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fa'} C>,-� ..;,L,,,..... (':'.J,) J( <,.<,�•II .!J".:,4, ... .'�I e- � �� ._'! ,( ,...J.:.,,J.1 ..,.:.,,.l.1 l'""L,,.L,.. 

r.J.Z, .,--isb:...,..,.. � ,r ... �1..;, �, o- w,..,,_ � .,; J.. lfi;.-� .... ,.,,, .;,;.WJ JU-1 J-,.ill 

·t1.. . .;,u.. cl') ,l.,,ll- JG,! :J:, u ..:,1.;1....;, 

ttl,j J j!-..i cjl1, ub.ll l.,,A..ci':/1 .....,,.._U,,...11 � ..,..i t,lL< �L, ./ ;,u ,./' :;;,,.,..-t.:,J ,_,,,_,; • 

..... -4,. <,,..UI ..rG)I t\kiJI ..!.ll-l'J <!Ml jlL-.,.11 cf' L,.y, .:.,)'T_, 4_,( ,i,, J! r_l..<:c .;..i.11 <>-UI 

,_,,._; ._,j,h, &J1...,.. o..c,.Lll ---1J. J! '--fa L...li ,1 ,c.l:.)'' ;,v '-'I/ er ,1_,,Y1 vu-; ::_w.J J! 
.,.�1 Js .,--,,....1..; Jue _,..ci; <;.l� o,t.,.j1 c_lhi ,\,_.j _,; , •. uy o,l.J, ._!'!JI Ll._,.,.,: Jo..j 

,..:.iL: Jt_. ._,.i; ,_,;.fa ..l,..u u,,_, '{)\...!;.,..)I i'.:i,L!.!.I "'�y-.::! c-" ._,..._;JI., ..i.....;,._ :'1.,l...!;.,...I d'J} • 

:..,l.!c...)'I d'�I �J .[l···,,,JU.I '$"'1;\" ,.:-�l.i..'I )!, l.J.;:1- YJ i;.t.1 ._._;).I:) .J"'"! <.>-1.l� 

.:J 4i,l.!__..\'I _,.,.»-51 r' ,i--'-1.1...,. ;-+'jJ ..:,IJ......- <) \.o;b"! "'�_,....:I ;W:-'.,'I ..:,IS"_..!,_: ;W::. ... .'�I !l_,...J 

er o- J_,....:1 ,1_,,'JJ �i c-J, ,,-.li.l.i JG_:\'1 o_.,...t.- �\1 __,f ---LWI .JJ .....-..;:.... ,_.,,_,; JS'..,:. 
.:;.,)\.I.I J�,)I.J �� 

,2�1 !lL-_, 

[J� ,.;.;y .....,); l.p-ly � ,j.,,-\'I .,,,....... ._,,,,_; J ;;_,w, J-j.,._.'}1 d'.Y :j'.h;.,.)11 ._,,..,; e 

>j t,-ll W. .___;lJ 6.J;- ,0..b-�I >..:....J, Jll,,:,; '}_, J�........,, J! ti)��" ..,.._vll ,_,-' t_r\l l'-" i..L,, 

-�J_,,. ._,...; ._,... l..:..,1.4 ...,i...... <f>"i,.., ..:..�GI b!J 4=-,,,..- .:.,1.,-� 'l �I � ..:..�Gi 

1 I .) 113 ,_,.. , • , ,2000 ,..... -� ,u., \fl,'•! J 4'1,1..> u..,.._i, <1_.,.,11 ,.._._.i., .....,. ._JW.i .,_ 1 

•) rl .,..i.,.. ,,,,.,_. .>' ;....,." d .. _, , _,.,..ill .......... �,... },v _..,..,J i.,,W...,)1 i.,...,.li .:.o<LJJ :i,..., .u_,1>..o ,�_,,.._ .,,,\.,., ' 
64"",1999 
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:� ....... ,o.il1__.d-_,.._i,.<l1 .4 
: l J! )i.,..11 1..1..l. � ..,. ... _v51 �., 

