1945 .\ .8 !
i L )
s} pgheg dylandlly 43Lad pglalt S
s gl o

s® =

\\\
\\,_J

Ay AW poladl (3 fuls B3lgd b ollaze JLSauY edis 2 55T

WOlgie oL

",

N

d

SUI il e A gl Gyl

a)jAJA u?-Ua.A cag.)w\ CJ\.",-\).U\j CJL’-\)..U\ :CJW}L > 3..0\):
(2018-2013) 54l —ils— a1 #5) 899

Jor 1 8 pad W1 prandl g )3:\

/

Dl Blal od

f\.&.& J&\}H .

WINPT

wai @)

6y ) G de2 O

2019-2018 :dmeld-t dct




Py S

amog d) ey daz b Ml azm) Ssn ) e aSllls 35Lally cpllall ) b ok

o]

OF Latyy Joadl Vi ol e Ul 4ids Litng 2f Vg awi Y ) aans e ) St
o O gl Tl AT STl ) il OBl el Olzelly Sl L4 s
el s s il ST gl dagdl) asilialy wilergig ey SO e bosll

~lTy WB13la s vgaes Jo ol S Ldslal ) 06 ally paid) obT ol g OF bps LS
ERIPINRTC R e IR XWOVAL S KUV SR Lt N St P
Tl Lo j2ag Bl gl psle o8 B ILT S, 7Bl B9 B0 55 Tlly VBuam
Aol

) el sl e Low B sl W dliae e ) OBl S2) Rl auss LS
Aty el susldl e als )l z\l o) AW dmlias i 1Sy o) ity W asnl
e 5 Bygae ol plall e ] 8Ll bzl o WYEL ST a1 3 e
sl

A s aead e S 283U Lol slasl BaLl) ) bl Sl pias O Wsds Yy
o) s 223lieg 361,80 (g8

S N & dedl
¢ o2y 3] b ety
co2 A Ay db ey




;\Ml

ks My £ld¥1 G5 e aMdly 83ty el Oy b et

Syt Wb (39ilg Lol wild (3581 0o ) e al it Lhes 8,8 (sual
B Bpraall Leile g 331 phee Gluy O gl g S ghile gty

g o o ;\.?M\j

G Jlry iy a5 ol (@l Aoyl ph st SN grgjg Slaw B 1)
ol 1 34 3 b

58Sl @Il Lagrg WBLBgy Auslyul) g Al Luadly ) Al Sk )

Adley g S lilrg df Ll cads

(el o Ul by Byl JST s O 0 )
Sl Gyl g Dyl de Sl p @l a1k (FUE G b 15y
£ 55085 St ) B B35 (P (358 By o313k Ayl ey ]

o B8 egre Ci ol LV S padl Ogadll 3t oW1 glite J)
LS giw Um&ﬁ'\ b 3\,}3.\5\3 Z\cﬂj’j‘“ S\l




;\Ml

ks My £ld¥1 G5 e aMdly 83ty el Oy b et

la\.:f‘_}« Hﬂ\ Prag (gl g} Jj}\j LS b P J! S BJ.E g._:;u\.éi
L}Ls’ é é folw C;J\féj\j s 9‘;50 éi

Agdle g lgonw Lgdke &) ebi Il sai
&y Hdl
ol 3§ G (N (S Ao i SBBy )
Ly Jad g8l
S srbodd 352 (dgks Saems (pudy 3138 ST e o S BN )
Lol (o) AT Olizayy ((ile gt Dylgll s (5215 oD A s Ogyla (oal
p/\;-f céj,«o 5}}? cdwé." 298 cgéébj- 5)}9 <L d”""J" cm}-b o LY cdjj&

STITTCLBURR UL TRt g e I

by Loy 481 Jlas 57




@

2ylygiaall




A Talie

BPE
Slglual
I1 gl g
I1 JaY g
VIIIIII Jolud! e g8
y— il
1 igsladY) Sluewdht 3 JW1 2l oY1 uadl
2 —
3 JUI Jdl) ol Y1 Jo¥) ol
3 opllang QU Ladl psgde 1 sV (Ll
3 JW ed)) psgin 1oV g3
K) JW bl allas o g4
5 B3l L3 ol eg Ol 1l (bl
6 JW e bl 1531 g4
8 W edl) e 1 a1 63
10 JW Jeal slgl e il by
15 4&\ Sl gl ) Co
15 QU ety gl agede sV (bl
16 QW ey 5 FY] Lol Al
17 QW il gl dhes Slsazy olshas te ) (Ll
17 5l ke Slshas 1o ¢4
17 JW el 5ol ades & 3550 lgall ) g4
19 4oy bl Johd1 yamg JWI il gl Clul 1 EIWl ol
19 JW et sl @ QU Ll CIL 15 (bl
19 JW Jedly sl 3 2ol Cll) gl bl
23 R bl (3 W L2l sl el ly Gl re ) (bl
30 JoY) Jeadlt Lot




31 Jrd el QW el ) e g1 fuadl)
32 g
33 QU et Jgor Slingas (g1 Condl
33 aly QW el pggie s (bl

34 QU el Ol ) Ll

36 aelsily QW el alasl) @lshi) eI (Al

36 JW el Bedll olglad s JoY1 g4

37 W el 1l ) ¢ 3

38 doueli B ybg oY) pad QW1 peed) gl el
38 Blaly 1=V ad I el ageie 1Y) (Al

38 J I ead W el pggie 1531 g4

38 J I mad QW el Glaal -l g4

38 SLI il e o jeas WU el s B 1l el

38 RV RURSE R WP Pt

40 bl el e Bl auls 1l g al

41 Sl sl e Y1 gl QW el w05 Gb e Cllal)

41 Jsad) gl 1 J¥1 6,4

42 Ayl QW o) Jedr gl ¢4

43 Jo ¥ 8 pmad W1 el Oolgal 1 I Coel
43 et JWI Wy e bW e 1Y) bl

46 el sl e Cabogdlly Lygad) ol (bl

46 J= I ead Lgedl 15 g

50 J Y b ol 1l g4

51 SV s QU Ladasid) 1) Al

51 R i 1 JgY) g4l

57 wrad) gl (3l gpdl) s 1ol g4l

59 W el Lo
60 ay3ladY) Oluewill o0 do ot Dl dulys (I feadll

I11




61

-

e

62 B gyl Sl 31 8 S0 il as jglas dalys 1 oY1 el

62 iy Wl Slomylly ol ) 5LasY) s gan)) doesb) Wl alys 1 oY) Ll

70 Bygare cplae Al anlys 1) (bl

78 Pl 2l g Al Al 1) Ul

86 | sladYl Cluwilt G Jo V) el QU jendl Otgsl yglas dulys gl Lol

86 LS g 3 V) jead I ) lgal jshas 1 JsY1 bl

96 B3nre clae g (3 V) el I ) olgal shas 1l el

105 Pl 2l By 3 Y pead QW el Slgal el 1IN Ul

. 8ynad U jend) g3l S ) yolas Gy L3I Alys I Con
* J=Y

114 LS g (3 i) o B3N s 1931 el

115 B3are lae (3 ) G LYY A 1) (bl

115 P 2ls] g (3 i) o BLEYI Al re W by

117 Jadll Ao

118 i S

124 el M il

130 GO s




@

JiZat




Il JEEAPRIp JSEU 43,
10 Sl > bl s | 01-01
12 il slewsl) s | 02-01
13 iUl Clegll Lzs | 03-01
21 S e LB e Oluslly da i) laessll 3 U cudl Jlew | 04-01
35 s 841 ) 204 sl | 0102
36 QU jald aleadl olslod i | 0202
37 wlgaly QW e psT | 03-02
43 el QW T it L ades | 04-02
46 U 5528 Lsed) jslas | 05-02
51 iyl i byl aSW | 06-02
63 LS g el 1S 01-03
Lo dwsh FR, Ay Bla)l el JW T S omog 3l asu

o | S s PR JUmdl ol b W0 o s o e s |
(2018-2013) wignds

65 BFR,; ) alal bl JU ) @ gl okt mog gl s 03-03
(2018-2013) oy LSos sl
lgnd) LSw sk TN )l aolall ayidl)ohs ~og alo s

g | S S et TN o) il sl mos gl | (o
(2018-2013)

72 - w:JfﬁcL:‘* - SJ).AJ» u}-Uﬁ» Su\:—jj wﬁ;ﬂ\ J&cﬁ\ 05—03
5 o sk Fr, dlay) Loldl JW ) ok g 3l o

73 Il ol 3 g Li Jo o sk TP @ & 06-03
(2018-2013) wigedd
it BEFR, Y L JW W0 3 2l oy g by o

74 £ g gy L SNt NG sk o @l g 07-03
(2018—2013) Q\}»«.-MU SJjﬁJ.A u}-\.h»
3 los Gl TN, adlay) aolall aydl ok ~oe aly s>

0q | s LN &l aslall a5l ~on gl o 0803
(2018-2013) iyl

80 —aaligay — A 2lsl sy ks Ka | 09-03
5] s FR G, ¥ e foledl W W) ks g 3ly s

g1 | TUTT el B B e gy 3

(2018-2013) gt als

VI




s BER, ) ol JW ) & gl sy o 3l s

82 11-03
2013(2018-) wlgdd pl )i £s)
Sl ) sums) AJaY) dilal) Akl ekl g 3ly g

82 sl ol ) s 2l &, G skl mos by s 12-03
(2018-2013)
LS fmr sk 3 sl LSl Y sen iz s mde aily slas!

38 : 3 Sl DLl Jso¥l sgn Gl o g Bl Bikes 13-03
(2018-2013) iyl JsuaV @u.é A

89 LS s 8 32l Sl eall Pl son i (o =28 asly slas! 14-03
(2018—2013) Slginld 22| @»5‘- Ll
o L5k 5zl SL); W osgy Gl s 2 gr Aly sas!

98 | 3k pannd) SLilal) JsoWl ogy il o g A5l Skas 15_03
(2018—2013) C)‘ﬁ"“""U Jj.\piy‘ tj,q.; wb SJjﬁJ.A

99 olas dungl sasll OUlad) psad) sgn (il =25 Wl sas] 16-03
(2018-2013) wlgpndd pyad ¢ sost 2enidls 3500
505 5 sl Ll Ul sgn iz s mao g Asly sdes!

107 gl sl Srand) SUild) Jsl 5 : ot TR
(2018-2013) wlgedd JsoV1 ¢ gast apnidls pls i
5006 8 bl Ll 1) e (a2 od my ALy sles!

108 Tl sdg) el Slilall asadl 55y adadh b P

(2018-2013) wigendd pyadi g gust aidls pls )l

VII




‘@

Jeluall




Jglddl s gd

il Jgdd! Ol gis Jod- o3,
39 WU el gl | 01-02
40 bl i et | 02-02
41 U by lowste Lgad) @ Lgad) Jadar 0 JoY) 541 | 03-02
42 SV el Lsadl @ fised) Joido e oW 4 | 0402
53 il o ) s gl dlaiil e i ol 56 | 05-02
54 s el ady b)) aydl ol Jeas S| 06-02
55 salll s aa bl ayd) ol Jedx Sa | 07-02
67 (2018-2013) oy LiSws sl Jgedl s | 01-03
68 (2018-2013) wipdd LS dnnsh aJW 2zl bsed) e | 02-03
69 (2018-2013) ey LS sl w3934 i | 03-03
75 (2018-2013) sl 5,500 o pUas Gnsh Wgedt s | 0403
iy ~2013) sl 5,900 Uas Gonnngh I 2520Vl Lgod] o 05-03

(2018
77 (2018-2013) iy 5,500 pUas dwensh 23934 i | 06—03
83 (2018-2013) wlyedd pls )l 5] s4g) el s | 07-03
84 (2018-2013) wlgndd pls ) #ls] sag) I a5EzeYly Lgodl i | 08-03
85 (2018-2013) wigdd sl )l #ls] sagd 2393 i | 09-03
86 (2018-2013) wyeedd Lo e sb Wgladhl J5oV1 olie wlpas | 10-03
87 (2018-2013) wigedd LS sl gl psad) Solie iy | 11-03
90 Sgial) LS sk alall JU Wy (3 L1 jolis Ol o ¥ukas 1203
(2018-2013)
91 201552014 (2013 wigdd itlen)) wlbladl o a5l a4 ol 1303
LS et
92 2018452017 2016 wisedd asllan)l olblad) - asld) ayd) olisws 14-03
LS et
93 (2018 = 2013) wlsld LiSwr gl L)1 835 0l 530 | 15-03
94 (2018 = 2013) oyl LS Bengh Wged) o5 ol 550 | 16-03




95 (2018 = 2013) oyl LS Bngh Wgeed) o5 550 | 1703

95 (2018 = 2013) csel) LS Bngh W) 2ulecd) o5 ol 550 | 18-03

96 | (2018-2013) wisiudd 3y50,0 oolos dnwsh Woluid) JooY) Lobie wipas | 19-03

97 | (2018-2013) sl 5y500 cpmllas s sk &gl psiad) L olie iy | 20-03

99 Slsield 35070 s sl Jalall S ) 3 bV Solis Oljg> o ¥utes 21-03
(2018-2013)

101 2015452014 2013 wisedd astilen)) olblad) oo asld) ayd) olasw 2503
D

101 2018452017 (2016 wigd astlan)) wlbladl o a5l a4 olisws 2303
D e

102 | (2018 = 2013) wlyld 59000 collan dnwsh #1835 ks S350 | 24-03

103 (2018 =2013) wigedd 3j0p0 s sl gl (s wl50 | 25-03

104 (2018 —2013) wigedd 3)50,0 lae dnwsh Ageed) oo 230 | 26-03

104 | (2018 =2013) wlgpdl 5500 oo sl 2JW 20l (o )50 | 27-03

105 2018-2013) cosedd pls ) #ls] 8o gl Joo) juolie ol | 28-03

106 (2018-2013) cosedd s I 5] 80 g) glasl) pgad) slie s | 29-03

108 Sl 2 ) 5] smg) ol JUI ) 3 2l olis Olgs oY 30-03
(2018-2013)

110 201552014 (2013 wigdd istan)) wlbladl o a5l a4 ol 31-03
A ) )

110 2018452017 2016 sl asllen)) wlblad) - asld) ayd) wlasy 3203
A o)

111 (2018 = 2013) sl sl 1 5] 8o L 835 s 1250 | 33-03

112 2018 = 2013) wlgld pls )i #15) s0mg) Wgeed) 0ol 1050 | 3403

113 (2018 = 2013) olsanld pls )t 245} smg) Aged) s 250 | 35-03

113 (2018 — 2013) iyl pls- ) 2] 30y W) 2ol i o520 | 36-03




@

‘!‘ u!

A al¢




dA_sls d_adle

soks s Of G o o Y slas¥l sl (3 dege Aewlod dn BolasY) ol Kas
Aty & e Raladll slidl ol O LS caniin a3ladl of oVuas 344 Lo Gucgll 30 Logs
2o ale dha 5 (JIKEY) Sadaie bl ) Lagly Lokt M5 poat eiwl pas &5Las)

a5 Lghatt 36 L W Lgzny 2 5,50

QU e L Aoy bl slsl a0l et (Kig JolE Bl 578 ol dnngll O]
Ol o & ol Gsnd) 3 sty Lzad 2L ] Bl (35 Lol o e o B8 U Ly

Nrhaty e 03] ) Slall s g

o bl 92 e Gk 65T (K2 Ll s slexel bl At & Rl e ot 1
il @ A Sleosdly bl wlelxYls Sl 3 @ dstey JWby AU Sla) (3 sl

WAL

(s polan e sl & QW el badsy @) ) alsb 2 oLl 5, S 2l 18
SV b QU el dae ) 2891 ald SV aT Y] 1 alsk AU bebdly L) ol
NS5 ~L Y1 jhas o @l Aegedd eVl Dladl 8,501 oda glas G wlgal ilig

J Y sk QU el e 23RN Lgte LY Gl dgarlse (3 Redsnl oolisd

TNV FA T |
P ) e dahl) odd 2 ) AJSaY) Biloy b W sl e Lo e el
S 2l e oht AL (8 Y1 b LU el ST 395 58 Lo
TPCICE I el sae JIgandl 1 o2 o s
Caclsl Ll a Loy QW 2l Ol oo Lo v
€Y1 as QW el Slosl ez Lp V)
S Ll n sl il Y1 s QW el 0lpsY Sk s V)



dA_sls d_adle

oyl Sl B .2
) Slo ) ey Lad S AR L) 3ol oYLl e 2Dy
drly 5t o 3 e gal) AL W ISTAL) (3 BslasY) olengl) fib QL (ol e v
CELIL sUgll e Al 5,08 ade (3 o) gag W L2l e
gl 21 a1 ¢ olell QW ) 3 W s 3 Y1 Spad QU el sl s v
sl Y1 8pna8 ged) jslas 1) BL2)
Josb U el shey 668" QW Ll n gl Bl oY) jeas QW ) lpsY Se YV
A=Y
Loy 4213
2V b Lhiy (aslasVl aewill Jom psd g bl STy sl e e JW L2l O
o QU el e Lo Bl gt Wgle ) alsb 2o i3 5lasYl Slawsll (lans L 5,80
e UGS agarlps st o U V) jas QU gt Gl e s S axb s
A bosmg QU el s e densl) Bl V1 s W el 0lgaY S o 3 oLl A
W RURRE
Ayl Blual 4
BLEYL B auhlll oda OB dine DAl U] Jsogll 52 g 9090 s By Ol 0 OIST13)
U Ol 3ad U el oo jlas )
tad) o bl (bt SU Jedld 3 ot Culgd abolsy)
gl il sy eV B U ) s 30 510
AW ) e g sl Bl 3 Y1 ad I ) Slgsl 9 1) dgle
1 50sh) Jlasl adlgs 5
Lk L gy paogll la e Wiy ol ) e go gl OLY e e sllias
s $l) 2Jle (3 Lad o g o5l s iy V)
U1 ead el Bl g Bols 6 5l) 1 adked) Sl 36 V0

M 5y paaall I g Bl o detll ki e By 8555 g sbgell il Jsdl V0

(N



dA_sls d_adle

Al Ll dl .6

e SL anhall Colgxr jan ol gl oluhdll jany Hls
e Al Aty W Jadl e L3LaBY) dawll Bl 3 AU bl 8yls) 393 (b )l v

A G dstall Sluwill e

205 G Y il Gl e QW Lad)) e e 24T ) Anhl) IV e 2 L) i
F &) Slawsll ale 3 55V oda Alle St Jo 2l 1Sy ad wlal aie bl 3|
ool ol slezel e Oluza¥1 sl G302l ClaYl 324 58 (3 B L) condsizaly dgzuly
Bhed ol ey Lol bl e Ala ) Gl el W8y L OLanYl il e SPSS Sla Yl
35 pde U el cdog LS (OEYL Bgold AW )l o oSan e U bl )15 5k
AU bl sy aadls dsll 5,1l
SO et Cof A At M 93 (ST Lise V)

Ao e a8 G R R A diby 2al 1) ) debal sde IS5 e B L)) s
At cadandl Sl Y Lede ol gl CILY BEL acd 2485 Ul slasY) bl s
Slelprl Gy Jorl o Bline V) edld Jlasiols Lhldy UL i SIS ookazely i) &l
o e ) el als Wy il 2 dn sl s i) s LU Ol o) Calizzg ads 1) des ) L
M I Ly ) Slagall e dose Cllan lad o3 344 (3 A1l AU A4 O gl il
b Joy Of g @ Sl n s el () Lol Y1 1AL dglly 315Y) aMan) iy Lo
(e aadly Aela ) g gl W) ol gas sUY1e Al S 368 (ysdl) dnsiid) ClinllS
Jo bl e edie 35T A G 3LadYl Slewwil) o JU el J Gagr e V

2005/2004 ¢ sk axalr @by 355 1 jaed el aske 3 W algs

el Bags @) 2ISAL lldl Gk Gl ) aebd) eds s e Ul cdus
Sl Cale aalyng syl 2 G sl Lgmgsl &) adhsedl wluld) 2 1) BLoYL cipslasy)
Aol OF tlel ) e degaz ) 2uhll) coals By L QW Lapme ) ool gy e cile &)
@3l ) oW (Lls Lo hiof (3 ) Leblas Bl oW1 U SO o Wapme (3 ST 555 gl ok
Syl Dby Bpall plladll Cans 1] BLYL desgde 35 1) ol ) Sodl Jsadd syl )



dA_sls d_adle

(JUls Sy Sadl alladl 355 puaS” poladl) (e Lgasd o8 ] Anhd) 2 degll Bl cilaid 2L
RAPRUEVITN TIPS NS RV RSB
i) Dlosas o Zlod) ayshd — BlasVl Slewill 3 QW b 5 (alade jlas v/
A ash anels (b sladl e doladVl aslall (3 o5 S3lgs Jod) dadde dmg bl -5, 134
.2016/2015

PO FI SN g NG (VU VRSP 0 B R V- SV R VIS b PR O R LW/ ESEN T
il () Gl (] BLEYL (gl SV sy i) (ged) Llod) bl e slezell
Sl e 2l ) Al caals By L e gl Ms b 3 S K bl @) oLl
28 8l 23l Slewsll (o el (3 Gadl 300l o 8,08 BT g sll) 2300t OF g
AW Sl o bl jan sy dnngll Bb e aaid) S Ak Opae ) Oy (Bl
EVIAL
Ayl mgas 7

F il paosn il Ab-Yl daly Eoudl M e sl SlaY ) Jewedll s
caslgl QW el abs ) el caliall Bl e ol (Ll dodl medl Jo slaeY)
d) Bl Logas o) s W edly bisas W jpeedl Gl 1S5 4 50l Gb et
J2 olasll 2aled) U Slaghally SUL iy | (3 ollanzals Lbodl gl L lglaza)
oV ad W el ol alayyy Lo JW el jshas anlysg 3L Bl oy Ayl
Lyl Olgsl 8

Atk (3 aledly O lan sl aold) AU Sedll Slaghas o bzl dnl, il ods oI5y
I el Gl Oy gzl 8 gy Al OB ol @kl Sble Jgir @)
il oda o

sl eV (olimil) (ol (3 Altadlly el Gl Slgsl s degaz e Liazel LS
A Slnsall U ) aa Sl ] ) BLYY
Lokt 3 9

S el (3 ) o el by pabal e g e Bl sk 3 sl
I Aeget e



dA_sls d_adle

((rly ) S0V

talal BNy oy BYI V0

dalall SO (3 50l YGL V)

(i fy 20) Bboglly gl zall) V0

rke bezel i bl il (3 U

oy 2aadl OB Jpasr (il Sble Jodo Ul SN @ Al U a0
bl

ety Ouge 10

ISy Jo mlaWy awhll oda e B 0l ablsY) diady 3 laudl OlaaY) s Law

Sl gWly JoY1 fadll jaws o o gy dgat At Jpab OO Y] Leern £

Jeolid) Lgd sl ke datie 1] BLoYL 2nlll o okl O e SIW Jadl Ll (g i)

BLAYL Ll Joosdl il il USSy lasdll B Lo Ly dale 2 Laulys Lazsly cibLd)

tk LSRGl ol Sy ol GUTy o5

s (ol SN ) deped # plasV) Slewsll @ AW Ledb Osey g Juadl V0
o @edW el sl Jem 0GBl el WE (U Jaal eenlall bW JoYl el
g bl Jolb) amy AW Ledl sl CILT V) el ol

ctmloe S L) IS g8t ¢ (V) ad W ) ) s asige cf W) Juadl) v
Jr Y s QU el Jolis Gl o) Wl (U el Jgm Olasan) S5V ol 4 javas
oV aad QU ) DoY) I o) jaias G (3 chad B b

SN U]t ipplasY) Slawgll o dsgadt Al il Ol o sl G Jaadll V0
O gl ol e 3 cilasV) dewsll 3 JW Jed) b auls JoY1 ol Jols ol
aar Y ol 3y aalasYl Slewsll & Y spad I ) lgsl st aul)s Jp

eV Sad LU ) lgaly QU Ll jshas e BLEYI aul



dA_sls d_adle

) Olgae (11
Pk Led ol Ll LT Laligrlg & Slsaaal r‘Uw
(iUl 8 n )l pidd sl s V]
oI s QU el slasy Lo Loguas a V) 305 v/
i ((SLSL) Slaaldl o 23028V Slawsll Gsinn e elow Eod) T Jadl) jw i35 V)
tale DUl e S Lgale g AL

ol g gosn (sl Bme day Logas Slawgoll W 163l e Jsad) (3 8581 9l v



@

Jo¥l Jlt
llall Jagll

iy less ¥l sylaagall




BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

-

ogs

QW sl s bl ods Cn ey ol At b plel a0l ) Sl s
3 ) gt ad B gl (sas B ) eyl Slad L 58 aly Bglal W OF Lol sl
kel 5Ly

B I Jedll gl o)l ol s ls ol elgen A BlL BV 13 D e ) 128
p2sl) e dazm L enaly Lebdias OF 5 cCanlidd 31 (3 Bl SLLAN S e (Buslan aie
Ay STl e oS (sl ) bt W

td bed)l s Lad (ls sl 348y 3 allal ol dnl)s o ad

JU sl eeatilt Y1 g1 ol
SUI Jadly gl -l Co
oy ol Jgh1 yamg JWI il 5 bl tEI Eo



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

JUI il capalil j0Y1 1 JsY) Con

1Sy aloln calind copallan Ao gaz 4] Gl o Y QU Ladl melgll pagdll Jo Cadl i
caslgl il
opallang W1 Jdll agedo :Jg¥) el

P QU bl e ) el s s 59
: QU St aggda :JoY) A

G (Bl ekt Cp B @ M) e 3 ) gl A" WL sl dsl) e
2SS e jlazma V) e i e i g el e dlald)l tn sl allaas allayy clehs e BLES (s
Mlgagas o U 8305 o) Rl LAY L6y sy AW e gl) 2oy UL )

Aty ol e Jelgally Sl o ) ol o s @) akaad)” Wb W L2dll e LS
@ QW Gl Dl ) g3p Lo il ol BN sl e dnsll §)0ds sie U] Yooy b
"2 derzdly

Wbt aslas¥) L e Joy G diiadly LY o2 s Wl alaldl) dugl” Of o~
Fhlal) ey of ot 28 o 5 (U s 0p pa Jaalt

LoVl e Al ]t gl L clooy ) AW wT e QW el Gy slas] S ade s
LByl o) Ll bl e Lgnif Alawgza of dlgl 33k 5azilly alld) folsall o dpdally g0 2JW
o e blas g ) (35
QU il patdes ol ¢ 4

OB Sy g & ok axrly g2l O g iz alle Y & Lo W i)l allas 0
Kby il 3 (3 LDy Lot 2o el Y1 3N e 30Y1 S Ll Je O3 el
e pé alaeg Al allas 1) I Ll slas Chnss
AW alall (Yo

e il cp85e 3 QW Gl e dl) B g) Wil joad) Sy

53;)& 2000 25 (s gfi:vU 8yt dnald) s cé;ﬁ&\ Ol Q\g}\.ﬁ.‘é\ cgsj‘jx.;-\ Jcl-’“ JL«.{-L&l
810 1997 an aslly 2l Sz (Yl —bwd) =5 2lall) 3 ad) Ol (il AT pt®
272 0 2010 2L 05,0 crsd 9 p2ill Bhgll mge ( Jbdll 3t g 13 @uedid) 2 2 U Joud) (sl 502 53

3



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

oY) W S gh B g Bmdg a5 e Lage 550 393 0 s tdemdh) 39350 y9au5 1-1
som I8 LS ((Bpine ol 326) bladl LIS a1 ] R3ga ) a5 womp Lo Wi o ases o)l ¢
Mo 2l o 28U Slagl = ) Canis 1] U3
AL a8l o m b @lgpndd a5l 3)15Y1y Ojledl pds Wl e Ayl 3 Cinal) gy iy da)i 2-1
ST 01 LS dlgilimnal JnT (3 23U BLIG asle o dwsll 508 ade 4] Jog7 5 20l oLl bo)
(ol JUI o) Sl 3 pl) B B 2ajl 0555 Lo WLl (DY) UL s (o35 5 2 oL
2alal Ll W el

S b s o ol ST il asl) e p s U Ledl) T Al olel dla LS
:3L@;.»
(=Y s Y1 ol (s Y e il sl VIS e gal) QW1 ISGA 3 S Y1 V0

(AW ) ol e Jeally
Gt 15 ) Lalen 5£1 (3 RAda) gl elily 5501 bl Bplas o Slatll ans 3,5 o V/
(ol anslll b (3 asls 0L am (3 Lnllady BsliS pLaEY

AL a1 el s pus V0

Al QU el a0 als tay LS
(il i 1] o5 3 Slngl) mo B)lae 1S JW ) ) V)
(23 gl o cpldl e 2 s V7
1S e Jalall JUI Dy ) pals iisga bV
(Ml Sl 3le e e Al 2 dmzd V7
) Lok ol o 50085 el 0l o alsdl V0
Ol 2ed plis) v/
G ol B8 5,00 plidly Slal) 85> sbls vV
(B lktons Sl o LB,5 puted 0Ll e Jsadt of (o)1 e 28N e dengll 5,08 plid) v/

7506 2000 1L 0381 castially asdly oill spll s (gl #Labilg R o158l QU feboud) (5ol I Cny s

Bled o olllate pas edie 35Te idlaBY Slawsgeld JU1 il gty o381 ool G oyg3g JU Jelowdl ¢ 20 G130 ae?
16,0 2011-2010 ¢ 5141 03 sk danler iyl pslall ood (33055 2l j20d ol

Jed ki 35T 03y Y1 3 Ayplond) Sl Bilis Ay hdpall 29 Al e e a3 G LY Jodl 393 (o e (8D
83,0 2003 (oplods ¢ fosh) Basle (islaBV) pslal) od (358 B3lg s

Slewgell M jasezall bl pas dlsiie 0ybTy U1 ol if Wylty b1 jasiid (L s cings olb plia?
045 2012 b 235 22 ¢ g1 sl Gyt et sl SU cisLasy)

4



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

Wl GJSHly Caylall 2 gl V0
il i L lglel) gy e ) 1 oy oY1 ) ) A5 S50 s il V0
(o) o gBY) Dslas e S
b QU T ) aedl Sl b o ayiht (3 slow dged) ded oo v/
O Og mhed) 0l aed pUEls oy (2l Bl el tons ¢ Jalell JUI oy 2 i V0
Y sas LN s 3 ew SUS Ll
Lot 3 Al 0l 358 Slaaz S5 pue V)
Ledle e Jaall basgry o gidlly Waglainnl comy (2o Y) ol IS5
AW e el it
13 Jesy
el il 13] 2ol 315y Jloal) oy el o g Beddl) B8l i Ssme slonrl e V1
(33 Al Sligao 3gmg dnt IS o sl o ajenl abs o
(AU DL Lgzilas pie o Lok of Sloenl) de g 55053 g 15U G A sl) s a5 V7
a3l lmzie Lo Ll plad) 1) o5 V)
B goll 3l e (oagd BLI ool e Lgelinal 5 agbly s 2eaysl) ) gl Bae a5 V)
¢y eV bl b5 (3 Slsmo
sl slzsly Gl (3 Lgine (a5 Gt 1 Bgnd) o dm sl Ko LS of g S)ls V
Lt ale g 2 a1 ) Ol gy taengl Blaly AL S S8 G sl jseb V1
Rl 23 1509 Sl gl llal
(I sy A sl e Bds1s Ol ] el Odes b W el Ot Cald
Aeesl) (3 830 0 8ake Oll ) Gl e Sy sl L (S Y s Ly
caliz 1) o) day U Ll ol (3 aengll Lede F ol sde Sl of LS 80 1 Ol
s 5]

W) AV Slten S oY1 sbsll ) OB % gl (§ A gl Al pulas edad 393 (aLie el s ey ) !
032 2007 judy 22-11 o Gt b dnalr sl ) SV gl 205 o Bl

5



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

‘éﬂ“LLﬂ\gggwf:dja\t;ﬂ\
gy Ads1s Ol Yl
Bdsls Olly Lol Ailare Aoyl bl 1L il e ) QW ) bl G S5
YIRS WEN T T RS S A W Y Cavi i SV VPR W SN Ul ES RV SWOE PR
il s g Vot s )
s oLl 1-1
2 L 2 L8 T e
lesrade pieg 35Y) Canz V/
(Yl el ad) bl oo 2ikesd) alasd) olold) LS pae v/
eailss Uy 3hte né LardeSG ) spmllly 2pllall 1 Slalogdl o)) V/
¢V 3peas Ol e B JgoV) e s ok V)
AL UV b W) by Je 3,08 e Jlie U1 e lindl foad (3 3151 5:US s V/
¢opdys
ST ) v
(gl Jo 3l sis vV
(o3 ol 2-1
B LS b el a1 LA a% L U
¢lpoials ikl Szl Jome J) 8Lo) (ol gl sl ansld) v/
i) 3LaN) g )l 1B (3 el (o slap 3] dule Bslasl Gy b v
(insSm 5 v
ailS oLy OLasYl s Oy b B (3 il oVl 3135 o candlSy Ol i ste V
441 sl
Ol #UU gl pae v/
(hladly Lol 0p6 3 bkl vV
il dladl flis da Y1 Aladl Opo aw s V)

! Hubert de la Bruslerie, Analyse financiére et risque de crédit, édition Dunod, France, 3™ édit, 2006, p 298.
189—188‘_}0 P (.2004 "\3)}""' c@a— Gxal> C)b}&wﬂ clguu,-\ C)LG}JG_UJ ;.A;Q' A e LU\L\ p-ﬂjﬂ‘ J.:l; LJA’- LJ’-J"U’ Se 2

279 0 085 e gy (Jil oy o131 el 21 2Y U Lol () spez 50
Sl 01 50l Olsgadl (bl anolar ciadall sLaY) ads™ale Ml Gl Sl Sasd S padl a2 oy aal Jls™
92,2013




BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

B yile pg 8yile Gl 16
tYS 580 pg 8ake Oll ) AW L2l Ol s -S4
18l Ll 1-2
Fab b Ol ads s ) L3 (3 5,800 50 wald 5 g
BISY I (3 clsw ALE Slasll s (3 Sk Sale a3 2laY) Sl 0T 3] t3gls) Glwl V0
aidal) Balal) Ay laY) Azl of il 2L mll iz 3 o L)
JW A LS pae ) aomp ) Slgald QU IS & s 35mg o el 29 13e Ol V
ALl Slasll dny Slwsall 2 ) A sl BUS paey diglaa¥ ol (S sl
2L 3 Ol plasaaly Slasll g Wstdl Cang clgbled 2o Aol )l wlawsdl Jisoxy
el o il pasy ZsY) ke 0Ll AU Aged) e Lk 136 S5 e el e i )
cdleadl sl w35 5T 2531 sl
gl oST5 4) 38 8 Bl 51505 & Sbso Sl arlsh tadipes Ol v/
D) gl Ll a1 Al Blele pde B Asladl (3 B O yeeb O 3 oY) B3gr o v
tpanal) 26 Y1 e Dyl STy el 5557 U] (635 8354
Sty @alas¥l ekl dnlys (3 slasly (ladl dos Jlatza¥) (3 Jaosd) son faiiy 185 Olol V]
¢l 2050 slsall bl afliadl 395 adey lamglySd
18 aldl pb Ol 2-2
2k b Ly Dbt 55 35,500 5 Sy e
Slasliny Zo Y1 Il bl Logu o Maly S 5LVl (g5in o 500U Bpaseadl DLV V
Slahll slas) e LWl @ 83gsle (SO L ailo] clel oY) IS oo wie mmd Y
L Bl of 22 ) oVawe 2l (35 & Jled) mal sy ZiY) (S 2ol
22l Sluawsll o el Slipte Bad Aelal o gl tlasanly Gl el (@ 83U UL v
) WlSr & gl 6 2 D) ] 23 80y
V) e Jip sl e ) @S Ol 2 ey (olasVl bleall aST il @ jendd i) v/
LYl pde Al £y 38 pie aoli] Com o Dlusgll (2laBY)

(83 )l 28 Wbt Gl ¢ hosll Anal (il des Al Halal) ALY OIS iy gal) e il 306 (e Ol !

39 s <2006

.40 B c&g\mj\ c"-}\ L,E;‘LMJ\ Oledw L‘;&2



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

L Wgedl (U1 (3 ot Hnngell o) 2l e OF ] laylly o) LT 5
ledne g 3 codel Lgalona Ce2s £ Bhs Ol i g BLIL L) e 5,06 é Lglatt
(b 2 Slwmadl pldlly ol 2 e o dly Leaints T
:gsfi qL,..oT -3-2

Lede cpogll pd Sblagdll of B Jie Sl 5ol Sud 8 Slusb abse W (3 o
B Bl 2 35000l s Y MY ol OF LS i) Cggadl LS il of (O sy
Hetns s o 5 Sy

2 L 055 el ) alasll) e el 31 dwgold QW 2l as OF Jsdl) 6 Loy
2ol e (s o 1) el Galis) Lage L Lo ) Ll s e WU e 5008
o Pl U mes SlanslinY B sl sLL Ogrg e Aol Byylanal 308 A 0 (5L
Lee s3linaV) dlgle Y Ay Ol sda
PGl oo gl ¢ AN

b em Of 8 agll s 2 ) loll adlie Ologl JU s 3 cptm ) pn o001 o
oo Uy doly LA B ot Y W el OF jlael eyl ) (oabasl blad) a 29 0 LYl
A ode ) Jeas OF L8 adlaze |18 G 81 Lgoonn 6 citbl) L a) e bl IS0
(s2) Bl Ao Yy

LM am s 0S5 Uy cabgin p 89 of 8lnd 8ypnne eas ¥ gl O ad Sla Y Lt
2 1Y) U8 o gl o e gl
tOlnal) Jo b)) (3 i) V0
3l e G 3 anndd i V0
bl 3 Wiy Y1 Bl pslis V1
¢JsoV) Olyps Jams 2Ll V/
Lol e Blilse LtV Mgl 2 v

salall AW el o BT JeoWN) Wl 055 G dl M o (3 Bpaliasl 3ylus ud L Uy
Ll @ kel ST 06 w8l balesad) O) ol U ol (3 Al CaiaSS OF uzdyy cs gl
g
(Add) i Al pe 1L

AslaBY) polall d (Lo slaml Bmd colysSS B3l ) Redde Gy bl (D3LaBY) Slewdl) & U1 padb 3l (gl Jast!
17—16 B 41997 (pan cEJ}sw\ cM\ S dmal> cCJ\Fj}f&A’U é&\ J.’&.ﬁ\ c;\,& (M’ L J,_..; 2

8



BalasVl bl 3 W L) : oY) Lol

Blid) Wgeedl ) Ly i) BLIEL Uyl e 8,5 e e dengll glas @l ) o 2
A am )l sl o Bhsgmse OF (3 Lis Aliaall (ST (BLI e Sl Wlagamgn O o o201 e
Sl ad Y Ol a> M sde 3 Sl e 6T STUL pudy (ol aed s ) Lot
up\f"j\ L;i ;ﬁLU\ Mj.a.U ugﬂ_, g_,O.;j—U RES 2\.;\&&} c)j..@,fb Sl jT Lis v\-"\j (jzj Al ) LQ)) ol
At Als1s Mg 392y Oy o Lo 251 LYy LN A S 065 adl) sl e Jlsal

1 . A &0 - ot L

Clrs gl LzailSoy appall JlgeY) B e Ll ) 2
(AW eaudl) AU et il pe LG

sl By aard 200y 29,20 Jlged) S Jgad) Lo densll 508 oo 2l L odn S
3 i oS il e s 5 dsl bl OF b bl (SGoamll) Al WS a- L) oday
Lod el e Jims i Lgagy ldie sl e Jaadl o 3,15Y1 o iady G gl (3 2 oluld)
3 gl odd 2L (53T Slage sl il JlazaY il el aliy OF S ) 8.6 Jums oo
oare OF 3 ol Lgadl e fad L 13] gy gl jlazey fito Jlaam) dlin 055 Ly Leleo
2 IS el e g a3l 1 ) i il Bl (3 i) Al sl sdons ¥ sl
L AUV et Ay gty

85 o il OlaeYl Cof Al S W gl Bl (3 B 2bak 2l U oda s
Jsol dad 2SI Sl ol Al U ol (39 idlo) oMusd s Jsadl 3 3Y) w¥slz S
Saggll kbl ae 36yl S Ladll sy ciasl
(Y ST 5l OOe) A e sl

OOy ey adlesll By e iel) Ble Mg 236l Slel = YU ds Y 0 Lie Sady
el dla ) oy 88 A sl 05T o W) Al ag clgnhial gas (T sl (D) e

A

sjf.l.ﬁ ‘M a.ﬁ)y é :L?)AL‘ aﬁw‘ ML.“L\ CJ\;}& £5L; w 3...0‘)3 Cb)s” 5)‘)}; L@SW) 13-’\-05‘9‘ 5;&‘ ‘Lﬁj\’.‘/;.“ a) J..& Lf 1

47;!9 2013-2012 (onouds cjb)"\“ Anel>- cM‘ (‘a}l.c r.mi cwm oolgd J:.J dede
2 M.J. Gordan, Towards a theory of financial distress, Papers and Proceedings of the Twenty-Ninth Annual
Meeting of the American Finance Association Detroit, Michigan December 28-30, 1971, P347.

saell 25wl (planls cigls¥) Sl e (plaedd § Alalall Bdpall STE) ey gl B fde £3E ha sl (et e O
860, 2010 04

digloYly olasV aslall )l a2 (Gprall Yl dohid) BARS) CUBBA O pigag S 2L 51 493 s e 15T
3195 2014 30 saa) 7 Al (G140




BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

QU e gl i Gl

G @9 |3 sl gt o Ly il i 2a b (3 ks @) Slensll aled
Sy i a ST s O wdanas Y ) Sl LS i OF L8 Vb pen 5l Slannnsh) dlaa

hay Y Us G glly Spal) Slawdll Cannar U1 oY1 63l Dbl L2 plgl &3 sy
gl ( Lok @ oy eV Slistme fuadl ] dnsll 4 Lot @) Gl ol () sl L]
L S5 A3 Bl Jshad Ll (65 I e s ST e U
rsS Bt Slawght 1 JoY1 £ 51

() o Slamgll sl 055 L Uley oS B lasl) (3 83l g5l 1 Sus
o AT s as Yy caliod )l (3 et ST Giniall (st 8 gy Y il s sty
et

RS Bl Olawill [23:(01-01) 43, (s

;Iail FCT-YATTV-S §

5.6.7.8.9.10

A 77.
Juiils ~ 27

=
Cilgiw 08-02 Gilgiawldl

b U B3les L Radie 55T ((planndd B Aalal) A pall LA iany Gl e m358 hs el s sl - gaabl
70,0 2010 (oads caude) sl (3ot 2087 ¢ Ligadlly Gl

1 .
tomt el o JoY g sl Gug o gl Bl B A M ol e 4 ) ] e LA @
2 e slaxe VTR die Ol S (3305 0 O Corgions Wby clhos Bnngll s 15 dvly gee
(P e il By gls] asls A sl (3 (5)l5) Fes Blin 09 OF gt 3 cdaid dlgll (5 )lsY)
3l eSgid G &) S (g (le Loy Slilin 39y pde Ui (i o ol LS

365 2000 (1L (0331 2y ellall Blgh e OLSY) @iy aldgl! A dozmdl o] 1 ByLall 813) (sl 3502 55!

10



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

Bgdl o 293 Al el Al gz & Agld RIW 50 e o8 3T U AKad) el O e
T i el Slaghen (Jas e e s g ot 1y gl Bllazey Bl 51,20
19 s b Lehes gl T Ll a JsW g0l 3 00 bl e Lol
¢ ) Job Cams
il Olr oYl iy IS ABL ol pla e pie
bl slele 093 281 ] el
gl B re el ¥ (55 ay Lt Sy sl
B oS al dege Bhd Gl Sl ool Colia) ba iz 110 ) 5 e LS @
Bl e bk el dm 3y il oY Al ast il ol Oy sl a BT Sl
iz i B ) o aieg ol U Ylg BaE) Sl el a3 A oda ad pall
g2y 1S 3 1 o ol gng (5T B ol a (RY) (3 S psk G ag L 2l
T P T IR E-LINS | O, RSV W PR (CA V(L) P NEREENV A WU N
lgrnsdd el s ael o3 3L AW gz JlesY)
Y 4 JsoW (3Lo O e o230 (298 e S oy 3l oda 3 213 Y 1T 0 L) @

e Wil B BT gis OF mdar Y ans ag OF ) (JW W 85k e feall L Jolty (UL
o piell 8La8 Gl >l pzb Olabl

Jodl) Sty Bl jady Lol o ol s (3 Olagll ane aad Ll T ] 3aY) (2
ool g OF S cain LB g b B gl Bl ol Lol adlan L Y w cisjloe 5020 W
Slowshl oda alazas L 06 L Ladll bas e Sl odd bl A1 3 A1) dnr ) Aolias
) e AL Bl V) LS addSS ad e 1806 paad Ll 1 e LA Sless e slazeY)
el Sleb oyl Ggnlin yyliaals”
Al Ol bl 23 1l g gl

JoV1 g sl St o Jobl 8740 s oSy Liasl 3pal) Sl gl Ll n 61 s 02
g By ey gof Rl 05573 abla e LISl s il s T4 ) Bl 3 o 3]
P K bl (3 oge M3y Lo dap isear LAY Ty ¢ 1o

O O O O

Y1 Aaalb) ()l S (JLs B3] 3 g le 35T (SN gy Gl AJL) il (opadll ) e plo Sl
30 2 2004 01y cplals




BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

iadl Sluwghl 2 :(02-01) 43, JSCad

i 14 - 04 Sl gedd)

1o 0F3 oo g Jan Jsle] (i sl kel
AL 180 bl
Aty paseid 593 35 sS A oY) sl e 392y 3 aWly JoYI Olesdl Sy e 25 1 LY e
B Sl V) sy IS A3 w2 pla ey pie e Led 3)15Y) Cinog Bngl) 3
538 By 83U (3 ot B8l Slan OF 3 J5Y1 g1 o i M1 Ty 103 ki) @
JW ) s jslas 18] Carsind Sled) (3 dnged) 300 s 109 41 04 0 L) @
A 311 25 OF ) 330501 (3 ) Y1y Slaedl joxdy s gall bl Alonld a5 Ly a2l 20 (501 oY)
T el g (] 3710 Bl 0555 Of Lide gt e jpad) 5 o B3 s s )
ST sy ST sy ST ws O Lede 2
i 3508 05T w3l 1is (3 dnsgl) 110 2oz @
At 3 1055 (58 LeSbeg Balog Bg,mn Al s 35l oda 3 114 41 1T 0 LS @
92 LS ) el 3L (3 BLadl e ety Bl Slles
oo e Ll 05 SLAYL Tus OF sy gty Lol g Jol 1) dasl) Lo oo
¢ ISl sas fadll adlas dsb By i Uizl @13 Sl o Leogad o DL adis 26 L)Y
it s ) o ) 332 1) 8 1 s Gae e el o A Y aniss ke gl
Sy Blall o Loty ) AT o iy s
Jot 2hid oda (3 Loe 8 Suz Sy oo dng g 3508 3y9r iy i) JlasY) o 115 )
JlsYl any S ) balgzas oo Dbl (3 T dssll
el g g G azagy L) Lalgtas e bbb dasl T3 118 1) 16 0 L

32;}’ co;} G c"f cM' a ds (ng ml



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

Gl Ol 31 |23 W1 ¢ o)
Ba) 6 o B)LE il gl godl AlS B sl Sl gl (3 B3le oat id)) e 61
WY ] ad) 2 s e el b a5 ) DL ol oy LsH Ky cdlize Slgans
fonoWl Sl gl b :(03-01) 43, |Sad

12-16

.20 - 02 il gad)

73;)’ 40;5 G & cjla.ﬁ J:.F«Lc“’l S sle 2)-\«4&\
L) LGl sds 45,

(Jdime blis o> Gl él e Sk c’?.o.::j 03929 L,wjl\ O}Q :04 L;i 01 e bl e
L5L; S)b‘g‘ L} sloze ) ?ML:\’M{U%AJ‘ U’M 2429 («\.9 L.S*i NRES UT Yl CSJL'LC' QQW} S TV uuu
sseb ) o W asad) AW aab ol 3 Cied Lafly asilally de W) oolleaa) O dlgl
gl oda 25 Eu il e Blnzal adblie (o Y Lpol) Sleglall i (3 8US5eg dly oges
s foll HLEVI g Ty OF L g U] jsgd 3de o if 5 504

s el 1 Lems g ) JlasYl i LEYY (3 sl 115 207 41 05 0 i) @
22ty M2 sl AW el Olad (L) e o L] Sl ods

W g 2 Ogaally alslally LY jamr Ty gl 91 jaises 111 4 08 o L) @
dal n w8l adly bl Leaog) sle] Jo tsll 8,08 puaad ~ U1 (L) jhaxal me el (3
ot 5pS 2e3 Ul Bk w6l pall aig g La thais ol of B 2 09 abazdly 05 abidl o
g e b Spten o 58 Jlsal % 52

ol 38U e o OF o 5T o 1 s B STy o ) i (Sgnn s 3 112 2kad) @
b LT o Camall (gtns i gl ale Sty 055y wlaslll Lo

iy bl ¢ I3 Al Ol 0 A Wl slyd 1 QU1 ) o u3LaBY) A3l gl 3 AILI Dl 8y15) 393 (b 3L
75;)’ 2017-2016 cjf\j,%-\ 03 JF\J,J-J dral gyl f}l"'“ V'wj (Al Il u,a«a; cabj‘f./\.“ sl J,:J delie

13



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

Bl Al g Loy asg i Jo Bl Slgabs Jal bia plll g 116 413 0 LY @
Slad) s gLl 3 Aol @1 oY1 ¢ SUH Mgl Jan £l Y5 p Sladl & sl T s
@ ol e b LVl el Sgim e 65T 500 5 abaadl 3 Sum dll 6lsY1 S OF ) 5B -4y
Wlgal Aassy S (3~ L) ek o 2Ll Sllas p Barin Gl 08 G ) 05ST 2bi) o
o oSN el 8 e il ) A b ] sl ssad Bk Sl Bajl ud ag Sl e
ST oLy s

gl Ozt e adlad) aul b olles Bud 117 akidl @



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

SUY ol gttt Coudd
ot 53lelST Caldl 3 (3 ol B oo Rage Bkos U il gl ddes aw
peza¥ e 18505 5 Slangall Jisedd ol 5l 3 Bl o ik (3eliST ST Slabasany 56l
Bl o oS g Il ) iUy o yladl 3 e 1687 Lolazal Bdaall oldn U A3 L Lgndoas of
o e o Lnled ol gl (3 Gl LA 3 Bdes (3 saeladly dgall LU S

QW el e e dl s
QU il g psgde 1 JgY1 CUlal

Aozl Dl Je Slehdll ods gl slaw fuinadl dikadl) oleh,ald olad) aabl gadl daiy
o cabilsg dabi dale G bl Jadosd) mgl) Sluhlll congsl o pasiddl skl e
o ) sl Sl Gy AV S o) by 2ol cdlel Ll sda cosdsuzal
Mny

AT e el il st Jo DLl wogy bl &l Jo gl s LSe LS
lpdsize o Ol Lake sazey g Aol sgb JWby cadli 2y Sl e AL Ll plbsnl cuas
Al it i) U o ddes 5l OF o 2 Ll gLl Jom oIV sl 3 ol
3 ool 3 LS aulys dny 24,6 Slaslis

alally ladd) of 51 Lgaay &)l Slalidlly wlpad) Ao gaz & Jo QU gl jand) e LS
Slalodly Ll 5 b e 5y Lgadss v 3l g all agrlel sleyl 2 a0 sl Oy blly Sl
RETATIRN & Jelaald 231

oot o ) bl wilad) il 4 Jgoglly paid) ades a5l OF ol S6 Gow
Bkl Sl=Ylg alslall dgarlge s Al Dby Al Slighes aldsanly dslax]y 4ol dele
Beall o o e S LU ) e LAl (dse saslee (o M IS Al 4l )

sl

A3 o (1996 an sl all aalall Gl A (158 Al (illia gadl) 5!

