4 dlgel 23] ezl OSGL 017 gl Jaall 0586 et Jiae 0B I fisedl s
el Jdas OB 25 Al Jo deza £g,00) OIS LT L) Lalas 6 Bime 2esd 4]

bes el o ez Lygeddl ddas 3ST13) Ll (Bgud) (3 50LL1 S5 Judre 52 L) ol (3

i) 2 79,8l 3 el J1seV1 2SS 05V e b ol g2 el e s 01
2 B

BUSS + Jg¥1 Juged) yhaall ot O3l X Ao il J1ge) QAT = sl Jukas

(S et yhacll ot Ol XASghadt J1gaY)

i B i) Lo et sl Jlga¥) 28T Jutme ISt e el Jitne ad o Ss LS

el Gglas Y1 1 055 Lotie Jual) W) @l (3La) (sl

112



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

ddlal) Aol dedll ylme 1LOG
)l Ll o il o Ol (3 pnill B asl)a] e U el gl 2 52

SLYI )b dsle sa 5 aamps po)li dd o SO 5 il anjl 13 21 Wle o bs

s oliadl IS 0y () ()l

o abjiy ) Jaad et e waad ol "TACTUALISATION" 2 1

Dladl als foe @ jleznaVl aLall dbgay ol 22 0 351 Jual) ilss (ol 5 dnsl)

Lwgze of Goedl 3 3L 3L Jann ol e Bl ezt dhos clim] o b Bole &l 18

Lasaw Dl (3 Gand) (3 5L 3N Y s

) Jans G o Ollaaall S 3613 e b Y olid) pas e &l ) 3Ly

BB e Y3 et Bladd ek slm] T e S 5 ey g i) S 355 5 aall
ol Ol e sl B8 3 Aol wliadl OF LS Grall 5 Jaall oo b 5155

fk bdlele Cpan 1SKa 5 dlgdanie of Lzl (3

«( &\ c....cglﬂa_’a (Somw ) (Sgar ) (,,,a_';-\ Jdes —

(Y e sie S o ¢ ahad i g ) OB Jgua> 3578 —

(eeeeidpdll Gz il By apadl 46 ) udl Jea> sy —

SO I P PP NP TERY - ARV ST E e lall e (8 dezey ezl ol o i

AU B 33y I 06Ks (1590 4ad

CF,

a+k)t 0
t=1

VAN =

113



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

s

il o (CF,
KRNI ) Jass K

AN VNN W RPN HUCR FY
Cad) gl cdgt F

SyledzaY) Ule\ N /]

3598000 N 4137700 N 4758355
(1.15)! * (1.15)2 = (1.15)3
5472108.25 6292924.488

TTa1s)r T sy

VAN = —3602000 + (3128695 + 3128695 + 3128695
+ 3128695 + 3128695)

VAN = —3602000 +

VAN = 12041478.26 da
Slad o Loguasill Bl il g szt OF gn Mg chomss LJUH 20l (Lo OT s
(SyladinY) @J:A\ AlSS abr e SE ) Sl Slal LU a3l Of e ezl
VAN >0 OV Lslasl Jpido gg 20 LUl
S Wl Juae s G
et A Aoy LS Slas Y1 palpd) danly TRI 1) et Jaal 2y 85 20 5] SK

JUalhTt Jo¥1 Juall 33l colimnanl Jdan 314) b e Sy eyl dagd ods sl

114



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

Rl 4 05T oY) Jually 12 ) Jually VAN 2Ll alall )b aed (S
¢ Jo Ul Jas ez an TRI € [11,12 | 08 Wby ¢ VAN2 20 pe 2Ll 1)U
Pk LS sl el Jual d ) aedl) slgy adlel) Aol ) Gl Jlerzal (S&

VAN2(il — i2)

PRI = &+ o VANt

(12=10% ¢ 11=5%) 3 %5 52 Godl (3 L Jaald OF b 1) a5l Jons 512)

(S W Juaet Sl 2y 1 (4303 Jguad!