. .;,.,- \11 !l ,_ll, ..:,\S' Al,) v" ,_:;, ,1;)() ,.__,.,, ,; • 

·ri....11 t.l.k..li, ,..� .,..,;, �...i.;.1 t.Uilll .,..,; • 
.JW-)'1 ._,l-_.,,,� � ,.;,;;, � ..;,,; • 

,Yt.al'..'I Ll, .... h · .jl:ll .,..J.h.JI 

i.,,W'..'I i...1..,-JI ,._..� ·c!,�'I v 
� .....,......:., l..ih:l,1 plxli, .:..10',>--)i, �i,.i, ,.,, ��._,:. kL -.,.,W'..11 i...1.,, .. ...11 .....,.,.._; cf.... 
LI.,,., Jlo .!.IJ, Js- o�, l+l,,...,i, �\::,,) ._,,..._i,i)I o.l.A L"° J..i,.,, ,.12. _jl ..!.it"_, ._,.,._i,i)I ..:,�i_,..., 

:1.,., =i,..JI o.l.A ..i..,S:. Ji, i...J:.,.,_',,i 41,--y _,..�)'I ..:,l,1..,:- ('""<;_;. _jl _.,.�...JI � Ji ..;i:,11 <J JW'..'I 
."\)•�.i)'I .1,� �I 1J)>)11 s.J�f'-11 tr: Ji .W.._, 

.;,'J� 4J 1fa< , • ..11: ( ._J,..._I.I, ,..ls: J il!-::11) L).JI O,b)', l+c'; , . .,Ji l....-1..,-JI .,!.lli L<4 '...,o;f ._,, ... ;, 
::l...r' ..15·t.,i1 y< '-o,,W'..11 Ll,-JI _,..._,.-,_.J, .)! . .)\...;;','< c-- ..1.Fl_,:i r-"i.: ,lly�I �l.>.,.;;;...I 

J _,....,ll 4---1-,. j1 �;. _,_,.ll l, � • 

.ub.li Lj.h-1,a .j c.,"�-')'I i.,l...c. Js- ,,........i' '-/li)I ers j� ti..!..\.,_;_, :.,.....r' JJiy' � • 

,J\...:l)'I L"° .1.y c",,l.::)'I J>'WI --'-!-'--.;, i...1dJ ..:,l),;JI �.,..,.,. Ji....::','I LL,- JL � ...,__., 

.c..,l....::°:)'I c,b ..:,I,�,...! ,�1 l....-1.,- 

.118 ,f ,,fa Jr-, �.;' , �W....jl '"-")i_,.,11 ,c,.."j '<',..,;j1 '-'J..._i, ..:;,L..I;> ,.c..J_, ,,,_ ---.I.WI ;.,,. 1 

111!�_. ,21Xl0,�,...S..,)' ·� J ,.uJ .,_...,;. ;1.u 1f1}>', 1,f11.,J..s- a.UJ1 �_,.JI ,..,_J., � ._.:wi �' 

149 _,.. .2013 ,o,},1 , 1 .I. ,� ) _,-,..,! ,_.rw ,_,l,"'-,l1 I}>' j,>J.o 't)\o,.J, J1i....J1 i;l>I .J,J -r ..,,_i ' 
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.tl, I.!, L;L..:,)11 LL...11 .:.,i.;_$,, r-6\ .L� �:{.,._ 

\1a;t1S ./'J (T.i-e:il Cons1di-r.Hinn) 4yl..ill ,_,.ill. tl_;:l\11 - 1 

d,- ,..;i_,...,11 j..,JJ W,.J.I .:,�� =i,.,JI t' .j..,...J.i � Ji ..,,�1 "-WI J-i,, cl � 