17700 1997 cOJJS“ Ol s ca.)_)\}?‘ Ob\;ﬂ\ aﬂ}‘d) cg.)ﬁ" EJAUZ

770 1998 A4 cunald) leglall Ol (Sl gl 3l Ol g £3LE (Olatm 50507

LoV plall 8 (oS B3led e 35T I Al Aulyd ae dpel) Joull G Gl padl b2 Ao Sl (i) Lozt




BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

SRy R v %] LA :u) b
3 3 F W W el Wy 013 Aols 3y S BT Slangal) QU eall gdl Zlesl
Slahll dare S35 Wy sde Slgr B e e Biledl O3 BT U] @35 U e ()
Sl Yy sl wzgy Jadll s o) S ) Sl sl WSS Ss ol pad e sl
AS Sld ol ot Wby gds |3 dld) doeiadl
i bl 3 sl (Ko gl 22l 51 S
a2l o Bl (3 rgall Belilly LS S s Ly i v/
(o glly peadll G (3 A sl Sl lis) d3me V
gl el BB g bl e a2 sl V)
il g o5 enall 3ip0 Jass ¥/
Sites WyBT C35s SULAN S 3 1S jak ales V0
2ol Ky QW el 5 2al sl L U
38 ST bz 3l aead 5alels Cnldl il 3 LA SEL ey V)
i) of JLaYl e B0 (say demmgoll Lazdl aogll gl 3 B e L aly V1
(s lge Goes o Bnnnshl 5,5 e 3V
sl 3 il U oo g bl Lae¥) e 5V me bsedl by jlenl aad V0
A lally c Bl L e oVl 32, ¥
S il O b ) a8 b LS
Blozza ¥l 3 S T e 23lasV) agll L 5l 65058 0t JW forw Jo el v/
o 5l hlaiiaVl Cady il Bl ST alolilly adisl
e A ante of DLtV i 1 B Leie 37 a4l g 505l s 050,800 o 531l plazal LT V1
tay Gladd bl oz Jolely (5 80 by iy 55
3 Bl Y g 2l Gt Sl Y1 SEY il gl gaoes 38 55T Rgr e BY) V)
tewldl 3l

@ ysoy oS G i osldl bl Al cegyiaY 5lgdt G gl plisuanl AJWd adl clgy Aaidey oL (giligs B3 !
Ozdp L2009 &;ub 28} 27 NP L;\J';:\ LE—\&_&W LC)JT 20 dmal> 4”3@';}“ Qb\jﬂ\ jedl

cgylsYly 25LasN) aglall LY Gl ale ‘gm el gl Sherrod To58 phsinl (Oladll (ply ab el el pualyl 2
462 0 2013 (10 5041 (05 Wt (Gl (sabs )

T 50 2007 clos casdl g 2l 8 s (JU Jekoudl g 81331 c05,5Ty Lyt 0L

16



BalasVl bl 3 W L) : oY) Lol

Sl e 160 Lzihy olsl o LeiSE ] aomp g 505kl Wi 2 sSbl ledhl alazal o 3 V7
el Je g Lo sl (3 dbelal)

U B S5 3305 3 35S Aggen ob OF o Lull iy L2l 28l UL Iyan o plazaly v/
Leads pr Bl g hana) 2580 (3 gl (ndlas W8T LS dslas Y ol gl

(g 850 Jalgalls QW1 Ladll 5l dples Sitgles Wl Gkl

B e Ay 58 Bhem Pl (3 2ol Bl Slshs 30e aog ¢ Ll US3 LS 5l Bdas 20Y |l

Blels g Chdb gl ke @ 5B ) el am dla OF LS

5l glas Olglas 1 J5Y1 ¢ 40

5 @A) L el (8K dle ok s OB diler alb 2O (3 sl sl el

ok WS g s ales 3 aled Slles e Ss e (b 30 L

Joolidl) (Sgins megi 3 dsled Alea) oda ($3l) alee #ld Loy S U (Slas 13l wad v
L oS8 @) 3ylsh ey (il e 5ol ) o 3l (JUY e o) ol 2l
tollal) B Syteny ((Walell (5ylly DLt lly oyl el JUE Jo o)

plall bl ¢l 0t O3 L yad dad ST ISy L oY) legze ol s ¢ gy 3l slis) V7
(2l Slge asll T AN

(O 3l sl yad V0

5l mogg SUL) aa v

(3 3sadl elig sl (3 Wlanta) o b Y g Lol ad v/

50 sl o 4 18) il ol gy sl ol s A 5 0TS L ek 5 331
e oo sdly LoV skl ) o S5 il ot LS

SUV el gl dles 3 85801 Jalgadt 1l ¢ A0

Sl gadd ate JWby gl Blee B Jo 55 OF BLa o ) belgall a0 sl sy

2 Lolgall odn 0555 0F Sap g U

@ oss el Byl glas Jalge 1Yyl

oy cabang 4 (Sl oy (slly £, 8ll L) pll L) (o3lasV) Sl b sl alee fls V0
(sl Ol o amedll &)U o g ) Al el (oolaV) ol alead

1Jae K.Shim and Joel G.Siegel, Financial Analysis —Forecasting and Modeling, CCH a Wolters Kluwer
business, Chicago, 3rd E, 2007, p.253.

U 3les L Batie 35T0 cdobaind) Gl CBUIL fil] gl Wty (SR) Bu) el plisiinl ¢ 3LA) iy des?
72;}’ c2006 cg';“\.lzml.'e cEJ'.?— ‘aﬂ:‘m.‘y‘ 3&»\;!-‘ ‘JU’E) Al Ja«ai

17



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

b e ST Gl Gl s Slesigs 5l ddes 0 BLsYl pglall e Bl e 05V
b daglal) aslall

13V @ Jolsall ods sy tiSlam Y1 Gy 3l 3has Jalge LG

Bt 3all WS Y WLy detse 065 B by Badsnndl UL U sl ales s v
(iidl 3 gl 15 e gty J5 3l g8l e

3 Lol 0n glly 335l SULY we ool ¥ g Alam W) 3Ll of (L) any plasizal V0

) ades (3 alaand) AW 3 (g Jo slbsl spmy V1

S RPE NP O&&j rablis :Lamjﬂj @J&Lb éla:;? J.a\}G _Civ

(¢ 9,5k (3 Slheally ZlsY) 503 mn onlis Y gl ems pLAU Sl L) v

o e ST 0SS ple ablid se (sl 0,206 g2l BLES Bey Bl e gl diae Lidgs v
ple o ST Leblas 50 0SS @) oley 2l

OSLISG s 255 31 5l Sllos 339 Bmeo (3 Lsomg Lals g3 G goll gl Bloe 3 35 Cals v/
e Slly 13 ST Els OSTLUST gl (3 8 A gl



BalasVl bl 3 W L) : oY) Lol

g falt Johd jamg W el gt Gl (eIl Condl

Al oy (W el sl 2l 25l Al (3 5l Bkead s 35S0 280U | ks
33dae
JUI el gt 3 W ot Gl < Jo¥1 by

Leea sl oS08 ApalaB V) Slewnll iy gl Lgde slazeV) S W Lol Ll 50 Slis
el Joboedt oghal Yl

ALl Aoend) %)aaS” RN ndd AW 163 BT B el e gk el kol g
G arfl dadl szl pad OSIL Ll e g sl s Ciany il et Jlesl 3y a2
Lot 3731 (3 o w5yl Of
:‘;Eéiﬂ‘ Jekoed) O ghul L6

M 3 el I W1sa)l olis jolas o) dbme (3 are 36 S5g () Lloudl ade sllay
B o Lgmylie S5 e Slg Bde e B W0 350 e e A Sake e (S Ll e g0l
& Joboed) CIll o gl s ey i) s 3 1 ol A (st el (Lo B as
e gk Aegd) atladl e e (aiS))
I ) alsanly ool gk WG

G QU Jadll sl Jle 3 2adley Yiamzal bysSTy CILAY Lail o gl s ey
e ] Jostll 8 i e ST e oy 390 et (3 B (58 35 0 iy e ST 0
B al)s oz O doeeadl Slel Y1 3Ly 5 Agg JWby QU el Sga ) sl )
S e sadl el Lzl 1L 875 ST e el e Ly il iy B e O
Asbal adles QWL QU Jadl alSen 3 il 4l ARPRENAS of et
JU el gl 8 &l ) Cdlu¥) s gl Clall

53 @ Lede sbexe¥) (S ) lssll wad ) Cud s Slulps b ol Bl e
Qb vz (8 Royodl Aty () Cnelonal) (S dgall n i U3y (W L) oYLz L
993 o Qb sl Byl (28 jlas) e SLLed e Bt ko Jo i pie) s Ul
2y e ity bl 587 )l il iyl ol b)) sl e S LB

QU ety gl s 23U skt U] Ul a7 ae Ms Bz 3 o) IS e
A o0 ol Wl & Al poaldly G Caid i e slo U3y (Wb apad) 3 okt ¢ ey
e 0S5 gl ol padl



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

AL e sie plisaaby dede Gl W el e ple S 230l sds dases
eVl A i sl sdadl) Y Cslul of legadl gy jeadl Jalss lE GslulS aslaxY)
F3ledl ol oY e L Lady (ol o B asgdy L6 Wl gl 23U sl O Ul pllaza)
4 cslas sl 6.»)5\ bl e
Beaver iy z3sé Yl

Tl oy 3 hezel el sl ey Slensll b Ll 2358 w5 385 ol by i
79; by s3a2 jylal Wby alals dunge 79 J alangdl) A ool &)lis ety iU Cnd) Lo
YY) Sy dnsll o oaSTesae el Wiy 19645 1954 o sral 3 dal 8 5T dnso
e Slawgll sday Glaedl gl Z LT w05 pie 5T A Sl S Sl s e il
JgoW o ks Uy sl

Sl & LIS 4l g cobodl Ll b Gl o ol ol & dy dazely
3l B 80 S8 pdsal G s STy Bl gl OSTLUST el e ) ol a3 2l
dla 8>

Joss Slym et asgdy 13 QW J2dl gl Jo 106 ader 58 88 Ay 2358 ] Ay
2ol L 3 3 gk e ST Lpalisiaal o Sa bl doeislly 21 ) OF ) i
Ol g oazt [ il 3
(oW g 502 [ Aypally 35U |5 ) Lo
(oW g3a2 [ Ol § 502
(gl g gat [ Jalad) JWI A,
R NPV ARCURS WA
Y s gl [ o)

0O O O O O O

Bl el Slols jaad Gl Sled L Ut e adie 35T (U L) Cad 3 RS0 dar I L1 98 ¢ o218 Lyt
T2 0 2016 = 2015 (03 i) deels g psley ciylonlly 25LaV) pslall 2457 (il pslell ol (33055

Sl sl & bl Jgm sby e @Ml ¢ gl () jaeddl g HaladY) A dlt & W L2 (05T 9 015, V@,;;Jvz
9o 2012 122, 21 (s o (s gt dnsl ciolasy)

20



apslasVl Sl sl (3 QW el

:djy‘ M\

St o WA 8 Olghly A Sl il 8 I ) jlns (04-01) 03, |20

()

T — 1 " 1 9 y a1 IS 16
s, st oS | 4 2
15t n ” S o S Sep
T ) a0f
25} al: 5 g3 J A0paemean
15 r"._ ] v osak 24
- .- ' - -
ot 1 51 SR A g 5
-0 2, 44 B o
AR «OF
=1 2 N — 4
3 1
' A ] 1 - A ke i
s S B B 5 A& 3 5 @4 R R & 3 LR - (o
Laah |3 L ool Ladll 15 L Shgecdl ledll L L ool | S R LS IR Z
b d L d s b d ¢ “ L d v = el L5 L otendl
WS e gl B

b oles qrysdly ol SISV s (J) Jidlly gl £30 g Aaw sy &yl auslidl Olesil (B Loy ilanas : yuacl

363 - 2018

3 ) e Slewsll Lo ai s 3G adad Jo¥) andsé sy 1977 2 (3 Altman #6
1 (o) Bdgd) Badll e ULy Cdban) cppled) Bsid 235l A0 il WS Bignal sy U 35
Mg o gl 3 SISa G L2l Com b 29 ZETA igen o Lo Q] axdsf pshn o6
co 1975 1) 1969 10 spdl M a>en b 3578 D8y alals 4572 D3 wne Jo aul, )l ol 2l
gy oo B ] ke 3 Lol e i 28 Lol

sl JsoW g ez [ el JW

sl Jgo) £ 502 [ 3l ~ 1Y)

asll JgoW g saz [ lally W1sd) 1S - L)Y

(s £ ezt [ L) Goad D)l Al

sl Jso¥l e [ ol (Lo

:2@ ol W ol Caoy

GlazeNl S 5,56 of Gl ol

Ll oy 2Lal ol

Seats ST ol U) peds Lnmos 33 Cono Slaing

245 5 2012 Oles Oy s ddall plaad) B Eyud QW Joloedt (gin cant]

Altman Ol #34 1136

O

O O O O

@)

A57 2 2013 1k 05,V Ossig0g 09,50 Sl ls o, bl g Olaxi¥l kg 3)15) c3gls dazt Slaze?

21




BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

Aits Slpaze o Jo oo srg QW il gl (3 2ad) CILAT e m3sadl s ey
H o 1 gy ol
(oW dla) [ gl )
tagait) L) [ 2ol JiseY)
¢aglaall psuaid) [ sl
(I Lol [ ol
JseW e [ olasd

O O O O O

Sherrod 39 7348 1l
By rose ISy cobuamgold (293l mie i Sl (3 OLatV) bl dak 2300l s pisii

e hgadl s 334 G By 23l (,AT AT Gage of Aes IS 3R] G s S
e el
(29 e die bl i Sl 8 e pdsity b i 1Y)
B (3 Al Bl axa T o aSTH T e L aisiregs (Wl 5l gl Gudl
) 3 b lie e Rntl) 5,05 s o By doladY)

2 Al s A o misadl s dazsl alsy
PP B s agey WY A5
¢JseN L) [ Jaladt JU
¢Jse L) [ i)
Uy Mol [ ppll) Bsi> Ll
(Jye¥) Jlal [ ol 3 - L))
(LN e [ 51 L)
Aol a2 [ cepld) 3 six Jlal

Paps Sl By 93 G AL 258 bl Dok Bl (293 () wildl cedy
bl s

O O O O O O O

185ua 2005 15 gJJ)Sﬂ c.,\._:ﬁ.“ ijn cCJ\)\Jﬂ\ isluo J.’M :é&\ JA}G‘J\ cdjjé:‘j ;\.& Jg;..nl
1309 2004 1L c()bfﬂ\ c@)}ﬂ\) ij.U J\)}ﬂ e Lé&\ M\ é dyud) CJ\A\;‘}“ c‘}\.,;-‘ L.;'-b J.:JJZ

22



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

Ao 3h) 3 W i) s el rlg 3 )b 1IN bl

g 41315 cgplaiaVly IMaza V) Leblis aholsh sl ol Wisle (SCay QW L2l Of Sla Y
YT ol Srle oz BB clezded byys o ety JlasWI Wb 55 dmmenal Olel ) 21 3 5553 o
SV Bjlsig U G5l 33bara 3 pmomnatll Slslrl o 2,40l YD 0Ly ) e s |
1Y e lpasdi Joa e Sl o o gl
gl Ll gl ol2) =1
Al oS e -2
¢ig3as ) a3
A el Bl L) 4
gl JUI pegladt Y

35 Y BY epw 2 280 o Byl Ol el lawgll Gols ) ATy 2lndl sL O
Sl bl g b e S e Cladly QW oy el LeSa b cleniaty Jonll oo Lediss 35,0
OF rall g Tl it @) L) cUib) 15 Gyl s sl o ¥ TV ppad) ) ol 50
AL Old) ZU)T e S ) able-Y1 el gk e Lafls dsll s

i Gl o] L) s Loy RaSTAM SLL) Ll 2318 Slblim| 39y sie Ul (34
U oy et 1-1

oF RS L e alsdl G3y Bdadl) Lxed (] wlagmll sale] ) 3Rk oda Dus
1315 asal) a3 JIgeYl 065 OF Y Gt adasll 0 065 Sy el JU W (22 5 b
WY ity ¥l Sllas figad

L) 055G Of g Y1 1dn OY JU )y 2eid oo e 2eSTAL sl Jolass OF S3U) g
oo ST el QTI6 sy 4l ded 13 gl ) Lede OIS Lages ¢ 38T Ogls Lnes
LA Gl Z U e sk G 0B BT OISy ol bl l Oles ) 3,40 dsT Lt

sde Jo w2 mo ngn S eVl Al anisn s on ais JUI W) Gaisd Cpshal dlaag
eI 0 BB SV sk gl et 130 ko) Lzed o A o gl e 2id o
bl 13) Ui ol e AW el aedl sais Laged ks o adudd) dey) da il acadl
Ay rgede 32l 1a 5959 Gl me it gl e oo oLl e oS BB 351 24 L)
W Bl g s el e et b

513& 1964 (pn ‘r:.;}ﬁj ielbl R:..b}ﬂ Rwﬂjl\ cQ\,‘J‘}:U m\.\ﬁj J-:k; el S~ 1

524-518 4 o it gr b

23



BalasVl bl 3 W L) : oY) Lol

Sl dL opdl os# 2-1

8 A BLoYL ) ) Wl el e e JW o) (208t g bl £ 0T S
Asle 293 2l Sl il JKaYI Akt gl) e 50 D) 05Ty L cppld) e L)
B g Gl psyen

Gl g5 vms 158 UL ot e aehisd e ) e dennghl s U LS Lk
5] sa8 Bgazn )T 13 gl oda 0SS OLYI o By ol o] ©I5 5t Lagal gmiaST
Sl Z LT e 5B 2 ok e F LY e Blall e A OB 3Lt Slgid) (] ke
ALl

25l e A gl gaely 113 1Y BV s Jre e a8l ulil) iz e 06 5
L Ll L 0d5 g0 s o (g Oheatt ¥ (8 e Bdiad) 1) oY1 s com 18y Janll o (a5 LBLS
s Opll o il (8 Bemtald MW S 2030 IS8 15 r egball WL (6T S0 03 e
QU 28 3 g Bnsll e L ] S50 damy OF Joiall 1 n Y gl I s Y 31 JY)
SMES e B sl Ogen 8 Vot Slytll gy G goliad) £l e G gl COSTIS) LY s
NI ao ) Wigel J Lis JUW M e 4z
W oy & Sled dgdd day JU 6y 851y 3-1

o i gbles Al 23TVl U2 W Al Jlgal Wl canaly 58T L) SOl
53 b8 QW S sl e Y il Y i gl sl b e JW ) Babp Skl i Blee
s Yol JW ) 20if it ol ant b ool Ol e gl ealdd iz LSS W1 A,
el i) el s sl e B WT Mol & Ll e casl el 3
Ay OIS s it

Ze 0B ol 3l (3 dwgald W Gjlsdl s3lazal ] B W pgladll sl SIS
e Ay B8l OB (63T 3l Jasgly uadl) ) (3 Ojled) e s Bl awe 5l ) (SLas
o2 by Ayt gz das N VMY dyes Ous ol e Al dds g A AW Lgzazs
rollaall o res osE
rhwgll Gl 2d Olkes 1-2

QW Ol ghe e LoV AUl o5 Jan sl el (3 Al oo (ST 0 (i s
0 FENRN[ IS SR psgie e aillg

!Dominique pestre-roire,_la gestion financiere en 12 guestions de cours, édition Broché, France, 1990, p p138-
139.

24



BalasVl bl 3 W L) : oY) Lol

(W1 03153l pggde bl Je dyult 1-1-2
ity PY NSESY- W U - S PR P PP A FUPR P
el JU el o Slrla ) = Gl et JU Wl =iy
A QU1 s S5 33) b o e 3 B fny (e o 83Nl o ] st
el JWE e sl el of 37 8 OST13] dens sy (3Ll
Pk LS ey il e S e UL U5
I el Y1 Ll o Of S tainly of Jalad) JUW ly 26 sl V0
JUI L sl el Jisadd) 8)8s Bl e o) JIsa¥) 8345 b e el 3l sy O
Jist i o Y il iesiall 20 d plgl ISl AU Sy (28 83l i
imlias) dslemn ¥l Olebl wa (oglidl (oY1 daugie Os J) Sad) BpaSlly ol Oy
A aimand) Ogll Sl T iz ol (sl Y1 Olaally L3120
298 Al sl sl blay Loy 0 bl b gb e il JsoVl ads O
)il e Jy‘y\@ cshadl e Y gyl
W ol e TL @y bl JUI ) e ol Y1 ads V0
odd Olgll Jaas 83by sy JlasW 3) wo nlind O93ll st 2l (4 1obgll O
cazd) o 2osladl Sbgpd) a jalsdl (aiall Bae (el (psed) sl Barle (b gpld
G Dladd me gb e feasdl 30y DLtV e adin 1y SU Ogs el feddl O
¢gysdll sl
Sgtomn o B ko Lgzyling 23)5ald ol JaT 3 o) Bale) gl ey 1 Daze¥l 055 ©
oo A A i by i wad densl) 0L 0ps 3B AL 2kasY) g e o gl
g2y B Rl (5 2 A ML Jad by e dpadt Jal n cpopsll ae (20l
STl Ll bgs o Jgadd dab by CaBgn 3 023yl
P! Ay il aggde bl o dyylall 2-1-2
M) sl A AVl Lasylse Lo e dansll 5,5 oa PVl dys 2l s4.0al
Hosi o s
I foladt JUI ol e ol LY G pad) + Izl a1 il = Maswd) j2il
(RSl W A ge 05Ty Sl Y1 B3k Al & A 3)LaY1 04S0)

'Dominique, op.cit, p139.

25



BalasVl bl 3 W L) : oY) Lol

20l G
U EEN RV VPVEI - A DS B LT D EEN R BT
N Cayylas — Mt Ol = Pt g5 2ild
i cSTBE (M g b e a0 el 38 dewdll Lo Casn (Wi
(2 30,1 3505) AW awld) e slaxeNL L) a gl L JLSanl e Y adls” e JolazaY)
Al 3ylee e Gl of
rollaall o ne g Jlarzuel eV B0E (3 jedd) ddlas 0 RN RS
1) Sagy pL) ) o8 bl V
tCipball (3 CLA ST oot JDaa W pU 25l bas O
Dladl oY 0 Hleme! Ll JYanedU Ll W L e ol lesY) el O
WA Gady Gl ) o8 ol V0
el e Yoy gl (e e STolasVL ol jads O
Aol e S5 VT boa s 293 b iyl obslazsl ) sl 2JUI 50,1 855 O
¢S al ay )l Ll 550 cias sold 2 W
ol 8 JeoV) aug JW W) 83U a8kl 3ylse e ol O
L)l el 2 Olles 2-2
A e Bl g el bl (3 gl ) bl Lo 23 s lledd) s S5
il 2511 By V19 o 8 jenad BSCII g ) — 1A o) = Ayl
Folbaal) o gl BN 5 S
Bl atlyh b 3 ) ) ) Cagyliall an, 3l (3 ey tiiplall s jaf llee V0
tCaplall jam sl) s fead)
8 Lol sy ) dlid) o Slid JBo) (3 Jray 1ol Y) it 2f Slles V0
¢ gil) Waadl i) mg (5y0dl) Sl e it
Fob ol 8 alndl BLoYl pass i) Slrlas) Gk e O ASG 293 o S v
ASped) Gsid i o Blall il Jo o i 068G oliin e Jsad) (Lgliz)
U5 faety S CpnSU UL epnlll ol 2wl 2o @) e dmasie olilasl e Jsadd
29 AT Slawgs Lyaas gl ) Sl Jleazal mal) dhaall Slindly Goial) ©Mgns
Moy 0T & iy rgedl) Jastod Sl 2 Ble

Lbid, p140.

26



BalasVl bl 3 W L) : oY) Lol

L3935 M s (G

Bede e Llidly bolll (el (3 dnsald QW 031l e (5)9,0 b2 juam 3950 s
393 M (et (S5bany Lot SULE ws Sl o s 8 S B s g 1 LS izl 2 U
AL (Ol sl (bledl dbs N ool L1 3,874y 2l o balisea) dgar sl 451875150 3,84 s
5 AU s plidly G gLl U] sgm i3s3 M i OF LSy gl ollezma¥l sk 3
RN IR PR IS PH S W
IS ais 1-3

o 5 e Aaal) O e Al Juds (3 g g, IO e Bsga ) pldl bl 5ad Sk
e el ) Cylall feg 4 ] ) Ciplasy G (aidd )t sl S8y Bl ks
2V sl IS Lely il ST ol Vs e IS 060y ity dYase Yl Ol (S5t
t e Sl YV G SEL G any L) Al
dggape 332 Y gl gl GlE (nme (St s s W) ey L) Cady v
o e 32 Y @ ol s e Bl ol 358 pads v/
b8 Syl el SIS 23 el Opmian cnjse Ll AV S GISS 3 3y sad Y

Aol fan b
Crplall adiy (osadl 4y Lo oW Glayy oW Gl Oudl Ky ped) Giplas j2is v
o fold Ll Ggom s Y g\ LN CM,; b o Al Cagylally 405!

Lekged 2t B lally Lgmagnse dl)sy hletmaW) jlasl Jom S R sl LIS ks
o QW ol 3 VBV gy 20 Caplall (i W (sad) on Yoy SN (203 ) el
DL o lete i W eally U bl e Jsiae (Syen s Bl sl Cllay 5o
WU Caylall Jo WaylT oSas gl jleasa¥) 2,8 Azl (29,8 Anlie 1iS) radll bl (3 s
sl sl (3
il Baby 2-3

ety 2 Y1 o I o Y1 o 8305 Mlng JlasY1 03 8305 ilydl (3 3L o
o el el mip Lal s o OF (Key st Sl Joss o Badr Olrsze g S0
Lo cptiy b)) Jlemzoly
ol el dndl ] Hle! el

e s Sl oda e oy Slasly ) il mead Sl )l g
LS by mbrs @) AL SLISKYly Bl ey densll Lo gl &) Sbgnall Gy dand
e Adas Banas gl sl e Laf els g

27



BalasVl bl 3 W L) : oY) Lol

122 Lo g (651 o5 51l (e Sty ol i) ods e 3l O,
H ol o) odd jasl L Lods .2y b
1ol glai¥) Aol i) 1-4

gl Jan e Jsdly aldnl) LGBTy dewsll Claal (3 bl sale] e domslpnl ods S5
@l 1 oS Bl Gad sl 3 bslas) ¢ ) abas el o baees (3 Sl e )
o Leipas mnzy Slrgall e dhidis Gged &) Sl sl (8 Bl Y1 oda 35 ST OV 4] e A3
dla d) il & oleld 3 s & oluesgl)

Mia) JUW Ol ol sz W 5 Lt dadl) L] (38 3l e (b ¥ Gl o
(Y Ol IS Spin ouls jum bsd
QB gl e syl Aot ) 24

Slansll IS (Jb mlb s Slsno e 3l &) Slasall Gl Bl i) ods s
BUSS opd ) o 2y 2k Bl slel cdad G o B e elenl JU Wy olad )
L) L
ety godl Bl 34

b 58 Jlgal rgdy pde eskedly ged) el o csllas V) Al ] oSy
gl U 051l b V7
Cnon ) Loz ¥ dpas v
(W QW ) ol t) el Lok V)

B8 Magend LWLy DIgnV gy o0 8508 Olalgn] Sy Bl oY) ods e ol U
D235 e o B3l (Heast Wadr B2ls]) Agil) (o9 dl Blisial JlaT gk gk alldy Sl e
C;MJ\ Adon) W) Ol LoV adoad s0u0

Bl 48l aas o) (il Bl e B35 (3 e Al oda g 3 daxd) sl
2L (e Ggin io OIS (3 WSl (JlasYI 03 05 b e S Gy gl bLad
) aiag o) Slsladl calie gl 2K e
:45T1,30) Aot ) 4—4

Mpwaﬁ\%,@u&dﬁzdyyL&LM;MW@‘;QLQ,\&\WQ}QJ;H;\A
Leblis absd Ls 8157 830L0] 3)lsn o Jpadl oo Wjom sl Uy G 8lSa o] 3 gl 3305)

1Kamel hamdi, comment diagnostiguer et redresser une entreprise, édition broché, France, 1979, p157.

28



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

(A ol oY) Sl o sl e oy wily LLadl plad it oclaz) v
O 3 g Bt DB ol Sles ipnn LnglsS il V/
AL oL Lo ops v

29



BalasVl bl 3 W L) : 9V Juadll

Jo) Juadlt Los
W) Ll jelsis aope sl L Y5

il pb ol il di ke eyl ol GRS Ol e i) lelid e QW el dey V0
Je e 055 &5 ISy b sy alle allas 1] o bl L) o Ak 3 L el
W oda ) oot dsl) s £

el s wig 3 anAY Ll (W el gl s gl s ps8 Of g g lledd) ol e 0 V0
(AU il ool Jo delus gl wlshidly dmmnll a3 1S,

aaolsy ol aeely @l SIS elpe QW o) (LT ) e QU ey gl LT i V)
@A 3L L BLoYL Oladly STy w308 23l e doxad sy ol g 2 )
e@&\ Jedl gl

Jas (3l S badels Olel ) Jaib dses ¥ U3 T ag ¢ gadly )z Ladls oS Bl 0] ¥/

c'fw}o.u L}\» el sl ) < J;A;; Jla_'a’-\ RS RS Cj)aU deenai Olel ) L@T s JJ cL}U.\ J&.&j\
9y ) T Bl Sl 395 M et (it OIS i CB)\&

30



@

: i1l Jemill
Ml Jasa
QMlall gyqansll
ARG




J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

wng codll olaaiy ol 3 e Sa gy Lelal Lalid ) olanll blas Gl L

I e B3y cam)s o Bl ls Gl olyu s 2t bl Gl e L Bl gl e Comgy

Fla 658 W ) 287 g5 Ly (W) olubond) k2 (35 QW ajSie (3 Canially 35301 blgs 2,00
S A gl ez @;pj,u Jda

Bpad ol W) dsb ol g I ) oLy bl colgsl Gali Janey QW ) 0f

b ¥z sl 33y wn Sy g zo ) of bl (ol (3 Regll dolis sk sl V)

Do s QW el 2lyny cablial al S3y ady el Eom e ke Rbiay QU ped) 2l

I Em Ll ) el s s ¢ dols Bia

QU et Jgor Slogas (g1 Condl
doels B ,bg Jr gead I ) gl Coedl
Jo 1 8paad S gt Olgal 1IN Eo b

32



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

QU el Jgm Slges (g1 Cn

V2 § e G Bl 93 Canly o Al Lolas s psle V2 T e U ) nmy
Qi W o) bty Gpmnedy V) Gl 505 Bpie of dodias o didsy 0 L (Y1
Aeilaal ity Lghalos sy L2115
axely QW) el asgda 1 Jg¥1 Lol
QU el aggde 1Yl

G Gy WS 3 il Ganial bl e Sl e ) JU1 U5 sa QU1
2 psiey S (Bl DYl 338 1 clblsll Gl bl (ady ) ey B SLald)
os W gndy well o Aemgl) delis &) Slaidly CILI (Bl (1Yl e desaz S
Akl 3 ppedl Gl e SN SEY S LW el e Gy QU Lt LS e LY
I Ll ) Gl g4 Legrst LW Slhosdl 2311 5066, (U

e ol (s e W sl oty
a3 ol e (3 Rgeld AJ AU Bagll o V]
fozgl) (291 GLLYly nbllly e goll 2ol Spbas Bnogll 0da o Vv

oo 8l e QW Ll (W g QW ) odlaze o 801 5y9,0 L) Ls pis
ekl e 095 @Y U e Losn OF (Sa Y 3] caie dlpeg QU el ol

cobe Gb o densodd LU dan ol dulysg AU UL - les 3 e QW e O)
B perand) i) e by & W ladl Gl e olazel AU Cadly ol gl Cali 15laey WS
ey Bnsll dinoy ed (2 V) Bpaaly sk I UL e 1S o o L) Slesd
A8 de ) bl S 4galse clgiad
(W et AR 130
2 ST ety Gegall el 5087280 QU il
A W Sadesdl S ) oy eald 2JU bl i e dslay QU e 1 QU Ll v/

(6 g el o)l e delin L o) Slilensl o g 152 QW lalasid) iy o

iy il !
.19 P 2016 15 tQJ)‘YV ‘@)ﬁ:‘j‘ﬁ el L_SJYJ; s cCij g e é&\ M\ c)yclg Oleds *
57d’ 2011 2% oles LJ)‘Y\ gl ‘@)}ﬂ') el Jﬂ} BIE AW 3)\:?\ :é\&\ M\ 4;:.54,3 a9 Lfﬂ\m o J.,L_J\ *

2 C. Paramasivan, T. Subramanian, financial management, new age international limited publishers, no year,
inde, p p 09-10.

33



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

s e Jpadt OF o Jaall Csllall fisasl) e SlsmzaVl QW el gy 1 Jlss¥) clisl v/
iS5 Bl Jusedll Joxt an e (ool sl (W el (3 Gy B3 sk 2430
ol alaad) 3 ped ) 6o a1 Janady wold) a1l (L) s V0
G 8l 3ad 59 JU W, 2SS s of S (e Sy JisaY1 sl o2 Lz
bW 5950 e QW LA 350 3) . Joad) & b Jo 513 51 e ey QU ) 14U L0 V)
lVly Gusdl oo i) 315Y1 sty we 300e BV Sla O JalSIL 251l
bl 2 woy ed o deley nlin ISy Lalisnaly IseY) 2kel O) i) d V)
e e by ) W S (3 Sl e 8 1l (S Bl Baelg
Sl Gably JlasW alazaly cpatad) 593 8545 I 3 T e QW e gl 2ad 53l V0
i) 393 odans LWLy AW Z LY e a8 il gad ga
o) e dpg el iy Callall Ll s Lose s a8 ol 20l 0S5 1ol e V0
QU ) Bkl - gt Claly
S a9 dans (6f Bnngll Bad ohas 3 fren bl O ] ale thay 2 k) G2
TV 3 WS sy s i Ol ) BLoYL s
SIS it et [y Bl 515 i oS LS Rl 23 3135 gl dad ol v
2 b BT s Al i O K Yy gl 55 e b S5 Ll 0555y il o
Alazza ) sy Lad) e (bl dady caiinnd)l 293 b alys I3 e il (3 il 3aiE ] ans O
S e P ey ol oW (3 aaE el s e 80 e 355 S E el
A sold B Ao Bl
& ooy gl a3 o i) o Al ) (35« oSe Sty e 5T else Sla OF V)
L adlad) blslly A IS plis)l asdbly desd) (SLi (oY) (a3 bladl diladt blsd)
Ll e jeeb Adgndl et L) (rdlol) i skl (pally sl oY uee LS LW
M) ) 33421 algall oal oy QU Sy )

61-59 0S5 G TP (e ey ol o J@‘l

34



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

31 ol 33481 Jolgall :(01-02) 43, L1

o sl sl W aaSTAL 34 2))
ddaadly b olbladl

AW 2 akg U blsl bl aolhl bl
FWW N
60 2011 2L Olas caypdly paald g s cJg¥ ekl AIWI 3aY) 1S poed) ¢ 203 Cigry ool o o) 1 pokeabl
Ao D stas 332 O ot a8l ) 3l Slgtne g 1 W Y sl Lo alsldl v
i s Gy Raga M) pped s e ss ) s gk e G5 giey QU1 LY
& oS 358 e Sl OF VI fshally Lawsdld Gl o aef Sratine Bhas DY) aany IS
QU R sy gl 090Uy cplly 23y B 306l (63)50 0 ST 68 3 20 celaYlg afladl)
e gilly 339dlg Slaw ) e e Stk Ol p )l sDlenl) (553 (B 53
Sler b Lo segime bl ag (JU o) Ol sl e say 12U bl 3 Sl v/
Ly MoV aihete bl Al myjling Slis (3 89,200 Glat b Lginy cRnrgll Jsl Lisen
oF A0 b Aadb Akl b W QU Ledly Y1 bl W asl)l T S K bl
L bl ag 35U OV daey Crall el 3 OLoYl bl ag Lane ) ey ST st Jalse
el AL oV ada 3 Ll pde (35 G Randl) b Lass Ul (g)5Ylg o) LBl lan
gl dad 3 el gad s wils
QWL sl blas e gl adly bl a QU sl jom 1 W ) (Ssmns e il v
gl Jadll el e blael QW Ojledl 332 3 e bl Gilr Jo 555 U Blsgemas
LB ol BLI dgrlye e Sis QLT ala el gl 2 dged) n 1390 a1 52 LWL
LoDl jles] atey demwghl 123 ) (o35 B ) bl e LBl bl e adly G calelasdly
oI Slitans bt Lgiidiai

35



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

rasgily QU pel) dloall Olglas - I Clal
OO [ C PO WOV Uy s P g  PSUURCI LS g WP SPCHUN "V PRGSO SN g (U RV S
skl o il il
( QU preil] dloalt Sl ghas < JgY1 ¢
odd (sl 13 00U Og el Vs Ao sl Ala MW o) Glaal gad |
AW S s e Ly sl
QU gtl] dloalt iigladt :(02-02) (3, JSCad!
AW esead -1
5V Sstmng WU Ao sl) Cinally 330 bl wad [
Ju
.
Wl ol 2l -2
2t sl agalsn el @‘L/w. \fw;m ol iy Jsjs
U bl s U fosby lagie s Sl Jle s

ll

b ag b -3

Ol o 0F3 G @8 (huf gy ol o ) 1yl

W Crndy 358 bliy mg s I adgll ot 2l b ods 3 QW ) psi 1 JW ez V0
Bl bl e abildly Canall b el Lwld) Jold) jo2d da $l3 a U

Sl Jeidy Loty 3 Ll all 3 A 3B @) daogl dyles aa W colLa) SV
) gy JMaze¥) 895 L et =) spad OhIE ks jslany Bl aylall
A B g, dae 1l Sl

SULAV) s o f e sy U Al al e 36 (liaars aJU el S aey W asl v
B Bl O3 ey Aoeadl Slel Yl mogs gkl

62—6109 Lo;': G 32 L‘:;\"Mi} Ch g9 Lfﬂ\.\ﬂ o u,:lejll

36



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

JU gl 1 1 g1 4
Gib oF 8352l LglaaY sl denglh suslos 3 L jos & QW el OF 6839 o LS
185 Al ey QW el O S5l S8 Ln ag AU ollalasl) ol 5okt
pltseral f 2l lalosd Golas o i3 e 031 x Lo S say 1 el Jusb U et v
i o STl sl e S Bl Olal 334 3 aalis lgsY
Bl (3 G gl adsinns of 4z s Lo ST bl g sl Ko 05 1 Jor ) pnad QU1 pedl V7
A
QW S g els el S
w1959 JUI gt £1551 :(03-02) o3, |20

T

e Ja; QU ot } [ M\mlw o
+[ aolh) JIseYl easy b 5 used 1 el JW gl s }
"[ Jx ey Lo b e Jusad 1 Jr ) s QU Lo }7
—{ UL e s s 1 ( oV ez sl }—
—{ [P N }—

adlall slas) e o sl

37



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

dosels 3 g Jor ¥ pad QW1 el 1l Coe

ik 3] Y1 pad QU ) g VT AW el g1l aal ] o) s I35 0 B lanis
ol by ailal dssat b o 55l
B1ualy Jo Y pead ) el aggds 1 JgY1 ULl
Jor jeaad QU1 pedl asgda Jg¥ £ A

b daomy ¥ LI 3 A s e sk W e ] 3 s ) W) ol B b
sl Y1 sud I W alsb SLal a1 sl A LA of ) sy ot S
S 13) 4N LULel g ol dl eda O 65 Y el ads gy lavo SVAS gl G sl
b el o5 OF Sl Ll iy s o 808 s ) o5 OF S Y1 s 13 8 s
AN o Jhee B ) & aB o Bl Sgas ] oS 18 ) e

A gl Mn I degold W ol Ol LA o e s ) al W )
el A o iy Ao B3 S Sloglall 0 5055 e son 568 Aeenshl o3 Jo sl 156
ol ) s el el ) AT Rl g A Jo Y B ) b e a5
b Jsm IS 0 ehrl o 88 e 8l ccnil 3 0ot o o i U Lok ol Vs oLy
el Gt ) (S 8 s V) el figadl DU Ly W Ol 5dd Ss 0T13)
NUPE QPYTRERY S
13 ey 1Y) el W gl Slual gl g 4
(o1 a8 I Sl b Y1 Bl s B Sl glall adles v/
(sl 308 3le 2hs mogy AN B e a ST IS e sed) Slgme o v
Ceadl Gl e gl bled Ll el Oles V0
QL Sy pales @1 bl 2t ) Ol e e gol) BJUH pgadly o) a8 s V0

e sal] 2l 20l

S e gl U35 (53l @ el el ) e QW el 1Y Y plasaa) v
SUl ygladt e 1 b QW1 ped s G b g1 el
P pslat e Bt Kty JgY g,

Jor B 2k B AL Slas] ad o (DL Ledey Bsam B 50 S A sl ey g2
0555 A gold I L) alls Ly (T BVl odn 35 8,00 (st 3lany 4358 S0l e Ll

Eéjb S olss Jrai ole daias din, l:;\ﬂl\ J.@.E_?j .lLfgng dgxlee o5 8 le SJ?'-S“ oda Lgb

600 05 G gz ol Ol !

38



=Y el AW ) ] s

:@L‘:J\ J.@ij\

Qe AW Jgadt Cray . e ) Y1 e Blisna V) — gl e i 6f J ) s L5

L
A Attt 4615000 (01-02) 03y Joud
Hll psal| 3la)l | odlaal | Ly JsoY!
<Ugseg
Aol Jige g iyl b Jsef
JW (ol hgee Sl V0
olblalg oM | | gyl L)
L) At (@b o2l sl ol v
iyl p& poas S RV
A 2y oAl ol 1l oy V

itie Oloetia 9 ubﬁ,«

Byl pf psadl §gast P N
iyl pseas iyl Jyol

Aol Sbluy 09390 by
2 $Slos

ST O U951 Usnka

(Rl (Ggaw) Sl-L

Byl ekl ¢ sas iyl Jpo ¥l g sas
el ¢ 5ut Iyl ot

SHA g plladl e lely allall slas] e sl

ollaidy Slslisl B O xé ol W 2 515 Anlydy (28 o)) jslad) e 23150 2l 0]

:IL@;.»

ol QU Y Y (sl Jgm el gl i ¥V
b OF b JW ) g s 3 ok ol e o0l cigpdly ol DU ) o 350 0 Y Y

tdorgn J}QM

bl pds e ¥ gl el Bhe glay Blimral — g s o slaze¥) Y

39

N o n . 1
-9Ou’ ‘°J:‘>d‘~“""8f (P s wuawu\



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

(bl yslall s A3 Aulys 1l ¢ 40
b SeSag Logr pais im0l g3 M o BLo] ) Aol jeladll a3l A>3
Oledial (JMazal) Gilbgll o Begast 342 e Qb (ghaBl OLS Rl o sgb (W Ojl5d)
SURURCHVINEENO YT S R IR VIR -1 g B g L PF SIPS JNPYR TS S [N TER (Y Y-
R{INID RIS (CIRPRER NUVPRE AV WO SN R LIV ICS S FE CHPNER I

RWNEN]
Ao ) 3151 s 1(02-02) (B Joudrl
PN SOleldsein !