2 1 Ri Sy
VA i2(10%) VA 11(5%)
3270582 | 0.9090 | 3426375 | 0.9523 | 3598000
3419395 | 0.8264 | 3752893 | 0.9070 | 4137700
3574952 | 0.7513 | 4110267 | 0.8638 | 4758355
3737449 | 0.6830 | 4501903 | 0.8227 | 5472108.25
3907276 | 0.6209 | 4930506 | 0.7835 | 6292924.488
17909656 20721946

Q1| | Q| | —

Blw Slaghas Je 1alazs) DU slue) 0 1 ydeaad!
VA1=20721946 — 3602000=17119946

VA2=17909656-3602000=14307656

14307656(0.1 — 0.05)

TRI = 0.
0.05+ 14307656 + 17119946
TRI = 0.05 + 02
o 31427602

TRI = 0.0727

115



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

TRI = 7.27%
e 3 )bz 0L %0 5 Gandl 3 BL Jual) e ;ST % 7.27 1 sl Jue O
Jyede 79,50
Gl 3 eyl

(ogal) ol) Apd) Bl Sl dsy ot 4l 3 Graizad) JlseVl 22, e 22l s oy

Y ez )
Ol any 3 LIS 05SG Y 6 odg adliall AU dad)l Jlas 065 e JLall 1 281 s
Wl g gl i (liged) Olear Lo V) Sl Jam s 5

s Sla o W sda @ 5 ¢ g oSS to s Bl LIS” i DoY) Lz O

U ALl A )l s et g g lezma NI olasald

" Rn(1+i)7¢t

IR =
Co
Z\..?q)\ J,}: Gl M :(5—3)('5) J gt

ol A 2ol il ol 15%adi Juxe g

3128461 3598000 0.8695 1
3128514.97 4137700 0.7561 2
3128618.413 4758355 0.6575 3
3128404.287 5472108.25 0.5717 4
3128212.763 6292924 488 0.4971 5
15642211.43

s Sloghas e 13lzs) O 3148) (por gzl

116



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

1564221143
3602000

Sl e ST RN (s ded O gapall Jod on Gl 1) W Lede Lot dmndl D e
arit g 5 Ak Je J s g )

A g3\ £ 9 pint @k GV g (S9! Anlys il 1 I el
Syomn 322 79,50 OF a ST s plall ol Bl g ! Slalys o L) Bl
I g ylezma ) LA B & Ll BJW UL e IV e By @t ) e Jgeie
£ 9 d) ddonadd! Aty it <Y
PV el cSlSy ¢ M g (sl Anlys (3 AYI Aty dnlys Lael tdtnd) Aty -1
L sl R Y e LN ULy Rl dl p b L RS ke @
SR PITR- T - AN ES U RN U Q| )  RCHI T ES @,z.k\ RENPCHPTETIS I
Lt Jede 9,00 590 JULs 20 U o as ) Slpadly Slen g2l i jon @
oo Al Slag, a5 Brr e s A DU Byleia Y Ll (il ok 1A U Al yldl =2

bl e WY gy el gl g0 pamg () ISG ablis dujles g8l L)

Al iy slely ablid davgn M) atel] e Al A5 9 B3V e Ol gl ds5e

F U o s 2 el 2l sl JM p uamdll Sleglaal) 115 4 gnd) At yul) =3
s AUl

Blnd ol B Ol o pomlll B b U Laig ¢l pomlll 0 YT g3 pen @
s e Il gl U1 (a5 & ) e oy llgnd) OB pLEVly rlgal) s 3

CJ.\

117



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

ROIPEIMY Lo, Lg‘ﬂ; g (2 Cj,J\ S M f‘—b&:.mib 6}; S Sl ALegl pdyi @

bl Shy Flo g ol s O W) Josdl ddygus duls W come @

I aLoYl (oSdgmdl Sl Ay mast) Slllaze g9 al) s ol dsloz Y1 Lty —4

E\.SUQ_J\ SJJA\.E M Jx.& WL‘/’ Jﬁﬁ tjj&ib k}\.ﬂbj ch..& WL.A ﬂjjfj W\ laldazl)
orlin g 8 wgn Jlasly Bdgud) ahll L5 Jo B Anl)s dex 1kl Aulyld) =5
b Bl)d Cnm Flo g9, 2l) OB oY) oliall IS

M3y gl Bilad) IS a2 e ) AW Ay Sl I3 e i) Ayl —6
oylze 0duds 1S0lg ¢ gl higed 2O UL 35 dhldl cndl QU W) bl Lged