..l.ll_,..)1 .� __,.,;,1 .� ..t,..l...:i UJ),J ..:-LL-Ji_, IJ)lpJ l.,,..1,'"!,o )•·•b .f!)'iJ ,r"''")'I .i..J...1; :....l..:l.l 

�r _;Ll-1 """YJ •• ,1 .. i,;_;.1.1 

(Delegation of authority) :.fl.=- )II J'"'".: ,r _,...,z -2 

ci ,),,J ,.:.,°"4-,.:!I_, ..J""J;JI t:_-> J� c) Jy)I :,[j:1 ,s�,c...,J c,.,l.�)11 J�J ,J..b- a...t.,..JI >k' � 

,Jhi J,o .L, J,Lo,y,--., ..:,t..a,_,dl • .u. 0;1,1, .... -1: .}J 

:.!,LJI � jl ..J"".iJ""'I t_',,t .lj..li -1 

;'"'< ..!l].LJ ,.;Lii 4=' J,1...,, <$11 ._.,,.,;J, � ..,.._.!I �I ._,J v�')}I "-l.,-1 J.,-,L..)1 ..:,L_,sil ._.., 

..!..,.,.... _,,.JI ..'Jj;J ,�I i.....L,., t° __,..:-1...,; ($1 .;r .'.,_di J.H ,j..L\J j.,ull 

1pricing-i :<i,1>)11 ---'{)t--ll_, 0.L'l..tll .,...,... .;f ....LGI -4 

"C"'"I).\ .r ,._..J 1 

220 .,- ,,_.,>, ,j--- .,...,. ,.fa, Jl .,_,.. .,,: -.,..,.4'" w, 

144 143 �� ,2004 ._u 'c'.' _,,_. , r-' i.,...i... )w ,._,,...i1 .i_,.,11 ./ ..,.w, ;J,.�' ,..,.....:; -'i (!-' .,..,.! ./-"'" .. �' ,.,. 
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/"" _,! .;.,')'.J-""J "l)>J '--")·- y;::.,. ,J ·� .!W'il C:°' J ;..;_?1 �I .,..,_J1 u, j'-\. 

�1 J,-1, ;b_,LI v.,,,t1 ...K; ..J.,;>,f j.-a,\11 .._... p, .1L::J1 t.u cJ _.1,.J1 '°'�J ,..,..,- .uJ .aou 

� >Jj "l>l!.;! J!!L,., J! J.�.b- >y•J if .J., 'i _...,\.<- -'l.1.-2,,- L,.-1.i., ::,,.ij.. ...is:::..i1 ........ ..:..,!Sb) , ...... i,i1 

. .!lJI J! ·� .U '..J >'J�I � .... �I ..!.,.J.,, ')' � � _,..i....l ,.,W')'I '.,bj 

.�I 4,>.i.,:, jl ....h.l.l -5 
�I r""" J; ._..:;y jG 4J! 4-kl!J ..l:,Cci .!WI J.+,� .j!I -uk.J.1 L-,..i.i., _»i:. ,.,f � 
,;.,_.d,. <) __,,,i., �l JL, ..,J) .:,( .!.L!. ')J J�')'I /'.'."-' ),L� J . ..i .), <ir,iJ "•')l...c ._...\..- jJC. ..;_r-1.4,,_, 

• ....k.JJ • .lo 

.,,.W')'I Ll,_il ..... 1.ui ;�I vJI 

l..o: .,_.;.,;-.,_ ;,.....,_ J-1,,.-, ii.<- Jlk) ,\,;) J-" ..:.l.JJ LW')'I L1=-)I (:""J if ...-J)I J.ti,1 ,.,) 

>bf 1,,i "'L,.,)'t, ,t+- � _,! <,t,. ... ,,11 c:,•:,4 ..... J1 
� i..,,,Lll .;..,11,;ll ,._..,I.ii .i... .!W'il _,l_,,_. 