RD dedldd! 3416k Es 8 dzud) Obolisuiny!
ol Jlgad) 2y 23y sl ol Lezes )
V) alsby dlaws il O gl 3 Azl dnlall 13 Jsa0Y!

lgslly Sl fsaz

Rex JWawtl 3y140 Eex JMawt! Olslisuinl

Glalag 3,5kl litus byl

WElimbeg Do) &2

Rrex Jawt! D Al Enex JMaxwt) D Sl
A s A Baim
Rt dyj31 5ylge Er &y Sbldsuw!
iy S wlsbaze) <l
R 3)5h! g g0 SEVINE IR [pve

10T o 03 G gompp e sty ool 2 A 1l
robslasY ol e
(obaad) pllad (3 G gall AU 2ol WS 3 VY Julad) JW ) 3 pls V) sy V)
ST I WO N S KV ST B [ SO PN e g S S P (e
(g1 o
n) LSales Sld o Yy (el bl Jgitomy Bl s ez 6580 S g5 oy ¥
¢hnnn 51

el ol i 5ad e Wesd) dasilg andl [ Sas aas e ¥V

40



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

St yglail a1 el I peedl ol 3 b I Cllal

59> I AU O (b o dmdly S50 Jaad Y ablly el sl el O)
dmogl) o 1Sl ST 5g0 clasl G Saalodd) ol o Al 4 el Lo L G (8 chins
Agpd) W oliadly bged) Jod JMs e 3y i sald 2 W
Jesed g w58 g0

iy 5 WU B e Sud P Sl B g Jads e bl &l e B
eds clad ) sl sl jues W o et gwmg@%\obﬁg&wg\QW\
Lol agr o b clexd 3 SV ad) A JYs gl

1o Celpb) 3 Ledyean Cne a0 05

Jr I Jusby Jogie figadl :Jysedl Jgi oo Jg¥1 631 1(03-02) (8 Jgus

JIINS IS 8 k) bl
CAF Il Jiged! e 5,0 slgd oy ladia 35l
ol e il Olgiw sde o dejee Cay)lias
Aokl JIged) (3 3 Wy S Ol s
sl oeb Je Jgadd ol JIgadl (3 jaisd)
(LY ) W o DTS s
(+) 8and) 306kl (3 padl () ) Clalasaa¥) 3 )
+ AFRnNg -

128ua 40;5 R fls cg&uﬂ} Chas 929 G.e\.m P wu\ :).,\..a.U

Al g dstna) Lo gl A g1 Wl Alys" WB1H1 B el 59 £3LaBY) Sl 1 5131 @l 3 S Jeloud! plieinsl (3olawr (o) !

T640 2008 st ¢ ot ZUH sl ciylndl polall ol 3ypiin b dylndl pgall 3 el Al cChdaw—dodall —331 L1

1



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

J.?iﬂ\ j:q‘é Ja"}a:ﬂ :J.UA;:S\ Jj.\z o g\x’\ 9};." (04—02) (..3) J).G,-\
AFRng JWy1 gl Joladt JU oy & ot
(3)=2)=(1) )t | (2) b | (1) sl

) ECaN] ols &) ﬂiﬂ\
JMaza) 0903 (3 i) V7

A ABFR
M) s oliall (3 )
03,52V Oguill (3 padl vV
03,531 0931 (3 pid) v/

B ABFRhex

(A+B=C)  ABFRc

vl ol
Sl 3 el Vv
Lkl Ogs (3 pad) v
D Thg

C+D  AFRy

A3 o 083 G qzrpp ¢ e Cimgy olo o AU 2yl
el p lslis) U] o5 Y] colglell dabs g5 Jom osad) St Lol Lo o2,
olially V) ol Gy e s g Y ey Gl Lsad) e 30 psgie e edlazs) V)
o L‘Scwtfﬁ\ bl M e Bbigadl Bensll 505 o s 330 of e (200 J5aeY) o=
U s olie ay Bsidly Ol G5 Sligge mlasl wn Oled) die 6T Y] [itne 1350 jany
Sl g U e Wgsall 5y g Bl Syge o Y Lede el 2t @ il V0
ball oy Jlom¥ly bsodly el 5195 G el 093 Al dlall s S Jan
Al 3 2 ol el 2l Y)
Rl U OB g gl ¢4
W 3l s 3Jld Jo (S 3 WS e oW Spal QW el olgsl sl s
L el 3 81 o dd B ety (LBLalusezals

132up 40;.5 G &y LL;.LJ“J} o929 L=5«4Lv~' o JL_.S\ !

)



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

Jor¥ 8paad W1 jendl Olgal I Lol

gl s @ oo @y oI el QW el gl gl il ) G a3 3 oz
el bl e W Ladasisly Gy fuged) ¢ Jolall JW A, 3
Joldt Ut ol o a1 peees 1 Jg¥1 el

sdag (Ogudlly SUgdl ay ol r Aope g Cons Akes IMaza V) G gl) bl O
oda cgield Sl §F p3)sll b a Bgield Ol g ¢V b j3lias s OF (ot wolial
Tl o e sy JoS 2T s 9 o O gl o ity gl J501 s U5 paliall
Slrlaml) bgydey BLgz a5 OF Lede Wizl 855 (3 sl OB (o515l alal JUI
QU S I3 e et DWW e el L Sy (500 3lse) oY1 e 0l (55501

Joldt JUV fy & e JSCss dkes £(05-02) 43, Sy

35l o lles) ol LY
ez s)les ke s MY o lel sl
R * C)L;)Jﬁ *
Geelazrly 48l s> * Gaim ¥

. @Ls- Oleldseind
IR S ey S

Source : J. Barreau et J. Delahaye, gestion financiere, Dunod, France, 10édit, 2001, p147.
rdL ol JW ) 3 gl jolis s
Plons o Jomd) Ul (3 ST wliadl S g 0g3d) 0] 109k s 1-1
31kl S a3 Bodal) LI plaszal oliatic oz sl blad) tal gad 093l s W
by Laidl OBy by ol 205 ey K danall delal SiSy daall (e aslad) @Yl
3ae LSS Bl oty

50& 1999 c;b’,{—\ okl dydash] P15 cé&‘ M\j M\ u‘jﬂ O (Ogde (531> fp\bl
ZPatrice Vizzanova, gestion financiére, BERTI éditions, Algérie, 1993, p237.
1340‘ 2004 2L Ldaf}g\ LG.ALLU e M&B‘jﬂj c\-’u:}“ h.;h; ey bl Lo 3

43



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

Heal i sle e Oapall ot Jazius

IVl 2yl Blowze o Clall B o ) 58 ol psdy 1) Jns V)
S wlais nlldd 3 (3 09l g5 pie oy 3 3RS e Bngll S 4130 )
Sl Saall Jan Gl 1] 8] Bnwil) Bas S g cmy palng JlesW (3 e W a5l 20
SLa S w09l plail 2alSSy il O AT Gy A gl 9B L 13) LUy LB 0SS 8
Ads) L@_’a\.ujc,, olen 5 edd Jums dmplie 1) om0V 2SI Lof s

Los Ol o iz ¥ iy Ol (3 U8 Bline S bl 2080 dad anc 1095500 (Sstn V)
ot el QU 3 eV e it b el 1y (ot Les Laf ek Y LS 2
aylie al V) sdagy 2albll 20 @l odd ot LS Bl el oWl b oy Bl e e oy5kes 331,
A eld) (o)l GG et aids g oy axilSs Oy cindsill laplly JlasY) o

Jebuss O gl (59,001 pad (5l (3 8 Blins Yl Corlsll CBLoW) gag 10955l 33 v
¢ hisd 095 b= e any Sa o 1Y) adedl 3 50 Jo 1005l 350 ezl s dyy93 3y5e;
falizdl ol byl gk o

5 b Bl el o, l) IS IS 0585 atie (s m cpdly il ) ki ¥
2o b 2l IS
Vgarlly Ayl (WS Al VLY amdl)l (Vsarll Leddy sdlgll 2l ssle) S O

(D aslia)l dady jlaaed) slezs) b s )
Gl ey Bl @ asladl o ey Pl @ dsladl b Giplan Judsy eliadl o 1SS O

Ly O NgaYy aslad) il o
2 8RR e Sled) e 2l Bt WU g st s OF sty isSeall pes 2-1
mf L Ul bl btV 0B (I3 mag 413 Slarsl) sy i Ol 2y (39 olelladl
15l Se gLl gy id ol or i dad ) o35 oY (glemal 13 an gy Slaall 0Lzl
BLsl sl dle Jelisy bl sls) I3s e a1 s 5y Lo S
ISy o) 0Ll 3 a3l 2ty s ) Bl den gl ead) Olas) & jleima) y1 3 —1-2-1
3 oloY) ol gisd aob o Gsy 90 ) Gg 60 - Ll Ol i JEU Lo Jo il
Sl A gl e LS Rl i L) 330 i (54 46 e (3Lked)) BFR

Ao eds Jre )

'Pierre Cabane, ’essentiel de la finance, édition d’Organisa, France, 4°™ édit, 2006, p125.

125 5 2008 03,31 sy all Gl dese doddlt BILN 315Y1 sl 2502 507
3Gérard charreaux, finance d’entreprise, éditions management, France, 1997, p 192.
41bid, p 192.

44



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

Lyz) ayled) by sl dlavly sud) Y13 fendl 0Ll s oz 1Sl Oleil e —2-2-1
pde bl e by will dlas bl Sy Szl P i i e @) uladl 3T G ()
23 el gt bl ey a5z

Ay 21l Bloally i cnn Jalas o el ) i 0] 2 el Sl Sl V0
Sl o SVlamly @5 Gty oodll Leii% )

(St JSiy 5 Ll Bl L Llasal desll 15 feemd) alee alel oluls v
Jirt ja L ¢ Joonl Crg Lgim Ologlin el a5y coBlaal) Blisezal 55ttt Slalij) pdsiansy
e i 25l Com cpygall Bmgaedl Gl 0 T oSleall Jnf it o U (] BLOYL )
esrellly ) Ahas (3 ol gotie S5ls dasl) s Jlrl e 2i by 32y wb )l fomad Slagas
Lebamss S sdedd o eaal) Ol a5 ¥ BT LS (il ke Bl (3 fraodl) IS5y sl )
s 8

Aoy (o aall (Sot) ) Slolis WU Lolaza) dengl) 155 1e5eall (60 ) Slils v/
el e o B Lolaza) laws Sy ¢ oo ST me Bl sl dldh 2ol olibe sl
Sl e SLSGL dilad) bl sy 66 o sly s S e 35ad)

Sl B8l plozal Jgoy ps 1adlll o 5,8 e il 25650 Slel 2 Y1 S bl V0
OF Y] A gl DLz By Al ooty Jto placal 35 028 (sl (gsnnd) ] 23651 ole) Y 3L
Sl e sl sl e Bl G b jan slaslS Slewsl) 28 Lede Gily | oluld) 24
Jb sl BGyly cdaid i) pie Wl (3 Al L) bl gl o)l OBl 0 Sbles Ay S
Sl 3 sl e 55828 5505 G el Sl
SIUROH CE U PIRIVIR SO (V- T 3 I O O N EN S NE IERNETT e . Ly |
Lesysn e cnmn &) OLaYl 856 e 2 glidl (b a1 LS o 3lan Lo (e 353 550 ana
bl r @l 35 2B g Ladisy A al) Ladl 2eall Ol cOLYI s el U LS5 . Lgonie
oS o) LS wylie g b Ll 3kl Ol jlas) (g B G5 bl pas Jo s

3 1Y seas 0pl s (5l 0dn jad ol oy akiz Of

bid, p193.

-2005 Bj»ﬂ\ B) RN aad\)b 34;\};-\ 3.!9.-&}:&\3 3}M\ CJW}L\ ‘é JAL«J\ JU U”B ‘:3 CL;»"Y\ oL pd Ololew (pdan 61'3)2
101-100 o o 2010 (08 sunht sl addds — jpile 0L dnsls Ul a2 (2007

* Redjem Necib, la gestion financiére & court terme, édition dar EI-Ouloum, Algérie, 2005, p32.

45



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

el st o Cabgdly uged! 1) Cllald
Jrd1 peab Jugadl 1591 g
oo S Il 5T s ol sy s 88 I3 sl Colgl ) s e
Leblas oy o) QUM mild ) Jsosl) aeeldd Gall IS7 0y 2> IS 0 Lo Jsmamnd) 2l
) el
QU ISl (3 ) el bsod jolan meig (S
Jr e usedl y3ls :(06-02) 43, |SCadi

L”;)L?;:J\ ol
EYSURIREN] s Lgedl j3liae iyl 31sVL Jysad)
=
izl figad Sl g

Al sls) eyl

AV Sla) I35 e STl o W 0Lt a9 Crédit commercial 1esyld) Sl 1-1
Slysly ke Dbl &l o WU L3 oy (x> By 41> Dbl &l o (S8l 15 on Joray S
s Jad g al W obrall by o aleall WU Wt hias )bl 0LV dayy o2
3 a bl Ol 0,

Gl Sl e (3 e 3l Bl s i ) DL 52y 132 gyl Ol —1-1-1
cane 33l slaced) Sy

e gl sl 21 30l oo s (e (g)lndl DL gy 1AAS 93 (gylE Olaxit —2-1-1
Ozt o IS72AIS7 e 0y OF 2 W) 3,5Y) e alld) oda (35 cytncld 5T 10 L B de 05 ols”
S 3 ) ) Ll el Sy i) =Y o1y (sl

237 o 2013 (1L 0581 quujpdly Jaall s 1> i AL 81 (s alell s az!

241 o o 2003 AL 05, Y1 Gl Py s dekes Yy Ay bl I )13Y1 (ol ssme (ol iaas el as?
246

365 2002 (1L (03 csliv s (Juged! to3be (U1 G0

46



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

& Y spas 29 Gl 38l OLsYL ek Crédit Bancaire (§ el Ol —2-1
) ety Pl e gl e s

oty tdelall 29 81 —1-2-1
sy ad om ST B 0085 L UE o 1 8008 20 ) 55l () ng 1 siall o5ges V
2U B0 slasly Akl (3 50 Slsaall Ao Cs Ll
Qoo o5 A5 33902 Bl Wl Sl e Bl G 1S @ ey 12538 e (ol
A gadl Al gl oda plasiial (g (8342 835y e ilis 39> (3 Lo UL 058 SN ()W sl
3L Al oo & Aot eI obie 53b3) L Jaladl JUI o) a3l BUSU) pidd olagll b e
Bopadl J Y1 I Wy Ll JW ) 2 lesY)
sl Y s BLas san Sl sl Lis i RS (208l o0 ol g5 sy tsll 253V
oda oo e hisan Lol ook Uly ¢ sl bLadl pe dalll IS IS bsen ook Y Sl 0 5,LaW
2o e sl s OB i ol Bumly JMazal 8195 Seleen OF (K6 Y el bladh Of Loy (S
A st al ) ssle axt wia
Liid I G b ade ades figod gl gl 1) Bl g lol gl Uf iy 1)l 203V
Ban 056 Lok ) B o (2pall ade Jin e oy s DLl LB orge a5y 453
3 Rl Ul il ol 332 gn lap)l (298 e Sy (s 2 Baal) 52E e p6 w3 ST
Sl g1 shszits 2 aledll 3ad oz
0 Jezsy ol gl —2-2-1
e 032 bsed Bngll U] pdly 23 0 Ble & pladl e olid) ol Lo olied) v
PN OleaSTislay Je 23 Llas sl Laz
sda e wlela o 5l) et Spld sE e le Ay tasan)l wlidall e Slid V0
ol Angda) 1o Ll 1) dssl) Tonls 5551 oda U4 Ligedly cliases Gk Gdsen ddlaze Osll
Y desis Vgl gy 1S g8 ol G e ik

b o8 by a0l dtan oo iV

08f 1998 (s ¢J)\&U slace c&}&ij\ ylas J\$ ‘“3 C«.;A}\ ﬂ\ (Shn mﬁ,\j,, )3""‘]
2Christian Marmuse, Gestion De Trésorerie , Librairie Vuibert, France, 1988 , p. 110
3Farouk Bouyacoub, I'entreprise et le financement bancaire, Casbah éditions, Algérie, 2000, p 234.

610 2001 (i canld) Slesdll Olps (Sgdl Sl ol alalt?
62—61up A 8}\\5
63up Al c?}\()

47



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

Uiy 29 Bl gyl 18 il dylnal) BloY) aed A sl OF (6T 12l BjpY1 v2s ©
e A lall o Vs e e sl) S L3161 Blisra Fb ale ) 2l 3 aesll 2 el
iylndl 2,5l AU 2@l Wb Sl s o gl oo S e el U 92 & Al Y) Bl
b e i oy Lo e 1 Blganlly 50501 Lin o site 20Y) gl ng

dl Bl 3 0SS Lais )l B3y ] denwll Bls 1y lndl) 3151 Oleay 2158Y) O
oooarld G AL 21l gk (3pead B dm Bhies Lo ) ) B0 0S5y e W
Bl o s ) Bl i Lo Bals s sy 2l Bl ) dylond) 28501 259 i)
2 Sle Blim Yy iy fiain Lelal o il suly LSl 20 )
sl e o b OF Ko (2l r gl s i 3 cadgdl ol VL 09,8 —3-2-1
S
e Tl 1 0 SLEY) Ghs gt o (Bl et o) o Ble g 1 blas VI Olea)l v/
Aplndl Bl as o 12U 20 Oled) des 8 Bls s cplndl BVl
ol 3le e gl s Leomss dgmn 2Ll b e 0SS il e sle 8 S Y
AUSI yr s 81 sy clgibiog WUST) Suke WY 1 (3 50y callalidly cBsll e 45,08 pue A= 3
Apnsenl) Clidall dold) bladl Al 3y Ll )l Gledl ae Ledde 3
1) iy (R gb) G355 oy AN Sy Sl gl g A e g5l Mn (3 2 sV

bl @ a Lgadny ) oY1 gl 33 Olea) gredl o) ©

Blwd) (3 pdill Jaadlly 2l saelis o pad! o dtebon ol o 0l ol Jodll O

AL

(> Lis 29 Financement par Des Papiers Commerciaux :4;lxs! Gyl Juseddt =3-1
Ly pedl or Bl o dpaoll 518 IS8 bptas ) oY e o0 ol W) s
By s LAY W olally Glally (ol Sy (oY JlesYl ols sy K
1ilSap 555 Jlgal s Jpnad b U 5l ol mas i # Jusad) ST ] (i) L a0t
oAl Sl Lo ,s &) Gl Sl by byl IS A sl Cady 5 Y1 gadl j3lae e o
3 gl By o)) Bl sl (S0 BB 35 puke o) Jusk ehaeS ladde Sl ol 12

5452 52003 (AL ar oS fls (sbgll sladly Gpall pladll (ol s ol 20!

2000 (1998 (5L ¢ adly aslall plugh 15 (31,381 Sl joll £ pall Mool pesncd) G 2l S0
68-67 10 053 o gmpp (il allall?

252, 03 oo g s 2

48



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

ol Jols Blas oniad ailis o iy Ligedl 1) a2 o)l 38,6l) 5,00l s gl 4 0SS () 34
iyt 33,0
J) =l byl 125 :Financement Des Régularisations <liswnll  fysed! —4-1
BsS A JHE 2 LSS sl o5 1 Sy gl e o S oleadl e aLU oL
o e ot oz @ JIped 1 o (o Tadd L) bl g Y1 el oY) slas (L) o
cdlally eI gt Mol g ol gl ST ey AllSG Ul 2512 Vsl il s

Lls™ Lgadl joall s BlawVU sladd oo OF a8 sl e als 2L Ol 1y
Loy dmys yaises OB) syebie pé 3lo BT al G 0,5 YT e a5 JobY ells cslanal
Kol e phyam piad 5l
Bl grge 8 Shlatia¥l Jads Sblaal) e 2ali2 gl bl s OF S 10wl Jaged) =51
psind Lz . oY) alsh 29 Al e anl) logd) fidy alglidl lagmslly canld) clogmsll L
3 W b o gl bles Ol Auall SLLAS gl s gl
s Comptes de Financement & Recevoir 4loull Sl Oleszs Jugedt 1-5-1
JYs o ol plaidoirie comptes débiteurs a0 SN o L =1 ad Lsed) 3 anpdll UL
aSed) il obledd de Ly o8l iy JaVI L 2 «affacturage ou vente de créances x.!
Fnnn bl O (Ll gl Slae asae ¥ ) W e e (23l ol dggd) d ) 0555y
Bl 3 2 2929 o Ml e (508l e ey Bga M) il SLLL L pde 502 s
il

3ol Jomug dofal) Gl e ayadl oLl sl (gray affacturage iUl AU (3,
e e e oo Gl Al sSles £ 0] U il ) g ) 095 Ganld) s pas
it poi O adad (bl pts 3012 Loy (23l O Ly . 2l (1) 8,80 (Bl giite Jiy] pgne oy
Al Sbled) 5 o) Slasll 0) L aogal) Al Gols 0Ll Sl clish psi Wby Ol
Ly by aoiall el 18, e lely &y (Ll aul) Sbled o8 dlesy a5l OlesaS”

163da 1997 (s caudl) C\&Jeg\ L:QA RIS JSL,L\ J.l:- ng J{}o&“ cﬁja‘\ L das jg.@"l
:332-331 0 2001 ¢ pan cimaldt 1 b1 By13Y) 035Ty (g5ld) fLo o 2
3

255-254 1 caenis

49



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

Financement d'Inventaire ':0g3 Oy st 2-5-1
el bsad 2olsy (Y1 jeas fgadl) Lils hias 093l Bgaal) 29l comol 3
ALl Dlasll o Wil B 5 i ) s 2l
o St LS 05K 5 L 0952 3929 3,2 0L (3l a5Les] A o M Baas gl 1S 13
V) asle 281 bt Y Cipmal) LYl mogl 13 Slasll W Osan j8 235 e Jsmad]
el oF LY eV Layl ol cOgpal) Juladl o2 I s3le wblaall oda ey . ol Lles s 13)
bl ohslgs ol oAkl () Ralall Oy Ralad) plaza VI 512 & Oyl Olaca,
Jr ad Cabgdl g g )
AW olaad) s e Gl3g Ledsen (23 Gy U wlasll oS
Gpalt allad) S0 o 1) uid) ik g —1-2
e i 2l 35Y ol &M () olawsll v
S 2 aylemaYl oball e W) Blsud ] Jpos) adrd ¥ gl Al legl) oz v
Sged (JW L glas bl e Gadidl (] OGg dge sk 1ol OTI3] L3 nal) pllad Leadiy
(Y bbby 2 o) a5 pall il o bl ol 3l iy 3 055
Shleza¥l o e BEVL ple Kty a2a ¥ By debio esat | a5 ) Slegll V1
cad) 3)15) 3 Cpeaseie s L8 e LiSie 2iled)l s aaad)
s 5 ale Buad) Lealss Canbgis 2 Blaadl ) Jgosll 25500 @liid] 350020 Sluwshl ) v/
pe b gl Sl e gl Uee (SO0 e ddsey U Bl 4
Dl oSl uadl padl) dbns by Ol (3aall sl paud (23 &9 oblaaaY!
51 s o B glY) Blie @ el e 3p3lo Albnes ol jaall dlsge il il Slepd v
U G e o JBT 05 859,20 S0 ey Sl O B2 ) s sl 2 s
S o Bda sy blie cBgl) e B 32 JIsed) G e 3l jletmal 5a Y bl V
Bl Y] i B w85 0 Al Sl Cp Bt el e oglid) bn Lol S
I Ggu 3511 A geud) oo g —2-2
SSa i dadl gl Cabsd JW Blenl (3 dgladll sV e dasly degest L) Slawsld

:3& Lo.:\} L"‘r"'

257& Al 8}.\ 1
2 Jack forget, gestion de trésorerie, éditions d’organisation, France, 2005, p136-137.
% Ibid, p138-141.

50



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

A e sl ot aaleY a5LaV) Olasll e 33l Jolidl 26 wlsles g el wlsles v/
B ] Ay p e Bieg 8l Bau2 ay Ll Bale o Lebld Bales Ko (3 0SS W5 il
3b2 e ety JW Bgw 0 Uges 085 (LIS O] 501y
J Y il s ng oy o i o8 8 Y (@) Sl gl 13 s L) o syl 1Y) V0
Bl JWLg) Volteg 1y Wl Lo 2y .5 s Flad sy g LlSCis ) Joludd Al
ooy QU G g0 Uiges 5 (BBISG O] 3y B 1] doly o o0 Be (Gsmzn [ Y1 jad
el Bl Ol Bygoeas 0S5 5 . ol w355 B30 e Slaze) dlex 5 L1 50e
55 Esrad 13 L ol Glimra) 5l 8ol e s 1 Jgldll AblE) ()b Glooll ay) sl v/
rols SW ety dabame Sl e Ayl s T g olaslll s e B June ez . Olsins
(Esenl 52 o1 26 5 13 sl uslh by all 550l oy 2ol 56U el Sliiw O
(ol S dﬁjfcﬁ Slsiw D ol Gt 3L {2l (Si awg 3L men 6 Sldiw O
e Jdag gl SLedl O
i) g OY (oW 3pd 11 B s o ¢l Gl e Lotz 3 Sl V0
B Sl @ W ST o 25500
Jr Y el QW ladased) s Gl
Ay oy 1 JaY g 40
1y -1 pggde -1

1 a8 3150 s colalitsizad AUSn @ik s olgtans Cibgn (i 0952 (8T e ayd) O
a5l 3l szl pludl Calisng (ol Cylad dys ) alaul adm S S

iypdl Libgl 4531 :(06-02) 43, |l

(=) L= (=

=~ A -
1
1
1

-
.,
’

1

\ - j
e G S

,0;5 G 8T (P s (ool o WY

<---- g_,\.SLw &eJJ

— T N

JLSany suie 55T (Y1 % 5l 3 (SFC) QU1 gl alladl 385 g readll Ll Sloghall 195 ¢ 23 ol !
37dp 2012 al3yy ccbf S dnal gyl OL«.“ (,.wj (lorg Al u.a,,aﬁ ¢yl fjl.t.“ & oS iUr NS J’:‘ ESINIEE

51



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

Tableau des flux de trésorerie iyl QWL Jod>r —2
B OB Jodr iy 1-2
Aalall § 55 o i) S Canay o G 8 LbE 8T euad) B Jpur sy
Jaogll @ ol bl g e ssley )y
B3y e wie S e s ) Jolia e el Sla iy B OB Jgur LS 2-2
Pi3a2 dlas of blow g IS lagy (oliad) o plyl 895 mad (W slosal) dnns
Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation :alaz) basy) o Al ool v
iVl abs M Luadl ol Ly Olladl of adasd) iVl e HaE) Ciad) e
o e Jaad) danil e Uil Bl Janyy (Dlgpany AT Oy Sl e 1520 B )
laal) Z ) Slaggr sl e Rnsl) 55 e dp 0B 35 3AE (3 frad) 2l 5ude s
23A o deadd Qi 09 o el lisf jalag Blaa V1 ) 2L 093 St ey oLl
YAl
Flux de trésorerie provenant dactivités i)l of alame¥) abas) o Raad) sl v/

d'investissement
o W JeoW mw o ehd Ollen Rl o alazmaW) abss¥) e a8 Sl Ly

Sl o @ Al ol gl e 30 Bl bl g il JeoY s e G (Ol
s s 35 bl a of Wl S0Vl e e IR
Flux de trésorerie provenant d'activités de financement :4.; 5ol basy) o il ool v
sk 293 Lo Jaadl dilad) fuad) claad) G5 (3 Lsed) didl - 2uad) Slbadl s
ZUT o Slagg semg Bt ol Bt gl o] dns JU ) 8350 sl T V)
ol gl o] o b gl o) of Y1 algh 293 s Jsadl Je o
B =yl s o laadl ol ol s e i e 3 S 5l comse s 35 JUT W, B3l
RO RO\ WPRTRFRY
S Ao J1 e Budd) cladud) it 3-2
P Jgdd) I3 a Bl i) o) e eI BTl Sy g 2SO ek S

2005, p 166. Khemissi chiha, Gestion et Stratégie Financiére, Edition houma, Algerie,*
85-84 o o 2017 o c aaldt lad) 15 gl Ll plal Wby LI (1slly uyliel) S Jokoud) (ot Aol Bt

52



=Y el AW ) ] s

:@L‘:J\ J.@ij\

G o ) o bt ol o0 B B! 136 :(05-02) 03y Jgud

WJ"U‘ VY-S "C)L, ‘._';.\EJ ‘53.'\3' WJ‘wcﬁﬁ&?\: ‘:-;.LEJ ‘53..\3' bl
s, ‘
(i) Al
obrall s sle @waad obgred A=Y Ole ) fwad (Baddl Oled ¥
Adaead) Q\é}ral\ sl il .(;')L,.c o QM) w&
£ £ £ £ i - .y‘
A=Y sk oollasaly Jeol o) s Jr ¥ algh wllatial ay (s a
a@\.«i‘&»‘}h
o3 8] (lagysd) (Ol sl dale) ) ilzzsY)
. YRS V..@..w‘ )\MLQQ\MD ubjjiﬂ
'("@M\ 3.5.1.;.3»:3\

56,2 2006 ¢ s ¢kl Sl s clumwiold LI 315Y1 bged! ¢ syl oy Lible - yaaald
L) OB 2 9 slis) 4-2

8,508 ddy bl v/

53



=Y el AW ) ] s

:@L‘:J\ J.@ij\

8yl iy lall Ay 31 B Jgdr (S0 :(06-02) 43, Jgus!

............ Ab e e ) (30000 4y b)) Ayl g Jods
N-1 b adr | N b iy | dassil oL

Aglhasd! Aozs¥ e Aol Ly J1gal i
S L e 2o g il Ml ad)
oaniaiedly posall ds gl AL

ie gl g2V AW gyl sl
is gl oSl e 12

s\ g olall |3 Ay Jigel OB

sl jé olall dag U and) el oolasws

(1) dstbondt Aaia¥) e Al dny3) Jhgal BB Gl

shoiw ¥t dadil e 43U Lyt Jigel OB

Bgins ol die Olid 2Bl e Sl

Ggian o A Ol e Sl Slhes o OMeasd)
il ol s L) o Olgmenl)

b clad) o Sl pe o el

W olibydly o et & I 6154

Ralendd el o 205l LLLEVYy anad|

(@) it Aoiil o dald) Ly Jigel LB Gl

Jugodt dlaial e gl Gy Jigel OB
el ol lael 3 @Dz

L pld) @ ) Sl o Lapey G
2o e a5l Mol

Wlal) 5=V 0gl ol 2g 3l Cllydus

(D) ool o Bk it Jigal ooy Sl

OVgrdl 4y OVspdl e B0l e Sl ol
() sadl & aud) disal s

AW ) ) e Ldslasg 2 Jlgal
W adl JUs) s Letdslasg dnd) Jlgal
sdll M agd) Jlgel s

35,2 2009 ol 25 #pl 5y30all 46 2l 19 saall dy i3 &yageml] 4 1 Sy 31 el

54




=Y el AW ) ] s

:@L‘:J\ J.@ij\

spaldl pé Ayl v

Balbl pd Ayl iy B B Jadr S0 1(07-02) (3 Jgud

TN OERUSCEEN) ERETETREN v

N-1 41 4t

bW

oL

Aglhesd! Aazs¥ e Aol Ay 31 J1gel B
U adl i Blo

:J:,—T o Sleeas

50, ¥1y ASHzaI-

Al i

AN I by U s —

AU Onlly ceaysl 5 -

Sl e il Sl ded $ab; o edi-

() bledl oo aald) ayd) by

shoizw ¥l Slhes e Gl Ly J1gel ol
Ol LBl o Ol grenns

ol e Jildl oMad

(1) sl oz ol 6

(@) Jlezza¥l ollasy 2oy M ayd) olasus

Jusodt dlas oy A5TAN Ay JNgal DS
oflaald degbull 22l

s JW ) sl

DP9R )

P9

(z) Jupod! Lai¥) oo &l &yt 1ol BB Bl

(c+s,)+i) Bj.é.U 3..1}\ J\}J J;.AI

Y e 2 JigaY
JUsY! e and) gl

(1) iV el jaw ol 36

) Jlsal s

36,2 2009 il 25 sjle 3slall 46 2l 19 saall g il dyyggemd] 4 ) 30y 31 - juaal

55



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

LA OB 4 e dr pudl O GG (.ai -5-2
ol o B ga g S Sliise Ol Rl Sl 2B Sleas e slazeV) Sk
Lk bl asll adn ool ey il LLad amgl v 3 s sLazeW oS gl 2l
bl e B Bl Blo 35 e o Gy dendl Wa O] Wgeend) s Olige V0
(Jr I Al Ol s of Al Y) 2z s (3 Ul aedsiind OF deengeld (b ki)
p A3l (3 W) o & o) T ey LIl OIS QW )l bgad pslae e oy
Ao oy L) OB e [ Aladad) dadd¥ e udd) Bl Glo =Ll ded A
Al gallg dyylodzn)
Bl g loh aladdl aai) o mus by Wy Jo dawsl) 5,05 ) dwdl ods 425,
iaisy) e asll) sl olsad) O e @3 s awdl s coais)) LIS (6T cadygadlly a)lezay)
Ll L ol Uyl 318 sl
Ikt 8 i) e BuAD OB Bl [ de gl Wl o)l =de g3l BN L
oda i)l O] Lopll Jo dimandl wl5dl) wsa) 2aDly 5,0k Agedl (e e Al dn s
Aol S5 3 Bll 6589 Jlozml ] (535 2
ool IS Wajlse Izl (3 G811 3:LS7 o3 e 0il) Vs ity 1z UyY) B39 el O30 v/
S Slly Y i WS sl ezl (saidl 3l Lo wi)) LSS (- L) 3
LSW LW g WL Lglixal (S g ol oal g
Ol [Akaid) AoVl o AN LA B =dhdiad) Hudd) S S s
(Jer ¥ 8 pmd) 4581 Ayl
Sy a8 gkl W61ally Aiiad) AatiYI e oy W) Buad) i) sV il ol aig
(=) 323) i) Ogpll
J51 Gle [ (Jo ) 8 paed) ddiidt 8is¥) e ) @) Bl =Rladad) AR Ldge
Al 0k i)l LSS ¢ Joris (ol 35 g5 o sl ~ L)1 5105 (sue B 0dn g
s 51 ij 5392 e J>
Slagd! dlo/ighasdt ass¥l o A1) Budd) CBA) Ahar = Lasd! gudd) Budl i
gl Lead (3 OlastY) Slal 5:UST (s el o WS
e AL Sl Jlg 3 5)Y) 8:iS e oy 2yt o) AJUY Aslpund) ol 150 v
fend) oda V’J

167164 o 03 G gorpp 35Ty Joelerl ot S8 0 |

56



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

Ideiind) dada¥) e A OUBAY! Bl /P luneld Bid) Olagy ) =0 Slag gl doand
s iy o)l Baadl Sl 8 ey L) e - L)Y s Al ) odn S5
AT ALE e Sl ods s LY w8 (3 Rl LI dgle s i)
B! [ Colagigadlg Litgdll 31 e AdES LA Sl =y gl L1 9d) i dad
Iodpiid) Aais¥ e A1) L)
Oty a3 B Sl e Bad) SMamdl 1l e e i ge ddl oda by
Adasd) Lozt e e gol) @) olisadl @)
Olkedly @) o) o A1) L) i) [ el Sl =Jlel ) WY &
Al 29,815
2gly anld) JeoV (3 jletmaV) (3 Jised) jslas ihlus (sl e | ige gy Al oda L3
AW Sl 350459 0933kl 3 jlekza ) s 05 L6 Al ods
Meal 3uad) ol 2l sl o,2ge Dlay
Sl Vg U Sl ae Sy boena¥) e gl 305 ety i Bg ) O pige v
Al s o) ety
SV ¢ gad Jawge [ Akhid) daii¥l o Bl i) Blo =l ALY ddait Ao
AU Colal) e um Bl colST LIS A )le Al ol ST LS
iylatial Lob ol AbLL o35 Of dawgal) S Al Uil 30 Gad sag (g M) GB1 Li5e v/
i Lis
omy - Al B! — Bbiiad) AisYY e (oudd) @A) Gl = ) (i) GBud) L
Jor ¥ dlygb Jae¥ty Otially OYT G jletat dnaaasd
ol b1 Gl gl g 13 ¢
Pl g (3 Ra BUS pde Wl 3 508 Slgme 6 Las
Jag L GV aE Ol b (b Labasl) 5302 etk (3 Ledyes Byl (3 Sbgno dawsll axly V7
il 1) el 358 sl ) 535 UL V) 05 o Bl ST 063 by ok a5 Dsol

rd)
719—719 PP 42013 gz‘lo OJ)‘Y\ ‘@Jﬁl‘.‘“} IJMH BﬂM.U )': LU\.L\ ('j‘}ﬂ‘ Jz.l; LZ\JJULG t\é ()L..'.'F) gricy f’) Lse *
oS daalr Al AL Bl 3awd Bgw 3 yloma V1 11 SN 3 BUd SABUY) gllis 2T Josll Jle (il 81, F
214 5 2013 (02 saal (3501 (L cpadal) lih,llly el
2 Patrice vizzanova, Pratigue de gestion analyse prévisionnelle, Betri éditions, algerie, 1991,p p65-66.

57



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

Dl 3 5 0 a3 allad) el s sl s bisf Gladdl Se v
bl B3y ) el Sia SoST wl gm Ma ( JoN B ed 4T 0LV e Sl S O
e Bl (L) AL Ao a1 els e WS el (s Ol ja s sl

tabet¥l azysis i 4] el

Sl s Vs Geds jasfl Ms 066 (VU e el 2 i el d Ol a5 O
G fodd il ) B ) 093 3Land W] e

S8y bl e tsl) o dgndl ) 2l 0B SIS Bme 18y lSG Ales » OLSY) O
Leils o 8 Sy

58



J= 1 gad W e ) e t ) Lad)

@L‘J\ J..a.é}\ o>

) L (oMl ¢ il s S35 o

S W 3 sy Jo V) alsh sl 4 oY o s il Slgsl W el OV
eJIga eVl ¢ sl jolias o alolil) (W ladoscdl (3 QW el Baslens 3 Lozl
ety ety B Bl laag dad S0L) s A Cals B 1S,

VeV 395 a2 b JSG i @355 den sl Lde s g 3ol pn ol s QW ) OF V7
Vel bligy §ale B o 5T aag

Sl dlaclsy (ST el e dnhll 3 Joass Sdate b s dazmy V) a8 U ) Of v/
A Sl Jedr dlauly  Sealyddl el e an)lly i by 2

el 3kl 1 BLEYL sVanlly byl pons 3 et V) s U el Slgsl 0f v/
Y s QW by adll ) Je isedl ¢ o) el Cabogd) IS e Wsid 2l

59



@

: {11 Jemgll
Al dalys
Oa dgaral
kyaleipfl sylawgall




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

s

J o 6 ) QW el () e ks sl (gladl GO 3 gyl il s s
Gl 3 aewsll e Jale B U g wlgsly =Y spas QU edlly Bl 508 Vs bl
AU Slasl) Al 0 Lusyl okl COW 3 L] el Ay Lile sl U 3.0 ¢ adl
QJU\ C)\}-\J.U\j C)\;-\J.U\ cwj €L>-JJ\ CL:;l S.L‘>-j LSJ}AJ,A u.>-Ua_A

e ey Al dnhll 2 Olesll Jo 2450 32 e fad)l e D e JglE s
Ble ) 2013w o sy V1 apad QW ) lgsl anlysy ST 2L bl 3 0Y)
2018 aw

A Ll s e hadll s 3 olidle 1 IS

B gyl Sl 31 (8 S ) fas jalas dulys 1 Jg¥1 Cndl @
Teug gl Sl 301 8 Jr 1 8p000B S e OolgsT yolas dlys 3l Cnl) @
Jor¥ 8pead W1 jendl gy S 5 jolas Gy DLsyYI Aulys (I Condl @

61



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

YNSRI St B (R ¥ (R VS I TER P (ROERT

Ol )l 23LaBV) G ganl d gl a9 Auhdll ud Sl gl Cippad) Gl a3 gl
IV e B AW dmo o)) dsl)> 1Sy AllB 2y pls I L] B9 890 U g Byl o)l
AW edly ol sl Ol
Ay Sl glly Syl dpdlaBY! Los goall A ght Bl duolys : Jo¥1 Clal

8 Cagprl) r Y Bl g B> B ) JS
Lag b sds Y

USer Bals] 8 320 ((eSm) Slinladly Bl Sl llly lrlyall dpolaBV] dngerl) sl
Ulely vgl 3572571990 131 08 3 ol L (aSGKL oY1 ) byl 357201) 2586 s 2505
g 2y Bl B 0SSOIl 22 352201 30870352 3280950000 0y
o (LSe)
mbes &)l 1970 e ws (s o oS00y Jo) i 4 slo oS V)

(3as 25 28000 ) 2135000

1ty 30 dlad) L) 8,8
¢ay,b 2,5 30000 o
¢ax),> 34000 o
(St 82 5000 o
Aol L ada %15 o
300 oo il 356 8ty ae 5b 2 ayld Sy 4 e 05Sae bl QIFN pe D5t aysi plss V

hatrs Olgis

tge ile axlys 460005 26 225 50000 aey 1987 2 & Langl cie OF an
3413 11996 3 el 3 iy anblis jshiy (solasVl LSSV ausldl B e 3 dmy (LK)
1609, 6904 Ui Le 1998 a3 21,5 9453 36wl
8355kt Blual 16

fwge 302 0L AL Lseddl 3153 g Bpud) Yl Yls sad Gl Al el
Y Sl Lewid (L)
Chns §M 03930 St ¥
i Gnnlly sl @35 (e ™

I WOOWE SN PRI - WES DR (PR 1

62



Rt

-

s Jedl J,,ms)\

2.
o

-

A

939 Geadli] Bland Jgosl *

e J&,&\ (1—3) "3)

= Wl dulys

-

JAA&

oS L gl

>

-

h A §H) &y s y

E=S

v v v v v
- - - - -
Blaall dgde 4L y mﬁ% Lpde BLY y icad) gypde 4l y AW i e 4l y sV A &L y
. . . . .
- N - N e ~ - N e ~N
Ly Bl dsdas N 1 ) ol CoSa Lyl el ivelns
- -
r Y, r Y, . r Y, o
- N - N N gl ) - N Szl
Ly LS b | s 2 a4 g R S NN P - \
. J . J Y s . J ( )
- N - N L < ) - N Cﬁrd.: ilas
| SN S W > 3 azl P NN an ) \ J
~ o ~ PO =S I WA RS- PN W \ J 4 N
é ) ( h . J 4 N C&Wu, ilas
N . D: ..nV o0 — N_- »xncbvr \ / L )] MK.%L?: 4 > r..kr.wﬁ)pvc%'b
NE f / Sl I dslas T
/ (o&%, \ p N Y =D »nbu}E¢ »}&\Cb f:LL\YMG
P N 5 izl Flosy #lls \ J \ J
Ll gl S N N | r N | o N
_ Y, ( ) N ﬂ:gx 2| G N Oum\c.&, Qo
g 6 2zl Y1 eyl el
N J L . ) \ )

EANESIEWRE PN s yod

63




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

Ayl Sl ylly Ol ol L3laBY Los god! G jold I G gl 2seid @layl,
Wy il ) sl e Bl A sold AW dmo ) asein Lis psiin
AW ol dawly LW Lan gl dulys 1-4
a5l e cdadl am sl P e (01 (3 golll) dsall 2l )l LI slas] sy
Lgenis Bl3l1 (3 B ytl) Slaglal) e Ialazel M3y 2JW
tsty St B e slae VU LS Bensh B Bnzgll Al poiin
Ay gla el JW W o
Ay el QU ) 3 sl O
Adlay) aslell gt o
Juy dlalt foldt JU oy ol 1-1-4
355 iy Y f Jeshall (sl (3 QU O GAE Bl SIS L Bak g 50 s sy
1 W) @)

Al Slelusea) — L) 3y1h = FRng JUay) duall Jeladl JU1 iy
AW S & amils e
e gl FRug JU2Y1 dlalt sl JU1 oy ples oo gl gowin 1(2-3) oy S
(2018-2013) wisnnld

800 000 000,00

600 000 000,00

400 000 000,00

200 000 000,00

TR BNt

2013 2014 2015 2016 201 2018

-200 000 000,00

-400 000 000,00
&l giuad)

(03) 3 sl e stazeVU allall slasl o 2 jiaabl
2016 1) 2013 2 o Comge Jla)) Ll Laledl JW ) OF o3l (K2l e LSl
iy sl Algh asyles alisiinl ) Aygb Bllisal Liof r ) ciSE 23l 1 (g
Jud Ule 015720185 2017 g @ S adad) QW Blrlam) Lok & asltsian) (S UL Latls
@ JWly Al Ljlse e anld) AW Sl V) Bly Bhlema) bisf 3 il 3,8 pte e

A Laslge e st (s A U] Blatial Syt i () 34 of 23la) Lsf slas 214

64



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

ey Joldt JUI Wy & gzl Gle 2-1-4
Ogpllly JazaYl 8195 (o 39l o Bl 3,05 oo a JlaYl Lol JW ) oY) e
) Bl s mgy Walaad) SlelsnaV) Jiof 3 s Lo V) 5ps
Mt 35190 = JMiw ) Sleldsean! =(BFRex) St Joladl JWI iy 8 gl
DB 3l — Il 7yl Slelusuil =(BFRnex) ezl s Joladl JUI oy & zle )
o) Lo
BFRex + BFRnex =(BFRng) JLar3! Joladl JUI o d zlel
QW S @ el sy
sl BFRng JL Y1 dlalt Jall JU ol & oot les oo 3l owse (3-3) 3y S
(2018-2013) ot gl LS
700 000 000,00
600 000 000,00

500 000 000,00

400 000 000,00

G

300 000 000,00
200 000 000,00

100 000 000,00

2013 2014 2015 2016 2017 2018
gl

(03) 3y bt e slazeVU adlal) slas] oyl

Ayl Sl I Bl OB 3 Lyl ol JU ) 3 2l V1 O S e oSl
s dd W) b s)lse e Gy W et OF s Vg 35l Al hall e ST aned SO
ke Ol b gag bl Bagian of Ziaisins LeadlSS 055 g e
ey gl i 3-1-4

3 el sf 3 deY) Glal) bl JW ) sy L 2yl adlall ayd) (Se,
AU B 329 oty L DALY Bes ol L)
Jay Bl JW ) 3 2l = Jay alall el W ) =iyl dduall dy 3

P S 3 adlay) aslall ayphl il el

65



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

Ol LS Al TN A1 R3LRN Aylylat gy 3l s 1(4-3) o3y IS5
(2018-2013)

200 000 000,00

100 000 000,00

2013

2014 2015 2017 2018

-100 000 000,00

-200 000 000,00

@A

-300 000 000,00
-400 000 000,00
-500 000 000,00

-600 000 000,00
Gl gl

(03) 3 sl e stazeVU allall slasl e 2 jiaabl

o Y Y Sl 3 rss A gl Al a8l Ay OF Gl SCE) e B
o) dawly BFRG I adons caslloza) 28l e oy gl oda (3 dnesl) OF Lo Jy Lo sl
SPUEN) 3 wdsTalla ) aslall aydl o slayl g &l V) s ISe S 2l [Siad Jeladl JU)
A o2t Jsd Je Jay 1w 20185 2017 g 3 jhall 095 b e ] bad 2014 2 die Lty
ALY S5y G ilsb 355 g Slsin 4 ste (e el (3 42Dl iy el Lag ¢ Jegedll 3 e
U el B L a4l sl
AW ot Aol g LI A gl dlys 2—4

isad) s Wl s 29 Bl oo Begat o B LS o DL psbas a5 S
O01-04 3 pill)) sramdl W LI aoy & Lt hee gy W) 1Y) iy
(02-04
U gend! i 1-2—4

I gl 3 Letls el Sy

66



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

(2018-2013) ot gl LoSioms sl Wgend) i 1(1-3) o3y Jgir
2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 3 geed) o

Do) Joo¥l | W)

V) apas Oges | aslall

0.47 | 0.65 255 | 472 486 | 2.96

('-:5 i V'”";) U gl
0.38 0.54 2.03 3.29 3.99 2.37 (Gl A3 )
- 8 sl
J:,—'}I\ Sypad O3
I ) g

0.01 | 0.20 | 0.00 | 032 | 1.06 | 0.47

V) Bas Ogen | ayyedl)