Aoldadd) Ayl e
AW Jgddl moge o LaSTp g il o s L) Bkl & ) aB L) sl D s

TN g e 1(0-3) o3y Jgad)

iyl s | Wl Juae dadd)! ‘;Lp Ll Jdae 313 ol e (....aJ\ geen
‘;u\.m L ww\
4.34 7.27% [ 1204178.26 | 18.337% lans )
e e e e e Sy 5l s
G

Aabuas Slighas Jo skt S slue] e 1 ezl

118




Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

el ) W 5,

By e o g (i) Sl M e V) e B e e ailST g 2l iy -1
-i};"ﬁ'\

(S 2l SaYI Bl e sl Wi S 44, 3E2 g3l -2
Al b Bylally Jalsall jais alad gy el 1SV RN -3

Jsd o 6B QWb ol JS73 Jsike 0,20 OF ) Uhogs & g, aall ol IS 0 =4
.éjj."l«l\

119



Rgga sl Renles Really Rgadiunal Al Ralyn LRI Jumill

:J..a.ﬂ\ dQil>

il A dgad) 6Ly o0 il G Ol plastgr sk 3 cllasl i)l s D e Wl
oo ¢ pLal 1 Al Bges il by B ) Aibl SO mll dnd) 23U ¢ agonll o lail
syl o) iy ¢ 58l blaasT DY A Blol dsll ek dans g e 2ol Ayl
SHASy ¢ a1 W) aggldly asdl anhll e ST e Led AoV llaally ol 25l e slezeNL
e j}.?.l*-U ke &.\E g ¢ Z\.:.C«\.A.b-b Z\ij 3\.:.:53 3\.:.5.3}‘...5 % LS;"S“ C)L,u\).,\.!\ uzé Lo

Lol g asda 4l aliB (s Uf:‘l‘ lda i (cos

120






Aomay 133 (3 Jladl) 05 (glazia ¥l S @l o Slagia e e Joll Slslail S

P bl 5e oylasly G )t sl Clisly gl Olasl 5225 (s3lasl el
e ¢ 182 Slalys ety dbgiiall lgs o iesest o LslazeY olaBYl add drys 4

Loty g Lol Calit (3 25laBY) olgaor Al IV (0 9,2kl A4 e Bme Bas four Lo
J3 Sl gl 5 581 o e ggny Al &3, JSCa5 3 LA dosas sl ¢ Lbais
Jad ol C\:.;'J Lﬁ"“';f“ Sl e Ll ol @859 85Li, O ST ¢ il o) dpandl ) asg e
Sl Alys Aoty ¢ Bylazma V) leg 2l (goudt Anlyld 23l cllasl gl ((gyleinn¥l ¢ 950l

P B O e S W |U\

Gl ¥) Ll sl on 2D Al U =S Ol (3 Als SIS Sk slad
gladll (3 2 Y1 folge o Jole ool LS Lealgd Alo 305 IVl Laj ol ol ¢ 3y 5150 agll

-2 sy U

el (Sodondl Al yd dnadl (Sbo o ) 2y Lol BN e dlorly dusl )l sda e L)

W gl 4ty O Lealsral (§ 4 dyylaiwd) el ) ey Led 81 Sy
S5 ylael ¢ ol S Bl ple S yleiza¥) mylined) 290l Ll e

S e alailly GV s 1 ad g ¢ gaptdl n Sl ally el Jlade e

s BLoYL ¢ Lgdlaal vy (3 Joll Lede Jsm ) I 50l len Lo Aol Bi3LasYl
ibl>-Ylg AN 3N 3 ald ulald e dsgast 309 69 0l s ol DD e (g leze ) 1A
eSS or AW (gl aulysg ¢ By lall (alit (3wl asler (il IV e £ nlly
Szl Fle Jo Jo @ 2l OB ) aad add) auls Bl o ¢ V) ol
U D BLoYLC gaadl e Bl ol gg il we dad) GBI (ke ey ¢ 9,0l Lo

L EaSE Dl 3y Lelarg WS SV e i) 315 30 1S ) 5

122



A Nt ne Gaed) 3 R0l Slslall e S U dlly (gl S ok Lo L
Sloglendl 10 WD e o ) A (gad) dnlys GIISTs gl Sl Lty LSS il
Sl ¥l I anlys e $bg a3 g all M B8 ud ) Blol ¢l 3)lge
N