t;L...,;. j.(,;, J-yjl o..J.A ._.\!.. >ye, ,.,! .!...,,- ,L.,,,1.,- Hi)! ..,,_, lµl..,,,.f .k.,bi_, .J.i.J.i. -.• iJb)'I .J.&.L..:i 

w�!fal ::Lil ...--i _j .J')(:,...I J! <,.Pjl �l,>' _,,_,,.!WI,:) j..,JI ;..,,.__,J 
1 • • • : .),Lo ,JW,')'I ,.u i-"IJ ,._,,,....._ll �WI i....'..- t:"J .... I.al .;.,;..w .ili 9>'_, 

� !l.,..:.JJ �G ,._;,,....:.:Ji_, µ1 i..1..-_, :_.- J.ti ,t,;!J ...... .,....u j,--1, .;.,!.,yll ,�I � Y;WI c' • 

.O<�J ..... _,..Al 

.....;_;.._p1 � ')' jl .;.,')'\Al_, ,i+,t c..L),,_pl fa jl u')'l,!;1 ..l,i..l>..-'j ,.J�\j .;W'il ;,;JI..,_:.; • 

'-"",.,i.1 ..... .,...i., ,":J..J. J1_,..i iu.,. ..... 1 ,_,...,._, ,c,-11 .,w\11 y lbt>!:1 I if-' ,4-e> 

<J O)i,..:.-1 � ..h.l.,o.1 f .._..._, 'C.1.,..,�1 0,4.,_, .,rt...J...1.:,, j;WI JI_}> o= J_.,_....ll ..__.L, .,_,� .,t......, • 

. .J_,,....._l] .)_,..JI_, .Jlll }.;l,I .,1;:.._, i...)l.. .r .;Y, ro5lp c:,IJ,,l,:,--1.j 4-->-,_, 4-ilk t::J'J ..:iL,) "J>l; 

.f ,J.,..UI 0:,,, �' Wl' iL.--.......,\11 ..!.,I..>.,..!_, ,y_,ill <i>�'il Ll,..JI r-'l_,-1 iWI ,li')'' t' J>i,:)1 • 

-� L..,Jy '-"' __,1.,.. .JJ,y_, ,'-/.>L.d\'I WI .kb- 'i iJ_,JJ1 IJ",.� ...,Ji -.::..L__,l.J)'J .J_-\.1 .;,-' ..!...,.- 

a.JS ,J-,,\', ,,,,) i'""""' .,-,,.......'-" -;> .> u,_-!J .J-) ,.L,. ......,_, .�l...,'jl :::,-' JI} '£ -4,..,JWI l.,.l..cl, •Ji>I -t, "<.!.) / L ,,,. 1 

61-(,0 J' ,2010 .... ,y"J.-">\ ......... .,,,--.l 
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.,;W'jll LWI c} OJ.�1 ,J-·1,JI :('!)I t;t11 

; I Ji_ l..5'4---"_r ._f...,_ '-"<.J\.,.wl ;;,,..;,l}'il i......l,-11 J )y ub.11 j,iy.JI if '->-_,-,!. !lLI 

.JI_,.( ,1,;..,,1 __,-.._ ,}J. � .lJ:1 cl!-'<.}.:_...,.. ..!Ll) ...,.._.,)L i;,i... p-','1 l.u. ..i.,_<_, :Jlll _)1 -1 

....,J... � J,....ll .._,_), if i.....tiJ.I .;,l,,1,,--l) L11, <..,,... if ..'.JJ, ,.:_Lil�' ,ti.lo.:..,� 4-, L..>.,iil 

. ..iL •• ::f�'I ,.kl.c &"" jJ � -.;.,liliJ ..cl:.,11 .....; .:..,� 0/..l .. i.0 C:") WS >I .r' .,-ll ._ll. 

c'+A• W- &� .._1 .,,.-:._ .}J, ,fa ("'J IS"'( J.Jd- Jt ..!Lil_,....... _;,l;J'il ..,W- ,:J :y<-)1 -2 