(04) ) ol e slzeVU 2dlall le] (o -yl
Lo Lo
e J lisy 2016, 2015 (2014 2013 wisdt 3 1 11 Bos5 oS il gl 3ns O
e gall 098 (U V) 88 O gpolll) Aghdl) pgnaidk) 1S Lgndasts iy i) b) Jgo V) (3 187 2l 5y
(3402) alble Wge 39yl L5 (Aay V) sl (3 201 j9l) Led Wlos 2l 0dn ST OLT puals
2017 cpudl 3 ods b gag and) (olidl Jl= 3 Aol O Gl oY1 b 2nd) g O
A0 e BTl Qi e 0.47 5 0.65 e 20184
L o525 3.995 2.03 oy oyl o Lo an V) Slgndl 3 Gaiin B 2y 15l Hgedl 3d O
ISy ) czadl Wy gy Lgageas aais LS (0 g5l 1aele) s gl 3 Je0N1 O e Joy
A5 den gl OF e Joy ag il Je 201845 2017 pedi 3 0.385 0.54 ) cloy 31 pS
Al ) g alge 2 JaoV) alisnl BLI s e 306
201852016 el 3 2oy Jor V1 80028 05l B)lhs iadsiin o 29 ()5d)) 38U Wsedl 25 O
@ JSles Lzerlse J) BLo) pall () Uizt blinY) (3 @l Gwgll OF (of cpaanr OF Led 5SS 3
Aoty Ledatt L V) a8 BLIL i) 3 ipmo arly At Jad Lo gy (L2 iy
Y AL O e & e s LW Jeal
AW LINELY g Jised! i 224
dha W) JeoVly ale 2 JooV) hsf 3 hsf jhae JS ARl de OLassT e LSE
P o) (3 o Sy Rl

67



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

(2018-2013) &t pioul) LS B A5 Jys0 ams (2-3) o3y Jpebr

2018 2017 2016 2015 2014 2013 Ju5od) o
w101 Jse) -
-5.70 -2.39 4.34 4.64 8.07 619 | ——— | s
Al d)..p'}[\
(.3\,\5\
ioldl Jlead) 2
-23.88 | -22.63 | -19.88 -8.72 -12.78 | -24.07 & et
wW JeoYl | ol
(L}\VU\)
el & o '
-1.29 -1.33 -1.33 -1.64 -1.77 -1.37 w Jeged
Lol JisaY)
@)L'J-\
K LW
SYoRt
4.41 4.06 4.06 2.55 2.29 3.72 :fy—@& o)
52 7 et
T (aanat

oI5 EE A
-0.77 -0.75 -0.75 -0.61 -0.56 ~0.73 | aolh JiseY) | ey

Qﬁu\.s\ ty«-ﬁ'— :\._:JU.\

(04) 3 sl e stazeVU adlall slas] e 2 jiaabl
:Of o=

AL 2013 ) LW a3 olsedl (3 1 Baieg 1 a8 2l ol ) L) 2s O
il 058 cuzif) BT Y] danldl Uaol don o e gald 2l J1saY1 5,5 Lo oy 2 (2016
oA Je 2018452017 e 3 -5.705 -2.39 ) Lo anslydll 35 -0 5V el 3
S Ugd e had o8y e U 3 29 OLT pals U o sl OF

38 b b BT Ly 2ol Jewo U 2wl JIsad) 2k (sbs ded) 0l e (o) figadl 2es O
o oll Sy Laslazely 2ol Lasylo 2l Uyl alais e denwsll 5,05 pde soy 1dgd ul)l)
W b 3

576 alb alle Sy ) foged) et gl slazsl s Bl 0l g 1 o fsedl dd O
o hsedl o bl JSCay s a5 OF 3] BBL 2l (3 4t Lo 1SR L2 2
pls opr Ospotety G Rmnsall (29 3l e bl e Jo cdgel) mamis ¥ 9 Al ) 0l O,
Sl e 88

68




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

fndd) 0l OF gy ¢ 2 Y1 UM o Joo) Lisf dken) Loliie dnddl ol 8 tupied) 26 2 O
o 2018 2 441 4 s Joly 2015 e 255 ag U aad 1 0 795 3] o e
Lekad JUWby o> s e a5 pie e &V

30 Alb Ao colS G gy o dansll Iz A s Al oda ] AU eyl s o
IS Y alsh Ol e gl slazed ag AL Lgod) i 4] ylal Lo W asT ity
o Sl e W 23ge e Cios AU L Dinal Laaasl b BLIE wis e B, adey 1S
294

14593 M i 3-2-4

(2018-2013) wigedl Lew dwmsgh 335 M o :(3-3) o3y Joubx

2018 2017 2016 2015 2014 2013 Ol
Jay =5 i
14.78 -6.98 -10.84 | -9.90 -5.62 | -22.88 [ Jo B393
BRESW
% % % % % % . LalaBY)
Iy g 50
4.12 8.37 1.62 8.87 4.45 6.43 [ aslall o) | &35 L)
% % % % % % 2ol JIgaYl I
[ ailall amgll |
-23.66 | -163.56 | -9.96 | -35.64 | -12.82 | -73.45 ‘ o] Bl
% % % % % % &yl
)
(155 04) 3y el Jo slazeVL allall slite) o 2 kel
R C PRE SN

SO 3 e aalas) a5e5 0 cai= 2017 1) 2013 o wlsdt 3 6 4 tslasNl 45054 O
i e 6.98510.84 (9.90 (5.62 22.88 ivi sles 3i> JgoV o jekies s
el jatl ez jlus S 3amd (2018) 5V aedl 3 oo rmad w61 Y] colinnd
14,78 aez Mz

o IS0 weg Al Slsie Boi Slgid Wl s i gl 05 B 12U R3g3 M O
JS i 4B (L e Jomd) ) 8L Al nadl) Il Aol JIpe Yl £ sasty Bl Gl
¢ 4.12, 8.37 (1.62 8.87 4.45 6.43 Ll sl 2ol sVl o it o
¢ sl Le 2018 14 2013 o wlged)

Jlsl o) 3> 4 auhlll Ol Ub Al dnzd) 0555 (Bl ol i) 1Ll R353 M O
ool Jadhl (3 donell il Sl A gl

69



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

8y90 0 cplas duwie Al dulys ! Cllal
WO KXY

ol baw d I e 50 e WY el 3 1982w wbeid by et )
Grogr 13 350 11 pay 187 oo me ) el Jof adaall o day (1989 2 SIS 1o VL
Sl oda a STy A (S g (WSS AN Slonal) o) Ba3mnds YN gt fsE
(8458) dyshaclll o
(W) Oplr (g oo
() Slyald S Ll
(RB) 55000 olas

Aol a2 s 2B G Sl W) o e @l T997 s 24 3 olas 51 ol

O O O O

(e AW g s o (1997 a6 (3 Sy e (3 Bty Ridaind

(sl 3 5l 850 2oyl LBl s iy Geisg e O

s (3l 650 2o Ll s Jly dssks > O
2o pghen —Byga orllan R Uiy 5 :L50

ol Bl o (bl 2 sl sl Bisae lan By e Gy it

(VS aogn 2y eall U2y DLl calalad) ) (el ¢ aladl w35l
Gon p (rdpsehen Bl lavaluy A3AN B & edgisden 390 S50 olle Sy o5 1lgaSgs @
Lte S e e Gande mipe o 125000 a-las Jo 3amgdl s 21 03 sbyl gl e G
o) Sz BY) A Blaall dkjy 35
(& ks 1350000004 a5 elart Jle ol a8l 255 8 55000 > Lao BTy @
tk LSTagl e 25550 2016 Slilan] o M3y Slale 120 abeladl )l als cdleladt A1 @
ezl Gy Gliekly (ola) bl gy miad o ol 3ao)l bl feadl iy bLAIY @
J# Ll asle oMais jua gl (Jd)) gl d) BLoYU okl madl) ag syl 23531 55U

LA By BB LY e LI (3 etk Wl STy ¢ aby g bl

e gall Al ads1s 35Uy e 1

gl Bl A5 56 e 2

70



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

Tl 1l (W6
el Ol e i) 3id ) AT aange G875 500 o las i ge BUE
Golin )7 Rl $Lly L] B2 Bl 05, B By IS it o2 Y g Y
eyl plaza¥) M e o) Bl Gged) (3 (Sl V1
i N L) s ST B3lsls il 3l i) ailis v/
(IS o andidly ciomy Uy 21 RGN Sliad Gy aesd) V)
) bl Ly Ble ST e Jpamd) dor (K00 Gl aJW 560 Lzl v/
Al g bl g leh W) e 317,58 e sl v
Tl ol (S L)
Lo Al S 3V S s

e gall Al ads s 35Uy e 1

71



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

— gkt = B9, oorllas Bmg) cedaidl (K1 (5-3) 3y UK

)
<
Eéh

-

A

Jhdak

A

[Trrerei
Y,
7\

‘e
T
A
J

L

A

Aolall Al g

mre
S
A

A

AW 2y g

A

A

gt g

€zt
WT"\Z
A

A

S EEPERE

A

CHIERAY 2

y'y

G\T.c'éqfﬂ

o rrAe
7'y

A

Og3bl g3

e
<Y
A

A

1 o faric e AR ST ol iy
[ oy |y ] [ oy \or< e J [ oy v =2 J [ oy e~ J [ oy oy J
A
(et

e
Wpcg
A

72



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

18y 0 olal AW Lz )l jasedd @luwls
AL Ol al Aty AW Aan gl duwlys 1-5
B3aily (05 (3, glll) Budlo sl DLl g @ il Gy o] g 2 1M e B3I
HgtlnS Dbyt W e slazeV G gall LI B gl dulty psiin 55531 0dn 0
Ay alal Ll QU V0
(Al el W 3 2l Y
Adlay) ailall g v
Juy duadl el JU oy Sl 1-1-5
il Gasds Y pl Lglall (sl (3 W O3lsll 382 A sl OISTI3) Lo Bjal g a5 ey a9
R RO
i3y o as il Frng JL Y1 o) JWI ol ylas oy glet amese 2(6-3) o3 JSC
(2018-2013) ot

160,000,000.00
140,000,000.00
120,000,000.00
100,000,000.00
80,000,000.00
60,000,000.00
40,000,000.00
20,000,000.00

G A Ul

-20,000,000.00 2013 2014 2015 2016 2017 2018
& g

(07) 3y gl e slazeVU adlal) slas] o pbeald

2013 liidl @ Comgs tngold L) Glialt Ll W ) 0F ad odlel (K2l Js e
5,56 BT (T ¢ Lall JW T, (3 2sl i sl OF s Jop L 2018 2017 (2015 (2014
2016 s oSe Y pnzs o9 2ll ) somdll 005 anldl Lasylge dlavly anldl Bllasaal Lsé s
b Lo o O™ sl OF 08 Bold) Wasjlge o hlema) fisf (8 bapme o Lo Il O e
Al 378 3 4 ied oY hary comsr Brgall Lol JW ) 3gnd cllas V) ey o5l (3 el
2018w ey
ey et JUt Wy 8 gl Sl 2-1-5

IV 8y95 o Gadsd) e Aanesl) )08 pite e LYl belal JW ) 2l
P S 3 aoils paiy Ayl olalasaaV) s 3 s Leand =Y 55a8 0 gy

73



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

oas il BFRg JLail Joldl Ut ply 8 gle) yolas ooy Gl sowis (7-3) o3y S0
(2018-2013) &t gindd 5yg0 0

80,000,000.00
70,000,000.00
60,000,000.00
50,000,000.00
40,000,000.00
30,000,000.00
20,000,000.00
10,000,000.00

G A U

2013 2014 2015 2016 2017 2018
i gdad)

(07) 3y gl e slazsVU adlal) slasl e peald

b Argag Brdedse SISl Lol JW WD (3 ol 23 OF Ll ISCE)) e o3
o Wby et L e ) 5peas Blrlam) Liod e dennsll 5,08 pde o a5 i)l 35
o) ol 3 Lsd jslal il
ey ddla iy 3-1-5

3 ) st @ LY Bl el JW ) pisey Lie 3yl alall agdl (e,
taeils g JIsb SCally YAzl 593 Sl L)

yga 0 oprllas Audd TNg RISV Adlall Ayl yglas ooy 3lot aons 1(8-3) o8y IS
(2018-2013) il

70,000,000.00
60,000,000.00
50,000,000.00
40,000,000.00
30,000,000.00
20,000,000.00
10,000,000.00

GAID S

-10,000,000.00 2013 2014 2015 2017 2018

-20,000,000.00
-30,000,000.00

&) gad)

(07) o3 sl e stazeVU allall slasl o 2 jiaabl
26 392y s L (201552014 22013 il (3 2orge oS OF Sl a3
Sl sl 2016 v 3 T g [0 3 el gy Loy ol andass s ol JWI ) 3

74



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

GG gy Ui ik Lo Mag 83031 LT (3 Wgs s e 536 S5 BT ol e Al 8
hedd Jaaiy pla Yl ahss day 2l [Kaad 20185 2017 (ol 3 adlas ¢ ) PR
2018 a3 sy W e sl ) aosll 2y
AW ot Aol g AJWN Lo gt dlys 25

gl i 1 29 Bl i Bsagt Ol LgailuS Bppe lae G bLES olai wd
(08 23 3ll) 5razd) 1 Sl e tlaasl W 2z oy Jipod) o
18 gend! i 1-2-5

A i 3 el il Sy
(2018—2013) Q\M 0y0,0 ur\.’a.o M;& 3\5}:.*‘\ o (4—3) ('5) dj-\-'«r
2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 4 gend!

Dol k) JguoV) | Wy
UV sz Oges |l
— 3y Js0Y)
254 | 135 | 053 | 0.74 | 1.38 | 2.23 (092
UV a0

SENE gl
UV Spms Ogn | ayyedl)

364 | 198 | 090 | 1.11 | 2.07 | 3.47

gl
5 sl

1.54 | 0.84 | 024 | 045 1.11 1.74

(08) s>l Lo slaxeVU bl slae) e @ yiuall
o L=

9 0.90 il 2016 2w 1uels) auhll) wlgw b Liis 1 S5 o8 1aald) dgedl 205 O
B goll diny oyl S Lgnkess a3y S50V 2 206 2y (e o My (100 e i3 20
oF Jsdll K (2018 2w aad el 3.64) 2l U ooy @) o) ) b (S ol uals
ety dibee b Jlgel Slis

B oo LY (3 oda 3 Al 35 IV Bdudes Gl ods o3 3Tl Agedl A O
@ il amdead) spudt @ a9 2016 2w 0,53 ) s e des 8y 2.23 2013
GV B2 35S Uy 39y e S BaiSe dr Ao 89 2018 2 2.54 ) Lad gl
R\

3 Rl W e o dadse Badl g B e (S IS (35d)) Bl Asdi 3 O
Loy Jb gedy Lo gl blaY)

75



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

AU ALYy fised! ows 2-2-5
dha W) JeoVly el Bha JooV) bsf & hsf jhae JS a8l e OlassT e LSS
W ) 3 e Sy ks
—2013) Sl goanld By30 50 e Aumgh BILT Iy Ly30) cd 2(5-3) o8y Jotr

(2018
2018 2017 2016 2015 2014 2013 Jused!) o
o y -
125 | 113 | 097 | 1.05 | 141 | 160 | 220
&qw\dy')}\
Pj\.U\
ot sl :
058 | 047 | 037 | 055 | 110 | 146 | 2ol
Rxgtﬂ\d)..p'}l\ up\.;-\
(@\.U\)
. V\J w
133 | 169 | 232 | 171 | 063 | 027 ==L
Lol JissY)
@JG-\
N £
Sl
057 | 0.63 | 070 | 0.63 | 039 | 0.21 :fyii’“‘ e
|
e (3352:1)
oD L A
075 | 059 | 043 | 059 | 159 | 3.73 | s gyt | sy
Ol gz | aI

(08) 3, sl s slazsWL 2l shas] e 2yl
Lof oS

&9 2016 = 0.97 o he B olge alb Lyir 1 e 8T 2l Col8T 1 81 gad) 25 ©
3599 Al Ul 4685 o A gold 2l 1saY1 8,08 e Jb 8 rmsal) syl o o 23 20 d
A JeoV) e e iboad sl Sk @3B

oda ol VI fadiy 2l Jso 2ol JIga¥) 25 (ke Gend) 0dn gs 2ol fisadl 2 ©
Lodry G 3hl atmens 3] 2018 i J) 2015 i o oMel Jgadl (3 0ud Lo sy ¢dlgll il
i 38U ol 3 aslgh e 3 2014w 1,10 41 et ¢ 2013 wn 1.46 o8
Gt U 2085 ) Jgo ) i e bod (3 Leedsind G Y1 Alb 0> e Llad

76



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

ol o LMy ) Lsadl e Gl slazel (e Bl 0l mdgi 1 ) Lisedl 25 O
Slydl 3 il BTY) T o 13) 20145 2013 el (3 dizes 387 2l OF o)
Bl oty dewgl) ol 2ns 2,325 1.33 o Lo 7513 2018, 2017 (2016 2015
BlL o m2s & Lehatt B Asl] (203l i o Cidgall o td Ny b Lo dadie o o2
(23 o dygall |

VT ot a2l IV 0 Jso Y o alen) Loliie dndl o 8 1) 26 2s O
32016 e 1ae ) Lo dgeie 25 BT Y] Bngl) 6 Ledods 129 «0.5 01 2l odis gl
(0.7 ) cuis))

dnds o ded) 0 dd COlS o Lels o A gl) Vi) 2o ys Al o =28 W adaY s 0O
i Bl 0T Y] (Wl Alizns eansll OF e J L (1.59) 2014 2y (3.73) 2013 2.
O J5 dhes a2y (2018 4 2015 o) a0 wlgedt @ T e BT 08K el 3
RWIUEPEN S FEEN S

4395 M i 3-2-5

(2018-2013) lgandl 855050 (-Uan duwsgh D355 M o 1(6-3) o3y Jsutr

2018 2017 2016 2015 2014 2013 oLt
248 | 8.95 | 2340 | -16.17 | -7.89 | -5.95 | <"V
/ Iz
% % % % % % ‘ uslayl
Jso) g 5as
496 | 2044 | 274 | -57.54 | -7.54 | -5.16 | [ssial s | isps
% % % % % % | aedd | W
0.85 | 257 | -0.38 | -8.34 | -1.79 | ~1.40 | /¥
JlasY 3,
% % % % % % iyt
e o
(185 08) w3; cndodlt e slaze¥L adlall slas] po : pbeal)
RO PR o

23930 Sypae las Gt cii>= 2016 1) 2013 0 clged 3 &7 04 1aslasY) 490l O

~16.17 =7.89 =5.95 i slus Gi= JsoV o el s IS7O1 3] b 35las)

ot s IS g 5 V) ) (3 Crse pead wii) Wl V) el i Je -3.40,
2018 a3 2,485 2017 2 8.95 weiy PMaead Jlav| 26

77



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

2016, 2015 2014 2013 cisdl @ Il il i G gl) 0580 B 12 235510 ©
@ 2.74-4357.54- 7.54- 5.16- b sles 2ol JIgaW o et jlos S 3a> i3
1 20185 2017 g (3 2msn Bt Gy Gnsl) Gimdoy oy (S Q1) e ol
a2y 2018 2 (245dy 2017 20 20,44 5 o ) 2o Jlga) g ot o IS 3
4.96
s JSTOTYL eodkel Joudt (3 dmogn on LS Lo¥1 ) Y1 lgecd) (3 Al oS i lndl 23930 O
BT YL boaw o) o 29 2018 20 0.855 2017 2w 2.57 iy ) o> JlesY 03)

LB b ) #l) By Al duwlys 1) Sl
1:3\.&)0 s 1Yol
¢ o 83/83443 5 cdiadl el ot KK ) A ol
blisy ar ] Ol dde e ok mat 8 Ble oy (1S 2l a3l sladlls (1983/07/16
t ot Slongs 07 (g)bsm) Bomd) G2 Byl G gl o il Com (an
(ol U bl dngl) v/
(Jael asis v
kell 2l a2l V7
fdally dpiol) gty 158 V0
¢ pamd) i) dnsll V0
¢l 293N Jlayse 1555 v
gslasie v
G (e Wy AT Bgag 2l Co L)) el Jo canl By Baly Sus )l ods w5
Y e b e 1.2 5l e s DO 28] By ) g s Sly Jleil e Loz
P obwl Baad 3y (Rans Aulys dns Bhgl) oda clis) @ (Y 2
VY@l iz sl e apd sl st V7
Al plasnal g g aall s clas© LI OIS Gl sl )l ag 2ds W 53Ul ikl i) olisT V0
WA (RN PN URSINWEPRNETCHERE i IUNE I SYESN (A ES

.54%..& J.>!_; o ZJ}MB u,a_cj ("Lé-) O

e gall Al ads s 35Uy e 1

78



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

2l o By A6 el cp Ll gk cisle Lot RYSIL sl aTals, O
Dbt e e VY SUE U s sl O el (3l Jgsall wdsl) v
o (MANAL isses anWl) ENAMARBRE a6 su>d olawY) dles 1550 cd ad
(GICA 5.2 axl) GRANU EST 3
56 Bl et o oLl LAl gl EPE GRANU ESTS (ool 18 alall plax¥) (3,3
ixW ENAMARBRE 36 su>9 olazel 0liy 2018 5Js 25 (3 dind) (GICA) i sezald 250l
i 0555 (MANAL 25 g0t
(16) 250 pls ) i V1
(AB) T Seas (3 2l gt s V1
1 ga jotaze¥l adesd Jadll o) Of EPE / GRANU 83l o) plal) sloz V1 (3 55
2018w
Hr Ol o ale 538 1] 50l ods et gl Blital 1130
Abgll Ggedl Slrlaml By sl )l 18] Al e By Bl e a3 LS 534 v
ol
) e il Slsy iy Al V
oY) 53l amls wgilasy il il Lils Jleall D g g v
Wlad) Jo sladl 3 adlaal suds Jad Coolie gy o ol coolie s Llidl v/
(108Ul Zee sl Ol ¥V
Gl il e bldl v
cigb gl Gl (3 Al vV
gl oLy ol V1
Wl 535 s ay (WBloeate Gkl 33leVly (e Y Joal) nnd tgle V)
el JSCA1 cW
tsead) sl (S 3V ) s

e gall Al ads s 35Uy e 1

79



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll
— A2 8ygam — als I bl By edas (Sa 1(9-3) By S
W (" 7
[ olila>Yu s f > 85y oyl
- J
y A 4 A 4 A 4
N\ 7 (" 7 (" 7
[ gy il e dxlas 8ot dlias Blaall dxlas
AN J J -
v v v v
4 N N * N (.
dmlas by — ilan by — il by — dmlas by -
gy st 5 st wlll
EEsh ) — s ] — B ) - N L)l 3 .
an_a_“ UM.:.?) - uj,xU sl —
839 L3l e — glad ) — <l Lad)
(ﬁb U955 powms — k J->='J\/ &GL'L\.:.E;L\—
el \_ (‘L"vﬂ/
sl Jles —
A 4 A 4 A 4 \ 4
( N\ 7 (" 7 7
WP P TN Bl )lshl gy led) dmliall oY) isdas
- AN J J
v v v v
4 N 4 N N
iodas ) — ilan o) = iodall i) — imlas i) —
el | edsandl Ayl A
w\.&\— MJ“';)_ Cmﬂl\ uﬁiﬁjﬁ—
Bodll Cpal — g 2351 5okl Ll 45 —
\ e ol cib s el 83
@\ b -
et (S N~ =
N /

Al 356y e slazeVU 2l slae] e o ydaall



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

ALY Ol a5l Al g AW Ao gl dulys 1-4
W Bnogdl Al pyiie 55V oda a Baly (09 3 lll) 2dbgdl Sl aog ¢
S Al obendl e slaeVh den gl
ey Gl ot JUt Wy ol 1-1-4
r S @ el Gl oy ¢ gl Jlal Gl el W ) Ol
als-J| z ) Bug) FRng QW91 Ll Joladt JUI oy 55 miogy 3l 57w 1(10-3) o3, IS
(2018-2013) o

70,000,000.00
60,000,000.00
50,000,000.00

40,000,000.00

G A U

30,000,000.00
20,000,000.00

10,000,000.00

2013 2014 2015 2016 2017 2018
i gdaad)

(1) 3y ol e slazeWU 2l slas] e gkl
511 O g Lol ll) 358 Ak Comgn dmngeld bl JUI ) OF o3l (K1 e e
Lasls aaie (il Las)les o ol b Blalam) Lok o cuSE o Lshall ol Jo Ue 35512
AN A Sl e 3 sl (S8 5S abel
dey ol JUI Wy 8zl cles 2-1-4

P a3 el ps

81



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

gl 3umg BFRg JLal Joldt JU wly & e yolas eioge gl aoee 1(11-3) o3y S
(2018-2013) g sl5- )

60,000,000.00

50,000,000.00

40,000,000.00

30,000,000.00

GAlo S

20,000,000.00

10,000,000.00

2013 2014 2015 2016 2017 2018
&l gl

(1) 3y sl e slazeWU allall slasl o 2 jiaabl

3 A3l OF g 1y Ayl Sl el 3 Comse Jolall JW )y (3 2l 0T oS
Rt LS CSUWN BB (W B R PPV R 2
Ay ddle ay 3-1-4

593 Slrlaml 3 el LYl BLal Lol JW ) Jsg L allay) alal) 2y e,
P AU ) (3 el ey L 2t dls g SelS )
Sl gd] a5 J1 1) Bug) TNG WY i3l g3l yolas ooy gl a2 1(12-3) o3y o

(2018-2013)

10,000,000.00
9,000,000.00
8,000,000.00
7,000,000.00
6,000,000.00
5,000,000.00
4,000,000.00
3,000,000.00
2,000,000.00
1,000,000.00

G A U

2013 2014 2015 2016 2017 2018
& gl

(1) 3y sl e slazeVU adlall slas] o 2 yiaabl
Lo liag auslyl) 37 Al Grge duall Ayl adlal) ayph) OF oSl il Jos e Lo

g S5 3 el gy eV ST st oy Jolal) JW ) (3 206 30y o

82



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

I et Aol g I Lo gl dlys 2—4
aavly B Bagll Bl rew Lede slaxeVly (1243 goll)) Spansdd AW LI g A
AU aMa Yy hged) (g s U )
U god) i 1-2-4
I Jsd) (3 Lol paiinls (S5 1lgrad) i V0
(2018-2013) wigndd a1 #1) 3u>g) D god! i 1(7=3) 0By Joubxr
2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 A gad! e

oldkl Jouo Y1 | dgpdl
197 | 245 | 292 | 248 | 337 | ¢4 || R
JoV) 3peas D> | aslall
— iy, N
o Je) gl
0.49 | 0.18 0.20 0.36 0.23 0.50 | ogs/ (0o
i 8 izl
Jo Y 3pad
' gale 43 | dgdl
013 | 015 | 016 | 032 | 013 | 037 ”’ﬁ’/j” o2 | e
SV il dy 54l
-(12)PJN‘J§>WWWUU&"J:)ML\
ol LS

iyl JeoVI (3 (a5l 329 Jo Jy Mg dnl ) wlsiw b 101 Boi oS b)) @l i ©
Jsil S8 andl U ooy ) 4 b ST Ol pals e sall aing pgad) IS Lgzdais Aoy
g s Of

2017 2 0.18 e B o 2 Al 85 IO Bdidin ) 0ds o8 IS 18 amld Agdl 2 O
L B o 39 2013 500 0.50 i3 e,

i r 90,20 5 gl 13 daisats Gyl dpedl B st (Ss 1 (a8 ) Wsed) dd O
2015,2013

JsoW hist 3 st hae 508l (e OLEST e LS I SNy Juged) s V1
AW Jadd) 3 Leo e Sy Laols B al) S50Vl bele dday

83



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

(2018-2013) wigndd a1 Zl) sugd I NG9 Jogod! s 1(B=3) o3y Jgur

2018 2017 2016 2015 2014 2013 Jusedl

it JlgeY) | Jogad)) 2
i) J sl oS

1.20 1.20 1.21 1.15 1.14 1.20

ol JIge) | foged)
) JW‘\J\ f\.’i—‘

1.05 1.12 1.13 1.06 1.06 1.10

026 | 0.19 | 016 | 018 | 014 | 013 | Zo&% |

EWAER W
SR
022 | 016 | 014 | 015 | 012 | 0.12 :j’—@“; sl
oY g gast
(35 52-)

o9 s L
3.88 5.38 6.17 5.56 7.08 7.58 ol JIgeN) | aMaY)

(12) 3y gl e slxeVU allall slas] e - pokeabl
O LS

A gold 21 1Y) 8,8 e Joy Leah ) Sl Al T e 18T 2ed) ol S sl 3ei O
Ay JeoYl e s ibead aslasuanl S& 255 seags dnld) Uyl dbors s

oda ol VT Lady 2ol J5oS 2olh) JIgad) 2is (s el 0 g ol Lsadl 2es O
Al 378 b dslgdl i) Sjgld 3) s ot Lo WS gag a2l

ol o L3y ) Lsadl e dngll slazel (e Bl 0l ebgi 1 ) Lisdl 4 O
e Jsadt (3 jiol bolas dassll Jaw e 101 ol 43 A0yl 856 2lb dizes 2l OF 3ef
B ol 15 e ol Lo

VI ety G Q2N IV e Jso sk dan) Lolie i) o 8 10l 300 G O
0.25 0 g 5oles § 2l T30 L 0ad Lo gag (0.5 0 ard) sda gl

A o ) 0dd SO o Ll o R sl D] A ys Al ods =25 Ul aday s O
29 Aed el bie 3.88 5 2018 a3 il U ooy aad 51 OF 3) 2yl 356 kb 1o
Leels o Wle Alitne gl OF e J b 29 . 2013 aw c3l577.58

84




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

4395 M i 3-2-4
(2018-2013) igdd a5 J1 710} 3dmg) L1393 M) i peioss 1(9-3) o3y gt

2018 2017 2016 2015 2014 2013 oLl
Jday) s
-1.73 7.93 14.54 5.68 6.66 13.15 - d395
[ JMaze
% % % % % % ‘ PR
J}«PY\ Eagl

-554 | -11.74 | -1.11 -11.01 | -8.68 | -6.28 | [aslall imadl | &393 N

% % % % % % ol U8 | A
[ 2sLall dosd)

-18.01 | -31.80 | -2.83 -33.44 | -27.56 | -14.66 ) dg395 L)
Jsd 5,

% % % % % % Ayl

(215 12) ) il s slaasVL 2l slas] e 2yl
g Jgldl e

rge B3las] 13930 G O82017 4) 2013 0 clsdl 3 & 44 aslasY) 4kl O
e 7.935,14.54 5.68 6.66 (13.15 aei my gi= JgoV o oo i SO0 3]
Gims Ll D eyl 2l o8 2018 a3 o Y1 2l Se colsind) g
173 s s JeoW) e ezen s S

gt iy alaxes b auhl) Ol IS8 Al s i A gl 000 B W R353 0 O
Aorgs 13930 OV dae

T Y] Amge 1393,0 SVudae 338 pl )l 5] By adoned 1 ABL Gl Y) add ) B3g3 M O
Lt o Jasll gy 8,8 ol Il Y oms OF ) 51 2

85



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll
TgsladYl Olawdhl & Jo Y 3puad QU1 jreed) Olgal yahas Lty 311 Coed
3 Jgbin comndly L L5l e 3L G d) 3 AW dmo )l jaseis ) Bkl dn
M Sl (3 V) spaed LW el leal jshas ulys Gl 1
LS e 3 Y1 By S et o1l yahas : Jo¥1 el
P LS Bge (3 Y1 ead QU el gl jolas 2> (3 dasais
(V) 52 pgadly Joo ol [V
( JW W @8 sl ol pens Bl v
(bl ey Jopad) oy dlys ¥/
aglledl oblad! e aglil ayph) clsad 2Ll au,s v
LS Tmsjs & Hghitall gty Wldall Jool) juolis Jds Yo
(alsael & sand) AL SLly LS sl b e il W SLI e D)
i gadd Agll) pgaidly gl JsoW) olis fulos psiin
Bglad pgead-ly Bgladl Jgo¥l polial BYY Lot 1-1
W gll) Juo™W dpndl 1-1-1
t I Jgadt 3 Wgladl Jeol e il gl olad) el S&
(2018-2013) wigndl LiSCow dmwsgh gttt JsoY1 yoolie Sty :(10-3) o3, Jgor

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 FPRECIPWA
10% 7% | -63% | 34% | 101% Ll gyl U9
309% | -69% | -48% | -33% | 561% S
14% |54618%| -99% | -100% | 4% 09,57 Ogidn
-13% | -3% | -14% 0% | -100% AWlel) L1yl it !
-93% |18969%| -99% | -75% | 204% Ly
~06-02 (01-05-02 (01-04-02 :01-03-02 (01-02-02 01-01-02) 5= e sLezeVl dlal slte] o : pobaab
(02-06-02 01
1o =

%101 gnis i) otgs ¢ 2362756069,82 + 2013 & 3 0 ikl sl 032 O
20175 2016 cxadslt cxd & Laisd (Jisd s 2015, 2014 st oo U %34,
10 2y 2018 5 3 il st e %7 5 %63 st

86



4ol Clawsll s degast Al dul)ps

s Jedl M\

dwy Lels) 2014 2 3 ags ¢ 2013 a3 238808905,44 ., exed il 54 ©
B & wiifd () Je Y0695 %048 Y033l sl Sl S (3 jaisad (Y0561
%309, 2018

2 2014 a3 syl cdey 2013w £3163070717,75 4 wgred o8 0557 Osvde O
%014, 9054618 , as5 (I3 e %099, %100, 20165 2015 g 3 jaisd o4
s e 201845 2017 5w

¢ o5 ¢ 2014 1 & pand 2013 e 3 72641,79 5 jus oS ALl Loy el o
s e Y0135 %3 D014, a8l o) & Jaisd (> 182802761,64, 2015 2w

Jsb e oesams WIS 2 AU JeoVly aabssll JlseVly (6,21 wlalasezaNly asiall blud) O
EWIINURESRI

g saisad J0204 5 2014 2w 3 cwi) ¢ 2013w 255041522494 o5 a0
fniy olif] agid (018969 , 2017 w3 A Qs e %99 4 %75 5 skl )
Sl 3 %93

P W ol 3 Wgladl pgad e ol ) el jasls (Sa il agaesl] Al 2-1-1
(2018-2013) &gl LSl Gl Wyt pgaadt polie Slpas :(11-3) o3y Jour

2014 1 & i) £ 2013 2 £367421530,21 5 gtad <ilS Eimke by 33,50

2018 2017 2016 2015 2014 Dgladl aguad-)
2% 3% 2% | -32% 67% | ke Slblumy 33y90
3% 0,3% 6% 1% 2% iy
23% | -10% 49% 64% _27% e O
39% 323347% 64% il iy
(02) sl e slaxeVU adlall slas] oo 1 ykaald
O L=

caid) ¢ 2017 w3 %3 5 cai) ¢ G012 %32, il ) 3 Laisad J067 i

2015 2014 il ¢ Lolid) ciey (517147918,78, )5 2013 a3 oo

02

L}‘}:‘M Lfl'; %3} %0,3 2 u_}.'fyi)!\ ) L} cdjd cé\jﬂ‘ &515‘ %6} %1 c%2.g 2016}

22014 B 3 o) cogs ¢ 2321799280,39 1 2013 e 3 o8 5 0o

+ 20185 2017 s & J2isd (201645 2015 gz & %0465 Y064 g aisd 027

87

s e %23, %10




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

w55 ¢ z377093,0700d W) 2l 4bd 20145 2013 g 3 2egdas ilS @l 2= O
9039 4 %323347 Y064 3 b a3 Sl 3
Al AL Lrwlys s Bamdl AW a1l sgn Cilit s LWl s 3 gagedll Juloudi2 -1
psatly JpoV) g saz 2y i)
g Al 1-2-1
Bt g 8 ikl Sl paol) Jgo W1 350 Ll o g By Besl (13-3) (B, ISl
(2018-2013) wigndl JsoY £ 508 Lwdlb LS

100% .
14.28% 13.53% 15.38% 17.79% 10.10% 11.31%
0,
80% 17.38% 14.79% 17.30% 16.11% 17.67%
24.76%
60%
- 45.45% 54.27% e
. .
FEE 67.14% 51.86%
20%
0% 1.98% 0.15% 5.59%
2018 2017 2016 2015 2014 2013
sals ad CGaaall ALE o8 Pl o8 AN J pall

(04) 3 sl e stazeVU allall slasl e 2 jiaabl
(0l oMl ISl

o ST (3 wodly Geimall 3bG o3 (JMazaV 1 3) Wyl S5 e cilS Al Slgs 3L V0
oot der sl Slgll e gl slezed U] )y Wy ((SGlaal 9 Lyyo) Glasl al) JsY!
heazall SlgaVly Slaall gl SN o)

willy Iz V) (o 3) Bl o Bnsgolld 1 JooW) 3 s ST U i) ALl @) 2 v
Miag ((%045.45) 2017 2w tasle 2yl Slgiw a3 Jgo¥l g 502 ol jpld 31 (3L

(09,4 Ogully 5L and slis) 201452013 2 ©

L] Rl n Aadl 18 ) Bl o8y FU) A0S sl el 2018 e §) 2015 2 0 O
iipno) gl Jles (ST oy AL Cally LRl dad sigs @ xS el )
(Dlad) joB oy Bl dedl) e o )l gl

pAe Bt (e 129 3 A3 2 B L (LB Regias ] Mor R pp gl BalH )l 2es O
U s 8 G o s ] BLo) (sl B Cagylall il dasy BLIE s Jo B8

88



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

pgasild il 2-2-1
LS Rl 3 i) Sliliael) pguadt 350 Cikit o i by Sokosl 1(14-3) (3, |SCad
(2018-2013) sl pguadt £ gost Ll

80%

60%

20%

181.38% 132.31%

0%

-20%

-40%
-60%

Ll ppadllp sene WAL e apadllp sene ALl JisaY) (s

(04) 3y sl e slazeVU 2l slas] e gkl
ol ad ol JQ':J\ o
B 311 gz gl AL el e B3y Byl Sl Al 2l S ao M JIgaY) 93y Bees O
G Ay psadl e ST O 2 JIsal) £ 0 0L S5 )5 Olgin B2l ol U dlie (S
201642015 2014 (2013 wigd
slazeN cldy caul ) 336 Ak 187 B4 3l 8 agad) ds e BT ClS R W ased) 4 O
e Laf bostazed o) Gl s glayy (Blrlaml abard 1S ISy Y1 b Ol o dnnsll
V) ezl Ol
Al JKa5 ams 020185 2017 2 )W psnadk 2o plisy) OF ) 3LaY) 2
Y alsb 0l s (3 bde 2l Llie Y1 850a8 Opll G gl
LS damge & Jol) JUI oy Gl pols s dulys 130
(r2sbls LA obgpll Oy Vs 2uhd W ks bl JW ) 8 gl olie 2l
e WG CH P T PR
sl o U9l Lawgns [ dsliad) o108 AUST = deliad) Olyes Juse
AoV 31kt e Ot owwgre [ idsW1 31kt 51,0 44T = AJoN 315kt Olygd Jubas
L) B SOleie 0932 lawgia/ dodid) ud ZloY) AAST = Jdidl ud Silnaie 01y Jobas
Gald) Ol 0972 Jawgie [l Sl 2l AU = LWl Sl Olygd Jutns
(o) Blysl + ) i osze JasH1 @By =31 Olygs Jitns
() Blygl + p3ssh)) | ot ) Broiaze Shjitis = p3yghl Olygs Jidne

=)




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

Sl gl) LS g Jolal) JUI oy @ 2l polis Olygs ¥ume :(12-3) o3y Jautr
(2018-2013)

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 Oly95 Jokas
0,03 ] 0,14 | 1,73 | 023 | 0,41 il

683 | 1,77 | 556 | 890 | 2033 | 2,73 Aold) ol
0,78 | 020 | 066 | 127 | 239 | 045 15l ga
068 | 1,23 | 128 | 1,17 | 048 | 075 | iisdtiylr Sloss
230 | 265 | 238 | 1,79 | 1,60 | 255 )

1,81 | 051 | 200 | 28 | 304 | 077 Rt

(13) 3y gl e slaae VU allall slas] e peald
101 af el Jaudt e
1T e iz Blgs Jias 057 did) 43 lailly lsllly sl caaldl bl cisladl e SV
el bzl (31,28 5 ae¥1 51l 3 2,39l wladd 3 20,33 sl 3 1,73 uas
QL a5 Lo 2y Bz iyl 35 o oon U sl OF (s oy 1ng Mo Btin w¥utae g2
D92 S e dip e s Aol
ek o B gl bl s Al slaie 55T ST g adss U O3 Jaes V0
A o el
20155 2014 zov lae b Olsdl o 3 e 568 U Olg> Joat Byl 35kl Oy e v
Ohygs Jdan e BT O 3L Olygs Jitae OF et Ao g | B> fead dgll adans | &
IV
NS fe 3 bl Slhasy Jiged! By ity W6
o IV bls fgeny oY1 Gl g chnte (51 St (o 8888 Josad) Bl S
3 g i il gedll e Jpead Ly dgall W ed) Jols iy Lzl bl
i OB 3 Al (g s gedd U sl Jo a5 e Lpe et Loy W el oY
At Jan by dngold QW el s Brases dhlie o) @ 23 aulyly Yl oda Libgs (aS
Pk LS lgnl] iST Jly
€ Jor §pmad AU Blrlaot Adard g1 Lgale oz @) Jr V1 Bpad fogedl p3lias A Lo

23LadY) Lageal) Bl 2019 Ol 6 (LS Bage b o Alizd) Bloddl cialdly W e anl 2L oo Basis ahlae!

colagdadlly ay )W ol ylly ol )

90



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

(W 8peas 2g ) (3 Blrlam) fgad dwll adses @) V) 5p0a8 fisad) j3lae fres
Je W alb 2g 3 e Al o) Jaxns OF LS jeadll () e Blans lals Wlans 23 ) BLoYL
sl plas ielys dxy o s JS) ¢ Lasdll blad) 3
tib gl JST o JS& (61§ s M) Do b £ o

b IS e S (o e ez | sl
¢opdygedd st JirTy gLl Al Joeoed) JrT gl pd &S, 0

Jais o cdaild me T gl sl if Y (6T B 0SS U e ) Slkes O]
Ogiz cp2shl 008 IV s & sno AE g p3yeed) LU sas (a2 Lod LT (g0l
IV 87 w5 ekl s T OF g Lo Mg bl JnT 3 ) dngll oS cappedl
skl SV 80 daw gl J-N AB (5 nill
LoSow dnn b Elhont Colbladl e AT Ly 31 BB EL Aulys :layl,y
B OB Jader 8619 1-4

2014 2013 o gl dslhond) Cblad) 0 a5t Ay OB ((13-3) o3y Jar

LS Al 2015
2015 2014 2013 oL
o Ao gl Do)
1245932898 | 993829736 | 1438754507 | &
A e
S el LU
39358728,63 | 4548623239 | 6508155254 | S L

AU Cayylally a5l
80 673 636,32 3840 704,04 10 217 279,16 .
s pall =Y
is bl oSl e Ll 2l
i) Jbsl 3 olkes

8 Gy Jlgel olidg
-107 573 036,47 | -39 388 639,07 | —-60 911 285,73 M Ay Jigel @
Lol e oliall
oy N dysdl Jleal colibus
108533972 | 53776076 | 133154616 | 0 o
Wl e olall

JIgal U Bl
-108 658 376,19 | -39 926 399,83 | —-59 579 739,57 | iai¥! . aglds L3
(1) kol

(14) 3y sl e slazeVU adlall slas| e 2 yiaabl

91



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

2017 2016 Sgindd idbhasll S 0 7K1 G B :(14-3) o3, Jgor
St sl 2018
2018 2017 2016 oLl

) L'prﬂ\ M)
57 000 127,12 25 666 117,56 13 803 465,13

L)
2 de gl AL
08 478 490,48 | 6891354540 | 2999504338 | ol B
Ozl
U Cayylall aslsdll
70 980 704,91 | 7022481952 | 18 620 909,76 ;
dsgpall s Y)
isgbal) Fll e a2l
-42 000,00 -892 779,00 e 51 3 s
3 L3 Jleal olids
~112 501 068,27 | -114 365 026,36 | —34 812 488,01 SR
Wl b olall
s M ausd) Jlesl oolisns
~611 391,26 2 435 413,45 -809 306,09 SN ) Jlsal ol
bl 18 olall

Jigel Cladud dlo
-113 112 459,53 | -111 929 612,91 | -35 621 794,10 | aais¥l - &30t &y
(1) lhasd!

(14) 3y ol e slazeVU 2l slas] e peal)
ol L
S o Jo Ju L auhl) Slg e 3 Gl aslhedd) olblad) e st iyl ol v
AU Cagylally Wldll ¢ p3ypell dsgsal) LU daad 33187 58 S5k oy b
e dl el e s (3 0 e 20l b i allend) 1latiW e dipd) Sl jsel 0 v
4 1) 2 0) Clasl e il e cpoysll s 3 ool Llas U e & el
Jols Wl 8 e el ) (8 s s AU Cigylually slsdl) S5 L) 3L} o(Blass
AW o ol g A B Las A< 2—4
pde alazsl Akl DB Jador oty Al e k) 1A 3 pgii
oV B s ol sge V
(ilgpd) ol 30 V
A Eal) B osse V0

92



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

C\gfﬂ\ 03¢ (.mli)' Ol poge 1-2-4
(2018 — 2013) gl WS s 2,31 B35 1o Sly50 2(15-3) 43y Sy
2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 )

o A ol Yoo RS A
-0.67 | -0.79 | -0.73 | -0.90 | -0.70 | -0.76 fadassd) abssY) oo Ak
oY) A Ol L) | ki) abasY)

Akl ol sl Ll s

215 | 1.09 | 1.96 | 1.15 | 0.89 | 0.96 B =
idlo A [Adaidl ekl
:ug}\ ol ale gl ds

-0.51 | -1.82 | -0.19 | -0.41 | -0.11 | -0.72

Jleel) o Jadaid) ezl szl

ke B
il ol 3ls o JeY)
I3Vl g 5oz [adnad) | waidl olisad)

A

-0.30 | -0.28 | -0.10 | -0.16 | -0.05 | -0.17

(155 14) 3, 53 e slaxeVU alall slas] e peall
ag ol Jeddl e

OlrleY 2l e 508l o dend) ode (g tadadd) abasY) e aydl e RS A O
Al 0da OF A Ly ¢ L)Y Slagjys wbsg JgoVl et Opll) Sl (osadl g Jiog Aypll s )
Ayl Olrlas) bas e dn gl 5,08 pie g b a5 alb b ol

Baad) B pe azastl L)l 73 3 Rnill FE oo Bl s (5 ad) 0 B O
U500 Ly eadazd) i) ol g 3 dlal) - L) wiis cdll Zlnd) o gl o adazd)
I e adad) s Wy (3 clid b (ol 8Ll daeally lacdl ) Ol 3o o
L)l

wlos (o ahaad aud Ao g (3 JlesYl 03 808 o (g 1 Joridl) il i) s O
Tl 23 s b Byl Ol dkb Ll Al 2l sds 38 e gl Wy 3 (JLesV) 03))
e S o8y Blasl (3) b e adaad) dgdl Clil Wy ¢

Wy e dassl) 3,08 (e mndl ods (g takaddl Ui wlsad) e JsoY) Je Sl awd O
W5 3 clzd R sl gl OF Dol i) (18 S (Bl gmge szl SO o Bebi2S 2018 Sibs
sl 55 alb adle dd) colsT)) el gt da

93



4ol Clawsll s degast Al dul)ps

s Jedl M\

U god i N o0 2-2—4
(2018 — 2013) wigndl LWSw Gk Dgendt @uels O30 :(16-3) (3 Jgud!