Ol il et —1

SlaY) Gdoed e Jl il gyloma) § A peay ) 1 3 Al JoW) o )l @

C’.J\..o\)} «5“‘ 3\.0.':.9‘2’\4 \;\Aj ¢ g.,.G)‘A"”' N @j:”‘“ JJ.E o ;\.A}w}d\ Q\,g\a‘\ J\ J}'Pj-“j

SN (3 4R 13 Loy (o) lulys juni G Bbls Lo 8y o Adhsee (Sgder

i e g3 S a3 (3 Al CllWly gl e Bsgatt I3 e (g la LA
Gt Sy alzd ol £ all e 4 e Bome D e o (Glatial 15 L) Yoy
- Lo W el anls e slezeWU ey ciysllall esladlyy e g L sl

s Joamunodl il o dyyloin ¥l VA1 oz ) 3o i)l o OF ¢ AW) A pdll @
iles A gl g (Soaonll Oyl Gy laall Cilisen gt IO g0
2SN BB YU (gl V) AN S o5 G B Bz b o 9ol donal) S,k
ALVl el el olany Lnalyog @ Blast) Og lall (S8 meg il 25 00 £ g0l
ety Sylaiial 13 Sl 06 (sad) dnl,

i jp09 A1 agylivedl s S I (sguordt Aty ) 13 Alzad) 1AW Lo ) @
Eorit pl e ial g e Bl dal plall (SE Y GV able B (gl s
Aolys il &l o ¢ Lt Lagd Aol apdy G590 it opp Syl iz OV S

vV RV TNV

123



Dl e sdm g e LSS Gl s Y e 1 Sl il — 2

oo ) () ool sy 5Lasl slador Aulys pLA day VI Bleza ¥ ayladl pois Y
. ij&h s .X,:.a.é'

AplezaV SLLAN a5 3 s ol (S 2y ale (i 25LasV) (oidl aulyu)

b olgtis ety maist) B8l 108y MW ) g alasY) godd) Al Sus m

L ae O aladl 3 Aol gl Byl dage Ay (Sodr Aulp> @

el deds e 3L BLo By U1 ey pde e ST L) G gVl UL

@ B2 G Gy (lezma VI g gl kel IS S s AW (pudl aulys @

(Slazza I LA SV (3 Wb 315157 (gl lalys aalusy g bl il
Dok L nemy - Olegdly Ol BN =3

SN pde Dol A M3y Lee g OIS Loga ¢ wleg 2l IS (goadl dulyy pLall 220
cead ol de 8 )

eVl U pdssy jlema U Gasl Olay sy (pilsdll 84S 5 R cllcl W

S Sl me ity W 332 g sl alas (al s Gl3y el Lok Sea sl ot

Ay S s (oY1 add) lalys 093 ¢ g all Olial 322 B ekl anly ) Sy
iy Al eSS aal

Lehod Sl Gy Sl 0 gl Lol s ®

A a2 oy lied) plezall e (SY) ) cllasl

124



agalasl o dulys a2 Lud ol Lk L IS0 0 0 ol BUO) —4

b (sl B Dligh alpal) el Lo ulall Ciliizy 2ol 2hay 3 syl Bals 2iay

: L}L‘d\ j"’d'“ L;"‘ C)Lw\).ﬂ\j d)j?;:.“ o 2\5«}»& )j.)é_;l\ (RE e Cjﬁn jJ Cj..,ajl\

A 3 ey el iy
Aol el (3 AW (geddl Aulys je> @

J O jlaels dda Las g gbgn (3 B39omshl [ailidly LA o do LS Y il 095 1Y (39

Al gl b WSl LS Vg Mo sy Bols Adas 2l Rale Zhaa 3laBY) (godl Al
taiid o Ume b JLaSaul o ol a3 8T gaad) ) o 61 il a2 3

) 2 6] 3 Lolgs] 056 Oy cadlany ¢ a6kl Lol 3 Ly 28 055 O Ll

"Lyl 0 Jlnil o3 de 3D 79 aladg A gy

125



‘ bl 24l



:8‘J‘J‘ dosl®

:\-yjdb c’-\,d\ :in

s S -1

2008 skl ashalt s " GsladYl lacall figed "o s T -1

2001 (oU0 celadl s Migyleiiwtl Ol g piadl (gl DLl (i 2l daw Al -2
220006 (2l ¢ sl il "igylezma) Sl g phud) Souar dulys " i) aa ) el -3
S aoyed (B jlematly s13Y) darl oy el 2! #Y L) Jolowd)” ¢ il sl ) el -4
2005 (ay,uSay) stk i