.�')l.i,. ;..ll\., .;, ',' ..u., ,_,,, _,.. <) � , 1.1 ·, i.,,,,.,IJ! i......i,,.,. 

i.k,..::, y\., l...,L, t.L...l Jj _.,h.a.. ,.,,11,, r=" .J <ell!:..., .;,La; ..,.,I_!< <,>.ill ..!L,iu "C'�>_,ll 1',.,i.:..-1 -3 

. .;,1_,,,.:1.10..u, .J,;.,.1 

C: <)l..,JI if cr(.c ,..,.,. »st .__JJ. � \.._,i l.....Lli ,b_; ,ti_,:Sj .!l_,..ll J')l.:,..L :!l_,...ll ,_,_.L.; -4 
,.... \t .:.1, ._,, Jl:i t;i,,, .;,)l,.,......=a �!rl 

�'}1 \.A.L.- '-.l ,,.-1))'1 ._.ell,, ..i,<:.:-, l..o.U- o>� l..-1,,.,- ..J.x., <.>f,l.1 .:J.,ll ·OWi J.,i.i.i.JI LL:-)1 -'i 

.,,.Pl..ri)I o_.s:;11 .J\.,.. <) ;� LL:-)1 ,.u. 0.b. .r �I_, 

,.Lo. ,-..,IS" WS >) ,!l_,...li y1 .. ,:)'I t.1 ! II _,k ;� �L. ,_,.,_,k.11 , i,.. }f :i..WI ,.-,l..a:-.i'il .... •_;)JI -6 

J�i.:...., fal ;;JL,.. JJ ,�..,_,_;JI � .:..1,1,.,-J-) ... � !lp 1S11,>L,.. c;...,ls'WS "r--' J�I 

.�I i.lc,.. <) $ .!l_,..JI .1.l .. �.? LL 

..i_;:;..,., Jl,,Ll.1._,- .,1.J.,.;, � � "'.,,._ ...,,.Y .J J-"Lll Jj ..!Lil ,,h..,,, .w :>...6...il .:.,1.,,.1.,.. -7 

)l,i:.-. ...,,J) r-"'"'" ._,, ..u.,-,_, ,.i,,. 0;,">y .........£;_ .;:..1 ..,JJ ,._j4 ljl,.. �, 

WS' .!\_,.JI� Jt,;..) ;;..�I t1i.,....; u.!.,J.;J ;J_,.u_, �? ..:,,� WS :._.,..,,..J.l ..r1-y ..,,Lli -8 

_,IJ..i::....I .!J_,:.11 �' • • ,\+:-,-iJ .;,l,.i::JI ... �f il..>.,;.c...l, ,.;) s'.:J.....JI >.JJ- i..,.... >�J """'_,.ill t'"-.- >� 

..,_._.,...,,...,,, ci' <) ..r.,1.-l.dl if :,.JJ, fr<i 

.!.UI �fa_,_,..-') ..!b if� ..Ii jlJ ..!Lll '--..-lj)'I L..l,..- .J l...i.!...l.l :;1.,c1_,, ,.f--' IJ.l 

..t!•'•I\ ;,Lo_, 1.1,...,.:. .J �_;;..:.,:,.1 d'.l_.;JL ,._A.I.I .:.,L� .. .,._. .. J,J ,JL,-j.,_, ,.:,,:-1l \_,.......1..1, J,...-)11 ..:.,\;,._-:...., 

112 ./ , 1992 , ;,;., ,..,....,..1, �t, _,JJ, •',,> , 02 w.; ,-"_,.,l,J ,_,..JI ./ .......... \>,., •,J,<J}J p.,,, 1 
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_),,t...).l :,,,,..J, "',!_,;: r.) )i W. ..._,'L.>,a-J -.....!.', <j..ul J,-JIJ �I...._- .J\-o...; .,!.L.!.';' l>:J ,OJb)'l o.i.o c) 