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 and)
[adasdl ayd) Sl 3l Lo
-0.31 | -0.24 | -0.08 | -0.20 | -0.09 | -0.36 | &xd) 50ad olisad e idois
i sadly ayylama) dadd | waadl
dhaid) il ol gle w
-159 | -159 | -191 | -1.35 | -10.4 | -5.83 i sl
s gsall
(14) 3y ol e slazsVU 2l slas] e peald
:o)*\.cf JJ.L;-\ o

Ay Sl Lo LS Gl Lo ) ea A oda anlis ofggguvﬁ igdid! doxs s O
(oo Aeend) 0dn 1y hmawdhl (3 i SN b1 jaal) 0585 O (ol e gy JMaxal e
Bazdl (59 ally Ogll sl i) JsoV) oS Ligadlly LotV aleail alois (3 colisad) ods 4l

ISP RVRCH P NG H R OV IDN U WV (S T VRS PR 51 Cpﬂ\ Slagjss s Y] BLEYL w3l

2 ibadd) agdl olsw 3le Of uf oSl Joad! oy lazeWly Lgad) alezil 3 dye,0 of dalad

Al Ol Al Bl and) 055 S ol ddard (3

s Jo adaad) 1aiV) e RUE) 56 e e Ldge Aend) sda e el 361 s O

Dl e Bl sl e Gl 5,05 pde axy L8 Al ) odn OF Lo Sig ¢ g Al ailal) w514)
s ay

¢ Lz AU 40l i) 4l dey @) Al dad a1 A cudd gl 4wl O
e lis dgylaiial o ol Al oy OF dngall S sy =Y alish JsoVly clially oYY

P BVl et

lomy 1 B! A — Aladad) Aadd¥) e i) Bl Glo = ) i) B! A

94

Jo ¥ dlygh Jae¥ly Otaally YT G jletiat dnzwasd

0 Jpadl 3 el et



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

(2018 = 2013) gl LS Bt b Wgend) @i S50 :(17-3) 3 Joer!

2015 2014 2013 O g
-109199749.7 -47325726.93 -62291751.66 S il gl
2018 2017 2016 O g
-113523113 -114105832.4 -36022897.6 PR NE ]

(14) 3 sl o sbezeVU adball slae) - el
ot sl OF g b Byl 556 AUb Bl A (guad) gl aed OF ud odel Joud! e
Sob o Bhlaial (3 Grad) dewsl) e OF g0 b U A5 18 ) dylezmaV) o i) plos (IS
W Az se dgll el (S w¥ gl o) o Bl T i)
I Bt gl O30 324
(2018 — 2013) gl LS G I Lol s 30 (183 03y Jgud!

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 dwnd
dgssl wles 3ls
} v Oﬁﬁ\w:\.@
~0.11 | -0.09 | -0.02 | -0.07 | -0.03 Ol Lasie fiats ‘
. Jo 1 6l
J Y Spad
aytl ol 3le
a = Ludd) ddews L
-0.14 | -0.14 | -0.05 | -0.12 | -0.04 | -0.09 C}Q;L)»/W\
ol
el

(14) 3y ol e slazeVU 2l slas] e peald
todlel Jgdkt o Lo

ahaid) Akl Apn Blo OF Slel Joud) il o LM V) 8p0d Ol 3bN G O
REESNR VPR WV URKTORS WY S PN LRV W N |

SISy (Bl e s s 5h1 Byie bt el 0ds e 1l gl iak ds O
o ) oda ) By e 58T 0T (65 U W) Cslall e B Bl LS 2L 2l o
ol 0 155 oy ) Alsed)l palall 195 (3 dgmes anly U A3l OF af oMl Joadl oy €090 3l
Gyl 355 A dnll g3 e dud)

95



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

8900 p-Uae dw o ‘:% J.riﬁ\ 8 yuad é&\ gowc] CJ\}.}T ks :@L:*J\ bl

.Q\jja.i-\ o r\bw' e f}.fi,wa L&W s 3 sl Lkl < V‘: Ls”

a)}éjﬁ ur\.bﬁ M}A é 333\.\::1\ e}é‘j l‘j\.\:ﬁ.\ Jy;ﬁ\ pols J,;Jﬁ. ;'yjf

5900 colae dwwge (3 Wgliidt aguad-lg Wgladt Jpo) olial Y Lot 1-1

Jsed Jold 1-1-1
—2013) igndd 855050 (rlas degh Dgladt Jgo¥1 polie Sl :(19-3) o3y Jgur
(2018
2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 olull Jgo¥
21% | -17% | 2% | -22% | 6% dpdd) gyl 0952
17% | 26% | 27% | 26% | -15% Sy
3% | -54% | 23% | T77% | 26% 09,51 Ogucha
757% | -43% | -71% | 66% | 77% Wt 31 padly |
~100% | a1 AWt Jgo¥1g adbo gt J1ge¥
26% | 72% | -45% | -42% | 1546% iy

-06 01-05-06 01-04-06 01-03-06 01-02-06 01-01-06) o3, 3= Je staze¥u adall slae) oo : ybaald

(01-06

OT oyLCj Jj.\.;‘ S L
eisad 2014 1 3 %06 1 glip) age ol G (2330929547 11 dasd) (gl 0952
£ 2017 aw 3 %17 4 jaisad J02 5 2016 e 3 cai) ¢ s ) a3 %022
2021 52018 s 3 cais)
b 2l 3 9015 a Lolid) cipe ¢ (237077965,93 (solas 2013 2w 3 o8 543
s e %017 5 %026 627 H026 3 Cedy 1z ol 3 53
b B Sl 3 cmii) @ 2013 a3 £3391561,62 (xS 09 5T Osnite
s e %035 %054 4 V) el & caid) ¢ D023 5 %77 J026 1wy
ol 3 el oags & (231227054,54 50 2013 2 (3 sl alildl Calally (a2l
(s Jo %0435 %071 50w 201752016 g & w2 ¢ 066 5 Y077 s xzdlsh)
0757 iy 3V 2l (3 il
z240000000,00 2.3 20145 2013 g 3 b i a0 2 Jy0Vy aibsll JigaY)
AV gl 3 pdad
Al ll Olgin Jlgb degdas w8 65V @blad) asiall oLl

96



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

3 aed 50 155 (T 901546 4 i) ¢ (£33247240,61 s 2013 2w 3 coSaydl ©
D072 5 oy pned) 3 w5 cdlsh) o) (3 %045 5 %042 gy o2l ¢ 2013 e

s e 026
agad Jld 2-1-1
—2013) Slgandd 855050 (-Uas dusgh Dgludl aguadt ol Sy 1(20-3) o3y Jgur
(2018
2018 2017 2016 2015 2014 Hgla) pgead-!
55% -78% 46% 15% 986% | s Sblug O33y90
-100% 0% 0% 0% 0% ol Slles
-83% -33% -67% | 2505% | -91% N
4% -19% -47% 271% 2% S Ogd
Al &y
~06 :02-05-06 (02-04-06 02-03-06 (02-02-06 (02-01-06) 5, =3 _le sLaze¥l 2Ll 1a5) 0 £ ool
(02-06
101 o>

Syl 3 wiif £52474990,81 5w 2013 e 3 Lxed oS aimde Sllamy 09350 O
& caisy) ¢ J078 52017 aw & Laesd J046,5 %015 0986:3)1 .y 25l 251
9055 4 5, al)

Gl 35 Y1 Bl e Lo g R RSO @15936332.16 2 ol pedl Sllee O
e

ity 2014 2 3 s anhdll e LY a3 £51403764,67 5 o Lde O
e %0835 9033 H067 U] 1l ol @ jaisd 2015 a3 % .2505 s 091
i

e Y0271 3 %02 el candl 3 a5 2013 5w (3 £35104167,50 4 oy 21 00 ©
D04ty 5V 2l (3 aiifd (s e 0199 Y047 g cozid) ¢ (Ui

Gyl Olgis Jlgb degdas Alle Ly O

97



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

8y90p0 o7 Uas Ao 3 Wgltall agaadly Agluddt Jguo¥l jolia) (3g0alt foloudl 21
Jsel Joks 1-2-1
Bl 8zl Slsliaol) Jgo g0 il s o Bly Suesl (15-3) o3, JS2)
(2018-2013) wigendl JsuoW £ 508 dmndl 33900 o~ Uas

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

5 84% 6 49%

8 58%

7 27%

6 28%

2018 2017 2016 2015 2014 2013

mials ad Sl AL a8 o P ad w Al J sl

(08) 3y g=dli e slaze VU allal) slasl oyl
(0l ad el IS8l e

ot 3y (358 et gLEVL dsl) sl JooW) e BT degoll 2l S50 2 V0
ol L ades Gl 3 (eNT) anl Jeol e dugll 5l

Galydll Sl AL (Gl WA Gy JaxaV) (o 3) ot 10e 38l ) 3 slisy) v/
P Al s g} sgmy . 9026.10 () 2y Jpo¥) e cozidl o 2016 ain lacls
Y1 8ad A 5yleeld W plaszal sis ol (50 Wor) Wopdl 3 Wlis 3529 O
copdl ISTLs Ay bladl) deb (o) (3 andl) dulind) ) Wle Vg i) Jo slazeVl pie O
(8 ) S CAET L e el 2l O




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

agadl s 1-2-1
R b 8 ozl Sl iael) gadl Sy (Al o g il Bes ((16-3) (3, K2l
(2018—2013) S grndd e}.a.;-\ t}o.é Ll 85040 o-lan

100%

80%

60%

40%

l I 29.88% l

7.07% 10.83% 21.89% 21.42% 13.23%

2018 2017 2016 2015 2014 2013

20%

0%

Ll psadllip sane WAL e apadllp sene WAl JiseY) (s

(08) 3 bt o stazsV aillall slts) e 2yl
101 ag ool Jgudt
e gl slazsY @3y il Sl ik LW Jlga) e BT il i pad) as V0
Al @l 3idy OhlemaV) Lad dhee 3 (YY) ahgb) 8 (Ko jlemal 29
ool Slas planily 3yl O3 et (s 20185 2017 2 2l ppad 5o plid) v/
s e ol 3
89000 ol e G Jolddl QW1 Wy 8 L) polis pond 1LG
P LU Jpd) 3 el asls
Sy olas Al foladl JUI ply & zlam¥ polis Olygs S¥uas 1(21-3) o3, Jgur
(2018-2013) gl

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 Blygs Jins

511 | 3,03 | 6,44 | 20,05 | 1324 | 4,74 il
1521 | 53,00 | 43,40 | 3627 | 36,11 | 35,42 15 sNgo
264,34 | 206,21 | 106,18 | 62,51 | 54,48 | 7381 Rolb e
53.28 | 66.34 | 58.14 | 55.50 | 62.47 | 43.55 S
5451 | 9352 | 15.63 | 19.27 | 2228 | 230.68 a3y

(16) 3 sl e slaze¥U allall slasl o 2 yiaabl
100 ad @l Jaadl s
3135) Lbles OF gm o eV Slgndl &5lie 250 20155 2014 2 3 2elad) 0gs ©¥uee ©
s el

e




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

om b p2id) ol 5Vl Al (3 1ae b ol e (3 Lo sl 3 2d9Y1 sl Olgs <Vams ©
el s el (3 e dar e il 3 V) ALl (3 gl O
O ¢l anii e oS 21 wisdl WSe 2014 3 izisus colS ald) oleud) Oles Vi ©
@ atii> Jaes ol @S ) 2018 a S wldl el 3 B2 Cayaad e cils dangl
S g ) lgr)
RETSWIFI 66.34 cuxs 4 Ll e Loy aaisin JUJ Oljes wNdas O
o= b 20165 2015 2014 aw lae L gL Olygs Juak 2l wisn cp3ysll Ogs <Vudas O
23t Aot S e Jead plate | dagl) O
Sigapp olas dafe 3 bl Sllesy Liged! Jilug dulys 110
Lalr] <olS” gl alea) anr 7 by Ao gl LU el s e BLlis o)) @ U5 2yl
PRy
€ §pmad AU Blrlart aad A ihl gake dozns g Jr W) §pnad fsedl p3laas 2 Lo
J Y alsh Opll e Al 1Sy $padll Bl bl dw 3 Y1 3008 gl o datad e gl
ki Bladl fsf (3 A a e Wl Wped) arad ) BL|
fhb gl JSAT o IS0 (6T 3 sl g iy & J .
2013 a g olsiw (i 3l ol sl Vs e Al G Cadgn i Al
StV il dhti Aoy sy pdey Gpall plld) Caedad Bz Gl s e sl (SO L
Aeiebgr i Bl Gl ke Wgen B Al GleE Ly L
¢opdygedd st JirTy fUl Al foeoed) JUrT el s AS7. 0
Ll sV o) 87008 B 6 e w2 o 3 FUP) and 1B Ll o U e L
Aol ool sl IS U3l 3] @) 25y 55 e Sl 3 Slismall ans 4l deslls ol
Y apad ) By o k) Sl 0558 55 i ey
iglledd) OWbLE! e Gl Ay 31 Colidud ddds dulys clayl,
g OB Jeder 3613 1-4

M}JW )90 0 fUaJ 2019 Ols- 6 (8y94 0 u;,.\_b lea o laxadd Jj\.wjj\ ‘MB‘:'} Ju e les g e Gapsed Alilas !

100



4ol Clawsll s degast Al dul)ps

s Jedl M\

2014 2013 o gl dsthondl Cbladt 0 a5t Ay OB :(22-3) o3y Jar
0yg8 40 ur\.’a.n :L..w:jl. 20153

2015

2014

2013

oLl

215,15 091 612

049,25 907 637

780,81 625 502

Jf\.’)\ L e EWPWAUNCE, (WP

624 632 753,69

629 569 399,35

780,06 563 586

Cazadly 2ysall 23l AL

4044 822,22

730 652,43

550 078,80

A AU Gy lally a1l

s gbal

aegpl) il e 5l

594 617 595,85

575 349 428,27

548 390 184,32

(ad) adsls Jigsl Ld

594 617 595,85

575 349 428,27

504 373 477,66

(S5s) st Jipd s

soball |3 &y Jigel ol

-16 586 360,76 | 7 606 997,47 | -40471 371,39
Lol e
Solall s ) and) el coliss
4ldl pe
il i3t Jgel colidud) Bl
-16 586 360,76 | 7 606 997,47 | —-40 471 371,39 S ¢

(aglhoad) dozs¥) 0

(17) 3y sl e slaze¥U adlall slas| e 2 jiaabl
2017 2016 oyl dslhondl Sbladt 0 a5t Ay OB :(23-3) o3y Jaubr

3y90 8 o Uae dewil 2018
2018 2017 2016 oLl
854 618 377.61 970 462 643.67 | 749 522 649.04| sl ke 1 2yl 5amed
845 811 301.26| 952 434 124 58| 758 503 770.56 | coistendly gl tospal ALl
148582.16 | 211790.82 | 452544.45 | wepult o1t Ciplally 0,9
degbll il e Sl
(Mead) alsls Jisel Lo
(lesias) adsts Jlsal oo
§658 49419 | 1781672827 | 9433 665,97 | = 7SR Bl Sme
Bslall
b polall dag U ay ) Jleal ol
4ol
8658 494.19 | 1781672827 | -9 433 665.97 | & g iyl S e
(Nasllesd! dois¥

(17) 3y =l e slaae VU adlal) slas] e -yl

101




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

O L=

e Ju L 2016, 2015 2013 wipdl 3 QI astled) olbladl e a5l iyl ol v/
Ciylally ledl) 4 LoYb (cpaysedd 2egball U 2o 23187 e JMazaVU das ) Sl of
Ae ) AU aby @ ol Y ol Sl

el e do cmiie JlesW 45, 0f e o200 il o allaall alts1 e ) Sl jsel 0 V/
CLQ:;)U Jad)l e s Jo Ja Lo g syl olipas (3 8sly Llae gL e Dl dad
el QW

AW )t Ao g A OB RSB S 24

s alazsl k) Sl Jadsr oty 2ul) )l e o) s 3 psiie

oV B3 ol Si5e V)

(ilgod) ol 830 V)

AU dled) s 250 V)

LY 839 s 50 1-2-4
= 2013) ol 8y50 50 (-l gk by B35 @uell Slpe ((24-3) (3 Jgud!

(2018
2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 o
001 | 0.02 | -0.01| -0.03| 0.01 | 20.07 |/ adacsd alazsyy o i
il ayd) Ol la) | Akt dlaisy)
sl ol 3le LA Jag
119 | 073 | 346 | 034 | 073 | 520 | FIENS d
idlo ing | aladd ddasdd)
i) ol 3ls @B L
001 | 001 | -0.01 | -0.02| 0.01 | -0.07 ; ;
sVl 3, [ adasd) (Sl (sAdd)
&xw\
ikl ol ale o Jgmo¥)
0.02] 2002|2001 | 002 | 001 | 000 | e it
JgaY) t}&/W\ Budd) b
EN)EEN]

(I8 U117 ) oy 3= o slazeWU adball slie) o ybaald

102



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

5 CNPNCE I

2013 wlsdt 3 Wl colS awdl o O uf radasd) doasY) e ayd) Ug HUST 4 O
e wgt) olrlal 0 0.0150.03 (0.07 abs Jo awmgll 50 poe 0 L 2016, 2015
Al Sl la) 2daa5 Bl casllazal 3] Ayl Olgin SU Gargas 001 o 203 A s 2y I
LB Aages of Il ALl o) a5 S

3 ala)l lgmd o abidd Raad Ol Wy (3 Gl clid ilasd) Raad s O
B (3 23 3 et BT Y] G6)sSTil sl alb Al s ciis B 2016 1) 2013 e wlseld
sl Je1.19,0.73 2.z, 2018, 2017

G Ulesl o3y oo alisdl auph) Updl g (3 sl s 0 Lisd) uid) 30l 2 O
Wy 3 et i 2018, 2017 2014 wipdt S Le 201645 2015 2013 e
M B A5 o) oda OT Y] Lo olsdl 3 0,01 2y JLsY) o5 o g Wy

A5 S sl 3,08 (e Al ods g tadiid) Raad) Sl e JeoV) Lo Wl ds O
Wy @ ckid agll Jgol OF ool aslad) (8 o (Blgmgn plisinnd PO 0 BadS 2l i
Sy Sl B3 els e oS BTY] 20165 2015 (2013 wipnd) 3 ksl ad W
2017 e 30,6 as cdoes > 320184 2014 2 0 1553 0,3) alds o
Ugoed) aoels S pige 2-2-4
(2018 — 2013) &l goanll By90 50 > Uae s b A gondl ol g 1(25-3) o3y Sy

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 L)

g ol 3lo
o ile [ilasd) | Lt L
1.56 | 190 | -0.10 | -0.42 | 0.27 | -2.56
iboid a5 Luddt

Adysadly Lzl

dgd o 3ls LW A
58.27 | 84.12 | -20.8 | -4.10 | 10.41 | -73.5 ’
Ol Wlgp [ adaiadl dsgdull

(17) o3y sl e slazeVU allall slas] o 2 yiaabl
toMel Jgddl e
i) Ol Bl LS Gl s Cadl ea il ods andis oiﬁuvﬁ (4 A s O
S & ks (3 il (3 i) oal) bW il 0SS oF 2l e Gy IDaxa e
gl ol Blo O ad el Jgadt ey jlazmeVly fged) dlasl 3 25,0 o Buled Bl 208
celbin) duw sl 01 ¥1 20165 2015 (2013 wigdl 3 IS ods aboadd 37 16 O adkaidd
o 2y 2018, 2017 2014 wlpdt @ jlasnaVly bsad 2oz iyl 2050 ol dkoss

103



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

Leaiil 3 jleza¥l e 1,080 e sl) Wgrs o I D> jumy Lo Lay a0l Wyl dytonty gl
ISl 1 093 den)

o= 1 2016, 2015 2013 wlpedt 3wl olS 2l oda 0F 44 22 bll) 55U 3es O
s e 2013w 1ol Dl Wi dby e dewgall Alrad) ayd) ola 3le 56 aus
Olgndl 3 alaidl agd) OB e Bas Wl b dwwsl) celbia) (i @ e Al D)
s Je 58275 8412 adl el e i Y1 ol 205 (2018, 2017 2014

A s Badl iwd O
W Jodl 3 el 2

(2018 — 2013) <tgeadd 839050 (rlan Ak Dgoud! @l Sy 1(26-3) (3 Joud!

2015 2014 2013 O ginnd!
-22322391.22 3101178.62 -41840568.52 JERURT-A{ I NE]
2018 2017 2016 O giand!
3106967.58 12363986.43 -14059639.68 A Aadl @)

(17) 3y =l e slaze VU adlal) slas] e pkeld
L 2016, 2015 2013 wigudt 3 adle A suad) ) das Of af odel Jgadl oo
2017 2014 cipd Ko b s 28 iyl o) sl IS dnsl) Jod oo
2l BLI) a2 A3l ol o b AW ) ded il e 2018,
Leiby g ol ST ansdl of Opl) jadsd 2ol 205 gy Aokl
I Aot gl 530 324
—2013) g 8yg0p0 oo Al AW dsleed) @i V50 1(27-3) o3 Jgutd!

(2018
2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 L
L) ol ale 1 e
Ol dlers i
0.60 | -0.18 | -0.23 | 0.13 | -1.11 s Ol lgafidiadl |
Jz’ﬂ\sﬁné
=
il o alo e e
W ddd dders s
0.09 | 0.18 | -0.08 | -0.23 | 0.18 | -2.03 g2 Lo 20/ dkin ’ .LU
el <

(17) 3y gl e slaas VU adlal) slas] eyl

104




s Jedl M\

4ol Clawsll s degast Al dul)ps

okel Jgddl e oS
adasdl i) dgew Lo OF oMol Joadt 8 o LS 1 Y1 308 Ol 3eds 3 O
wils e 2017452016 2014 wigecdl 3 =Y 55008t sl Oge> alais S 136 16 daesgal)
s 3 eslozn) G 355V il ol 20185 201500l (3 drge oS G (3 il il
23 o b sl i ol o AU g 88 s g Y1 8l s sz g0 0,60 2kais
I e Ao Lgedl j3las ol e w2 (3 sl fag Lo Y1 B
Adygatd] jolall 35 (3 Hgmvs gty 8 Al O ud oMl Joudl ol Wl adors 3 ©
ooty BTY colgnd) sl 3 adle i) 03 ks 20165 2015 (2013 wigedl (3 2
goat Lawge 0 018 abais Jo 506 ol o 2018, 2017 2014 wipd ¢ 1,0
2018 2 3 0,09, 20175 2014 g2 3 BLII
2l 1z} 3ol Y1 Bpad QU1 pedt Olgal yglay s It Cllaly
ol J1 il 3y & gl pgeadly Wgludl Jgo¥) olie Jok& Yl
al J1 Z ) Buomg 3 Wgladt pgeadly Wgladt Jguo¥) ol BY Juboudt 1-1
100 gl 3l e dndill LI Y e Lo,
W gll) Juo™W Al 1-1-1
t s Jadt @ ol Jso¥1 Jo olb &l o) jasls S
—2013) gl 1 ) 3umgd Wgladl Jgo) ol Ol pis :(28-3) o3, Jgur

(2018
2018 2017 2016 2015 2014 HPRECEPWAN]
-18% 2% 33% 20% 17% Juadl gylr 0952
6828% | -28% 7% 61% 95% U
-14% 3% 0,2% 67% 13% 0951 Ogunke
~-100% ~-100% | 142% W) 51ty i el
7% 17% -48% 328% -20% Ay 3!
-10.01-05-10 01-04-10 (01-03-10 01-02-10 01-01-10) o3, 3= Je stazeVU albll slae) o : ybuall
(01-06
L0 LS

i e 4 2013 5 0 il ¢ (2343451597,99 5 2013 a8 duisdl ()l 0932 v
Rty S22 5 ) A 3 e ol e 90245 %33 9020 017 i ey, 2017
018

105



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

2015 2014 wisdt @ caisy) ¢ (£395100,61 5 juw 2013 2w 3 pgred <38 3V
sl o ming ¢ D028 5 2017 e 3 aised (JIsd) e %075 %61 H095 il 2016,
206828 i
D013l B o) o @ a5 2013 2 3 £5436671,44 4 )5 0y 5T 0gua V)
Y014 ceaid) e sV adl e Lo (i Js %035 %0,2 9067
(z3398387,36 i 2016, 2014 2013 cind 3 wpeb Wl Coally el v
201852017 22015 (2 @l 3 condai) L (23132757,66 4 ~5963818,13
Jsb e cpmendns WIS W AW JsoWlg 2ibssll J1seVly (651 clalasinYly 2l obldl v/
) ol
g e 2014 i 3 %20 juis cozid) ¢ 2013 a3 £52705042,91 cosayd v
%17 5 sV el 3 B 048 5 2016 a3 coif) ¢ 0325, 2015 a.
sl e %07
Wyl aguasl] Ay 2-1-1
PN Jgd) (3 Wgladl pgadt Je il I olpadl Gl Sk
—2013) olgdd als J 215} Sug) Dol agadl polis Slpis :(29-3) o3y Joutr

(2018
2018 2017 2016 2015 2014 Byl o guad)
36% 1% -1% 66% 412% sehs Sbluwrg 09390
33% 161% 17% 24% 4% o
12% 20% 8% 115% 33% S O
Al &y

-10.02-05-10 (02-04-10 (02-03-10 .02-02-10 02-01-10) o3, 3> Je stazeVU adlll slae) o : baald
(02-06
Lo Lo

20155 2014 g @ mi) ¢ 2013 5 (3 £51831419,41 oS aimls Sl 093550 V1
+ 20185 2017 g 3w ¢ 015 2016 a3 Jaised Q1 e %0665 %0412
s e %36, %01

9024 Yod 3 (AL Sl a3 w187 (251709443,65 2013 w1 3 o5 L3 V1
s Je %3345 %161 9017

106



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

9033 1w il ) a3 i) 2013w @ 233781602,39 4 s 51 g v
s e %0124 %20 98 60115
RUIIN[FIE 0 R VRPN e v
2l J1 ) 3y & Wghiid pgeadly Wgludl gl polial o3g0nl ool 2-2
JgoW1 1-2-2
gl gl 8 ezl Sliliel) Jgeo) 39y il s g Bl Sukesl 1(17-3) (B, JSCad)
(2018-2013) gl Jso £ 305 Ay a0

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2018 2017 2016 2015 i014 2013

Wil el waaalAlE g m PO ad m A JsaY)

(12) 3y el e slazeVU adlal) slas] o yeal)
10l oMl ISSadl e a4

3y oda (uas ORI Jeo¥) Llie Jso! E3e2 pr o STU sl JeoV s v
¢ie, )l 356 Al %025 01 d

ot A ) e IS a5 Lo 3] oVl g sast n I Bwiie Maza¥) o8 2 V0
tdL oty sy el dlls
(g apead 3 gno Bl Agxrlse O
08 ol 066 G P ol Angl) 13 e il 2l O
Al il s (old) ) (3T bl (sl Bigae blie Jor V) 8pa G dgll 2grlss O

S Jo 8l oo s (3 dgll w1 (2015w %02.59 o U s Jel) s IS

blsal Lo A5 U5 o3 OGS e Lusls LI

[




) J.,zéj\

4ol Clawsll s degast Al dul)ps

1pgeadl 2-2-2
Tl Sdmg) 8 pasiell Silsliel] ageadt 35 ki o g Asly Bes ((18-3) o3, JSCadi
(2018-2013) wigendl aguadt ¢ g0t dndly als- )
70%
60%

40%
20%
0% :

100%
90%
80%

50%
30%
10%

Bl e apadllp sane WAL el Gasi)

(12) 5 lly e slaseWU 2l slas) cn : ybeah
O JRPPS PR SO R
iyl Slsiw b (Y080 o 18T psadt st o LY i) U degoll 201l J1ga) v/
o gl bzl B 5 Y1 Sl 3 Leslil Lo & V) Ll ) 3 ppd) ds V)
con2sl) dagd 53le V) sl O gl
als- ) 2l By & ol JUI ply 3 a1 jolis ped oLSG
r I gt 3 ) asls
Slgidd a1 21l Bug) Jalall JUI oy 8 a1 jolis Olygs S¥uas 1(30-3) W3y Jour
(2018-2013)

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 Blygs Jas
1,63 | 1,77 | 1,92 | 2,00 | 1,82 | 1,74 il
0,68 | 0,81 | 0,68 | 0,61 | 0,61 | 0,83 15 3140
1,66 | 2,02 | 279 | 380 | 436 | 5,73 folb ol
8,54 |566,27|442,04|386,48]567,77|1145,33 S
251 | 1,47 | 1,41 | 1,30 | 221 | 13,39 aysh

(19) 3y gl e slazeVU adlall slas] e pkeald
10T g oSlel Joudt D 1
o) oy Jans Lol O Com o dins aald) lamally 3o 516 cisliadl e IS 0lgs w¥ans V)
Bt LS oag ) lowzned) el 5,735 1531 shgald el 0,83 castald adty 2 0

o




4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

IS e dissl s e o o Lo gmy (Blgp Gl 3 ey o0 gl Al OF
09
of e du b 10 (o BT colS 51 ad) i b olgis B @ A U Ohes oY e v
BVl al e boda U e e
i O L Ledysn e B0 gl Lo Gnnsl) OF G Blr @318 skl Olyes @¥ams v/
e o]
e Izl By & bl Slkesy Jigedl Filug dulys W0
Lalr) <Ol iy el Gan byt goll U el o Zeased Aol ol ] @ U5 2ulyl
:1& LS
€1 Bymad AN Bl ddaied A3l Lgele dasar @1 Jor 1 §pn0d Jugadl p3lias A e
IV e s Lisf Jo daa b dem) s V) 58 adigad) oLl etz Y el
o5 ggedl 2 2V gl OB OMsadl) 0da (o smaity (oY) Al U Lemif 5l OBsedl o Sl
B hsed) jslan OF LS el gmgy (3 ) U] 8oy Lgtng Bty o Lojssy bis sliae (o
Jr W aksh slas s 2V de sl e dees
Sl AT o IS8 (6T 3 fl) Bg i & Ja o
cadbgd Mgl 3 il gad L able IS6 WY Cubydl JISal e S8 (6 e dazas L Bnnsl
¢opdygedd dudedt JirTg gLl Al o) JrT Gl s &S, 0
o2 Lo Wl ceall e o Ol 8 Y (6T s 055 L) el lilas )
F gl J V1 058 o Y1 dlansgreg 8paad Lelel (ST 5 0 0 Gl b aysell UL s
Jdo 8yl A gald 35l g

— ol 2] samy 2019 Ol 2 pli ) zls] sy b e alazd) Jiloddl Ay AW e Akt Gl A e Rases 2hl!
NESPPN

109



4ol Clawsll s degast Al dul)ps

s Jedl M\

a1 z) - g) Agthandl L) e Al 4y 31 OB LS dulys el

Ay B OB Jedr 8613 1-4

2014 2013 wigend) dothonlt SbLad) o a5l g3 b 1(31-3) o3y Jgur
a1zl sumg) 2015 4

2015

2014

2013

oLl

116245256,4

105413956,2

107365165,9

u.fbjj\ L e Z\ﬁ'pﬁ_ﬁl\ QM\

82723744,93

80266689,94

80719383,02

Cadszadly pysall el AU

0 0 0 e pall o=V W CyyLlall a5l
ae bl il e Sl
225795708.8 | -26072152,75 | -28133545,12 ol o s
7725802,65 | -924886,46 | —1487762,26 | ipwWh s ol U3 kgl Jigel b
204751,16 | 338712,09 | 5660884 | as s oty ahas ll dshl Jipel i
793055381 | -58617437 | ~1431153 42 et oo BT il Bl Sl

(fastbesdl

(20) 3 gl e slazeVU adlal slas| e 2 jiaabl
2017 2016 igdd Gsthesd) SbLES oo A5 By B :(32-3) o3, Jsir
a- I ) su-g) 2018

2018 2017 2016 "

118907779 | 131211397,1 | 140027372,9 A ki e bl

122233105,4 | 98827870,51 | 107572114, 1 comienly sl e ghil) L

0 0 0 ie gl (6 Y AU Cayylal) 514l

degbll il e 5l
4998848 42 | 31254585 5- | 36906966,81- gl ot ks
1673522,00 | 1128941,05 | —4451708,06 | &sth 1o bl 3 At Jigal ol
11712489 | 12634243 | 515400,87 | ol s oliall s hl st Jgel coliis
179064698 | 1255283 48 | 393630719 | 7 & e o g
(it
(20) 3y gl e slaxeVU 2l slas] e yeall
ol LS

of e s 8 20165 2014 2013 cigend 3 Ll agthan)l lbled) n gl ayd) gi v
Sl KoL mdsaidly 3yeel) A il U abad 23S 58 VL das ) ol
AT O I Mare VL dlag M olasadl Of Je Joy b carse 01572018, 2017 2015

110



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

ailhaal) SLadl e a3 OF V) p3ypeld S3udl UL 36 U e oMl O 08 V7
G Ogll b olleadl ) wrly $l3 20165 2014 2013 wipedl 3 adle i ob
eils e 201845 2017 (2015 wisndl Ko aslan)) aii) o il Jlgal 0 cois
o (3 WU e 00l oMl e sy 20175 2015 ) & rpe o ol
Jsal s Bl cdar Slgll o Sleadl O Y] Slosdll o BT O e Of 12, 2018
oarge Aslben)) alaisY e il ay L

AL ! Al g A OB 438 IS 24

e alazs) apdl il Jodor Loty iyl e skl 1 (3 sk
oV B3 o S sse V0
(W) ol 250 V)
NI O PO OV SRS v

LY 839 s 50 1-2-4

(2018 —2013) wigaadd a1 1) g 7 by 8397 s 1240 :(33-3) o3y Jgudr!

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 i)

sl et ol | U e HUS dwd
0.01 | 0.01 | -0.04 | 0.09 | -0.01 | -0.02 Sl Lo [ alaidl dazs¥ e Ly

EWAWAN PN RWEN(

Ayt elasws 3le LUdd! g

-0.08 | -0.04 | 1.15 | -0.24| 0.02 | 0.11 i M

il dms [ adirad) ikadd)

i Sl als ORI

0.02 | 0.01 |-0.04| 0.09 | -0.01 | -0.02 ’; v o] s
JlasW 3, [ adaad | ) gudd
s e L)

iyl ol ol
JsoW g gus [ikirsd

0.00 | 0.00 | -0.01 | 0.02 | 0.01 | 0.00 TN

M) Ludd)

(215 20) 3y el Jo slezeVU alall slite] o 2 kel
toMel Jgddl e
2013 wlgdt 3 Wl colS awdl o O uf radasd) doasY) e ayd) Ug RS 4SO
S it olrlel e 0.045 0.01 (0.02 abss Je degll 505 poe 0 L 2016, 2014
coellazal o Laf 2B oy 2rge SIS Auhld) Sl JU L0 o 203 ALl (s 29 U1
2018452017 a0 153 0.015 2015 2 3 0.09 sy i) ol dors el

111



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

L3 wdlal) Lemes e Bladd) Buddl olisad) a3 dew sl clad ralasd) udd el O
RESTPOIE SN 1 W VL S [ W EU R IC S S WU '

G Bleel o3y n adasdl Byl o W95 3 Rl ons | Lisdl i) ) 3 O
My 3 et 2018, 2017 2015 wisud St 201645 2014 2013 el
oda 0T Y] L) e o ol @ 0,025 0,01 0.09 asy JLeV1 03y o aysh) dgen
M Las 45 ol

5 Je Ha gl 3,08 (e ) 0s (g tikiid) il S e JeoV) e Bl ds O
W5 3 ekid gl Jseol OF Dol sladl e o (Blagmge plisiaal NS 0 kit 035 S
plasial sl et o 320185 2017 (2016 2013 windl & adaid) ayh) ds..
e 20155 2014 wipdl 3 adaidl puadl oiad) 0 0.025 0.01 i Wy 3 Blagarsa
o A
U god i 2050 2-2—4

(2018 — 2013) oigdd pls- )1 715} Sukmg) U gond! ety Ny80 :(34-3) o3y Joudr!

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 L)
[adasdl ayd) Sy 3l

«..! ...w
1.26 | 2.82 | -8.41 | 9.00 | -0.96 | -8.02 | i di muad olisad) ala "
dgad)

i sedly i ylazn ) aa s

[ adasd ayd) ol 3le | 8L Ay
0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 | 0.00 )

(20) o3 sl e slazeVU adlall slas] e 2 yiaabl
toMel Jgddl e

oyl 103 s 4 daad 37 x OIS Aladdl aud) O 3l Of uf nuad) b s O
2,82 9,00 abw celewd BT Y] 2016, 2014 2013 wisedl 3 jlza¥ly Lgedd) daisy
Lozil 3 leze¥) Lo duwsl) 3,08 Jo i Lo liay 2018, 2017 (2015 @it 3 1,26,
Sl & 095 A

o ez Y dn sl 068 aul ) 5 Alb degdae il Al ods OF Uf tae gl W A O
ABlrlal o 3 20l

A ad B i o
W Jpdl 3 el 2

112



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

(2018 —2013) igedd a1 2] 8 g) W gomnd! @l g0 :(35-3) W3y Joud!

2015 2014 2013 O ginnd!
7049544 .46 -1199134.82 -1609653.47 A eAadl @)
2018 2017 2016 O g
368732.99 810705.16 -4404295.19 Al 3l

(20) 3y gl e slaaeVU allall slas] eyl
a9 2016452014 2013 wisedl 3 2l A1 caadl mpad) ad OF 4 oMel Joad) s
2017 2015 clpd S b s 268 gl gl ol slo IS Jams OF (S danrsl
oF s b (20185 2017 ppecdt (3 Lows J:B) Bmge A1 W gl 208 cils" e 20184
ST il patsians ol Lgab g W6 e 248 Lty bl B0 BLIE s C LB 5 2l
W daled! gl O1ya80 3-2-4
(2018 — 2013) igandd a1 ) Sumgd AW Lol ol g0 1(36-3) 0By Jgut!

2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 Lt
iyt ol 3le
5 s Oﬁ.\]\&kﬁw
0.08 | 0.06 |-0.17| 0.32 | -0.03 Ol Lo sz [akasd) .
; Jor ) 8y
J= Y S pad

(20) o3y gl e slazsVU 2l slas] e pkeald
O3 alas o 30 1 deegell Bl Byl Wse Blo O el Jpudt il e Lo
Olgind! (3 Rarge ColS o (3 il il S e 20165 2014 adl (3 V) 5pm8 2l
Bgs Lowsie o0 0,085 0.32 abis Ul Lo mndl 3 twsl) cosllazal e 2018, 2015
Y 88 Lisad) olan old e w0y (3 Bl o B 8y Jo Y sl

113



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

Jor¥ 8paad S jendl gy S 2l jolas o BLay Y1 Aalys (I Lol

Lgl.c YR c(b’-)\ C\:al S.L>-jj S)yj« U”'UQ'“ c\w.gyw M}» e JQ Z\QSU.\ W}U Lua il da
s @ (Jo¥l ol (33U a0 e A ) Lz 13S) (NG BFRG <FRig) 20 a5l
rge STl gl @) STally L)l e W comsl (oY1 8 QW el Slgsl slas

oS mndn 3 i) o LI Aty 1 Jo¥1 Gkl

b o) Y adlal) Ayl (3 e o (35 denwgll O By Jo) ol il IS5 e
o el et 3 W o LS (et Ol b U el ol pde Bl lsie 4 sie e a2
Ledle () BLo) Blonzis ay o 18,05 oo L gl 3 JS s G sl g lse B JU Codl D
GU) Slags b ) wlo) AW MYy bsed) i W ey LTy bl s Ligag blasY) 3
Lesg3,e i 1085 AU LexMinn Y iy WL dgarlye o dunshl 5,05 pis (g lndly 25LazY)
Lehid uSh Lo g

G oY 8pas W ) oY dnsl) s ey o 0l ol 5 s e 3
Pl ) 63 b (0952 IS @ Uadl o 1S o Aead) Bl Ciypad (3 ST dengll ougs

AU o el 3 el Bgrlse 5T AL g S

Jj.b- Bl «f Yi ufbjjb Lot Lgﬁ.b.u Z\J)ULA FRvES CA.’KJ.J)}M d\)j) oY dae Uj{(y&)j
o Rl SVl Bl Clasl 5 Ul crdns o ol cpyel ) As gl UL 23 OF o)

e b Lige (3 Bl aog U1 Y1 L)

M) )05 pke e s B g DB Jgte e W el I3 e 0aSTE # 1 IS
oy 294l dakeddl W1pdll i 1Sy Lsadly lezza¥) alaisl cadasd) ayd) ol lasl abx e
s 3 adlall domad) o IS 3 b o 3 Y oda a3 Lelad ) BLo) cadaid) Raadl ol
- 13925l
rdl ety S QW el e ol LS ge OF o) S8 o e IS0
b G 13 bl V7
(gl Ldedl JinT Jm (25l Bigmee ) BL| cDliged) joed B O O
sl clel Calie abis 3 S e olosall 1S pas O
Y alsby ues ssy 0nl) e 1Sl slazeN) O
) auslilly 2,y el (oliad) gend dkes 3 SLalS 15T OLl v

114



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

Bygap0 o as B (3 cupiid) G DL Rulys 1 gl Cllall

gl abis e 5,50 LT ol cise adla] adlo aupp W sl OF JoYI ol 5 e S
el S gl o U] i g el QW 8 el i Sl e Sl
(3o Wgor) Wl (25l Bliz V1 (3 W5 Bl O gl gl I 251 e 2o a2
slazel W b aJW a1y Ligedl cond Ll L (5Ll 0,4l 24lS5) 23lo) eSS Llast oY)
e e ey (Bt 1id des et jhaes =Y algh 0pal Je 2014 2 i aasl
R oo dpbed LG A Lol e W LIl e Jode s R gl ol Ol e o)
Ay 856 alb dgde 4

& MU sl OF s G (o S s Zd STl el Zw @bl LS
S Ohgs SN a2 Led Ll el alascn¥) Laldszal pde s b Ladady dlg i abiils
Blimzs ot (3 alSin dn gl gty o V1 el sl alguie 3187 B goll 23,5005

st Olygs Ao lis (SLS e

2015 2013 wlgdt 3 ab gl lsms funes sl agarly s goll a2 Loy
BT YL (U e 29l SBlamdl B)lie Ol Mgy p3jsedd Ao gbll) LU L) e 20164

ko oy B SLAL oy gy Bymn o lan e OF J5ll LS o Lo 57 e 2L
ity Amge R3930 Cdi S (V) il 3 amedd e cles A ) By ad
JSLall am e e sl 15 Y 3 8 Sy g Ay iy oils SUUS dlgdnss o8 Usidos
altaze L2l odng (53T 50 o Jle Ciige (3 Lgmiay 3 Lo Y1 5008 I ) ol 20l
gt
Oyl Gyt 3 Lo V)
W g 825 A gell ) el sl ol Llasaal Lalisaand pie (o (b piey dgrd) dnd v/

RENLCIRVEN PR R IES

seed) Aes Cins lie 2l 555 ¢ pgadl s BUE 392y pdaS 1aJLe pd ST J) w3La) v/

a1 ) By (8 cppaddt Gy BLy¥ Aty sl Gkl

o BFRG JI 2ass csllazal ) OF QW 3515l 580 O 0 oY1 ol ils W
W o oo 3 Al 38 b orge ALyl 2Ll duph 2ad o873 eyl bl JW ) dois

115



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

PLg) i Ogpll dad E)) o Balall W B gl gl U A e U )
s o IS S i V) alsh aam s Lof jolas Jo daxad Y el OF Ly 3l &gl dons
Ol Alb Wgie Ol as BalasV) aoeo b Wl asdey sl s W ADEN Cdy Jised)

cSlgd) el Ab 3l S A lndly 2 Slags bl Se 3 U al e Lo )

AUt a5 Bennnghl OF it G e 38T ilal) Basts S8 1) ol il W
22y S Oles NV das ,lie dasy L0953l Oljes oV ues 6uST L iy Wajdy BLgs2 oyl (3
o5 S del U e Jeamdl A5 OF G Wz doded 31 2351 L dngll O ol
05520185 2016 wisiw 3 cpapsll old BLI ds o 3,05 pue dSi0 3 Bl andy 1a
Sl 0T L 3 aY1 g STy pall Lgnbs gl WU adard 33187 8 5L o A5l D nad
2013 s die Bosd )5 (3 Ldyse ol gl

2013 cigpldl 3 Logas JSLall any dagll axly ikl Sl Jods WL 2% Ludy

sl 2ol U e 157208 liply L) e als Il Samd) 2l (o 2015, 2014

A plinb b p oSS BT AL i ol @) olisgd) n olkeall ) BLo] ez
20185 2017 g 3 20l Ll 0 2ogdll S amll

Alzaze oY jead el @ STl o axls pli)) sl saomg OF Jodll (S8 (o Lo ST 0
gt
2k 3 Slee Vv
(0952 1S3 ¢ Usandl et JWby Ll s sse O
tCigylall 818 A bed 2387 pe U e el O
pally Glimad AL il 3)ie iaise ally Y1 Ol sl b O
symr 3 Sl Bnad SLLAN (ane S a Bl s oSE pdaS A 1 STl Jan ) BLs) V0
st 85 ) sty Sl Lgd jolian o bl oS Y sl OF e (Y1 s gld U3
(M b )

116



4ol Clawsll s degast Al dul)ps el adll

S fadl) Lo

gl A3 1Sy SO wlawsll @ W Jadl) s oot wud e Ladll s (3 azalys & Le
tA) bhog Jo ) gas QU )

Gt ¥ o oY) s QW ) ol ety 23U STl e 18 4l WS e OF V)
oS sl Oz ] BLo) V) $peed Bl Cali dgarloh W) 0 3 ud) sl
ELgs2 apal 3 s e 35 BT ST QW 2l s (8 Bl £ 89 sm L U LgdDiza)

Iatal o d i) DTV 500 ol Gsie G818 2o gl ) 2 Bnogl) 08 T V7
Jual jdas balael sdest) Wand) 0 8508 Ly dunsll baiid G Ldlal A dasll
Alol LSS

113 Gl 3 oSS puey ald) Blontie 0332 Ll Bipmo 8 pli ) B ST (ST 0T V/
(U= 3ty alygb) akesd) W) w2 IS s

T SV NN\ Rl VY S [ SO G (VOO RCH P WO Y PSS U Sy
AL Blass

117



‘@

. “I’A
aal ¢




iel_c ikl =

2l 280 el dnsl) o L Lite LasSTly denll ol bl e QU Ladll Jlos OF gl
o Sl Lghal 5ad 1) desll o e a1 oY BLIEL claY) Je B8 aie (3 Jreny 458
(ST g o sl ) sy e ol s alabldly dgs
cremiendl b ety gl Gl Ol gl et Comy QU Lil) slaal) 2,850 | Loy
oS e Slpdlly g lall 178 e (SN 3 8,0 p8 Clel ST anl ) Il alasaal (ol
o) led Alaand AU (13 jolan jsha ) (I ) plasiaal o 8 ¢ ) o) (L
il sles N s a5 s ae W
B3l I 2ol il 3 W Bl I ) D1l e aaly (g1 1S 9l) OF LS
SIS [JRCH WS Ny YR COC RPNV RO [PEPRN N ERC 3 WP UG WP IV WP PUTON: 3 W Oy P2
LYy 2 Barlyll pla )l 2ls) Bamgy G50 clles Byl Ollly bl dslial £olaBY) diases
A6
Y aes U el Slgal 2bless (s e Oyl aill o IS e Wl 3 Ln e
Ol sl s gt Al Gyl daeda Lol G )l AJKS) ables @ o W L2 e gl Bl 3
Alizad) QBN 7))y 1Y amy wg o L) Glaid) Jglois sl s gag 1) Lo 3) ST a0
Sl i) B L) ey 23 STl odd Al
Sl a1yl
tk WS e b ) olsdll i ek Wol o
el Oll OF et JoW1 ot @ QW Jaill (gt W o ad) ey 1 LW 2ol a0
B L e Olely dn gl U el dlaze 2 d20s bl U o5 S
Al (3yls]) Slasll 123 (3850 592 waled Oll U] Lo S8 LS A gl) 3 Loz )
il seb QU1 i) 1l opat L a T bl A BLoYL il nb Olly ((iy Bkiged
e il B iy Lo p2g Reengl] jasg o V) o
O W il gl fadll (3 Y1 b QU1 el (ol W el s 131 22,0 Bl V0
s Cibslly god) ol JW ) (3 a1 e ) oS Y1 B8 W ) g
el B oty b osag Y1 b I Lbesdly )
Pl ol W cny dadl Joad)l e I o) (3 8,58 sl () S3sall i) G Al ddl v
59 w8y o O Sl gall W Slinz gl BVl oY1 8028 QW el gl aals (o)
ot QU il as s ST Y B 2 Bimdgy e 2L ) 5] Sukogg 89mm Bennie 0[S