MOl jlema ¥l SN w5 B Sl Jedly sl dnlys yg3" ¢ aal =5
1999 (as caasld)

Olee SN s ¢ e WJle B ddl g AW Blgw) " ol e Lge ) -6

20710 ¢ LoV anal

2010 Olas slis s "Ly ) Jokosg 2SN 831" (LAl e o -7

(g3 gmand) g ) Sl (5L @JL\ S (Esy I Ole g i) (..,,533 Lty " ccm\ M -8
.1991

¢ A daaldl ls gy sy O Bl B Sl Lyl aldsiial " el ol SIS =9
2004 =Y Z\i).,\.zg.w\“

Lol Slbeall g (gl ol de L6 (oS 50 2 (3ls & Lo sle —10
2009 (Lo andall ¢ 03V ¢ Slas Ol o 15 ¢ " Gbadlg 45 EneST)

127



(¥ Aaall ¢ O3V ¢ Olas ¢ sli ls ¢ "daddizedl LIWII ByISYN" ¢ oyladl Sy b -11
2013

. 2000 @;S}\ :\&:.12“ ch\.S.S\ cC,..g.L;\ ;.)\.;‘gj\ )\A c"z\.ojjﬁj\ j )Lo.":.’f..o:}“" ch.c CD."'“"' —12
2013 i) sl Slesdall Ol ¢ "dgylozma) ayglinel) Jletly e ¢ Gemals (e =13

bVl il dagdl i "RpaLaBY) Walgr Lty 5 aplil) 31" cbosh sl e — 14
2002 cC)jj;.g

O S MRgyleizal S8 g phdl el Sguod clonall dadl” (gl )l T S - 15
2000 ey

2009 Oles (gl s "gylaizal Jeboedly jlezie1"c et I STy 16
2008 ¢ 03N ¢ 55U s ¢ "Olhealt Sgmc JLdl ol s ¢ sl Bsls JYs 17
il ) el cOlas il S2ald iy Jis < Seldly JUall sl 263" <Ol 5Ly - 18
2008

(Lg) ankll O3V RN s MWL g il el Ba)" (able e ) e 8l 19
2008

C\&fa‘}}\ indos o e c"gs\.d\ J.:bc:j\ 9 J'.’.}“A‘ 9 yleizwy) Saladl" (iall e da e -20

1997 (s c'{ﬁ;ﬂ\
2000 ¢an i) plasyl dntony 255 "drdag Aiged! gl el de des e =21

Ciamald ) ) ¢ " Gdadlg By o) e Ol il (ol Slulys "Olis i) s duaw —22

2003 ¢ as

128



SOledaiedt olal oS ol 9 L3l (gl Aulyd" ¢ 25T JT e Limg ¢ (giel) Oledr =23

. 2005 oV dndllc Olas 3kl I

¢aadl) plas) 2SS Ol Bty Jaloedl B e Sl il e a2 e -24
1997 (s el

1997 oty @ sty Jdeud) B Jsde SLsladl el de a2 e =25

2013 ot canga s Mhnwgold JWI) i) (s B — 26

gzl 813" (DGl U diga Mt g OB alall Flo ¢ se (ks —27
20120 15N anall cOlas ¢ sl s

Gkl g A ad) Ol g i) ey (SRl D" () el # S 28
2003 Ly aekell oWl (gl S

2009 L5V andall c03, V1 ¢ fimadd s ¢ "yl Olalad"c O3> jus sl —29
2010 oV ank)l Oles csli i " Jugedl g3l" (U1 3y =30

2008 Olas (g ls " dylezma) S A oo " golas” IS -31

camald) ) A ylaie ) Oy AN BUY AgsladY! (e dulys" (ed) e ULl s -32

2002 ;a0

2000 2l caanlhl ) Cagylialt Do 9 8131 " ¢ ole 355 e —33

O3 (el ls Mg i) vl g Gl Aty (oS e ilaas iall ue 43
. 2004 (1Y) an k)

(e gl ae dslezr ) g Aol g LLaBY) sl dwlys " cadas 3l e =35

129



2000 ¢ jzs camald) )

) Ols dange " Juged 9 jlediwl Obwlal" (23l 3 i, (i Ldl s —36
2000 ¢ay,u Loy

iy dSa) ¢ Al OLd A gac "lyloziw) SS9 pidl 8y131"C age e dll Ae 37
2011 .

— O ghasfl—ue gl s Y1) g piad) 3LaBY) (guondl SLulys” (sl oy able —38
2006 ¢ d¥1 andall (SN ¢ aanldl S ls < lnal)

Ayl Baladl) "oy phuel] (3LaBYg  clonell gl Sound) Slulya" (Ll ob Jsle -39

. 2011 =TI Z\g)b\“ w
.1999 c;\;},-\ c@w\ ;j;.-\ cAmals Rﬁyﬁﬂ c";\g)‘.o.‘&w'g\ Q\VJM\ J.:,L’u" " crjj}” Lad) oe -40

sV andall (O3, ¥) Oles caldl is "EJWI ByaY1 tenla" (@ glad ke L) e sgge -41
. 2010

A Aa kel (Oles L) s " gudad) g dydadl o jlezmae) 813" Olshe b s —42
2012

Olas (aldl Jls "o g il oo 9 f3laBY) (gdan) Slals” (Soloal ol (BIST-43

2005 il anka))

S cmald) ) " ylesa) ot 2 BIH @31 g) Jkou ((galall ) JLos™ 44
2001

camaldl 1 (" el (65 s A grad) deslonad!” (e A e (sl a )l ) JLS” -45
- 1999 (ay,usay

130



sdll 4y &)l aS7l) c"@)\.ﬁﬂj\ (...:,55 9 J..,bﬁ " et S cu;?gj\ O (0395 Lo -46
2010 i) andall oz coldyedl o 3 gl

1998 colas cadalt gy5U) s MdgylaPt AN Bl el e ane =47
" ylezmaly Jogod) dado¥) obedl 5 g dadt bYW dwded!" (g A 2 -4
2017 cayasay) (sl Sl s

(oY aalall Olas i b CisladY) dedl Je ol 5 jlema) aeedd” () (55t 49
2012

2000 ¢ uSaV1 caamald) ) ¢ Jgad) 9 ALl 851391 "essldl Lo ezt ~50
"N g il el 3LV Souorll dlys T GO bl dmed el 3502 ez 51
2010 ¢ Oles capadal (s505U1 s

by Slhea! &gy gde g LIS dwles (& dodall Jgo¥V" ¢ 352ill s ez -52

2008 . SJ.ALZJ\ ¢ Eodd g.)b'gj‘ 5 4"3)\3&\3 ‘:;JLA’::Q‘}I\
200900531 add Joly s "slall Sleg il el guad! Sl i dl - de =53
2008 c&j}ﬂ Z\&M\ Oles C;M‘ )b c"Z\.JLoJ\ 3)\.5?‘" c}gjxﬂ Ao drw dos —54

¢ casdll FUs 5 LS s Mol ALY Aald) JI e i 38 (Gl des =55
20144J;Y\ dnle)

O3 Bl bl Bl B Jloziatly Jasedl sl ((Spadl LA L OUe 3bge ~56
2010.1L

2007 . O3V ¢ Olas « Lf)j)\-::-“ 3¢ "l &qu"c )8 s ¢ UPL:‘LS‘ 3508 -57

131



COBV Olas ¢ g yls ¢ "N Sy ede e Sbheall S ¢ ol e eare =58
2009 (51 axkal

(s casdll HUs 5 LS s Mol WY Labd) JI e G 38 (Gl dez —59
. 20144&)%{\ dnboll

Al Jls ¢ " AN e B IS G st Sbkeall Sgon” ¢ IO el daz —60

2008 AT 5&.3-1.47\
2012 ‘ijw FE | (s gl BIENS "w 3.3).14.; :\.«0‘)5 L‘SS\A.!\ J.A?L’:J‘" csjb J.I (’-3’“ -61

Oles (3l s " Microsoft excel alusual 1S CILY! J5ue” (£ 550 o4 -62

2008 it andall os,Y)

Baalkl s ¢ " il ¢ Rl ¢ i ¢ Ol Sodr Sty T gl o e £ 63
. 2003cf,m cagj.,\;.i.wy\ (ot