R 0 O T O o LIS LN TN WO

119



iel_c ikl =

gl oot sl
¢ Jor ¥l QU1 el Slpoly JUI sl e ST ey (601 U s oLl e
A el ) ool
arklas of a3lif (o0 1S dgr wialy el Legals ) sl asly oal e QW L2dl) s V7
£y 2ol G Of e By ol gl sl oy U il 3l T s Ll v
Sy bl IS able xe a5 BT Y L ol 0 3 W Ladly sl e 8,08 wlily e g 88
QU Ledll sl e By W el Cll cndl G 3 caolasY) oladlly dadl Slpall ML
1 iy S Ay
talonzed) W S1sal) B39 3o O
Il Sty b S 5k e I 58 5 O
e SN ane plisly g A a5l Bds ulye ol 35y pde O
Ao e s b el fadl) U5 r o) LaSh o QU ) gl aals g1 1 ST1 5 v
Aol JSLall amy w15 Bl OF 3] (8900 cllan 2 o 8t Bl Bmgy et (3 sl
Jodll las o0 gk Blad LS o Joal Lerle 2 ly conndly S bl o S e
(JW
B Cpensl) o ] e QU Ll U] Bl (355 gl ST OF 2dlod) )l o sl v/
18 Jrewg tadsls Sl O
Bl 8 Dl sll 3 gl a8 cns)) WS il odal) el CLE o
Maboze Gl s Wgend) S o (6 o Ayl slaY 2y lg) Y1 3 oy WIS
(eiby o sl) b Lli Yl IS
wzis duhll 2 M Slewsll e 1S3 w4 Y c JBY s BE Ol o
Py Dladd @) Sl e Jeamd STl gl wilarly r ) UL s
e ol dengall 52l 358 J2F) pjsall @bl JnTy (Lshy 148 B e Osiill el
(IS Ly limrnd) i 282 556 bl
e gall lilly 2SL fisod) lag L) g5 0
oo S @ ol hndl) OF G etsad) Ciglias L)l e LS dange cile o
DA e o By dagSly L) ST Gl Alleall s 1)
o Y aeas LA Jaas S eSe Y b ) 2] sy OF o LA SV RS o
et ) (I Bl o ) s 508 By Lpsad) p3lae @45 42) iged) 53l
(ki) 3000 IS Gz 54! dbre 3 a Y o 2V A e oyl o) ) o

120



iel_c ikl =

Al Grgnd (3 JSLos a5 3] sl 093 (il Bipve o
12 ltare by s s gl anhlll g ti = ISLie O
Aoyl 358 Vs Al Ly Joolid 85587 1 s Y G i) b5 o OLE O
calll loysdl (3 o) Wlmzal of dygmung 2t
ol axlg G (Olagl 4 s U O 3 Bedl ey G suas)l Al o
8 el ls) By 1B G 3 e o e gt e LanST M 8585 Bs Budlis e
e blie 2l God Slrlal b AT ps) 2] Slange SO 3512 Al dibais
LS oYVl liaedd oSN pslad) (b (3 s e sl 2] iy
S e Tl V) gy eV asls Y o el Lilis aubsll dleal) 2ad pliE) o
53j55n Lpndsnzd 3 Y1 S (e 08" LS e o
t Ol gy ol 53Y)
oo S Slogdly OB Jan dE & dnhll sda P e L] fogll sl e 5Ly
tsty ok Lennis Bl o W L2l Lol i e bl 48 Sl gl suelos Ly
ols Slaogy wl-1i3 @
UCOWRE WL o e 74
ahob 2 g il dsT (3 megdl el @ Slin 2 LS Bnnge U pas g IS = 0T ©
Grmr Jealt o 13] ¢ Y1 sl dilghy BLST wbld Y1 55008 2l plasianly oY)
(il des) Ol pend) (3 Aol Jold) am 5141 (3 dslay B U Y sl
) Jlominoly alirid) aypdkl Sl ot W aais M) pedsand) IS (2 dle O
Lezerlong QU gl ol o SIS Bl Wl 18 (ol b Y1 it e (3 ASCal)
il Slagmdly SLLoYI r S 2 gk
MY e i BBy (U L e Beie 2l e Al Aesl) L) oy &) A 08T O
2,05 poial 15 (o9 3l e Wbl e Jgadl wilones ¥ 3) (218 (3 ST cnn s Bgl) OF i
IS e 2L Sl Sldae sld B lai) dyiod 2l L lie (Blisas s s
58 Agold Bl Johbt Ll 0 06 I Gl et 312 aated o 0 5y L)
o skl LmsdySall 5 U aar S e LanglsSS Lgpd Slnise mo 381,50 3 Jss
Lkl elall e S, e OIbT s o iS Sloglie da bl iy (Ll L)
S,

121



iel_c ikl =

18y90pn T 5h nlly V/
Sstos Jo Dlomad) any oLl Lole ot BT Y 3500 olas s S0 Bnid) (o2
P LS e i Dleerad) odng I i)l o Lo Blad 2V 58 QW ) ol
Jeamdl) 759 pasall Gl DI O 3350 e 05N L DULT) s Gty Beill 2l O
(sl Bl DLl g lsl Bmge BdadS 328 e dengl) Aoy L SLS e
J gl z gl U 68 B Dl Gl o Bl Slnadl 092 Oljgs Ao B34 A2 O
Cndlhl ol gl
T 8l Jod i atey el gl Olgs wNVdre alezd 2oV sl o) s dles alie dyle O
Tl b e ahenzedl ZIYI 3L OF Jall an) b2 IS8 (3 ) daedy i) LIS
¢(akal) alys
G o ) ) s 3 o i ity clatnd Jot ) s B o2 e Jaddl ©
(3l o, d) IS baiged
) ) susgd Al v
1550) LlSLae 58T o V) 8508 JW SULAN 1 ST e dengl) S pe A 00 L O
G s SN LT3 5= e Jgemd) 100 Sloglis 3 Js ) degll e (LR 3
A Lgmay o ST ) ahsh A SEL sk o) aS7e)l Bli) e
G 58 OV s &) eVl (LgSDaal @9 208 Leblis (3 gl Ldizas ) ol ©
3 redaadl an AV e L Gl W) e ST AT JlasY el oY Al fas
oy o A gall Alenzndl SV lonzie 0657 BLo| L el daal LAl 1o O By
Gy pis O (g el OF g Ms IS Bl Sz e il Slislpe OV Lol
(ol ad 2 sad Y1 Al Ol LSS e
LadSS slis)l ok s )l 2ls] By b e dedsinndd 2J9Y1 Sl jslias 3 Y1 a8l (S ST O
o G B8l (o 85 Ul U (B35 ey 20T 1) 82y50d) U plas gl i A0l
U SN R WHELURFESA (R S B HPEI RS PR s R IRER A CA Y ER PR
Bl Olllateg cudgdl (334 (@S G
ol BLdb #sly Ul U Sldlll 2l e Gals el asd) 2V aSR) 0 ) L o
i A
thwwgall 330001 SU b a8 o
colallal) G5 o 2608 21 sl w3 pds
Y SIS L BLoYL Jeod) IS ) 2] By o ST o

122



il_ec il s

sda Joxt o Bllb o Jalad) Bl e ) w1V AT o pls ) 2] By (M i
Selle) Bl A 5 ban U Sldby Bl e IS 3T 36 ) g 3,5 Y)
Va2 Jod i oS (@ Bllb (sl el Lo OF (S G U ol dd
(S B e 5wl a5 L 13]) iy 2y ST JalS 5l o5t
Lle Olosy w18 @
Bl e (3 el YISl O
Jeskly el Gl e Ul by o8 s O

‘o) BBT 4
e BB ol 4 5l o e g sl LIS 5 e S plazal QW Ll g0 ok
Bl @ Y1 8peas QU el Slgsl s Al ety (6031 sl SIS n szl L o
Pk LS ol BUT am miE G L 2axSy cae
W) Ll S 3 Y 5pead QW el gl ye0 v
alas) lawsll @ QW Ledll Sgis 3 abged LA 46 s V0

568 Jald) (3 ezl gVl aadal) ULy Slegall SO Lige 6l Y 3 W S L
gt 05K 0T &Ls e Joal) 1da (3 39 el (5T 0] & cmemmelly SLasDU DB Losls iy A VI o
Joe & Ol )s JQ; UL d:B Lias rﬁ L;f'-f ol

123



@

ksl
gaball




g.,;g‘ :'ﬂji

1996 pan (rysdly piill kel LS s i) W18 A sl (Blzb ail F L]

ceosly 2l s oW b AW Y1 U gl (S gy el o )2
2011 2% 05

1964 (an rdly asllal) aub gl il (O RiBleg fkS (il a3

aelLl Bgl) Ao OLSY) gy @lagll daas domgil ] 1yl By13) ¢ (sl g0 5 4
2000 1L o3 il

2008 (03,3 caydly 2l Blgh Ao o) ZIWN By15Y sl 3502 52 .5

Sl G dse 2D (il gty o3 @il 22 QU o) (sl s5az 5 6
2010 o33 a5y

cosdly il st s (T gl Fladily ALY (il JU Jaloudl (ool ) ung s 7
2000 035,31 castll,

2016 AL 0331 (mysdly ol go¥as s clidaiy Sl QW gl ¢ sals 0Ll .8

1997 s i) plasy) 2S5 AIWY ST s~ Sty faged) el etz e 9

el 15 (Adgull Bl pulal W3y I lgdlly pylad) W1 Joedl Bl ol Bl 10

2017 ¢z ¢ paldh)

2012 oles Oy ls ddgldt pplaall lib Cgudt W1 Joedl (O a1

2003 (AL an (S e ¢ sbgll sLadWly §pmabl plladll ¢l o ol Ao 12

el aelbll alagll s (31319 Slumsgeld &0 ekt gl (el e 2l Z3Le 13
1998 (ol

2002 AL 03V i s (Jugodl 3k A 3L 14

20071 A mad) Slegball Olgs (Pedl Ol (s k) sl 15

2006 ¢ jpan ¢ mald) S s (gl I 8513Y1 5 Jogedt (ool g ible 16

hp S debes SV Bl bl AIW Y1 (gl s (lead) Libaae il ae 17
2007 AL sy

O3V Ossises 09ab Sl s (b by Ola¥l A€y 3y15) s des Olze 18
2013




(e Al Sjpiin el Sleglally (S gpte AW W1l S el e 19
2004 )5

2007 coles caysdly 2 a0 s (JW1 Jokoudl g 8y15Y) 09 5T5 L2l O .20

e casdly il i) (@ —oldt —3,alll) Sl Opull (gpadt aal e 21
1997

2004 2L 03 @l s cxdlpg ) ke k) gl ez 22

2007 ¢z camaldl 0l AIWI B30 (055 Ty ssbidl Lo ez 23

2013 AL o3I cadly 2l ol s cBidl AIWI 851331 (g olall alyl Je ez 24

2007 1L o3I casdly 2l maldl s AW 8y13Y1 (ol wal) Jo aaz 25

2L s ed) sk aldl s (Geall Ol Sldled) (ot s JLS aes 26
2000

D&Y ls (S Jadly gt Z3U g Aawgdly Bpraall ayladl Ol (3 iy ibas 27
2018 (1L Oles cayjsdly ol

1998 (an (el sline (Jugodl palaae J# § Cgudt S (stin wal) e 28

2005 o3Vl S0 2L oy @ Aot Jode QW Jdowdl (09 5Ty STe e 29

1998 sl el Sleglal) Olys (il gl gl Sy £3U (Oleto 35dpe .30

L 033 sy el spndl s AW Wsd1 S wjlan FU 0Ly i ool wge 31
2006

1997 03,81 OlLay s dgylaY Sl @ L (ol st 32

1999 bt caaldl gt s QW Jeloedly gl 28100 Sl (Ogie 31> 0t .33

1997 Can (pesid) (st (Oleg il QW il (ST L we s 34

2000 AL o33 ¢ maldt Sl s (JU Jkoedly 31331 (ool oz 2a 35

0391 sty sl Ghsh s T (JW et G Rt S (L o6 oy 36
2004

Olg b1 il ) oLk

B col)pSD B3lgd ) dedie By bl dpaliad¥l Olawghl 3 S gadb gl (Lol jlas
RS Ao St c2016—2015 sl cj\'a;- CL:L\ dmel> cig:\.aﬁ’}!\ (}LJ\ VM\E c‘_}b slasdl

www.sndl.cerist.dz

126



Aadie 35T (Cplanndd 3 Aol 42 el OLEL gy gl mRBe m366 ¢ bas Lol sle sl
2010 s Y aeald) Gt 30 ¢ fsadlly Bl o3 sl Ssles L
www.sndl.cerist.dz s a5

Ailpe Aulys ddpall 2o 8l a5 e dH G GledW) ool y95 (o e (p U
chosll analr aslas¥l aglell B ypSTUl Baled o dadie 35T (01 G dylnd) Hgd)
www.sndl.cerist.dz s ax siis 2003 (s

331 3 (SFC) Ui gttt aladl 339 Lgze maadll Dol Slaglall 335 2y3 o) s
Bl 2o gl aslall 3 el B3les s oldlaze JLSaun s 35T (WHOY1 Jlaxt

i dom el s 42012 cu)) chJ_..» Lﬂ;,\__‘,p\:e i_xel> cz\..._g)\.?r.ﬂ\ U_.LJ\ V____Mé c"A....ng—j

www.sndl.cerist.dz

dclys UL il e Balaad) Al Al 8 AW bLsdl 8y1a) 595 (b 3L

et oS salg s o aalie g bl 13 & dslicall Olawil) s i >
dom Pl 42017—2016 cj_f\}é-\ 403 J_f\J;L\ Aol 43\_"9\.?;:5\ fj_lxﬂ r_m} 43.,_st1) 3\_35\.,0

www .sndl.cerist.dz .

3led o ollbae as dadie 35T (S Jidl Cof @ B dart M ye3 (31T g
cylandlly 250aBY) polall &Syl polall ud (33459 ASlr Rl Olulps jawd el
www .sndl.cerist.dz - i saes 2016 — 2015 (03 s sl ) psley
g3ladY) Sluwgeld QU1 J58L gty s10Y) 0o 3 0y939 JUV Juboudl (200 GBI e
dralr dplnd) polall ud (3305 Bl pwd el Baled L oldbie e dedds §ST
www.sndl.cerist.dz - ax sues 2011-2010 ¢ 5141 (03 154

Jed 58T I Al Aty ae i) Joldl 3 Bmabt padl b2 Ao Gl (4] s
oo s 2014 Gl Jon B Bl sLasVl plall ol ol S Bales

www .sndl.cerist.dz

i) OB gl swls) Wl i) Bud el slisaa) (LA Grasy de2
ks (335 ALY daldl ¢ fisfy Al 2ed e W Bales | dedde 55T cdgdhdizudld
www .sndl.cerist.dz s ix szes 2006

S Jo Eddes Lulyd iz b)Y Bish gBdey dslesWl B (ol b 4yt
el pole vl W) B3les L dadie 55T (padd Loy @ drpdl) el AALLL
www.sndl.cerist.dz s ixsiis 2013-2012 (ands ¢ 591 nals

127



513l & e le 85T (O gy gl AW ol pldseial () ) de pl S 11
o B 2004 Oy (el AW A el (3L ST JLaseY)

www.sndl.cerist.dz
Lalyd" B3 et gy 3LaBY) Sluewih! s13] waeli § QU Joloed! aldseisl slaw ol 12
skl 3 el Al cCidaw—idadal —231 Mg ol il dslua) dubgll duwgl) U~
o B (2008 ast et AU el dyladl psdal fl3 i b iyl

www .sndl.cerist.dz

NGl e

Ggw & Syloma) 8 S 3 LuEd SABU eglds BT ¢ Josl Jle (et 2 L
02 s0al 35U (Lyger cinedall Sluhllly Ssml) i5 Gnalr a2 AW Blye™ Giwes
2013

e (U Jedb gl Sherrod g3gé plusuil (Oladll cpul db ol (glbedl coalyl a2
2013 (10 52l <05 st (Bl (ool caylaYly 23lasYl ashall LY desls

(L) s A2 el WAL SS3 e gel] ks gl 3 ld) Olde Je 3
2006 83 sualt 28 Wl (Bl ¢ Juogl) dnels

Sl ale (oo 3 Alalal) & pal) GTEL jay gl e £3U s sler (et e 4
2010 (04 50l (25 W (cplands caglusy)

(Spal) Vb ddadd) Luadl Cdudl Olpbges JU L gl 395 e A ae ST LD
2014 30 saall 7 Al (Bl caglsYly aslasV) aglall (gl ale

dealall sLasYl A Al Ml St Sgdl Sloal SO gadl a2 Gy dal JLST L6
2013 slr 01 sl consgedt k) analr

dawgdly prall Slawill @ Joldl JUV Wy &zl ol s Slubw paie L7
Gl addl - jssle 0L amslr (W) ale (2007-2005 55801 JHs Aol dutys 45153
2010 (08 sax

Ll tlayly
e Al cO)\jTj ‘2;\.&.\ J’,’,vJ\ u..; :Uj@j J.k.';-\ ] ‘Lfl"“\ = (lmgs S b (\.&A .8

22 O ddelas Cips a2 el S @slasYl olasld U assdll bl sl
2012 su 23,

128



S Y1 g gl G A Al gulae Bedal 93 (3l o) g o 2l
b delr el Bl SNl cso o sl 2 28 Ol Ji JY1 sbsl)
2007 jsy 22-11 p1d e

bl all gylaY) gt @ sl aldsual BJd adla (bgy dbadiy Pl (gileg sup 10
G GuSS sl 20 amals MaglaYl ShAN BEN (3 byesg 1S LU 1 sl
2009  wtx 285 27 : s

@O F sl I peseid) e B3l il & JU Jadl 0y 5Ty 04 el LT
2551225 21 b s (gypme el @slasYl Olawsll (3 bl Joo sby se
2012

ool edlly Slay pid) Lusls-

2009 o)l 25 mpl gpslall (46 2 (19 saadi dy i) dyggemld Lot dr sy 2 1

e 01 Al a1 M1 .2
S Y

1. C. Paramasivan, T. Subramanian, financial management, new age international limited

publishers, no year, inde.

Christian Marmuse, Gestion De Tresorerie , Librairie Vuibert, France, 1988.

3. Dominique pestre—roire la gestion financiere en 12 questions de cours, édition Broche,
France, 1990.

4. Farouk Bouyacoub, I'entreprise et le financement bancaire, Casbah éditions, Algérie,

2000.

Gerard charreaux, finance d’entreprise, éditions management, France, 1997

6. Hubert de la Bruslerie, Analyse financiere et risque de crédit, édition Dunod, France,

3%me edit, 2006.

J. Barreau et J. Delahaye, gestion financiere, Dunod, France, 10édition, 2001.

Jack forget, gestion de trésorerie, éditions d’organisation, France, 2005.

9. Jae K.Shim and Joel G.Siegel, Financial Analysis —Forecasting and Modeling, CCH a
Wolters Kluwer business, Chicago, 3rd E, 2007.

10. Kamel hamdi, comment diagnostiguer et redresser _une entreprise, édition broché,
France, 1979.

11. Khemissi chiha, Gestion et Stratégie Financiére, Edition houma, Algerie, 2005.

12. Patrice Vizzanova, gestion financiere, BERTI éditions, Algérie, 1993.

13. Patrice vizzanova, Pratique de gestion analyse prévisionnelle, Betri éditions, algerie,
1991.

14. Pierre Cabane, I’essentiel de la finance, édition d’Organisa, France, 4™ édit, 2006.

15. Redjem Necib, la_gestion financiére a court terme, édition dar EI-Ouloum, Algérie,
2005.

no

o

~

oo

129



oLl c Lk

1. M.J. Gordan, Towards a theory of financial distress, Papers and Proceedings of the Twenty-Ninth Annual
Meeting of the American Finance Association Detroit, Michigan December 28-30, 1971.

130



@

Sadall




Aeriecil) Al g lll e i) 520} Ay ) gl
FEPUBLIQUE ALGERIENNE DEMOCRATIQUE ET POPULAIRE

AT,
MINISTERE DE L' ENSEIGNEMENT (}1 E aladl Gia ! ) aalial) & 1 3
SUPERIEUR ET DE LA fg’ﬁf el - . e s
RECHERCHE SCIENTIFIQUE Z . : e
UNIVERSITE 8 MAI 1945 GUELMA ‘%fzz; doalld 1945 (5loa 8 dmtala

FACULTE DES SCIENCES ECONOMIQUES ET i e o T s
COMMERCIALES ETSCIENCES DE GESTION e o S L

J VY| | BV W | O W—

DEPARTEMENT DE SCIENCES DE GESTION

Ref _D.G/FS.E.CS.G/IUGA0.... . 20/3 13 ghog SLELLSEG /1/1 ) 5
Fuclnm IL .......................................................... 20]9-.»[004 ......... - MA.\L.
P,
g .
R RN B B 2
A 5 9l Ailasa Bl ) el ya) 5/t f gmiia gl
Ul ! gj,j B s} 89 !Q a0 U 4 ) i

....... L,a——s\\ M 7. Cs. >\.$. 2 (B ) mellel)
....................... Q.ﬁ...w......q(o)@w

(e 5 5 /(J__md/@c) F b, miaula (4_.4\4)/(?43\) A )_th w.ia ity (8)Jeo

A i 9 Amilia 3 3L g el pa Y ARNS B WV_}"/ ........... L

<

ﬁ.—.....uu. JLA.J

i) A Sl gl o Sl e s i 12

o0 [ PUY v, I S ) W AP UA P




-

) A ) el A i) ) Ay ) g
REPUBLIQUE ALGERIENNE DEMOCRATIQUE ET POPULAIRE

aladl da )y Jlall el 5139

31945 sLl—s 8 Analz

l%.‘

MINISTERE DE L'ENSEIGNEMENT
SUPERIEUR ET DE LA o
RECHERCHE SCIENTIFIQUE
UNIVERSITE 8 MAI 1945 GUELMA

FACULTE DES SCIENCES ECONOMIQUES ET . 2T
COMMERCIALES ET SCIENCES DE GESTION Siimillagliy Ryladil s Bynluateblyglell Al
b pallyy g3
DEPARTEMENT DE SCIENCES DE GESTION g )
Ref:......... D.G/F.S.E.C.8.G/UG/20...... 20..09 13/ SLEdEEG. b2 BN
YR

....................................................

a5 9l Ailasa 5 L) ol (s/h 1 g gmmida gl
t Ot Al sl g i ) G
......... (TN A 2. (3 Ny 1. (B) L)
......................... e\ Clhaard. i (5) il

(At eii:)/:();e"”*e{-“) L R el (4 .‘"‘"‘)/(7437) A sl oy Lo oy (8)dnse

oS e

............................... GLQO@(@%:.’A’{L‘:@

~

A Ldled o d__u;ﬂu\yd\ e__Sh\.:\.u e i 3 2]

e..

ol daY) 5 il gL e Sl

L_aﬁ.d\ JL-\MY\ &L&a) Jum 9 (a;u’




4 AR sjﬂ\‘)&mﬂ\ ‘\_._._JJJ\)AJ\ WJJW\
hLPUBLlQUE ALGERIENNE DEMOCRAT]QUE ET POPULAIRE

MINISTERE DE L'ENSEIGNEMENT
SUPERIEUR ET DE LA o
RECHERCHE SCIENTIFIQUE
UNIVERSITE 8 MAI 1945 GUELMA

L_fol..:d\ i § L_,JL.AJ\ @grliﬁcﬂ‘ By

FACULTE DES SCIENCES ECONOMIQUES BT ) A sy
COMMERCIALES ETSCIENCES DE GESTION e iy A iUty ke KLkl i

T | Y P
DEPARTEMENT DE SCIENCES DE GESTION LT 9_.—_""1& ')' ’
Ref - D.G/F.S.E.CS.G/UG/0. ... 2008 1B EISE OLEA G 6

ymlmn IL 2 Mju

A i 9 Ailda Bk el ) (5/h 1§ gmmnmiia gl

t Ot Aol sl a2 g !r: it (g ) i
. A\ M AR, L;.).L.S...g.\....:(B)‘-.h—Juﬁ-“
>
........................ C_y-n\(_y@w::?ﬁ( )--hw—JU
(denlla ?,‘9._&5)/( )...u‘?x‘:. ) g b mala (Al /(L l) A il 5y te o (5)Janss
R i 9 Ailana Ly el paY Anla (8 D). 9 “w/[,o L
. ﬁ-—*‘*‘*‘"}"‘:’
o \ Y -~ g ‘ -, \ (

’éwd _&\Qﬁojdu}:{?&_/‘\%.> ..... t . : . ) TR DJL"‘;J‘“ -.(J"""Q'V"‘




LSow Gk (2018-2013) it gandd 3 ozt G ot it (01 o gl

2015 2014 2013 e
IR T
2781999 111,23 2 755 629 070,36 2712 209 415,49 8 pizad) Stz

725 351 557,23
677 087 349,02
9 442 157,47
38 822 050,74

885 526 733,36
553 271 240,95
178 549 751,69
153705 740,72

489 169 248,35
266 027 134,60
172 240 836,70
50 901 277,05

Joldal) Cbalusen!

I oleldsern!
Iy o bl

It AR ANEE W

3 507 350 668,46

3 641 155 803,72

3201378 663,84

Sleldsuay! &}Aﬁ

J)\}L‘

3 387704 004,88

3 495939 620,71

3 095 009 934,46

BaSll 3yl gh ¢ gett

119 646 663,58
93 259 997,65
26 309 572,86

145 216 183,01
129 210 585,88
16 005 597,13

106 368 729,38
84 569 448,99
21799 280,39

FIPRESICN S
BRSO IRV
Iy @b'- 390

77 093,07 00 00 Al 5l

3 507 350 668,46 3 641 155 803,72 3201378 663,84 2ylgh £ g0

2018 2017 2016 Stz y!
2732550910,71 2726 914 375,45 2722700 207,72 8 i) Dlslusiny!

490 109 641,14
472 230 195,39

504 378 486,83
388 955 445,90

470 777 890,04
460 855 515,13

Dgladl Slalusezw!

Iz bl sz

9 972 365,85 9 837 553,76 8 885 168,68 IVl oyl Slalsita)
7 907 079,90 105 585 487,17 1 037 206,23 dgd) Slalasen!
3222660 551,85 3231292 862,28 3193 478 097,76 Slltsa) f g0t
3506k
2542 364 184,60 2701 180 941,50 3 071 492 048,01 Baitdl 35151 ¢ 50t
680 296 367,25 530 111 920,78 121 986 049,75 FIPRECIENAY
84 257 106,67 84 872 669,11 82 698 175,02 Iz 55fg0

26 912 189,60
569 127 070,98

35100 574,78
410 138 676,89

39 161 072,26
126 802,47

B EWAN @b’- 3lss

By 3)lse

3 222 660 551,85

3 231 292 862,28

3193 478 097,76

355kl ¢ g0t

134

1(03-06-02 4} 01-01-02 ay 5= _Ls slazsYl 2l 3145] o © el




EPE CYCMA GUELMA EDITION_DU'02/06 2015 § 18
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA 01-01-02 .3, s=llie-0101134U 3111213
N° D'DENTIFICATION:099824038202396

BILAN (ACTIF) o TR S e
3 i L
o el Net Net
ACTIFS NON COURANTS IR g
Ecart daiquisition-goodwill posm#ou néqaﬂf R O e LR LR R i g
Immobmsatfons ancomo;ﬁés ity 4708 l7625 4072 108 75' 636 371 50_ 648 541 50
Immobmsatnans cofbomllos , : ' S LT 7
’ ferrams I P R ;016 054,10 : 8015 05410 ] 8 016 054, 10
gatiments . 866 458 195,91 151 0207 s 151679084t 4 25805 as1s
Autres immobilisations corporelies 1 821 038 719, sz ceemsssen 4379121, 12 3261375.73
lmmobmsalmns en concessmn ’ ~ W .
lmmobmsat:ons encours 4 R R el I At T
lmmobmsmons fmanéiéres T o A f i “ e
v T:tre§ _H—;l; en équwalence : - B il
Autres participations ef créances ra:tachees A s
Autres titrtes immobihses )
Prets et autres actifs financrers nan cauranrsu i i % e 750 00 . e - 75606* 75000
Impots différes actit ' 11087 219.71 O preratgm 12350127

Comptes de hacson

ACTIE cowwg ' - P s
Stocks etencours T rrasaa0sara e sseass 6275606982 14173 215,81
Creances et emplois assumles : ‘ ‘ ‘ ey
Chients s 7 o2504438, 0083 695 51265 3880890544 25 389 444,49
Autres débiteurs . 172240838.70 8 170 17895 163 or0 717,75 = 156 962 625,04
Impots ot assimilés Sl o 641.79 T eae s3mmr
Autres creances et emp:ms as.smniesm Sigpr) NG T s w‘ .
Oispomihiittes ot assimiles ) i i ;
fflacemoms e autres actifs financiers coaIramsw ¢ ) - Sy {
..l'?sff'."fw Lo et ! 50 901 a7 g5 486 052.11 50415 224 u4 1 REL BIT B!
,_ OURANT, | ugms;;;im 315 051 mn 218 384 311,18
T BTN
,'Q PV
IR
\
oS o
., £ e >
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ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA FYERCICE- 010113 AU 311213

N° DIDENTIFICATION:099824038202396 02-01-02 .3, 5=l

BILAN (PASSIF)
Pl L R e BS e T T T
CAPITAUX PROPRES —— v

Capital emis 28095000000 280 950 000,00

Caplm non appelo

Primes ot réserves - Reéserves consohdees " 166 128 303.39 166 128 303.39

Ecart de reevaluation
Eoart dequivalence <1

Resunat net - Rosul!at net pan du gmupo (11 e Sl [ -62 faf 971 03 52 57‘8 338. 43
»1 352 360 722. 62 1 315 224 674. 19

Part do la socmo consohdame {1}

e UT O NP I S,

| -voreessenzel -o20704 109,23

Autres cap:taux propores - Ropon a nouveau

Part du mlnoritalms {1)

TOTAL/
PASS!FS NON-COURANTS

Empmnts et dettes Imancmres

114818264516 984 697 193 72

Jmpots rdmeres et prowslonnes)

Autros dettos non couranm

b 4 . St g et 2

Prowslons ez prodwts constaﬂs d'avance 68 152 00,35 69 azo 090 56

SRR S e e e 1216330 808,81 1054 617 283,88

TOTAL Il

PASSIFS COURANTS
Fourmsseurs et comptes rartaches 67 421 530 21 96 578 961,98
Impots. . R . BT *47 918 7a 15 977 791.37

Autres dettes ' [ 799 200 3.9 :o 365 777.91
A S b oz P e e A R i b "

Tresomm pass:f ! 1 716 777, 55
TOTALM | T - T T sos 300 7a0,28] 134099 308,81

"TOTAL GENERAL Msysmmm S " | 38523808463 208431 803,46

(1) A utiliser uniquement pour ta présentation d"clats ffnar’uet.s wnsondes
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EPE CYCMA GUELMA

ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

SPA AU CAPITAL SOCIAL DE: 280 950 000 DA

PERIODE DU: 01/01/14 AU 31/12/14

"LIBELLE NOTE  [BRUT [AMO/IPROV  [NET [NET 2013
ACTIFS NON COURANTS
Ecart d'acquisition-goodwill positif ou n
Immobilisations incorporelles 8 846 264,55 4 167 357,62 4 678 906,93 636 371,50
Immobilisations corporelles
u\wu errains 8 016 054,10 8 016 054,10 8 016 054,10
D atiments 868 318 195,91 853 208 907,18 15 109 288,73 15 167 908,46
.w\ utres immobilisations corporelles 1857 470 283,32 1 819 022 532,10 38 447 751,22 437912112
m nmobilisations en concession
I mobilisations encours
m mobilisations financiéres
1: itres mis en équivalence
< nutres participations et créances rattaché
Autres titres immobilisés ,
Préts et autres actifs financiers non courar 450 750,00 450 750,00 750,00
Impéts différés actif 12 527 522,48 12 527 522,48 11 987 219,71
TOTAL ACTIF NON COURANT 2755629 070,36] 2676398796,90] 79 230 273,46| 40 187 424,89
ACTIF COURANT
Stocks et encours 234 905 390,97 108 523 055,87 126 382 335,10 62 756 069,82
Créances et emplois assimilés
Clients 318 365 849,98 61 963 035,99 256 402 813,99 38 808 905,44
Autres débiteurs 178 549 751,69 9170 118,95 169 379 632,74 163 070 717,75
Impots et assimilés 641,79
Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés
Placements et autres actifs financiers cour
Trésorerie 486 052,11 153 219 688,61
TOTAL ACTIF COURANT ~ 180142262,92] 705384 470,44

TOTAL GENERAL ACTIF
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EPE CYCMA GUELMA

ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

o gl

02-02-02

SPA AU CAPITAL SOCIAL DE: 280 950 000 DA

LIBELLE NOTE 2014 2013

CAPITAUX PROPRES

Capital émis 280 950 000,00 280 950 000,00

Capital non appelé

Primes et réserves - Réserves consolidées (1) 166 128 303,39 166 128 303,39

Ecart de réévaluation

Ecart d'équivalence (1)

Résultat net - Résultat net part du groupe (1) -45 049 009,80 -62 181 971,03

Autres capitaux propores - Report a nouveau -1 414 542 693,65 -1 352 360 722,62

Part de la société consolidante (1)
Part des minoritaires (1)

TOTALI -1012 513 400,06| _-967 464 390,26 |
PASSIFS NON-COURANTS

Emprunts et dettes financiéres 1580973 398,11 1148 182 645,16

Impéts (différés et provisionnés)

Autres dettes non courantes

Provisions et produits constatés d'avance 70938 562,84 68 152 000,35
TOTAL Il 1651911 960, ,, 45,51
PASSIFS COURANTS:

Fournisseurs et comptes rattachés 112 375 563,95 67 421 530,21

Impots _ 16 835 021,93 17 147 918,78

Autres dettes 16 005 597,13 21 799 280,39

Trésorerie passif

TOTAL Il

TOTAL GENERAL PASSIF (1+i1+11)
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EPE CYCMA S-P-A
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

BILAN (ACTIF)

EDITION_DU:05/05/2016 14:54
01-03-02 ("3 L EXERCICE:01/01/15 AU 31/12/15
") d"-u'

|ACTIFS NON COURANTS

2015

2014

Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif

Trésorerie

Immobilisations incorporelles 8 774 264,55| 4 407 872,62 4 366 391,93 4 678 906,93
Immobilisations corporelles
Terrains 8 016 054,10 8 016 054,10 8 016 054,10
Batiments 868 318 195,91855 158 526,91 43 159 669,00 15109 288,73
Autres immobilisations corporelles 1 838 376 273,23 1800 339 023,89 38 037 249,34 38 447 751,22
Immobilisations en concession
Immobilisations encours
Immobilisations financieres
[Titres mis en équivalence
|Autres participations et créances rattachées
‘Autres titres immobilisés !
. iPréts et autres actifs financiers non courants 563 250,00 | 563 250,00 450 750,00
© [Impéts différés actif 57 951 073,44 | 57 951 073,44 12 527 522,48!
i TOTAL ACTIF NON COURANT 12781999 111,23 2esos0s42342] 122093 687,81 79 230 273,46
ACTIF COURANT
Stocks et encours 267 958 907,1298 021 697,00 169 937 210,12 126 382 335,10
Créances et emplois assimilés
Clients 226 325 680,2653 503 135,99 172 822 544,27 256 402 813,99
Autres débiteurs 9 442 157,47| 9 170 118,95 272 038,52 905 768,09
Imp6ots et assimilés 182 802 761,64 182 802 761,64 169 120 475,01
! Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés
Placements et autres actifs financiers courants
38 822 050,74 | 486 052,11 38 335 998,63 153 2419‘688~,6~1

80
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EPE CYCMA S-P-A
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

EDITION_DU:05/05/2016 14:54
02-03-02 o5y gl EXERCICE:01/01/15 AU 31/12/15

v _ BILAN (PASSIF) 7
[CAPITAUX PROPRES E
E_WCapltal émis 280 950 000,00/ 280 950 000,00|
| |Capital non appelé
. [Primes et réserves 5 Réserves consolidés (1) | 166 128 303,39/ 166128 303,39,
' [Ecart de réévaluation % ~ |
Ecart d'équivalence (1) L,
Résultat net - Résultat net du groupe (1) ~ | 94409 067,71,  -43 825 009,80
Autres capitaux propores - Report a nouveau 1417 082 306,45| -1 414 542 693,65
Part de la société consolidante (1)
Part des minoritaires (1

TOTAL T
PASSIFS NON COURANTS

|Emprunts et dettes financiéres

1582 137 337,43

1580 973 398,11

! Fpots (différés et provisionnés)

Autres dettes non courantes .
|Prov1s|ons et produits constatés d avance 48 893 310,75 70 938 562,84

TOTALII : 5 P "4 631 030 648,18] 1 661 91 1 860,95

PASSIFS COURANTS:

i |Fournisseurs et comptes rattachés 76 570 214,49 112 375 563,95
lImpots 16689 783,16, 16 257 632,29
{Autres dettes i 26 309 572,86 16 005 597,13
{Trésorerie passif ‘ 77 093,07 '

TOTALII _ . 119 646 663,58 144 638 793,37

TOTAL GENERAL PASS*F Tl 686 264 240,99] 785261 354,26

(1) A utiliser uniquement pour la présentation d"états financiers consolidés
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01-04-02 3, st

EPE CYCMA SPA EDITION DU: 22/02/2017 16:37
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA GUELMA EXERCICE: 01/01/16 AU 31/12/16
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396 PERIODE DU: 01/01/16 AU 31/12/16
LIBELLE ' _INOTE |[BRUT  |AMO/PROV INET 2016
ACTIFS NON COURANTS
Ecart d'acquisition-goodwill po
Immobilisations incorporelles 8 774 264,55 4 641 187,62 4133 076,93 4 366 391,93
Immobilisations corporelles
Terrains 8 016 054,10 8 016 054,10 8 016 054,10
Béatiments 863 313 961,94| 856 624 006,62 6 689 955,32 13 159 669,00
Autres immobilisations corporell 1835 472 995,75| 1 804 899 197,95 30 573 797,80 38 037 249,34

Immobilisations en concession
Immobilisations encours
Immobilisations financiéres

Titres mis en équivalence

Autres participations et créances

Autres titres immobilisés

Préts et autres actifs financiers ng 563 250,00 563 250,00 5§63 250,00
Impéts différés actif 6 559 681,38 6 559 681,38 57 951 073,44
TOTAL ACTIF NON COURANT 2722700 207,72|2 666 164 392,19] 56 535 815,53| 1220 81
ACTIF COURANT
Stocks et encours 160 925 689,78| 97 269 389,73| 63 656 300,05/ 169 937 210,12
Créances et emplois assimilés
Clients 142 789 876,41 53 174 110,10 89 615 766,31| 172 822 544,27
Autres débiteurs 8 885 168,68 8 883 424,97 1743,71 272 038,52
Impots et assimilés 157 139 948,94 157 139 948,94| 182 802 761,64

Autres créances et emplois assim|
Disponibilités et assimilés
Placements et autres actifs financ
Trésorerie 1037 206,23 486 052,11 551 154,12] 38 335 998,63
TOTAL ACTIF COURANT 470777 890,04] 159 81 i 3 4 913,13 564 170 553,18
TOTAL GENERAL ACTIF 3193 478 097,76| 2 825 977 10] 367 500 728,66] 6 :
I
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EPE CYCMA SPA

ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA GUELMA
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

02-04-02 3, st

LIBELLE

CAPITAUX PROPRES

Capital émis

280 950 000,00

280 950 000,00

Capital non appelé

Primes et réserves - Réserves consolidge

166 128 303,39

166 128 303,39

Ecart de réévaluation

Ecart d'équivalence (1)

Résultat net - Résultat net du groupe (1)

-18 151 267,11

-94 409 067,71

Autres capitaux propores - Report a nou

-1552776 771,16

-1417 082 306,45

Part de la société consolidante (1)

Part des minoritaires (1)

TOTAL |

PASSIFS NON-COURANTS

Emprunts et dettes financiéres

1334 839 774,78

1582 137 337,43

Imp6ts (différés et provisionnés)

Autres dettes non courantes

Provisions et produits constatés d'avant

TOTAL II

34524 639,01

Ui

SRRy

pan o8 310,75

PASSIFS COURANTS:
Fournisseurs et comptes rattachés 67 035 717,44 76 570 214,49
Imp6ots 15 662 457,58 16 689 783,16
Autres dettes 39 161 072,26 26 309 572,86
Trésorerie passif 126 802,47 ,77‘ 093,07

TOTAL Il

TOTAL GENERAL PASSIF (I+1+11)

g
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od o

01-05-02

EPE CYCMA SPA

N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

PERIODE DU: 01/01/17 AU 31112117

PESIIINN
[ N
\uv/..w / ﬁ , 5. _.u.,.ﬂ.)r ,«r
M@ -100 -

LIBELEE @ - NOTE |BRUT |AMO/PROV |INET 2017  |[NET 2016
ACTIFS NON COURANTS
Ecart d'acquisition-goodwill positif ou n
Immobilisations incorporelles 8 774 264,55 4 874 502,62 3 899 761,93 4 133 076,93
Immobilisations corporelles
Terrains 8 016 054,10 8 016 054,10 8 016 054,10
Batiments 864 912 311,94| 858 088 559,40 6 823 752,54 6 689 955,32
Autres immobilisations corporelles 1 837 446 688,19( 1 809 746 838,57 27 699 849,62 30 573 797,80
Immobilisations en concession
Immobilisations encours
Immobilisations financiéres
Titres mis en équivalence
Autres participations et créances rattaché
Autres titres immobilisés
Préts et autres actifs financiers non coura 1538 088,84 1538 088,84 563 250,00
Impéts différés actif 6 226 967,83 6 226 967,83 6 559 681,38
TOTAL ACTIF NON COURANT 2726914 375,45/ 2 672 709 900,59] 54 204 474,86] _ 56 535 815,53,
ACTIF COURANT
Stocks et encours 155 586 108,65 96 337 968,57 59 248 140,08 63 656 300,05
Créances et emplois assimilés
Clients 80 375 587,76 52 201 651,36 28 173 936,40 89 615 766,31
Autres débiteurs 9 837 553,76 8 883 424,97 954 128,79 1743,71
Impéts et assimilés 152 993 749,49 152 993 749,49| 157 139 948,94
Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés
Placements et autres actifs financiers cour
Trésorerie 105 585 487,17 486 052,11 105 099 435,06 551 154,12
TOTAL ACTIF COURANT 504 378 486,83| 157 909 097,01] 3. ; ,13
TOTAL GENERAL ACTIF 3231292 862,28 2 830 618 0]




od o=

02-05-02

EPE CYCMA SPA

ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

PERIODE DU: 01/01/17 AU 3111217

b HIBRLELE e o #zo.nm el Y e 2016

CAPITAUX PROPRES

Capital émis 280 950 000,00 280 950 000,00

Capital non appelé

Primes et réserves - Réserves consolidés (1 166 128 303,39 166 128 303,39

Ecart de réévaluation

Ecart d'équivalence (1)

Résultat net - Résultat net du groupe (1) -102 680 373,47 -18 151 267,11

Autres capitaux propores - Report a nouvea

-1 570 928 038,27

-1552776 771,16

Part de la société consolidante (1)

Part des minoritaires (1)

TOTAL |

__-1226 530 108,35)

PASSIFS NON-COURANTS

Emprunts et dettes financiéres

1064 318 537,14

1334 839 774,78

Impéts (différés et provisionnés)

Autres dettes non courantes

Provisions et produits constatés d'avance 32773 515,11 34 524 639,01
TOTAL Il 97 092 052
PASSIFS COURANTS:
Fournisseurs et comptes rattachés 69 164 492,08 67 035 717,44
Impbts 15708 177,03 15 662 457,58
Autres dettes 35 100 574,78 39 161 072,26
Trésorerie passif 410 138 676,89 126 802,47
TOTAL lll : .

TOTAL GENERAL PASSIF (I+l1+lll)




EPE CYCMA S-P-A 1_06-02 EDITION_DU:19/02/2019 20:44
-06- 5, >l
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA 0 i~ XERCICE:01/01/18 AU 31/12/18

BILAN (ACTIF)

2018 2017 |

[ T

ACTIF NOTE| Montants |Provisions et E

f Bruts  |pertes de il i [

EL - valeurs ,i

ACTIFS NON COURANTS | { 5
Ecart d'acquisition-goodwill positif ou r;;;tlf | - ‘ I

Immobilisations incorporelles | 8774 264.55 s 10751752 3 666 446,93 3899 761,93

Immobilisations corporelles v

| Terrains | 801605410 | 801605410 8016 054,10

Batiments ; | 864 912 311,94%859 738 575.5{E 5173 636,40 6823 752,54'

Autres immobilisations corporelles | 1838 645 248,19, 1o 1e w2 24 513 813,87 27699 849,62

Immoblllsatlons en concession '
‘lmmoblllsatlons eur:;:ours I , v T T S A
:.I—}nmobilisations financiéres } '

Titres mis en équivalence ‘ ;

Autros. pamc.p;tfc;sZ.crea';;;;{{;cﬁe;; ERE . !

Autres titres immobilises I T -
 Préts ot autres acis financiers non courants || 1 53 088,84, 153808884 1538 088,84
IImpbts différés actif  110664943,00 10 664 943,09 6 226 967,83
i TOTAL ACTIF NON COURANT 2732550 910,71 26m977527.48] 53 572 983,23| 54 204 474,86?

ACTIF COURANT | S | B

—————— B N e VU Coey

Stocks et encours - 161 958 516, 5196 780 231,20 65 178 285 31 59 248 140, 08

s 2 N S, e

Creances et emplons assnmlles

|

|
| ;Cllents ; f 177 722 458,1162 462 807 661115 259 650 45 28 173 936,:_1.(_)—.
‘Autres débiteurs || 997236585 sam 20 97| 1088940,88]  954128,79
'Impots et assimilés | | 132 549 220 77> '132 549 220 77 152 993 749,49
AA—U;;;;—G—I'GGHCES et-empI:)ls assnmnes N o g Ir e
Dtspombllltes et ass:mlles » ¢ iy
T;—t;;orér;e e - 7 90" 079 90 43b O” 2.1 7 4’)1 027 79 105 099 4_35 06
=i M;l-'OTAl‘._ﬁ;CTTIF COURANT = 490 109 641, ‘4 1;38 éu 515,94 321 497 125 éb 3_4_6—46—9'?:8‘5_5

fa suite sur la page suivante .
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EPE CYCMA S-P-A

02-06-02 3, st

ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA

BILAN (ACTIF)(...suite)

EDITION_DU:19/02/2019 20:44
EXERCICE:01/01/18 AU 31/12/18

2018 2017
i Amortissements
§ ACTIF NOTE| Montants |Provisions et
Net Net
Bruts- |pertes de
valeurs
TOTAL GENERAL ACTIF 3222 660 551,85 2847590 443,42/ 375 070 108,43/400 673 864,68

DAAARMDTA [~ N~
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EPE CYCMA S-P-A 03-06-02 3, -
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA

BILAN (PASSIF)

EDITION_DU:19/02/2019 20:45
EXERCICE:01/01/18 AU 31/12/18

NOTE

2018

2017

CAPITAUX PROPRES

‘Capital émis

280 950 000,00

280 950 000,00

Capital non appelé

‘Primes et réserves - Réserves consolidés (1)

166 128 303,39

" 'Ecart de réévaluation

5166 128 303,39

- Ecart d'équivalence (1)

4

Resultat net - Résultat net du groupe (1)

i
T

.52 665 597,33 -102 680 373.47

Autres capitaux propores - Report a nouveau

'-1673608 411,74

1570 928 038,27

Part de la société consolidante (1)

|

Part des minoritaires (1),

TOTALI

-1 279 195 705,68

-1 226 530 108,35/

‘PASSIFS NON-COURANTS

|

Emprunts et dettes fmanc:eres

916 318 537, 141 064 318 537,14

Impéts (dtfferes et provnsnonnes)

1
]
|
)

Autres dettes non courantes

‘Prowsuons et produits constates d'avance

- 57 650 909,72;

32773 515,11

TOTAL Il

973 969 446,86

1 097 092 052,255

iPASSlFS COURANTS:

Fourmsseurs et comptes rattachés

69 164 492,08

Impots

| 68 064 387,20

| 16 192 719,471

15708 177,03

~ /Autres dettes

d

| 26 912 189,60

| 35100 574,78

Trésorerie passif

569 127 070,98

410 138 676,89

TOTAL Il

680 296 367,25

530 111 920,78§

TOTAL GENERAL PASSIF (I+11+111)

375 070 108,43

400 673 864,68,

(1) A utiliser uniquement pour la présentation d"états financiers consolidés
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2018-2013) wigend) LS o § BN 3301 obas 1(03) o3y gl

el Joulh U1 o (2) Il Slelusawt) ORSENNS O g
(2-1)FR,,, Jay!
382 800 518,97 2712209 415,49 3 095 009 934,46 2013
740 310 550,35 2755 629 070,36 3 495 939 620,71 2014
605 704 893,65 2781999 111,23 3 387 704 004,88 2015
348 791 840,29 2722700 207,72 3071 492 048,01 2016
-25733 433,95 2726 914 375,45 2701 180 941,50 2017
-190 186 726,11 2 732550 910,71 2 542 364 184,60 2018
il S G g BFRy,,, BER,, g
BFR, &y
BER.. + BFR,. - MY o Sl | 5l — ) FE [ICS A RPN
JNazY) oyl 309 B EI]
331 899 241,92 150 441 556,31 181 457 685,61 2013
586 604 809,63 162 544 154,56 424 060 655,07 2014
566 959 935,98 -16 867 415,39 583 827 351,37 2015
347 881 436,53 -30 275 903,58 378 157 340,11 2016
278 819 755,77 -25 263 021,02 304 082 776,79 2017
371 033 264,97 -16 939 823,75 387 973 088,72 2018
50 901 277,05 331 899 241,92 382 800 518,97 2013
153 705 740,72 586 604 809,63 740 310 550,35 2014
38 744 957,67 566 959 935,98 605 704 893,65 2015
910 403,76 347 881 436,53 348 791 840,29 2016
-304 553 189,72 278 819 755,77 -25733 433,95 2017
-561 219 991,08 371 033 264,97 -190 186 726,11 2018

(O 3 =l e slozeVU allall shas] e 2 ytaalld
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LS Tt 20155 2014 2013 Sl & it 1301 L1 1(01-04) o3, Gl

% 2015 % 2014 % 2013 L
JyaY!