Bl I 3 ¢ "l g ! Gair Slalys sty el il ) sl s 2 —64
.1999, Z\g).k;g.ww daalor ¢ 8yl U7

sl Siedt =11

poke 3 arle Al Mgyleiial) ayglind! el mlas g Sl dnlyd" (S Ole oy - 65

2006 ¢ a1 daals cadle 315 g3 e

slasV) pslall (3 fale Ul Ciyloed) Gedt ) jlmal! ged Sl (L sle oy -66

2015 43\.15)5 dxal> ‘ﬂj"‘-.’ 39 il CJ’

33le o Hadie WLy " bladt (B B dyjleaa¥l agylivel st S " (3 pelil —67

2002 Gl Al (dyslasy) ULJ\ S e W

132



psball (3 rele Al ¢ Oy il oo pulang Sl Slulyd sl T 5y 8 ez —68

1997 A sl Gl pole 5 25LaBV) palall T ((e3LaBV) o) £ 3 ¢ 23La5Y]

e E N PRGN 0 |

i85 5 esd AT Lilond) Ol pdond) (Ol A e " (2 Leler] (Dlgles (sike) ¢ et IO —69
eV 435 B dndoall Ollazd! delus (U jpal ¢ Sl (B jleizw!
.G-_!Jgjﬁj.g A cw\}:y\ M\ dmaln cum.ﬂg-\ L}J'U\ ‘;3.':.[.\\

(Jy'\.bj\ s g2 515 ‘;Jajj\ slady) ﬁjjﬂﬁ ‘; slekzwe ) 493 "G Ole oolaw Lﬁfl’ (e Ly -70
Chill ol yobwt ds 2017 peaws 14513 s 2016 i 03 2 Ei51 09-16 (3,

Alde et slng 1A Al el ded =y "Nw‘ @AL?J‘
¢ Madadl OVISCEYY 9 Ay et Oldlaiadl o ASlaBY) (Sadadl Slulys" ¢ pllyg pdaend =71

2009 ¢ 07 sua Wy daslr (ErlJ) ds

o Slegia fuged Jollg alall oeladll 381201 (JUT Sl oy ol s (slas =72

2017 it codal dnals 02 saadl alaBY) g 3)3Y1 aghe GBT dons (il

dea) Ay @\}d\ g1y

:;,:Q\ -
73— Gvedj Norbert, " finance d’entreprise, les régles du jeu",

les éditions d’organisation France, 1997.

74— Paramasivan C. & Subramanian, "' Financial Management'',

New Age International (P) Ltd, Publishers, 2009.

133






E.SPA.BOUKHETACHE BOUZIANE 01 .?BJ 3a Al
ROUTE NATIONALE N°23,RAHOUIA . W . TIARET : EXERCICE: 01/01/17 AU 31/12/17
N° D'IDENTIFICATION:099314140314832 PERIODE DU: 01/01/17 AU 31/12/17

EDITION DU: 17/09/2018 9:45

LIBELLE NOTE BRUT AMO/PROV NET NET 2016
ACTIFS NON COURANTS
Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif
Immobilisations incorporelles 104,130.00 104,130.00 20,826.00

Immobilisations corporelles
Terrains
Batiments
Autres immobilisations corporelles
Immobilisations en concession
Immobilisations encours
Immobilisations financiéres
Titres mis en équivalence
Autres participations et créances rattachées
Autres titres immobilisés
Préts et autres actifs financiers non courants
Imp6ts différés actif
TOTAL ACTIF NON COURANT
ACTIF COURANT
Stocks et encours
Créances et emplois assimilés
Clients
Autres débiteurs
Impdts et assimilés
Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés
Placements et autres actifs financiers courants
Trésorerie
TOTAL ACTIF COURANT
TOTAL GENERAL ACTIF

26,147,031.91
143,577,374.58

1,019,930.00

200,000.00

61,771,915.31

24,523,165.00
18,964,200.00
3,174,116.72

62,255,991.41

135

14,597,253.29
125,515,768.92

11,549,778.62
18,061,605.66

1,019,930.00

200,000.00

61,771,915.31
24,523,165.00

18,964,200.00
3,174,116.72

62,255,991.41

12,212,830.10
25,730,915.30

89,780.00

200,000.00

303,575.39

66,089,409.70
7,426,926.40

18,964,200.00
2,296,151.86

50,368,085.30



EPE.SPA.BOUKHETACHE BOUZIANE

ROUTE NATIONALE N°23,RAHOUIA . W . TIARET
N° D'IDENTIFICATION:099314140314832

02 :ad) alall

EDITION DU:
EXERCICE:

PERIODE DU:

CAPITAUX PROPRES
Capital émis
Capital non appelé
Primes et réserves - Réserves consolidées (1)
Ecart de réévaluation
Ecart d'équivalence (1)
Résultat net - Résultat net part du groupe (1)
Autres capitaux propores - Report & nouveau
Part de la société consolidante (1)
Part des minoritaires (1)
TOTAL |
PASSIFS NON-COURANTS
Emprunts et dettes financieres
Impodts (différés et provisionnés)
Autres dettes non courantes
Provisions et produits constatés d'avance
TOTAL Il
PASSIFS COURANTS:
Fournisseurs et comptes rattachés
Impbts
Autres dettes
Trésorerie passif
TOTAL Il

TOTAL GENERAL PASSIF (I1+11+111)

1,000,000.00 1,000,000.00

28,552,954.54 28,552,954.54

20,124,526.80
128,080,316.55

-36,032,029.57
164,112,346.12

|

1,597,765.20

22,482,066.00 23,167,131.07
2,522.94 2,481.30
1,278,315.89 1,302,051.39
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EPE.SPA.BOUKHETACHE BOUZIANE 03 18, Ggalal EDITION DU:  17/09/2018 9:47

ROUTE NATIONALE N°23,RAHOUIA . W . TIARET EXERCICE: 01/01/17 AU 31/12/17
N° D'IDENTIFICATION:099314140314832 PERIODE DU: 01/01/17 AU 31/12/17
LIBELLE NOTE 2017 2016

Ventes et produits annexes 123,980,181.95 61,095,151.88

Variation stocks produits finis et en cours 7,022,635.77 -5,318,017.95

Production immobilisée 1,030,150.00 5,372,079.15

Subventions d'exploitation 25,347,612.60 14,029,853.40

I-PRODUCTION DE L'EXERCICE
Achats consommés -62,978,060.53 -37,989,333.04
Services extérieurs et autres consommations -8,551,924.47 -7,529,333.12

[I-CONSOMMATION DE L'EXERCICE
[I-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-)

Charges de personnel -56,703,861.40 -57,389,268.85
Impdts, taxes et versements assimilés -113,720.29 -727,518.86
IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION | 20,033,013.63 | -28,456,387.39 |
Autres produits opérationnels 2,878,570.22 12,353,550.21
Autres charges opérationnelles -4,023,235.72 -8,802,464.10
Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs -7,460,245.94 -11,043,774.31

Reprise sur pertes de valeur et provisions
V- RESULTAT OPERATIONNEL

Produits financiers
Charges financieres

VI-RESULTAT FINANCIER
VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI)

Imp6ts exigibles sur résultats ordinaires
Imp6ts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires -303,575.39 -82,953.98

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES
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Flux de trésorerie provenant des acitivités opérationnelles

Encaissements recus des clients 117,459,708.72 83,336,514.94

Sommes versées aux fournisseurs et au personnel 103,050,712.66 97,558,087.21

Intéréts et autres frais financiers payés -119,024.45 -38,118.60

Impdts sur les résultats payés -58,814.11

Flux de trésorerie avant éléments extraordinaires 14,289,971.61 14,318,504.98

Flux de trésorerie lié a des éléments extraordinaires -2,736,165.50  -4,900,859.04

Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles (A)

Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissement
Décaissements sur acquisitions d'immobilisations corporelles ou

incorporelles -722,400.00 -6,395,248.41
Encaissements sur cessions d'immobilisations corporelles ou incorporelles 980,000.00  8,226,000.00
Décaissements sur acquisitions d'immobilisations financieres -200,000.00

Encaissements sur cessions d'immobilisations financiéres
Intéréts encaissés sur placements financiers
Dividendes et qoute-part de résultats recus

Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissements (B) _—

Flux de trésorerie provenant des activités de financements
Encaissements suite & I'émission d'actions

Dividendes et autres distributions effectuées 13,000,000.00
Encaissements provenant d'emprunts 39,999,554.56
Remboursements d'emprunts ou d'autres dettes assimilées -39,999,554.56  -3,000,000.00
Subventions (74;131;132) 76,500.00

Flux de trésorerie net provenant des activités de financement (C) _
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