17,79 1122093687,81| 10,10 | 79230273,46 | 11,31 |40187424 89| i JsoN

82,21 | 564170553 18 | 89,90 | 705384470 44 88,69 | 315051559,74 | dguli JgoN
2476 | 169937210,12 | 16,11 126382335,10 17,67 6275606982 IMaz o

51,86 | 35589734443 | 54,27 | 425782446,73 56,83 201880264,98 | =l a5 13
5,59 38335998,63 19,53 | 153219688,61 14,19 50415224 94 el 13

100 686264240,99 100 784614743 90 100 355238984,63 | JsoN g3t
e}é\

JIga¥) £ 50

82,57 | 56661757741 | 81,49 | 639398560,89 70,06 | 248870255,25 %‘;
dodtdy

S[IVSNIE"

-155,10|-1064413070,77 | -129,05 | -1012513400,06 | -272,34 | -967464390,26 > :”J
Lol

) . '

237,67 | 1631030648,18 | 210,54 | 1651911960,95 | 342 40 [1216334645,51 ﬁcv&:‘@&
4y, Lk

31 £ gus

17,43 | 119646663 58 | 18,51 | 145216183,01 2994 | 106368729 38 (’}‘}\f}‘“‘
dyl-!

100 686264240,99 100 784614743 90 100 355238984,63 | agas £ 5ot

1(02-03-02 1) 01-01-02 sy 55 e slaze¥L, 2lal sis) o
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LS Tt 20185 2017 2016 1l & it 1IG1 L1 1(02-04) o3, Gl

%

2018

%o

2017

%

2016

Ll

JsoY

14,28

53572983,23

13,53

54204474,86

15,38

56535815,53

JyaY!
d\d

85,72

321497125,20

86,47

346469389,82

84,62

310964913,13

JyaY!
3\53\.\;:&\

17,38

65178285,31

14,79

59248140,08

17,32

63656300,05

66,36

248897812,10

45,45

182121814,68

67,14

246757458,96

1,98

)

7421027,79

26,23

105099435,06

0,15

)

551154,12

100

375070108,43

100

400673864,68

100

367500728,66

-81,38

-305226258,82

-32,31

-129438056,10

66,81

245514678,91

-341,06

-1279195705,68

-306,12

1226530108,35

-305,81

-1123849734,88

259,68

973969446,86

273,81

1097092052,25

372,62

1369364413,79

ot

181,38

680296367,25

132,31

530111920,78

33,19

121986049,75

et
e}.aj'-\

gy

100

375070108,43

100

400673864,68

100

367500728,66

gt

((03-06-02 4] 01-04-02 ) s> s sazs¥l el 31as) o : el
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By90p0 cp-las L gl (2018—2013) O gl 8 puaizell) La o) A5 5L :(05) ("é) g

2015

2014

2013

Slel by

256073611.33

222 163,310.40

230,991,765.21

8 izl Slaldseiw)

81,646,857.98
41,781,873 .41
8,738,736.01

31,126,248 56

104,405,523 25
46,016,471.72
4,940,411.75
53,448.639.78

94,050,334.75
46,881,532.52
3,921,561.62
43,247,240 .61

Yolual) Clbalusen!

Iz ooleldsen!
Iz o Dbl

It AR ANEE W

337,720,469.31 326,568,833.65 325,042,099.96 Stz ¢ g
314k

268,359,173.33 278,405,111.92 300,122,844 .82 oIl 31kl ¢ ga

19,815,087.64 48,163,721.73 24 919,255.14 Agldadl 3yl5h! ¢ g0t
46,844,741.61 42,820,668.04 19,815,087.64 Iz 35140

3,155,041.93 5,221,916.03 5,104,167.50 M) 5l 35150
00 00 00 Ly 3y ee
318,358,956.87 326,568,833.65 325,042,099.96 pea| £ g0
2018 2017 2016 Slaldsewy)

1,058,074,562.24 400,465,800.32 396,198,464.31 8 iz Ololusein)

161,139,788.33

119,242,737 51
4,725,034.17
37,172,016.65

74,432 338.48
40,113,769.00
4,887,984.17
29.430,585.31

69,724,186 .95
41,917,667.41
10,739,910.66
17,066,608.88

APRE RPN LI

I oleldsern!
Iy o Dbl

-t AR ANEE W
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5y hl
1,195,120,927.25 | 440,024,146.43 | 393,613,737.55 Lol 3y15b ¢ g
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LES MOULINS MERMOURA DATE:  30/01/2014
CONSOLIDE FILIALE 01-01-06 .3, 5=l HEURE: 1183
Exercice 2013 PAGE: 1
Bilan Actif
Arrété au : 31 Décembre < Etat Provisoire >
Identifient Fiscal : 099724269079300
| Lbelle Note Brut Amort. [Prov. | Net | Net(N1)

ACTIFS NON COURANTS
Ecart d’acquisition (ou goodwiil)
Immobilisations incorporelles 185 916,67 37 183,34 148 733,33 167 325,00
iImmobilisations corporelles 221 511 081,28 124 605 222,15 86 805 859,13 98 552 957,95
Immobllisations en cours
Immobilisations financiéres

Titres filiales

Titres mis en équivalence

Autres participations et créarnces rattachées

Aulrss titres immobilisés

Préts et autres actifs financiers non courants 144 404,09 144 404,09 144 404,09

Impbts différés actif 469331714 469331714 4321 294,18

4 457 046 03 4 457 046 03

Groupe d actlfs é externahser

"TOTAL ACTIF NON COURANT |

23099176521

129 099 451 52

101 892 313,69

103 185 981,22

ACTIF COURANT

PP RNEWP PR JX |

152

Stocks et encours 30 935 747,50 6 200,79 30 929 547,11 21 026 545,09
Créances et emplois assimllés
Créance de parafiscalité ceréaliere
Clients 14 718 730,08 7640 764,15 7077 965,93, 8 333 161,99
Groupe et associes
Autres débiteurs 3921 561,62 3921 561,62 3 890 825,53
Impbts et assimilés 1227 054,54 1227 054,54 1028 095,31
Autres créances et emplois assimilés B _
Disponibilités et assimilés )
Placements et autres actifs financiers courants 40 000 000,00 40 000 000, qo 40 000 000, 00!
Trésorerie 3247 240,61 3247 240,61 44 345 956,39
TOTAL ACTIF COURANT 94 050 334,75 7 646 964,94 86 403 369,81 118 624 584,31
' TOTAL GENERAL ACTIF 325 042 099,96 136 746 416,46 188 295 683,591_“_ 231_81_0 56553|l



LES MOULINS MERMOURA DATE:  30/01/2014
CONSOLIDE FILIALE 02-01-06 .3, 5=l HEURE: 0%
Exercice 2013 PAGE: 2
Bilan Passif
Arrété au : 31 Décembre < Etat Provisoire >
identifient Fiscal : 099724269079300

Libellé Note Exercice Exercice Précédent |
CAPITAUX PROPRES
Capital émis 135 000 000,00 135 000 000,00
Capital non appelé
Primes et réserves / (Réserves consolidées(1)) 7718 317,97 474 262,50
Ecart de réévaluation
Ecart d'équivalence (1)
Reésultat net / (Résultat net part du groupe (1)) -7 655 913,09 7 244 055,47

Autres capitaux propres - Report & nouveau

Autre fonds propres(differences de consolidation)

Subventions regues,charges,produits cométabﬂisés d'avance
Part de la société consolidante (1)
Part des minoritaires (1)

Liaisons inter unités

13399 779,10

13 399 779,10

TOTAL CAPITAUX PROPRES | 148 462 183,98 156 118 097,07
PASSIFS NON-COURANTS
Emprunts et dettes financiéres
Emprunts d'investissement
Crediteurs financiers- passif non courant
Autres dettes non courantes
Dettes ratachées & des participation
Impots différés passif 1 458 558,47 1 859 648,01
Provisions et produits constatés d'avance 13 455 685,91 20 324 017,92
Créditeurs passif courant
TOTAL PASSIFS NON COURANTS |I 14 914 244,38, 22 183 665,93
PASSIFS COURANTS
Parafiscalité cerealiére
Fournisseurs et comptes rattachés 2 474 990,81 32 870 204,06
Operation Groupe 15 936 332,16
{mpots 1 403 764,67 1129 165,78
Autres dettes 5104 167,50 9 509 43259;
Trésorie Passif PR Lol IF R
TOTAL PASSIFS COURANTS Il i B " 24 919 285,14 43 508 802,53

TOTAL GENERAL PASSIF

221 810 565,53

R, 188 295 683,50

(1) & utiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés

YA AN
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LES MOULINS MERMOURA DATE:  08103/2017
CONSOLIDE FILIALE 01-02-06 ("S) d>=1l‘ HEURE: 08:03
Exercice 2014 PAGE" 1
Bilan Actif
Arrété & : Décembre < Etat Définitif >
Identifient Fiscal ; 099724269079300
Libellé _Not Brut | Amort./Prov. Net | Net(N-1)
ACTIFS NON COURANTS ’ a
Ecart d’acquisition (ou goodwill) ; | i [
. Immobilisations incorporelles ! 185 916,67 ( 55 775,01 i 130 141,66 : 148 733,33 '
"Immobilisations corporelles 199 294 748,30 { 96 779 996,78 .; 102 514 751,52 : 96 505 859,13
Immobilisations en cours P! 18 395 445,05 ' 1839544505
‘ Immobilisations financiéres
Titres filiales
Titres mis en équivalence
: Aulres participations et créances rattachées
Autres titres immobilisés 3 :
Préts et autres actifs financiers non courants 144 404,09 144 40409 144 404,09
Impots différés actif 4 142 796,29 4 142 796 29 4693 317,14
Groupe d'actifs a externaliser :
V TOTAL ACTIF NON COURANT 222 163 310,40 96 835 771,79 125 327 538,61 101 892 31@_
'ACTIF COURANT : % '
' Stocks et encours , ; 32 930 300,60 32 930 300,60 30 929 547,11
i Créances et emplois assimilés | ! ; : :
Créance de parafiscalité ceréaliere ; ?
Clients 10917 460,03 4 884 948.71 6032 511,32 7 077 965,93
Groupe et associes
Autres débiteurs 4940 411,75 4940 411,75 . 3921 561,62
Impbts et assimilés 2168 711,09 2168 711.09 1227 054,54
. Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés
Placements et autres actifs financiers courants - 40 000 000.00
Trésorerie 53 448 639.78 53 448 639,78 3247 240,61
TOTAL ACTIF COURANT ; 104 405 523,25 4 884 948,71 99 520 574,54 . 86 403 369,81
- 5 ] r '
! | 326 568 833,65 | 101720 720,50 1224 848 113,15 188 295 683,50

TOTAL GENERAL ACTIF

o
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LES MOULINS MERMOURA DATE  06/03/2017
CONSOLIDE FILIALE 02-02-06 o3y gl HEURE: 0803

Exercice 2014 PAGE 2

Bilan Passif

Arrété a Décembre‘< Etat Définitif >
Identifient Fiscal : 099724269079300

Libellé Not Exercice l Exercice Précédent

| CAPITAUX PROPRES A E
_Capital émis j | 135 000 000,00 135 C00 000,00

5 Capital non appelé
: Primes et réserves / (Réserves consolidées(1)) 5 21118 097,07 7718 317,97
- Ecart de réévaluation ;

Ecart d'équivalence (1)

"Résultat net / (Résultat net part du groupe (1)) i J -10 406 470,19 . -7 655 913,09
 Autres capitaux propres - Report & nouveau ' ! -7 655 913,09 13399 779,10
. Autre fonds propres(differences de consolidation) i ! i

Subventions regues,charges,produits comptabilisés d'avance ¢

Part de la société consolidante (1) '
Part des minoritaires (1)

Liaisons inter unités _
ek TOTAL CAPITAUX PROPRES | | 13808571379 148462183,98
'PASSIFS NON-COURANTS P ‘

Emprunts et dettes financiéres ; 23 724 445,05

Emprunts d'investissement ‘ ' 23724 445,05 1

Crediteurs financiers- passif non courant : '

Autres dettes non courantes

Dettes ratachées a des participation ] ’

. Impdts différés passif ; ! 1069 060,28 | 1458 558.47
Provisions et produits constatés d'avance ( 5 13835172,30! 13 455 685,91
_C}réditeurs passif courant [ L
- TOTAL PASSIFS NON COURANTS I _ 38 628 677,63 14914 244,38

PASSIFS COURANTS

Parafiscalité cerealiére

Fournisseurs et comptes rattachés i : 26 884 335,88 2474 990,81
* Operation Groupe : 15 936 332,16 15936 332,16
| Impbts 121 137,66 1403 764,67
“Autres dettes ' ' 5221 916.03 5104 167,50
" Trésorie Passif
. TOTAL PASSIFS COURANTS Il T 48163 721,73 24 919 255,14

224 848 113,15 188 295 683,50

|

"TOTAL GENERAL PASSIF

iy T

(1)  autiliser uniquement pour la présentation d'états financiers consolidés
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LES MOULINS MERMOURA DATE: 17/02/2016
CONSOLIDE FILIALE 01-03-06 .3, 5=l HEURE: 16:53
EXERCICE 2015 PAGE: 1
Bilan Actif
Arrété au : 31 Décembre < Etat Définitif >
Identifient Fiscal :099724269079300
Libellé Note Brut Amort/Prov. Net Net {(N-1)
{ACTIF NON COURATS
Ecart d'acquisition ( ou goodwill)
Immobilisations incorporelles Al 380 915,17 84 116,60 296 798,57 130 141,66
Immobilisations corporelles A2 238 220 157,23 94 342 965,39 143 877191,84| 102514 751,52
Immobilisations en cours A3 11027 541,43 11 027541,43] 18395 445,05
Immobilisations financiéres
Titres filales
Titres mise en équivalence
Autres participations et créances rattachées
Autres titres immobilisés
Prets et autres actifs non courants Ad 144 404,09 144 404,09 144 404,09
impéts différés actif A5 4142 796,29
Groupe d'actifs a externaliser 6300 593,41 6 300 593,41
TOTAT ACTIF NON COURANT A6 256073 611,33 100 727 675,40{ 155 345935,93| 125327 538,61
ACRIF COURANT
Stocks et encours A7 25727 988,97 25727988,97| 32930300,6C
Créances et emplols assimilés
Créances de parafiscalité ceréaliere
Clients A8 12 456 205,37 4 884 948,71 7571 256,66 6032511,32
Groupe et associes
Autres débiteurs A9 8 738 736,01 873873601 494041175
Impbdts et assimilés A10 3597679,07 3597679,07| 216871109
Autrres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés
* Placements et autres actifs financiers courants
Trésorerie Al1l 31126 248,56 3112624856 | 53448639,78
TOTAL ACTIF COURANT Al12 81 646 857,98 4884948,71| 76761909,27| 99520574,54
TOTAL GENERAL ACTIF Al3 337 720469,31 105 612 624,11 232 107 845,20 224 848 113,15
2
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LES MOULINS MERMOURA DATE: 17/02/2016
CONSOLIDE FILIALE 02-03-06 .3, 5=l HEURE: 16:53
EXERCICE 2015 PAGE: 2
~ Bilan Passif
Arrété au : 31 Décembre < Etat Définitif >
{dentifient Fiscal :099724269079300
Libellé Note Exercice Excercice Précédent
CAPITAUX PROPRES
Cpital émis P1 135 000 000,00 135 000 000,00
Capital non appeié ¥
Primes et réserves/(Réserves consolidées(1)) P2 21118 097,07 21118 097,07
Ecart de réévaluation
Ecart d'équivalence (1)
Résultat net /(Résultat net part du groupe (1)) |P3 -49 300 243,88 -10 406 470,19
Autres capitaux propres-Report & nouveau ‘P4 -21136 119,29 -7 655 913,09
Autre fonds propres ( differences de consolidation ) i
Subvention regues charges,produits compteabilisés d'avance
Part de la soclété consolidante (1)
Part des minoritaires (1)

Ligisons inter unités

TOTAL CAPITAUX PROPRES | P5 85 681 733,90 138 055 713,79
PASSIFS NON-COURANTS
Emprunts et dettes financiéres P& 57 644 385,67 23 724 445,05
Emprunts d'investissement P7 57 644 385,67 23 724 445,05
Crediteurs financiers -passif non courant
Autre dettes non courantes
Dettes ratachées a des participation )
impéts différés passif P8 1069 060,28
Provisions et produits costatées d'avance P9 19420 429,65 1383517230
Crediteurs passif courant > -

TOTAL PASSIFS NON COURANT i P10 77 064 815,32 38628677,63

PASSIFS COURANTS
Parafiscalité cerealiere
fournisseurs et comptes rattachés P11 30908 409,45 26 884 335,88
Opération Groupe P12 15936 332,16 15936 332,16
Impots P13 3155041,93 121 137,66
Autres dettes P14 19361512,44 5221916,03
Trésorie Pssif

TOTAL PASSIFS COURANTS lil P15 69 361 295,98 48 163 721,73
TOTAL GENERAL PASSIF P16 232 107 845,20 224 848 113,15
(1) & utiliser uniqument pour la présentation d'état financiers consolidés
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CIC: MERMOURA -GUELMA /FCC

Exercice clos le 31 DECEMBRE 2016

............................. ..Etats Financiers Ex2016

BO1-04-06 3, 5

Um. DA
. Montant | Amortissem. Montant Montant
it Brutay- * ; pé ; Net au R Y ‘Net au
_ i et T T 311272016 | 311212015
ACTIF IMMMOBILISE (NON COURANT)
Immobilisations incorporelles A0 914 815,17 160 866.45 753 948.72 296 798,57
Immobilisations corporelles Al 395139 245,05 130 509 113,90 264 630 131,15 143 877 191,84
- Terrains Al.l 82 331 160,00 82 331 160,00 82 331 160,00
- Batimenls Al.2 24 155 734,93 11421 296,40 12 734 438,53 8018 479.65
- Autres immobilisations corporelles Al.3 288 652 350,12 119087 817.50 169 564 532.62 53 527 552,19
Immobilisations en cours A2 11027 541.43
Immobilisations financiéres A3 .
Titres mis en équivalence !
Autres participations et créances rattachées )
/
Autres Litres immobilisés (D.A.T > 12 mois)
Préts et autres actifs financiers non courant 144 404,09 144 404,09 144 404,09
Impdts différés — Actif A3.1 v
TOTAL ACTIF NON COURANT (I) - 396198 464,31 | - 130669 980,35 | 265528 483,96 |- 155 345 935,93
ACTIF COURANT
Stocks et en cours
- Stocks matieres premiéres el fournitures 26 370 046,21 26370 046,21 25727 988.97
Aulres approvisionnements Ad4.2
Créances et emplois assimilés AS
Clients AS5.1 14 521 445,60 4 884 948.71 9 636 496,89 7571 256.66
Groupe et Associés
Autres debiteurs A5.2 10 739 910,66 10 739 910,66 8738 736,01
Impdts A5.3 1026 175.60 1 026 175.60 3 597 679.07
Autres Créances et emplois assimilés A5.4
Disponibilités et assimilés A6 /
Placements et autres aclils financiers courant AG.1
Trésorerie active AG.2 17 066 608,88 17 066 608,88 31126 248.56
TOTAL ACTIF COURANT (i) |~ . |- 69724186,95| 4884 948,71 64839 238,24 76761 909,27
TOTAL GENERAL ACTIF (I +1II) 46592265126 135554 929,06 330367722,20 | 232 107 845,20

! Comptes & utiliser uniquement pour la présentation d’états financiers consolidés
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CIC: MERMOURA -GUELMA /FCC

---------------------------------

BILAN PASSIF

Exercice clos le 31 Décembre 2016

Etats Financiers Ex2016

02-04-06 3, st

Um.DA
- PASSIF. Note 2016 2015
CAPITAUX PROPRES
Capital émis 135 000 000,00
Primes et réserves 21 118097,07
Ecart de réévaluation
Résultat net de I’exercice Pl -2 724 622,96 -49 300 243,88
Autres capitaux propres : Report a nouveau P2 =21 136 119,29
Impact résultant du changement de méthodes et de référentiel
Impact résultant des corrections comptables (assainissement)
Liaison Inter Unités 102 114 901,40
SITUATION NETTE (TOTAL) 99 390 278,44 85 681 733,90
PASSIFS NON-COURANTS
Emprunts et dettes financiéres P3 145 766 012,60 57 644 385,67
- Emprunts d’investissement 145 766 012,60 57 644 385,67
- Créditeurs Financiers —passif non courant
Impots différés - Passif
Autres dettes non courantes
Provisions et produits constatés d’avance P4 12 902 517,45 19 420 429,65
- Provisions pour pensions et obligations similaires 12 902 517,45 16 587 780,19
- Autres prdvisions . 2 832 649,46
TOTAL PASSIFS NON-COURANTS (TOTAL II) 158 668 530,05 77 064 815,32
PASSIFS COURANTS
Fournisseurs et comptes rattachés ‘ P7 45 082 809,34 - 30908 409,45
- Detles sur immobilisations destinées a étre cédées
Fournisseurs matiéres premiéres
Opérations Groupe P8 15936 332,16
Imp6ts exigibles 1037 107,76 3155041,93
Autres dettes P9 26 188 996,61 19361 512,44
Trésorerie Passive (concours bancaires courants — découvert) P10
TOTAL PASSIFS COURANTS (TOTAL II) 1 72 308 913,71 - 69 361 295,98
TOTAL GENERAL PASSIF (I + [[+ 1) [ =~ _~—5—330367722,20 232 107 845,20
j :
39 ‘
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CIC: MERMOURA -GUELMA /FCC e eneeenen Etats Financiers Ex2017
5;]_;01—05—06 Ny s>

Exercice clos le 31 DECEMBRE 2017

Um: DA

ACTIF IMMMOBILISE (NON COURANT)

babiisatinge tnkopie ity AD | 91481517 255 847,98 658 967,19 753 948,72

Iimmobilisations corporelles Al 395 472 782,78 147 335 527,11 248 137 255,67 264 630 131,15
- Terrains All 82331 160,00 82331 160,00 82 331 160,00
- Bétiments Al2 24 155 734,93 12 094 141,25 12 061 593,68 12 734 438,53
- Autres immobilisations corporelles Al3 288 98_5 887,85 135241 385,86 153 744 501,99 169 564 532,62

Immobilisations en cours A2 :

lmmobitisations financiéres A3 :

Titres mis en équivalence *
Autres participations et créances rattachées

Auirss tilres immobilisés (D.A.T > 12 mois)

Préts et autres actifs financiers non courant 144 404,09 144 404,09 144 404.09
Impéts différés - Actif A3l 3933798,28 3933 798,28 =
TOTAL ACTIF NON COURANT (1) 425:23 |- 265:528 483,96 |
ACTIF COURANT
i
Stocks et en cours ' : 22 461 947,53 544 859,78 21917087,75 26 370 046,21

- Stocks maligres premiéres el fournitures

Autres approvisionnements’ Ad.2
Créances ct emplois assimilés AS
Clients AS.1 17 065 436,98 4 884 948,71 12 180 488,27 9 636 496,89
Groupe et Associés
Autres débiteurs AS.2 4 887 984,17 ' 4 887 984,17 10739 910,66
lmpbrs AS.3 586 384,49 586 384,49 1026 175,50
Aultres Créances et emplois assimilés A5.4
Disponibilités et assimilés A6
Placements ct aurres actifs financicrs courant AG.1
29 430 595,31 17 066 608,88

Trésorerie active AG.2 29430 595,31
TOTAL ACTIF COURANT (I1) |51 .- |- 74/432:343,48:
TOTAL GENERAL ACTIF (I +11) | 74'898:148,30.

i

)| ..64.839 238,24
15 330367 722,20

=

i

i
e
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|C: MERMOURA -GUELMA /FCC

T T R L R ICE Y PR PR E N Y}

w2t dz Vexercice

- BILAN PASSIF

Exercice clos le 31 Décembre 2017

—3’??1211 propres : Report 4 nouveau

Imgast réswimant du changement de méthodes et de referetmel
Imps

ot sésuitant des corrections comptables (assainissement)

P1
P2

Etats Financiers Ex2017

02-05-06 13, s41

24 417 496,30

95 021 781,08

-2 724 622,96

102 114 901,40

+

?mw&

s difErds - Passif

=5 non courantes

A-’i sres provisions

SITUATION NETTE (TOTALT)

5 =2 produits constatés d’avance
_Provisions pour pensions et obhcmms sumimres

P3

P4

149 710 901,60
149 710 901,60

17 852 783,87
16 56C 556,85
1292227,02

145 766 012,60
145 766 012,60

12 902 517,45
12 902 517,45

'TOTAL PASSIFS NON-—CQE)’RLANTS /T OTAL IT)

158 668:530,05.

P ","‘7%*3 COURANTS

- Femrag sur immobilisations des:m% agqe @dees

e

i '"ms et comptes rattachés

b5 “MJS matiéres premiéres

sssive (concours bancaires mmma—mmww

P7

P8

r9

9947 078,06

15936 332,16
697 507,33
8 293 084,82

45 082 809,34

1 037 107,
26 188 5548

TOTAL PASSIFS m&@w’m ﬂo"mim 13

TOTAL GENERAL i’th‘{I E 11 -bHI)
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.......Etats Financiers Ex2018

1C: MERMOURA -GUELMA/FCC...........c...
‘ 01-06-06 3, st

BILAN ACTIF
*Exercice clos le 31 DECEMBRE 2018

H5

ACTIF IMMMOBILISE (NON COURANT)

xomabliisations dueorpovelles AD 914 815,17 350 829,50 563 985,67 658 967,19

smabilisations:corporelles Al 1052213 611,21 804 646613,63| 247566 997,58 248 137 255,67
- Terrains Al 82331 160,00 82331 160,00 82331 160,00
- Batiments Al.2 25 589 734,93 12 745 811,51 12 843 923,42 12 061 593,68
- Autres immobuilisations
corporelles Al3 944292 716,28 791 900 802,12 152391 914,16 153 744 501,99

[mmobilisations en cours A2

[mmobilisations financiéres A3

Titres mis en équivalence !

Autres parlicipations et créances rattachées

Autres titres immobilisés (D.A.T > 12 mois)

Préts et autres actifs financiers non courant 144 404,09 144 404,09 144 404,09

Impots différés — Actif A3.1 4 801 731,77 4801 731,77 3933 798,28

TOTAL ACTIF NON COURANT (I)

ACTIF COURANT

Stocks et en cours

- Stocks maticres premiéres et fournitures

TOTAL ACTIF COURANT (II)

TOTAL GENERAL ACTIF (I + IT)

! Comptes A utiliser uniquement pour la présentation d’états financiers consolidés

95071 967,56

162

68 58524429

s

26 486 723,27

Autres approvisionnements A4.2
Créances et emplois assimilés A5
Clients 19 148 308,42 4 884 948,71 14 263 359,71 12 180 488,27
Groupe et Associés A5.1
Aytresidébitenrs A5.2 4725 034,17 4725 034,17 4887 984,17
Impbts A5.3 5022 461,53 5022 461,53 586 384,17
Autres Créances el emplois assimilés AS.4
Disponibilités et assimilés A6
Placements et autres actifs ﬁnanéicrs courant A6.1
Trésorerie active A6.2 37172 016,65 37 172 016,65 29 430 595,31

Um: DA

21917 087,75




CIC :MERMOURA -GUELMA/FCC..ccuueeirrenernnsneceecennnnnennees Etats Financiers Ex2018
02-06-06 o3 g~

BILAN FPASMSIE

Exercice clos le 31 Décembre 2018

CAPITAUX PROPRES

Capital émis

Primes et réserves

Ecart de réévaluation

Résultat net de I’exercice

Autres capitaux propres : Report 4 nouveau

Impact résultant du changement de méthodes et de référenticl
Impact résultant des corrections comptables (assainissement)
Liaison Inter Unités

SITUATION NETTE (TOTAL I)|

PASSIFS NON-COURANTS

Emprunts et dettes financiéres
- Emprunts d’investissement
- Créditeurs Financiers —passif non courant
Impdts différés - Passif
Autres dettes non courantes
Provisions et produits constatés d’avance
- Provisions pour pensions et obligations similaires
N Autres provisions

TOTAL PASSIFS NON-COURANTS (TOTAL II

PASSIFS COURANTS -

Fournisseurs et comptes rattachés
- Dettes sur immobilisations destinées a étre cédées
Fournisseurs matiéres premiéres
Opérations Groupe
Imp6ts exigibles
Autres dettes

Trésorerie Passive (concours bancaires courants — découvert)

TOTAL PASSIFS COURANTS (TOTAL III

TOTAL GENERAL PASSIF (I + 11 + ITI

P1
P2

P3

P4

P7

P8

P9
P10

7254 032,86

149 710 901,60
149 710 901,60

20 814 737,711
20 814 737,71

15 377 901,59

118 657,21
8 596 864,52

138 873 618,95

24 417 496,30

95 021 781,08’

149 710 901,60
149 710 901,60]

17 852 783,87
16 560 556,85]
1292 227,02

9947 078,06

15936 332,16
697 507,33}
8293 084,82
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20182013 &gl §y50 50 cpmlas mmsih i1 15500 35k 2(07) el

Sl et JUI )

2-1,FR,, Jiny (2) A Sl (1) La1adt 35140 O gt
69,131,079.61 230,991,765.21 300,122,844 .82 2013
56,386,205.61 222,018,906.31 278,405,111.92 2014
12,285,562.00 256,073,611.33 268,359,173.33 2015
-2.584,726.76 396,198,464.31 393,613,737.55 2016
39,558,346.11 400,465,800.32 440,024,146.43 2017
137,046,365.01 1,058,074,562.24 1,195,120,927.25 2018
St I S gl BFRy,,, BFR,, gl
BFR, &y
BER.. + BFR,.. e = IVl ol el 5ylee — Mz Y1 olaldsza!
Mzl ol Iz Y
39,081,215.42 -12,014,770.54 27,066,444.88 2013
17,041,885.13 -10,995,920.41 6,045,964.72 2014
2,017,175.67 -7,197,596.15 -5,180,420.48 2015
15,630,135.55 10,739,910.66 26,370,046.21 2016
6,625,959.64 -11,048,347.99 -4,422 388.35 2017
74,969,031.80 4,725,034.17 79,694,065.97 2018
2-1) TN, i Jy Jodt JU1 ply 8 e Juy dlall Jeladl JUI Wit g
2)BFR, ) FR,,
30,049,864.19 39,081,215.42 69,131,079.61 2013
39,344,320.48 17,041,885.13 56,386,205.61 2014
10,268,386.33 2,017,175.67 12,285,562.00 2015
-18,214,862.31 15,630,135.55 -2,584,726.76 2016
32,932,386.47 6,625,959.64 39,558,346.11 2017
62,077,333.21 74,969,031.80 137,046,365.01 2018

(05 o3; glll e slexeVU 2l slas] e : gl

164




by9ars coras Amnih (2018-2013) gl 8t UL S 1(08) 43y goull

% 2015 % 2014 % 2013 it
JgaY!
66,93[155 345 935,93| 55,74 125 327 538,59 54,11 | 101892 313,69 |  auw Jyuodl
33,07| 76 761 909,27 | 44,26 | 99 520 574,54 | 45,89 | 86 403 369,81 RPN
11,08 | 25727 988,97 | 14,65 | 32 930 300,60 | 16,43 | 30929 547 11 IMaze o
8,58 | 19907 671,74 | 584 | 13141 634,16 | 6,49 | 1222658209 | simlibis o3
13,41| 31 126 248,56 | 23,77 | 53 448 639,78 | 2297 | 43 247 240,61 Al o3
100 1232107 845,20 100 |224 848 113,13 100 | 188 295 683,50 J3oY) ¢ 50t
Sandl
70,12| 162 746 549,22 |78,58| 176 684 391,42 |86,77 | 163 376 428,36 | auiahl Jigsd1 ¢ put
36,91 85681 733,90 |61,40| 138 055 713,79 |78,85| 148 462 183,98 | wslhi JiseV1 es3,
33.20| 77064 815,32 |17.18] 38 628 677.63 | 7.92 | 1491424438 | * f:@";'
U
29,88 6936129598 |21,42| 48163 721,73 |13,23| 24 919 255,14 | iy psad! g 5es
100 | 232 107 845,20 | 100 | 224 848 113,13 | 100 | 188 295 683,50 agaS! ¢ g0t
%o 2018 %o 2017 % 2016 N
Jse!
74.27] 253 077 119,11 | 78,56 | 252 874 42523 [ 80,37 | 265 528 483,96 | &t Jyu¥
32,78| 111 680 450,74 |26,92| 86 657 396,92 | 26,10 | 86 241 821,39 gludt Jg0Y!
7,74 | 26 370 046,21 | 6,81 | 21 917 087,75 | 8,02 | 26 486 723,27 ezl 48
6,28 | 21 402583,15 | 5,48 | 17654 856,93 | 7,27 | 24 010 855,41 Goimall A 03
10,91 37172 016,65 | 9,14 | 29430 595,31 | 5,17 | 17 066 608,88 Al o
100 | 340 746 714,44 | 100 | 321876 965,22 | 100 | 330 367 722,20 J3oY) ¢ 50t
Candl
92,931 316 653 291,12 |89,17|287 002 962,85 | 78,11 | 258 058 808,49 | auitut JigeY! ¢ 90
42,88| 146 127 651,81 [37,11| 119 439 277,38 | 30,08 | 99 390 278,44 | ashi JiseW) o3,
6.11 | 2081473771 |52,06| 167 563 685,47 | 48.03 | 158 668 530,05 mﬁi‘@”;‘
)l
7,07 | 24093 423 32 [10,83] 34 874 002,37 | 21,89 | 72308 913,71 | iyt ppuabl g0t
100 | 340 746 714,44 | 100 | 321876 965,22 | 100 | 330 367 722,20 agad! ¢ g0t

(02-06-06 1 01-01-06 ) o3, 3= e slezeVUL allall slis] 0 2 el
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al ) ) B-g) (2018-2013) o geudd 3 st il gt Sl (09 oy gl

2015

2014

2013

il

leldsea )

565 501 693,18

527 912 536,17

457 954 797,52

Al Obldsuwy!

75 405 39226
65 383 755,04

58 998 243 49
56 355 792,83

50 782 477,55
47 640 763,20

Daladl Slslusew!

IV el dseas!

821 184,67 491 542,57 436 671,44 JMaza¥l )l lalasiza
9 200 452 55 2 150 908,09 2705 04291 gt Sblisn]
640 907 085,44 586 910 779,66 508 737 275,07 Slsldseia) ¢ godt
PN
612274 120,91 570 727 834,82 501 414 809,62 LRI AY
28 632 964,53 16 182 944,84 7 322 465,45 Agladt 5,168
17 781 227,17 11 147 166,60 3 540 863,06 BpIEIRN I
10 851 737,36 5035 778,24 3781 602,39 NP e S
- - - Ayl 3)lsa
640 907 085,44 586 910 779,66 508 737 275,07 3515k ¢ g0
2018 2017 2016 Slaldseza!

702 417 691,98

593 961 701,86

582 896 169,07

Al Oty

94 921 276,15
88 222 344,59
723 336,05
5975 595,51

93 682 045,52
87 229 441,31
845 741,69
5 606 862,52

91 461 758,58
85 842 826,52
82277470
4796 157,36

Dalaadl Slalusezw!

IV o leldseas!
B WA @b’- ool s

Al Slldsal

797 338 968,13

687 643 747,38

674 357 927,65

X ARET | t}aﬁ

é)\jl\

751 306 623,58

651 093 542,76

644 567 630,60

Lot 3,14 gt

46 032 344,57
30 212 535,98
15 819 808,59

36550 204,62
22 383 809,86
14 166 394,76

29 790 297,05
18 030 120,48
11 760 176,57
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I e )
J V‘\&Mﬂ.“ Y\ @\}- J)\jﬁ

By 3)lse

797 338 968,15

687 643 747,38

674 357 927,65
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iy O120129075

31/12/2013 A s 40w L
N-1 N N N

Aua e Suay ENGAI R PN Aadla N
L b Jgal
66 326.00 42 226.00 78 275.00 120 501.00 & giaa i
18 090 000.00 18 090 000.00 18 090 000.00 Ul
74 663 660.21 71 373 607.07 140 436 076.61 211 809 683.68 Olse

5937 256.74 8 741 968.69 107 467 496.84 116 209 465.53
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slae aois 30 4o gain go il
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dea¥l o Alage il
99 741 492.19 194 677 826.57 263 276 970.95 457 954 797.52 Il e JaVl ¢ gara
b )a Jsal
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e claladtol § g Al Al Sllaa
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AV A el L geal) A gl J1 say!
3 964 696.38 2705 042.91 2705 042.91 ay sl
29 698 412.54 47 086 800.31 3695 677.24 50 782 477.55 el Jsa¥l £ gana
129 439 904.73 241 764 626.88 266 972 648.19 508 737 275.07 Jguadll plall £ ganal
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02-01-10 3, st
31/12/2013 q.a a4 ASu)
N-1 N Lad ppadd
Ll J a1 Gugsy
sl a3 Jla Ll
daeae Gilbalyial cclalial 5 &l Se
Aol (54
-16 204 303.32 -13 417 772.49 Udaall ‘-b&
2 O s 5/ oAl Aala Jigal gy
116 038 290.53 227 001 725.68

99 833 987.21 213 583 953.19 1 £ sl

Gl s apaill

e oo 5 Uy B

Led 2 gm sa 5 Alaa) il o)

Gl o Al O

20 853 015.88 20 858 208.24 lipne 400 Slatia g lipye

20 853 015.88 20 858 208.24 (2) Al o8 pgadd) £ pana

4l p guadll

2433 984.57 1831 419.41 Liale clbia 5 95290

2 413 973.41 1 709 443.65 il

3 904 943.66 3781 602.39 A U
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Aua Al Sua D) ) adla dai
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169




450 33a

02-02-10 3, 3=l
31/12/2014 b Lk i) D)
N-1 N e
dLaldd) JIga¥l uglsy
o_hal o Jle Ll
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IMPRIME DESTINE A L'ADMINISTRATION| [N.LLHO anlolalalalalol 213|196
01-13 5, sl
Désignation de I'entreprise: EPE CYCMA GUELMA
Activité:
Adresse: ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
Exercice du 01/01/13 | au | 31/12/13

1/Tableau des mouvements des stockq

e Solde de début  Mouvements de la période | Solde de fin
ubrique SRR SRR e g
e d'exercice | Débit | Crédit d'execrice
Stocks de marchandises 1257 732 427 118 830613
Matiéres et fournitures 43 477 567 78 486 675 56 527 618 65 436 624
Autres approvisionnements 82 869 310 5 080 479 5372438 82 577 352
Encours de production de biens 4782 454 7 982 838 4782 454 7 982 838
Encours de production de services
Stocks de produits 47 367 928 56 240 011 87 154 933 16 453 006
Stocks provenant d'immobilisations
Stocks a I'extérieur 241 619 241 619
TOTAL| 179996 613| 147790004 154 264563 173522054
2°[Tableau de Ia fluctuation de la production stockée]
o ‘ o Solde de fin d'exercice
- Debit . . . Crédit = — S —
ce 1 Débiteur ~ Créditeur
59 723 099 63 570 010 3 846 910
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IMPRIME DESTINE A L'ADMINISTRATION

N.LFO

Désignation de I'entreprise: EPE CYCMA S-P-A

P O P _l‘l_]

02 13 3 dzll\

Activité: FABRICATION CYCLES ET MOTOCYCLES
Adresse: ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
Exercice du 01/01/14 | au | 31/12/14
1/Tableau des mouvements des stockd
’ o ' Solde de débuf Mouvements de la période Soide de f‘ n
Rubrique i b T
Stocks de marchandises 830613 64 420 176 725 718 309
Matiéres et fournitures 65436 624 328 657874 283329988 110764 511
Autres approvisionnements 82 577 352 6 251 653 6 097 648 82731 357
Encours de production de biens 7 982 838 25 254 938 7 982 838 25 254 938
Encours de production de services
Stocks de produits 16 453 006] 317 902811/ 319 384 998 14 970 819
-—S;(_)cks provenant d'immobilisations
Stocks a I'extérieur 241 619 223 836 465 455
TOTAL| 173522054| 678355534 616972198 234 905 390
2°[Tableau de la fluctuation de la production stockéd
e P Soldedefind’exercice :
- Debit . Credit : e
e = Deblteur Credlteur
326 836 820 342 193 620 15 356 799
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IMPRIME DESTINE A L'ADMINISTRATION

N.LFO

Désignation de I'entreprise: EPE CYCMA S-P-A

03-13 3, 5=l

PP PP P P

Activité: FABRICATION CYCLES ET MOTOCYCLES
Adresse: ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
Exercice du 01/01/15 | au | 31/12/15
1/Tableau des mouvements des stock
_ Solde de débuf Mouveme’nts'de la période S_Olc!e.\;d'e fin
Rubrique TR
, ‘ d'exercice Débit Crédit d'execrice
Stocks de marchandises 718 309 665 563 52 745
Matiéres et fournitures 110 764 511, 204 693 678 189 804 665| 125653 523
Autres approvisionnements 82 731 357 6 434 061 4 397 824 84 767 594
Encours de production de biens 25 254 938 18 015 621 25 254 938 18 015 621
Encours de production de services
Stocks de produits 14 970 819 264 735915, 240 613 857 39 092 877
Stocks provenant d'immobilisations
Stocks a I'extérieur 465 455 134 925 223 836 376 544
TOTAL 234905390, 494014 202/ 460960686 267 958 907

*[Tableau de la fluctuation de la production stockég]

o Credxt o

~ Solde deffiﬁ‘d’éxetgi@e; =

 Débiteur

© Créditeur

261 740 019

277 685 153

15 945 134
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IMPRIME DESTINE A L'ADMINISTRATION

N.LFO

Désignation de I'entreprise: EPE CYCMA S-P-A

Activité:

Adresse:

04-13 3, 5=l

FABRICATION CYCLES,MOTOCYCLES ET APPLICA
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA GUELMA

Exercice du

01/01/16

au

31/12/16

1/Tableau des mouvements des stocks

Solde de début Mouvements de la période | S‘Qid’e;d,"evfin
Rubrique - S Semsseem w8
: - - d'exercice | Débit |  Crédit | d'execrice
Stocks de marchandises 52745 516 388 41 133 527 998
Matiéres et fournitures 125 653 523 29433898, 110107 866 44 979 556
Autres approvisionnements 84 767 594 1711499 1908 905 84 570 188
Encours de production de biens 18 015 621 10 050 546 18 015 621 10 050 546
Encours de production de services
Stocks de produits 39092877, 147 340896 165877 992 20 555 780
Stocks provenant d'immobilisations
Stocks a I'extérieur 376 544 134 925 241 619
TOTAL| 267958907 189053229 296086446, 160 925689
2°/Tableau de la fluctuation de la production stockéd
e Solde de fin d'exercice
. oebit Credit e e e e
o Débiteur ~ Crediteur
179 953 274 155 976 257 23 977 016
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IMPRIME DESTINE A L'ADMINISTRATION

N.LFO

Désignation de I'entreprise: EPE CYCMA S-P-A

Activité:

Adresse:

05-13 3, 3ll

olalalalalalalol

ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA

Exercice du

01/01/17

au

31112117

1/Tableau des mouvements des stocks

ot dodeu
| dlexercice

- Débit

rice

Stocks de maréhandises 527 998 ] 453 022 | “ ‘“95;02‘0

Matiéres et fournitures 44 979 556: 21763 793 24 432 063 42 311 286

Autres approvisionnements 84 570 188 1510785 1 538 366 84 542 607

Encours de production de biens 10 050 546 6 355 092 10 050 546 6 355 092

Encours de production de services

Stocks de produits 20 555 780 37 581 182 36 982 481 21 154 482

Stocks provenant d'immobilisations

Stocks a I'extérieur 241 619 241 619
TOTAL‘ 160 925 689 67 663 876 73 003 457| 155586 108

2°[Tableau de la fluctuation de la

“production stockéd

Débit

Crédit

Solde de fin d'exercice

~ Débiteur

_ Créditeur

45 465 412

42 684 564

2 780 847
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IMPRIME DESTINE A L'ADMINISTRATION

Désignation de I'entreprise: EPE CYCMA S-P-A

Activité:

Adresse:

06-13 13, 5=l

NiFolelalelalalnlalals

PRODUCTION ET VENTE CYCLES ET MOTOCYCLES
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA

Exercice du

01/01/18

au | 31/12/18

1/Tableau des mouvements des stock

'Solde de début Moun
e | d'exercice -
Stocks de marchandises 5 997 451 176 003 6 334 745
Matiéres et fournitures 44 813 931 93 817 544 96 004 436 42 627 039
Autres approvisionnements 82 039 962 2 908 256 2 654 115 82 294 102
Encours de production de biens 6 355 092 12 455 149 6 355 092 12 455 149
Encours de production de services
Stocks de produits 16 138 051 118428 023 116 560 214 18 005 860
Stocks provenant d'immobilisations
Stocks a l'extérieur 241 619 241 619
TOTAL| 155586 108 228122270 221749862 161958 516
2°ITableau de la fluctuation de la production stockéd
Solde de fin d'exercice
Débit Crédit ; e
Débiteur Créditeur
122 438 457 130 230 320 7 791 862
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EPE CYCMA GUELMA

ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA

N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

|

0

01-14

LIBELLE NOTE 2014 2013
Flux de trésorerie provenant des acitivités opérationnelles
Encaissements regus des clients 9938 297,36 14 387 545,97
Sommes versées aux fournisseurs et au personnel -45 486 232,39 -65 081 552,54
Intéréts et autres frais financiers payés -3 840 704,04 -10 217 279,16
Impots sur les résultats payés
Flux de trésorerie avant éléments extraordinaires -39 388 639,07 -60 911 285,73
Flux de trésorerie lié a des éléments extraordinaires -537 760,76 1331 546,16
Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles (A) -39 926 399,83/ -59 579 739,57
Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissement
Décaissements sur acquisitions d'immobilisations corporelles ou incorporelles -7 399 327,10 -2712 012,09
Encaissements sur cessions d'immobilisations corporelles ou incorporelles
Décaissements sur acquisitions d'immobilisations financiéres
Encaissements sur cessions d'immobilisations financiéres
Intéréts encaissés sur placements financiers 41 102,81
Dividendes et qoute-part de résultats recus
Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissements (B)  -7399327,10| -2 670 909,28
Flux de trésorerie provenant des activités de financements
Encaissements suite a I'émission d'actions
Dividendes et autres distributions effectuées
Encaissements provenant d'emprunts 585 827 440,71 257 728 575,68
Remboursements d'emprunts ou d'autres dettes assimilées -435 697 Nm@mm -165 198 622,01
Flux de trésorerie net provenant des activités de financement (C) . amm*g 190,60 omuww 953,67
Incidences des variations des taux de change sur liquidités et quasiliquidités
Variation de trésorerie de la période (A+B+C)
Trésorerie ou équivalent de trésorerie au début de la période

Trésorerie ou équivalent de trésorerie a la fin de la période

Variation de la trésorerie de la période

Rapprochement avec le résultat comptable
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02-14 3, s-~lZ]

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE (Méthode directe)

En DA

DESIGNATION Note 2016 2015
Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles
Encaissements regus des clients 13 803 465,13 12 459 328,98
Sommes versées aux fournisseurs et au personnel 29 995 043,38 39 358 728,63
Intéréts et autres frais financiers payés 18 620 909,76 80673 636,82
Impéts sur les résultat payés - -
Flux de trésorerie avant élément extraordinaires 34 812 488,01 |- 107 573 036,47
Flux de trésorerie lié a des éléments extraordinaires (3 préciser) 809 306,09 |- 1 085 339,72
Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles (A) 35621794,10 |- 108 658 376,19
Flux de trésorerie provenant des activités d'invistissements
Deécaissement sur acquisition d'immobilisations corporelles ou incorporelles 401 103,50 541 373,50
Encaissement sur cessions d'immobilisations corporelles ou incorporelles - -
Decaissement sur acquisition d'immobilisations financiéres - -
Encaissement sur cessions d'immobilisations financigres - -
intéréts encaissés sur placements financiers 373 241,87
Dividendes et quote-part de résultats régus - -
Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissements (B) 401 103,50 |- 168 131,63
Flux de trésorerie provenant des activités de financement
Encaissement suite & I'émission d'actions - =
Dividendes et autres distributions effectués - =
Encaissements provenant d'emprunts 424 660 487,01 520 352 134,94
Remboursements d'emprunts ou d'autres dettes assimilées 426 474 143,32 526 486 410,17
Flux de trésorerie net provenant des activités de finacement (C) 1813 656,31 |- 6 134 275,23
Incidences des variations des taux de change sur liquidités et quasi-liquidités - -
Variation de trésorerie de la période (A)+(B)+(C) 37 836 553,91 |- 114 960 783,05
Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture de I'exercice 38 744 957 67 163 705 740,72
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la clbture de l'exercice 910 403,76 38 744 957,67
Variation de trésorerie de la période 37 834 553,91 |- 114 960 783,05
Rapprochement avec le résultat comptable 20132027,55 |- 20551 715,34
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EPE CYCMA S-P-A
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA

EDITION_DU:19/02/2019 20:45

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

03-14 3, sy reicE:01/01/18 AU 31/12/18

NOTE

2018

2017

‘Flux de trésorerie provenant des acitivités opérationnelles

- Encaissements regus des clients

' 57 000 127,12

25666 117,56

|
. 'Sommes versées aux fournisseurs et au personnel

-98 478 490,48

-68 913 545,40

‘Intéréts et autres frais financiers payés

,-70 980 704,91

70 224 819,52

Impots sur les résultats payés

T

¢ p—

' Opérations en attente de classement (47) !!!! ; -42 000,00 -892 779,00
IFlux de trésorerie avant éléments extraordinaires 5 -112 501 068,27/ -114 365 026,36
i %Flux de trésorerie lié a des éléments extraordinaires -611 391,26] 2 435 41 3,45

:Flux de tresorerle net provenant des activités opérationnelles (A)

-113 112 459,53

111929 612,91

Flux de tresorene net provenant des activités d'investissement !

L5 T

! -410 653,50

Décaissements sur acquisitions d'immobilisations corporelles ou incorporelles I -2176 219,53

fEncaissements sur cessions d'immobilisations corporelles ou incorporelles ( |
iDécaissements sur acquisitions d'immobilisations financiéres -974 838,84
Encalssements sur cessuons d’' lmmoblllsatlons financiéres ‘
éts. s 666,44

~ Intéréts encaissés sur placements financiers

| iDividendes et qoute-part de résultats regus

|

'Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissements (B)
i

|

-410 653,50/ -3 150 391,93

{Flux de trésorerie provenant des activités de financements]

' ‘Encaissements suite a I'émission d'actions ‘

100 000 000,00

j EDividendes et autres distributions effectuées

‘Encaissements provenant d'emprunts 1

214 112 392,37

179 961 835,79

" IRemboursements d'emprunts ou d'autres dettes assimilées

-357 256 080,70I

-470 345 424,43

‘Flux de trésorerie net provenant des activités de financement (C)

-143 143 688,33| -190 383 588,64

\Incidences des variations des taux de change sur liquidités et quasiliquidités

Variation de trésorerie de la période (A+B+C)

-256 666 801,36

-305 463 593,48

Trésorerie ou equwalent de trésorerle au début de la période !

- -304 553 189 7z|

910 403, 76

Trésorerie ou equwalent de tresorene a la fm de |a perlode

Varlatlon de la trésorerie de la penode

-Rapprochement avec le resultat comptable
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-256 666 801 36 305 463 593 48
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EPE CYCMA GUELMA
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

o g

01-15

SPA AU CAPITAL SOCIAL DE: 280 950 000 DA

PERIODE DU: 01/01/2014 AU 31/12/2014

LIBELLE NOTE 2014 2013
Ventes et produits annexes 351 522 045,25 84 659 470,51
Variation stocks produits finis et en cours 15 356 799,57 3 846 910,65
Production immobilisée
Subventions d'exploitation
I-PRODUCTION DE L'EXERCICE 366878 844,82| 88 506 381,16
Achats consommeés -292 259 256,62 -44 531 511,03
Services extérieurs et autres consommations -16 204 730,14 -21 352 437,97
1I-CONSOMMATION DE L'EXERCICE _ -308 463 986,76 -65 883 949,00|
III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-l) -~ 5841485808 22622 432,16
Charges de personnel -97 009 559,71 -101 599 334,02
Impbts, taxes et versements assimilés _-5467 138,22 -2 311 471,47
IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION L 87|  -8128837333
Autres produits opérationnels 2 544 678,10 11 460 152,83}/
Autres charges opérationnelles -3 990 323,41 -52 657 808,1
Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs -124 020 855,10 -4 740 owm.mw
Reprise sur pertes de valeur et provisions 115501 866,07 64 967 mco.nw
V- RESULTAT OPERATIONNEL o 21 -62 258 564,32
Produits financiers 9 214 201,57 316 385,39
Charges financiéres -236 737,16 -239 792,10
VI-RESULTAT FINANCIER 464,41| 7659820
VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI) 3 0 . a0 181 971,03
Impots exigibles sur résultats ordinaires
Impéts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 165 250 « »wmmm
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES 227 432 390,65

VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

T 52181971,03

Eléments extraordinaires (produits) (a préciser)

Eléments extraordinaires (charges) (a préciser)

IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE

T 62181971,03
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ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA GUELMA 02-15 o3, sl
N° D'IDENTIFICATION:099824038202396

Ventes et produits annexes 182 323 450,86| 264 861 922,45
Variation stocks produits finis et en cours -23 977 016,97 15 945 134,05
Production immobilisée
Subventions d'exploitation
I-PRODUCTION DE L'EXERCICE 30 007 056,50
Achats consommeés -114 478 320,94| -189 295 803,55
Services extérieurs et autres consommatid -9 541 260,19
II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE 581,13}
llI-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION
Charges de personnel
Impots, taxes et versements assimilés
IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION
Autres produits opérationnels

~124 706 300,24
652 652,21

1

Autres charges opérationnelles -17 811 858,97| -13 323 006,94
Dotations aux amortissements, provisions -12 903 627,52 -7 822 438,11
Reprise sur pertes de valeur et provisions 66 093 069,06] 34 516 599 66
V- RESULTAT OPERATIONNEL 8
Produits financiers 714 092,15

Charges financiéres -17 095 047,76| -60 205 978,14

VI-RESULTAT FINANCIER
VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPQ
Imp6ts exigibles sur résultats ordinaires
Impéts différés ( Variations ) sur résultats
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES
VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES OR

Eléments extraordinaires (produits) (a préd
Eléments extraordinaires (charges) (a préc
IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE
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EPE CYCMA S-P-A
ROUTE DE CONSTANTINE GUELMA

EDITION_DU:19/02/2019 20:45

COMPTE DE RESULTAT/NATURE

03-15 = é"l‘UXERCICE:O1/01I18 AU 31/12/18

| NOTE| 2018 2017
Ventes et produits annexes 222614 054,13] 62 777 367,63
‘Variation stocks produits finis et en cours 7 791 862,66, -2 780 847,69=
TLProduction immobilisée

'Subventions d'exploitation ‘

iI-PRODUCTION DE L'EXERCICE 230 405 916,79| 59 996 519,94

~ 'Achats consommés 103 446 217,50(-29 631 098,90

" Services extérieurs et autres consommations -9195 116,57, -9 557 106,521

II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE -112 641 334,07/ -39 188 205,42

lII-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-1l) 117 764 582,72| 20 808 314,52

- .Charges de personnel -59 412 078,61/-47 790 192,63‘

i élmp()ts, taxes et versements assimilés -2 923 770,55 -984 917,62

{IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 55 428 733,56 -27 966 795,73
Autres produits opérationnels 1917 573,04 796 605,43;;
Autres charges opérationnelles | ' -5672610,66, -970 480,87
'l;;t_a—;l—c_);;a_l;;c_ a‘r;ért_n;,_s—éments prov]sxons et pertes de valeurs! t?-38 390 354,32|-11 009 403,99
Reprise sur pe_r;es de valeur et provisions 4802 108,13/ 5433697,03

EV- RESULTAT OPERATIONNEL 18 085 449,75|-33 716 378,13
‘Produits financiers L | | 666,44

* Charges financiéres E .70 751 047,08 -68 964 661,78

%VI-RESULTAT FINANCIER -70 751 047,08|-68 963 995,34}

VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI) 52 665 597,33 102 680 373,47

- {Impéts exigibles sur résultats ordinaires ;
ﬁpéts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires _—

:}TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 237 125 597,96| 66 227 488,84

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -289 791 195,29| -168 907 862,31.

'VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES -52 665 597,33| -102 680 373,47%

Elements extraordmatres (produns) (a prec:ser)

Eléments extraordinaires (charges) (a preciser)

AX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE
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@ EPE LES MOULINS DE MERMOURA/ SPA- GUELMA @
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ANNEXE 7

..Mv MOUVEMENTS DE VARIATIONS DES STOCKS

: EXERCICE 2013

QL

m U:DA
| 1: ACTIF COURANT Valeur brute a MOUVEMENTS DURANT L'EXERCICE Valeur brute a la cloture de
Si O et en cours l'ouverture de DEBIT CREDIT . SOLDE l'exercice
Stocks marchandises —_ 1262 089,10 875 359,67 386 729,43 386 729,43
Stocks matiéres .uxm,ximwmh — 464 746 080,00 464 746 080,00 0,00 0,00
Autres approvisionnements 14 036 587,09 18 278 946,34 19 035 142,96 13 280 390,47 13 280 390,47
Stocks produits finis 7 577 944,00 926 720 750,00 917 030 066,00 17 268 628,00 17 268 628,00
TOTAL Stocks et en cours 21614 531,09 1411 007 865,44 1401 686 648,63 30935 747,90 30935 747,90

Les mouvements des variations des stocks ont connu a la cléture de ["exercice 2013 une augmentation de 43,12 % par

rapport au debut de l'exercice .
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ANNEXE 7
MOUVEMENTS DE VARIATIONS DES STOCKS
.\Mv EXERCICE 2015
xw\ U:DA
| O ACTIF COURANT Valeur brute a MOUVEMENTS DURANT L'EXERCICE Valeur brute a la cloture de
S 1__ et en cours l'ouverture de DEBIT CREDIT SOLDE l'exercice
AY % marchandises 409 842,66 6 943 063,51 705882117 294 085,00 294 085,00
Stocks matieres premiéres 613 776,00 478 279 248,00 478 893 024,00 0,00 0,00
Autres approvisionnements 14 003 861,84 18 527 158,39 19 656 379,26 12 874 640,97 12 874 640,97
Stocks produits finis 17 902 820,10 946 764 558,00 952108 115,10 12 559 263,00 12 559 263,00
TOTAL Stocks et en cours 32930 300,60 1450514 027,90 1457716 339,53 25727 988,97 25727 988,97

*[ es mouvements des variations des stocks ont connu a la cléture de |"exercice 2015 une regréssion de 16,83 % par rapport a l'exercice 2014 .
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CIC: MERMOURA -GUELMA /FCC ... rb ..... ... Etats Financiers Ex2016 -
AT OO ALLAD it inbiiiciicor s aN
A4 - Stocks et en cours
Rubriue &poses | Yoleurbue | Augmenatonsde | Dimlostionsde |31 pcumire
. Marchandises 294 085,00 16 061 §02,91 12 707 106.56 3648 881.35
. Matieres premieres 564 546 240,00 564 546 240,00 4
. Autres approvisionnements 12 874 640.97 29359 330.28 27 811911.83 14 422 059.42
. Encours de production de biens
. Encours de production de services
. Produits finis 12 559 263,00 1103 150 468.85 1107 410 626.41 8299105.44
. Stocks provenant d’immobilisations
. Stocks a PPextérieur
TOTAL 25727988 ,97 1713 117 942.04 1712 475 884.80 26370 016.21

Aucun changement de méthode pour la rubrique Stocks.
Pour le stock, la méthode de calcul des entrées se fait sur la base de la facturation. Pour ce
qui est des sorties c’est le prix moyen pondéré qui est appliqué.

Quant a la production, elle est valorisée au cotit préétablis

Suivants : principaux produits
-Semoule :..coovniiiniiiiinnnns
-semoules supérieures : 3126,00 DA
-semoules courante : 2839,00 DA

90 9IEEI00090086000000 00000000

AS - Créances et emplois assimilés

Ces montants représentent respectivement des :

- Créances sur clients

...........

DA (cf. A5.1) dont 4 884 948 ,71 DA de créances provisionnées.
- A 100%A noter que les créances douteuses (cpte 416) sont de

- Avances et acomptes aux fournisseurs (biens et services) NEANT (cf. AS.2).

A6 - Disponibilités et assimilés

Ce montant de - DA représente :

@ Le solde bancaire des comptes courants d’exploitation sont comme suit :

Comptes d’exploitation :

- Compte bancaire 7 349 511 ,28

Exploitation
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CIC: MERMOURA-GUELMA /FCC ..........w > : ....Etats Financiers Ex2017

A4 - Stocks et en cours

= e R RS

Marchandises— .. 3 648 881,35 3910 285,77 6 752 534,51 806 632,61

. Matiéres premidres 749018 760,00 749 018 760,00
. Autres approvisionnements 14 422 059,42 40790 225,73 39 866 462,68 15 345 822,47

. Encours de production de biens

. Encours de production de services

. Produits finis 8299 105,44 1504 302 023,37 1 506 291 636,36 6309 492,45

. Stocks provenant d’immobilisations

. Stocks & Pextérieur

Aucun changement de méthode pour la rubrique Stocks.
Pour le stock, la méthode de calcul des entrées se fait sur la base de la facturation. Pour ce
qui est des sorties c¢’est le prix moyen pondéré qui est appliqué.
Quant 3 1a production, elle est valorisée au coiit préétablis

Suivants : principaux produits

-Semoule tueeeerneinrnsinernnes

-semoules supérieures : 3126,00 DA
-semoules courante : 2839,00 DA

----- sEsierevereeeReOR R RO ReS

AS - Créances et emplois assimilés

Ces montants représentent respectivement des :
. Créances sur clients DA (cf. AS.1) dont 4 884 948 ,71 DA de créances provisionnées.
- A 100%A noter que les créances douteuses (cpte 416) sont de

......................

-----------

- Avances et acomptes aux fournisseurs (biens et services) NEANT (cf. A5.2).

A6 - Disponibilités et assimilés
Ce montant de - DA représente :

= Le solde bancaire des comptes courants d’exploitation sont comme suit :

s

o

Comptes d’exploitation : ‘
- Compte bancaire 12 093 744,89DA Exploitation -

- Compte bancaire 17 336 850,42 DA :  Recettes

4 1 A5 1 £
L g L%

¥d

e




1C: MERMOURA -GUELMA/FCC........sueeeee 00710 o3 3= ..., Etats Financiers Ex2018

\4 - Stocks et en cours

. - :
lexercices - il llexercices t
Marchandises 806 632,61 5530 651,04 5134 486,23 1202 797,42
Matiéres premiéres : 668 776 331,74 664 382 880,00 4393 451,74
Autres approvisionnements 15 345 822,47 206 948 163,88 136 694 460,40 85 599 525,95

Encours de production de biens
Encours de production de services
Produits Tinis

”1mmobilisations

Stocks a I’exterieur

6 309 492,45 1343 823 830,18 1346 257 130,18 3876 192,45

Aucun changement de méthode pour la rubrique Stocks.

>our le stock, la méthode de calcul des entrées se fait sur la base de la facturation. Pour ce
Jui est des sorties c’est le prix moyen pondéré qui est appliqué.

Juant & la production, elle est valorisée au cofit préétablis

suivants : principaux produits

SEIIONLE §.sovsassnomsmnsinsins

semoules supérieures : 3126,00 DA

semoules courante : 2839,00 DA

AS - Créances et emplois assimilés

es montants représentent respectivement des : .
Créances sur clients DA (cf. AS5.1) dont 4 884 948 ,71 DA de créances provisionnées.
A 100%A noter que- les créances douteuses (cpte 416) sont de..........uvvneen....

- Avances et acomptes aux fournisseurs (biens et services) NEANT (cf. A5.2).
A6 - Disponibilités et assimilés

Ce montant de - DA représente :

@ Le solde bancaire des comptes courants d’exploitation sont comme suit :

Comptes d’exploitation :
Compte bancaire 32.652.944,21DA
Compte bancaire 4.519.072,44 DA

Exploitation

Recettes

= e
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GROUPE A3

SMIDE
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

(Méthode directe )

Période du: 01.01.2013 au 31.12.2013

3y 9-a e yalinae

7 LS S 5 JERMOURY S UL

K4

U: DA
Note | Exercice 2013 Exercice 2012

Elux de trésorerie provenant des activités opérationnelles

Encaissements recus des clients 502 625 780,81 624 418 890,63
Sommes versées aux fournisseurs et au personnel -586 563 780,06 | -626 823 053,54
Intér €ts et autres frais financiers payés -350 078,80 -149 104,80
Imp &ts sur les résultats payés - =
virement de fonds internes (Encaissements ) 548 390 184,32 647 145 206,37
virement de fonds internes (Décaissements ) -504 373 477,66 -634 938 192,82
Elux de trésorerie avant éléments extraordinaires -40 471 371,39 9653 745,84

Flux de trésorerie liés a des éléments extraordinaires (a préciser )

Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles (A)

-40471 371,39

9653 745,84

Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissement
Décaissements sur acquisition d'immobilisations corporelles ou incorp.
Encaissements sur acquisition d'immobilisations corporelles ou incorp.
Décaissements sur acquisition d'immobilisations financiéres
Encaissements sur acquisition d'immobilisations Sfinanciéres

'ntéréts encaissés sur placements Jfinanciers

Dividendes et quote-part de résultats regus

-1 369 197,13

741 852,74

-363 044,81

Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissement (B)

-627 344,39

-363 044,81

Flux de trésorerie provenant des activités de financement
Encaissement suite a l'émission d'actions

Dividendes et autres distributions effectués

Encaissements provenant d'emprunts

Remboursements d'emprunts ou d'autres dettes assimilées

Flux de trésorerie provenant des activités de financement ( C)

ncidences des variations des taux de change sur liquidités et quasi-liquidités

Variation de trésorerie de la période ( A+B+C)

-41 098 715,78

9290 701,03

Trésorerie et équivalents de trésorerie a l'ouverture de l'exercice
"résorerie el équivalents de trésorerie a la cléture de l'exercice

84 345 956,39
43 247 240,61

75 055 255,36
84 345 956,39

“ariation de trésorerie de la période

-41 098 715,78

9290 701,03

Rapprochement avec le résultat comptable
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(Méthode directe )
Période du: 01.01.2015 au 31.12.2015
U:DA
Note | Exercice 2015 Exercice 2014
Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles
Encaissements recus des clients 612 091 215,15 637 907 049,25
Sommes versées aux fournisseurs et au personnel -624 632 753,69| -629 569 399,35
Intér éis et autres frais financiers payés -4 044 822,22 -730 652,43
Imp dts sur les résultats payés - s
virement de fonds internes (Encaissements ) 594 617 595,85 57534942827 ¢
virement de fonds internes (Décaissements ) -594 617 595,85| -575349 42827

Flux de trésorerie avant éléments extraordinaires
Flux de trésorerie liés a des éléments extraordinaires (a préciser )

-16 586 360,76

7606 997,47

Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles (4) -16 586 360,76 7606 997,47
Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissement

Décaissements sur acquisition d'immobilisations corporelles ou incorp. -5 736 030,46 -4 505 818,85
Encaissements sur acquisition d'immobilisations corporelles ou incorp. = 6 359 200.00
Décaissements sur acquisition d'immobilisations financiéres = -
Encaissements sur acquisition d'immobilisations financiéres = =

Intéréts encaissés sur placements financiers = 741 020,55
Dividendes et quote-part de résultats regus

Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissement (B) -5 736 030,46 2594 401,70

Flux de trésorerie provenant des activités de financement
Encaissement suite a l'émission d'actions

Dividendes et autres distributions effectués
Encaissements provenant d'emprunts

33919 940,62

23724 445.05

Remboursements d'emprunts ou d’autres dettes assimilées -33 919 940.62 23724 445,05
Flux de trésorerie provenant des activités de financement (0) = -
Incidences des variations des taux de change sur liquidités et quasi- = =
Variation de trésorerie de la période ( A+B+C) -22 322 391,22 10 201 399,17

Trésorerie et équivalents de trésorerie a l'ouverture de l'exercice
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cloture de l'exercice

53448 639,78
31126 248,56

43 247 240.61
53448 639,78

Variation de trésorerie de la période

-22 322 391,22

10201 399,17

Rapprochement avec le résultat comptable
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Etats Financiers Ex2016

N

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

(METHODE DIRECTE)

Période du 17 Janvier 2016 au 31 Décembre 2016

4 Um: DA

NATURE DE FLUX Note 2016 2015
Flux de trésorerie proyenant des activités opérationnelles
Encaissements regus des clients TFTI1 749 522 649,04 6120912 l 5.15
Sommes versées aux fournisseurs et au personnel TFT2 -758 503 770,56 -624 632 753,69
Intéréts et autres frais financiers payés -452 544,45 -4 044 822,22
Impbts payés TFT3
Flux de trésorerie avant éléments extraordinaires TFT4 -9 433 665,97 -16 586 360,76
Flux de trésorerie lié & des éléments extraordinaires (& préciser) * =
Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles (A) TFS -9 433 665,97 * -16 586 360,76
Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement
Décaissements sur acquisition d’immobilisations corporelles ou incorporelles TFT6 -4 625 973,71 -5 736 030,46
Encaissements sur cessions d’immobilisations corporelles ou incorporelles TFT7
Décaissements sur acquisition d’immobilisations financiéres
Encaisscments sur cessions d’immobilisations Financiéres
Intéréts encaissés sur placements financiéres
Dividendes et quote-part de résultats regus
Flux de trésorerie net provenant des activités d’investissement (B) TFT8 -4 625 973,71 -5 736 030,46
Flux de trésorerie provenant des activités de financement
Dividendes et autres distributions effectuées TFT9
Encaissements provenant d’emprunts TFT10 88 121 626,93 33919 940,62
Remboursements d'empruhts ou d’autres dettes assimilées -88 121 626,93 -33919 940,62
Flux de trésorerie net provenant des activités de financements (C) TFTII £ =
Incidences des variations des taux de change sur liquidités et quasi-liquidités TFTI2 = -
Variation de trésorerie de la période (A+B+C) TFT13 -14 059 639,68 222 322 391,22
Trésoreries et équlivalents de trésorerie & I’ouverture de I'exercice TFT14 31126 248 ,56 53 448 639.78
Trésoreries et équivalents de trésorerie a la cléture de I’exercice TFT15 17 066 608,88 31 126 248,56
Variation de trésorerie de la période 222 322 391,22

W A utiliser uniquement pour la présentation d’états financiers consg




CIC: MERMOURA-GUELMA/FCC

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

(METHODE DIRECTE)

Période du 1°" Janvier 2018 au 31 Décembre 2018

cereeenenenenen0 A= 1 7 o8, 3=WEtats Financiers Ex2018

U m: DA
NATURE DE FLUX Note 2018 2017

Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles
Encaissements regus des clients Ll 854 618 377,61 970 462 643,67
Sommes versées aux fournisseurs et au personnel 1¥13 -845 811 301,26 -952 434 124,58
Intéréts et autres frais financiers payés -148 582,16 -211 790,82
Impots payés TFT3
Flux de trésorerie avant éléments extraordinaires TFT4 8 658 494,19 17 816 728,27
Flux de trésorerie lié & des éléments extraordinaires (a préciser) g 3
Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles (A) Lo 8 658 494,19 17 816 728,27
Flux de trésorerie provenant des activités d’investissement
Décaissements sur acquisition d’immobilisations corporelles ou incorporelles e -5 551 526,61 -5452 741,84
Encaissements sur cessions d’immobilisations corporelles ou incorporelles e
Décaissements sur acquisition d’immobilisations financiéres
Encaissements sur cessions d’immobilisations Financiéres
Intéréts encaissés sur placements financiéres
Dividendes et quote-part de résultats regus
Flux de trésorerie net provenant des activités d’investissement (B) TFT8 -5 551 526,61 -5452 741,84
Flux de trésorerie provenant des activités de financement
Dividendes et autres distributions effectuées b
Encaissements provenant d’emprunts sk 3 944 889,00
Remboursements d’emprunts ou d’autres dettes assimilées -3 944 889,00
Subventions(74,131,132) 4 634 453,76
Flux de trésorerie net provenant des activités de financements (C) TFT11 4 634 453,76
Incidences des variations des taux de change sur liquidités et quasi-liquidités TFT12 -
Variation de trésorerie de la période (A+B+C) TFT13 7 741 421,34 12 363 986,43
Trésoreries et équivalents de trésorerie a I’ouverture de 1’exercice TFT14 29 430 595,31 17 066 608,88
Trésoreries et équivalents de trésorerie 2 la cléture de I’exercice TFTIS 37 172 016,65 29 430 595,31

Variation de trésorerie de la périodeJ TFT16 7 741 421,34 12 363 986,43

@ A utiliser uniquement pour la présentation d’états financiers consolidés




LES MOULINS MERMOURA 01-18 o3, gl DATE 0032017
CONSOLIDE FILIALE HEURE: 0804
Exercice 2014 PAGE: 1
Comptes de Résultat
(par Nature)
Arrété a . Décembre < Etat Définitif >
Identifient Fiscal : 099724269079300
Libellé Not Exercice Exercl_c_e— P_récédent
Chiffre d'affaires V=, 582 926 846,72 547 893 220,99
Variation stocks produits finis et en cours 668 690,60 - 9 711 976,50
. Production immobilisée
' Subventions d'exploitation ‘ ,
Cessions inter unités ; i}
. PRODUCTION DE L'EXERCICE { 583 595 §37,32 | 557 605 197,49

Achats consommés

511 926 346,55 .

487 971 171,96

Services extérieurs et autres consommations | 16 970 127,70 8 704 436,96
1. CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE ‘ 528 896 474,25 496 675 608,92 '
N ﬂ VALEUR AJOUTEE D’EXPLOITATION (I - It) 54 699 063,07 60 929 588,57
Charges du personnel : 69 645 856,87 ! 70418 537,53
' Impdts, taxes et versements assimilés , 2 798 883,00 1710 529,74
IV, EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION ' -17 745 676,80 11199 478,70
Autres produits opérationnels 16 437 662,;(5_ o 8 957 "258.33 A
Autres charges opérationnelles 160517211 1 846 306,07
Dotations aux amortissements et aux provisions 762161376 5264 779,98
Reprise sur pertes de valeur et provisions : B
V. RESULTAT OPERATIONNEL T -10 534 800,27 -9 353 306,41
Produits financies R 289 352,74 924 280,82
Charges financiéres I
VI RESULTAT FINANCIER 289 362,74 924 280,82
VIl. RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS (V + Vi) .10 245 447,53 -8 429 025,59
an-;c—afs exigibles sur résultats ordinaires o
Imp6ts différés (Variations) sur résultats ordinaires 161 022,66 -773 112,50 -
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES , i 600 322 552,46 { 567 486 736,65,
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES i { 610 729 022,65 575 14%94914__
. VILLRESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES i f -10 406 470,19 -7 655 9_1,%99_
Eléments extraordinaires (produits) -
Eléments extraordinaires (charges)
IX. RESULTAT EXTRAORDINAIRE
X. RESULTAT NET DE L'EXERCICE -10 406 470,19 -7 655 913,09

Part dans les résultats nets des sociétés mises en équivalence (1)

XI. RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE (1)

Dont part des minoritaires (1)
Part du groupe (1)
(1) & utiliser uniguement pour la présentation d'états financiers consolidés




CIC: MERMOURA -GUELMA /FCC ... 02-18 .3, =llEtats Financiers Ex2016

COMPTE DE RESULTAT (Ventilation par nature)
Période du 1% Janvier 2016 au 31 Décembre 2016

Um: DA
X RTIBRIQUES faei ~ Note. 2016 2015
Chiffre d’affaires (HT) — Produits des activités courantes CR1 721 581 837,93 590 910 556,19
= Ventes de marchandises CRILI 12 896 450,35 14 577 255,72
*  Nedenpolishes Tk 708 685 387,58 576 333 300,47
= Ventes autres produits CR1.3
= Autres prestation Services CR1.4
Variation stocks produits finis et en cours CR2 -4100 763,66 -5 343 557,10
Production immobilisée CR2A 5 589 153,10
Cession inter-unités CR3 -8 950 717,56
I - Production de I’exercice 714 119 509,87 585 566 999,09
Achats consommés CR4 602 274 799,55 509 041 206,97

R Achats consommés matiéres premieres blés CR4.1 564 546 240,00 478 893 024,00
= Autres achats consommeés CR4.2 37 728 559,55 30 148 182,97
Services extérieurs et autres consommations CRS 23 125 332,70 2] 051 646,70
11 - Consommation de Pexercice 625 400 132,25 530 092 853,67
111 VALEUR AJOUTEE D’EXPLOITATION (I-1I) '88719.377,62 55474 145,42
e e 97 951 870,00 90 677 213,49
Impdts, taxes et versements assimilés CR7 1991 961,79 2 337 961,81
IV EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION 1 224 454,17 .37 541 029,88
Autres produits opérationnels CR8 16 716 187,04 5125 369,17
Autres charges opérationnelles £R9 3766 941,75 4 564 218.98
Dotations aux amortissements et aux provisions (DAP) CR10 10 378 649,49 12 229 459,75
Reprise sur provisions et pertes de valeur CRI11 2 383 146,40 66 652.26
V RESULTAT OPERATIONNEL 6270 711,97 49142 687,18
Produits financiers 3 546 089,01

Charges financigres 0,00 157 556.70
VI RESULTAT FINANCIER - 3 1546"08"9,'0%" gy ;157:55'6;70
- V1l RESULTAT ORDINAIRE AYANT IMPOTS 2724 622,96 .49 300 243,88

Imp0ots 2xigibles sur résultats ordinaires (IBS 19%) CR12 .




CIC: MERMOURA-GUELMA/FCC....01-03-18 5, &=\ Etats Financiers Ex2018
COMPTE DE RESULTAT (V é‘htilation par nature)

Chiffre d’affaires (HT) — Produits des activités courantes
- Ventes de marchandises
- V entes produits finis
- Ventes produits Intra-Groupe
- Ventes autres produits

- Autres prestation Services

Variation stocks produits finis et en cours
Production immobilisée
Subventions d’exploitation
Cession inter-unités
I—Production de I’exercice
Achats consommés
- Achats consommés matiéres premiéres blés
- Autres achats consommés
Services extérieurs et autres consommations
IT - Consommation de I’exercice
IIT VALEUR AJOUTEE D’EXPLOITATION (I -1I)
Charges de personnel
Impots, taxes et versements a.lssimilés
IV EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION
Autres produits opérationnels
Autres charges opérationnelles
Dotations aux amortissements et aux provisions (DAP)
Reprise sur provisions et pertes de valeur
‘ V RESULTAT OPERATIONNEL
Produits financiers
Charges financiéres
VI RESULTAT FINANCIER

VII RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS
(V+VI)
Impdts exigibles sur résultats ordinaires (IBS 19%)

Période du 1°" Janvier 2018 au 31 Décembre 2018

Um: DA

CRi 857 358 589,02
CR1L1 4 247 336,27
e 852 901 253,65
210 000,00

CR13

CR1.4
CH -2 407 749,00

CR2A
4634 453,76
CR3 -11 005 851,43

=y
CR4 716 501 281,37
CR4.1 -664 382 880,00
CR4.2 -52 118 401,37
CRS5 -12 063 360,34
== V
CRe -108 215 401,88
CR7 -3 332 944,83
s 17 590 249 86
o -358 376,16
CR10 -19 551 004,90
CRi11 238 775,74
CR12

Togulonad) g Glied) e
‘)Lmuﬁ',}gﬁ f::".’

ﬁ: 205

(A

-103 749 978,55|

051 412 845.70]
15 524 611,32'
925 938 734,38|

9 949 500,00

-1 969 739,99|

-7 632 783,46

=795 124 362,54 |
-749 020 584,00]
-46 103 778,54
-11 356 761,39

}
-2 761 125,07}

e —— e —————————————————{

16 898 637,66
-2171029,93
-23 127 616,94
65 612,53
01483 695,02




CliC: MERMOURA-GUELMA/FCC...O2_03_18 ) &M“......Etats Financiers Ex2018

Impots différés (Variations) *

Sy

CR13

867 933,49

3933 798,28

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES
ORDINAIRES

CR14

866 408 468,85

958 774 572,44

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES
ORDINAIRES

VIII RESULTAT NET DES ACTIVITES
ORDINAIRES

CR15

Eléments extraordinaires (produits) (& préciser)

Eléments extraordinaires (charges)) (a préciser)

-859 154 435,99

-934 357 076,14

3

IX RESULTAT EXTRAORDINAIRE

X RESULTAT NET DE L’EXERCICE

CR16

!

=
{
(5




UNITE DE GUELMA

TABLEAU DES STOCKS DE AU 31/12/2013

=

° : SOLDE
nznAw DESIGNATION m%””nmw.m: MOUVEMENTS DE LA PERIODE A LA FIN
d DEBIT CREDIT SOLDE DE L'EXERCICE
30 |MARCHANDISES 678 045,00 1 006 470,00 1101 132,50 -94 662,50 583 382,50
3 .H&wp 3TK,FIL DIAMANTE 5 109,50 698 790,50 394 250,00 304 540,50 309 650,00
7
3 o MATIERES ET FOURNITURES 8 892 152,90 30 331 925,70 13 994 163,83 16 337 761,87 25 229 914,77
~
=
35 |PRODUITS FINIS 15 267 145,38 97 669 007,44 95 042 431,81 2 626 575,63 17 893 721,01
37 |STOCKS A L'EXTERIEUR 0,00 57 791,16 0,00 57 791,16 57 791,16
TOTAL 24 842 452,78 129 763 984,80 110 531 978,14 19 232 006,66 44 074 459,44




UNITE DE GUELMA

TABLEAU DES STOCKS DE AU 31/12/2014

208

o L SOLDE
0z~Aw DESIGNATION m%.““ ”_oomwun MOUVEMENTS DE LA PERIODE A LA FIN
P DEBIT CREDIT SOLDE DE L'EXERCICE
30 |MARCHANDISES 583 382,50 1221 910,00 1140 142,50 81 767,50 665 150,00
—=21 |STK,FIL DIAMANTE 309 650,00 263 203,75 569 616,65 -306 412,90 3 237,10
2
o ‘2 |MATIERES ET FOURNITURES 25 229 914,77 12 649 218,59 14 512 432,54 -1 863 213,95 23 366 700,82
<~
S
35 |PRODUITS FINIS 17 893 721,01 110 363 773,96 100 217 051,59 10 146 722,37 28 040 443,38
37 |STOCKS A L'EXTERIEUR 57 791,16 0,00 0,00 0,00 57 791,16
TOTAL 44 074 459,44 124 498 106,30 116 439 243,28 8 058 863,02 52 133 322,46




UNITE DE GUELMA

TABLEAU DES STOCKS DE AU 31/12/2015

209

N° Solde début MOUVEMENTS DE LA PERIODE >mW>rw_mz
Cpte DESIGNATION %mxﬂ_dmmon
P DEBIT CREDIT SOLDE DE L'EXERCICE
30 |MARCHANDISES 665 150,00 1138 440,00 1234 900,00 -96 460,00 568 690,00
—21 |STK,FIL DIAMANTE 3 237,10 1120 746,76 346 476,31 774 270,45 777 507,55
5
on 2 |MATIERES ET FOURNITURES 23 366 700,82 11 779 157,97 13 745 420,85 -1 966 262,88 21 400 437,94
i
S
35 |PRODUITS FINIS 28 040 443,38 139 111 681,32 127 945 307,37 11 166 373,95 39 206 817,33
37 |STOCKS A L'EXTERIEUR 57 791,16 0,00 0,00 0,00 57 791,16
TOTAL 52 133 322,46 153 150 026,05 143 272 104,53 9 877 921,52 62 011 243,98




UNITE DE GUELMA

TABLEAU DES STOCKS DE AU 31/12/2016

210

; SOLDE
OZM@ DESIGNATION Solde début d'exercice e SERTHIN DT LA TERGION A LA FIN
P DEBIT CREDIT SOLDE DE L'EXERCICE
30 |MARCHANDISES 568 690,00 1378 000,00 1235 050,00 142 950,00 711 640,00
31 |STK,FIL DIAMANTE 777 507,55 353 079,15 1 085 549,40 -732 470,25 45 037,30
xw\ 2 |MATIERES ET FOURNITURES 21 400 437,94 11 225 121,04 13 236 262,28 -2 011 141,24 19 389 296,70
o))
7
M 'S |PRODUITS FINIS 39 206 817,33 164 104 579,10 141 336 674,51 22 767 904,59 61974 721,92
37 |STOCKS A L'EXTERIEUR 57 791,16 0,00 0,00 0,00 57 791,16
TOTAL 62 011 243,98 177 060 779,29 156 893 536,19 20 167 243,10 82 178 487,08




UNITE DE GUELMA

TABLEAU DES STOCKS DE AU 31/12/2017

211

e SOLDE
OZM@ DESIGNATION Solde début d'exercicel . MEN S T LA TERIORE A LA FIN

P DEBIT CREDIT SOLDE DE L'EXERCICE
30 |MARCHANDISES 711 260,00 1 349 680,00 1303 170,00 46 510,00 757 770,00
31 |STK,FIL DIAMANTE 45 037,30 345 389,20 370 954,40 -25 565,20 19 472,10

9 2 |MATIERES ET FOURNITURES 19 379 426,10 12 402 746,86 14 548 404,35 -2 145 657,49 17 233 768,61

(@)

i

2 5 |pRODUITS FINIS 62 122 471,90 133 378 515,53 129 644 619,84 3733 895,69 65 856 367,59
37 |STOCKS A L'EXTERIEUR 57 791,16 0,00 0,00 0,00 57 791,16

TOTAL 82 315 986,46 147 476 331,59 145 867 148,59 1609 183,00 83 925 169,46




UNITE DE GUELMA

TABLEAU DES STOCKS DE AU 31/12/2018

212

SOLDE
0
oz # DESIGNATION Solde d6bot d'exervice MOUVERIENTS DE LA FERIPE ALA FIN
P DEBIT CREDIT SOLDE DE L'EXERCICE
30 |MARCHANDISES 757 770,00 958 200,00 1111 950,00 -153 750,00 604 020,00
31 STK,FIL DIAMANTE
72 [MATIERES ET FOURNITURES 17 233 768,61 9 091 461,22 11 147 556,31 -2 056 095,09 15177 673,52
(@)
7
\0 35 [pRODUITS FINIS 65 856 367,59 83 553 697,96 97 865 553,31 -14 311 855,35 51544 512,24
37 |STOCKS A L'EXTERIEUR 57 791,16 0,00 57 791,16 -57 791,16 0,00
TOTAL 83 905 697,36 93 603 359,18 110 182 850,78 -16 579 491,60 67 326 205,76




ENAMARBRE -Unité GUELMA

098321010010161 01-20 o3y gl Date:  31/12/2014
TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE Heure  14:50:42
Priodedu: 01/01/2014  Au: 31/12/2014 Utilisateur UG
Type Edition: PROVISOIRE
NOTE N (2014) N-1 (2013)
Flux de tresorerie provenant des activites operationnelles
Encaissements recus des clients 105 413 956.23 107 365 165.88
Sommes versees aux fournisseurs et au personnel -80 266 689.94 -80 719 383.02
Interets et autres frais financiers payes
Impots sur les resultats payes
Virement inter unités -26 072 152.75 -28 133 545.12
Virement de Fonds
Encaissements inter - Filiales - Groupe
Flux de tresorerie avant elements extraordinaires
Flux de tresorerie lie a des evenements extraordinaires(a preciser) 338 712.09 56 608.84
Flux de tresorerie net provenant des activites operationnelles(A) -586 174.37 -1431 153.42
Flux de tresorerie provenant des activites d'investissement
Decaissements sur acquisitions d'immobilisations corp ou incorp -607 328.08 -178 500.05
Encaissements sur cession d'immob. corporelles ou incorporelles 645 000.00 350 000.00
Decaissements sur acquisition d'immob. financieres -5 632.37
Encaissements sur cessions d'immobilisations financieres
Interets encaisses sur placements financiers
Dividendes et quote- part de resultat recus
Flux de tresorerie net provenant des activites d'investissement(B) 32 039.55 171 499.95
Flux de tresorerie provenant des activites de financement
Encaissements suite ... 'emission d'actions
Dividendes et autres distributions effectuees
Encaissements provenant d'emprunts
Remboursement d'emprunts ou d'autres dettes assimilees
Flux de tresorerie provenant des activites de financement(C) \
Incidence des variations des taux de change sur liqu. et quasi liqu.
Variation de tresorerie de la p,riode (A+B+C) -554 134.82 -1 259 653.47
Tresorerie et equivalant de tr,sorerie ... I"ouverture de |"exercice 2 705 042.91 3 964 696.38
Tresorerie et equivalant de tr,sorerie ... la cloture de |"exercice 2 150 908.09 2705 042.91
Variation de Tresorerie de la P,riode -554 134,82 -1 259 653.47
Resultat -9 778 864.10 2654 017.68
Repprochement avec le Resultat 9224 729.28 -3913671.15




ENAMARBRE -Unité GUELMA

098321010010161 02-20 o3, gl Date:  31/12/2016
TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE Heure  15:00:14
Priodedu: 01/01/2016 Au: 31/12/2016 Utilisateur UG
Type Edition: DEFINITIVE
NOTE N (2016) N-1 (2015)
Flux de tresorerie provenant des activites operationnelles
Encaissements recus des clients 140 027 372.86 116 245 256.38

Sommes versees aux fournisseurs et au personnel
Interets et autres frais financiers payes

Impots sur les resultats payes

-107 572 114.11

-82 723 744.93

Virement inter unités -36 906 966.81 -25 795 708.80
Virement de Fonds

Encaissements inter - Filiales - Groupe

Flux de tresorerie avant elements extraordinaires

Flux de tresorerie lie a des evenements extraordinaires(a preciser) 515 400.87 204 751.16
Flux de tresorerie net provenant des activites operationnelles(A) -3 936 307.19 7 930 553.81
Flux de tresorerie provenant des activites d'investissement

Decaissements sur acquisitions d'immobilisations corp ou incorp -467 988.00 -868 345.52
Encaissements sur cession d'immob. corporelles ou incorporelles

Decaissements sur acquisition d'immob. financieres -12 663.83
Encaissements sur cessions d'immobilisations financieres

Interets encaisses sur placements financiers

Dividendes et quote- part de resultat recus

Flux de tresorerie net provenant des activites d'investissement(B) -467 988.00 -881 009.35
Flux de tresorerie provenant des activites de financement

Encaissements suite ... I'emission d'actions

Dividendes et autres distributions effectuees

Encaissements provenant d'emprunts

Remboursement d'emprunts ou d'autres dettes assimilees

Flux de tresorerie provenant des activites de financement(C

Incidence des variations des taux de change sur liqu. et quasi liqu.

Variation de tresorerie de la p,riode (A+B+C) -4 404 295.19 7 049 544.46
Tresorerie et equivalant de tr,sorerie ... I"ouverture de |"exercice 9 200 452.55 2 150 908.09
Tresorerie et equivalant de tr,sorerie ... la cloture de I"exercice 4796 157.36 9 200 452.55
Variation de Tresorerie de la P,riode -4 404 295.19 7 049 544.46
Resultat -3 436 011.87 -33 102 190.03
Repprochement avec le Resultat -968 283.32 40 151 734.49
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098321010010161 03-20 o3, gl Date:  31/12/2018
TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE Heure  15:06:06
Priodedu: 01/01/2018 Au: 31/12/2018 Utilisateur UG
Type Edition: PROVISOIRE
NOTE N (2018) N-1 (2017)

Flux de tresorerie provenant des activites operationnelles
118 907 779.04
-122 233 105.37

Encaissements recus des clients
Sommes versees aux fournisseurs et au personnel
Interets et autres frais financiers payes

Impots sur les resultats payes

131 211 397.06
-98 827 870.51

Repprochement avec le Resultat

Virement inter unités 4518 707.13 -31 254 585.50

Virement de Fonds 480 141.29

Encaissements inter - Filiales - Groupe

Flux de tresorerie avant elements extraordinaires

Flux de tresorerie lie a des evenements extraordinaires(a preciser) 117 124.89 126 342.43

Flux de tresorerie net provenant des activites operationnelles(A) 1 790 646.98 1 255 283.48

Flux de tresorerie provenant des activites d'investissement

Decaissements sur acquisitions d'immobilisations corp ou incorp -1 421 913.99 -444 578.32

Encaissements sur cession d'immob. corporelles ou incorporelles

Decaissements sur acquisition d'immob. financieres

Encaissements sur cessions d'immobilisations financieres

Interets encaisses sur placements financiers

Dividendes et quote- part de resultat recus

Flux de tresorerie net provenant des activites d'investissement(B) -1421 913.99 -444 578.32

Flux de tresorerie provenant des activites de financement

Encaissements suite ... I'emission d'actions

Dividendes et autres distributions effectuees

Encaissements provenant d'emprunts

Remboursement d'emprunts ou d'autres dettes assimilees

Flux de tresorerie provenant des activites de financement(C)

Incidence des variations des taux de change sur liqu. et quasi liqu.

Variation de tresorerie de la p,riode (A+B+C) 368 732.99 810 705.16

Tresorerie et equivalant de tr,sorerie ... I"ouverture de |"exercice 5 606 862.52 4796 157.36

Tresorerie et equivalant de tr,sorerie ... la cloture de I"exercice 5975 595.51 5 606 862.52

Variation de Tresorerie de la P,riode 368 732.99 810 705.16

Resultat -21 098 033.90 -35 624 596.44
21 466 766.89 36 435 301.60
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