1..r�)'I '-;W- .fa i..:_j.ll .!.LJI � .)1 
,:4)1 .... ;l")I ),li,.JI :.!J\!11 ....u..JI 

' ,y- 

<.,,W)'I ),WI .... Lo ·J/il ttll 

:\,L i),Wi ....,,,_,... w$..J;. :-),,WI ._.,.,.:;-I 

l.ll.. " i),i..J.4 �J ,,_,,,.,;: _;s1 J.GJ ,._,.sl,... (::"'} �� ..,. .....,_-" ._..;�1 ( WI <J C:"'' JI ....,_,1, 

. " l.lylu J! .,.._,,:.LI l.,y}I �I w.&- ._...sl.,., ....t'/-1 .:..,� .:,! ..,.is:_.J 4-,> ..J� 

� <} .J:.,WI if(:!/ :._,...i,i1 /.WI<).::,:,, ,r l,JL,.. cf' ,)Ls .,.1,w1 .:,! """""°�I,_ .. 

• ;_,t......- ..:.,_,.b- yis:_.! .....,_�,.; ....,..,_;.ii w"' e_,,;.\11.a ,h Y,-,�I 

:;;,,.W','I ),WI J....,.;-2 

:\,1 _), ;;..\.<- i.....,.., ;,,,;l .• ol)I ),WI,_,.,..,,., ,_5...£. 
..JJ- .:.,UI J� ...u"i,>_, ,_.;,fa)J ._.L.,,)'I �I< _i ,LL.. J.o' 0,-)1 o1.J.> \,J,J, cf' G..; ci"II ),L,ul 

),t..J.1 ....__, . .,llo jL.,- .!.lb er c:-," I..:� Ja:.1.1 .J._1..!JI .__,- ,1..l-.JI � / ,Jl<a,, ...... .",'I t'..,L 
J" >-1.C � ..:..,.,...I _)I ..:..Lt,,...:....}'I .:11.:; ..:,Jui .W d.,.J t«,,-',, .}! ),WI i-"i LP. J" ..,.w','1 

),WI � '-lli l.,,W':il ),WI �i Jj ..$..r\'I � ..:,i.,,'(Jb Ls1.1,I c- JS',.:) <..>..,,.s:JI ;l_,.J, 

. .,,s::..J· 

'Jc.,,...�1 '°"5'_.J, • ..,..U, .:.IS".,:. .4,IW, J'i,'is J<� . ...,W !)� : ;,,IWI "'1...-,j<JI ! JI,.. ',1 , _.-.C.) ,.,,..,, II""' , Lo,,; .ua I 

95 �-- .2001 -�,.,....,..,,,WI 

215 ./' .20 1 3 'JJ �'I ......JJ ,.;,}f, ·�Y.'J' J �Jrl. ;....o )> ,1),\o... J �>...l�I ._\,J,,, J ;ii>) ,,>L.,, 'J" ........ :: 
'lliecsch m,chel Cl pclc) J<Mel, Me<11re et cestlou, gu rifgue d( ,:r;Mrt dan, i., io.,itution< fiunco<r,;s, revue 
bllnqn� Odmon, P,ms, 2'- «l,lion,2008 , pog< 17 
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' . . ,...,.. t.. ?° ;a.JJ.I dl;J';'I.) .JL..!c...)'I 

:Ji- LS-,,W','' O),W> yl.l. ._,)'\....::.,..I i-L<- i.J_,L ._r<. . ..IJ..t..cll iJ.,. •Y .jsJ 

.j--c-ll_, O)WI � .fa ?,I ),WI &I__,.. U' ../' .,,.1...::)'1 ,),WI ,:,1 • 

,.,.,..vll (7" .:,� \.i.l., ,.....,.,... ..).. J., ".J�':il _,! ._;,__vll :.,- '-'..._. t)' J,- VW}I O_),WI � ':.' 

._;,.., JJ ..?.A/, G) Jw.L _,....:.-, ot .j.r4' <j\' , .. ,5:"'.J' ,ifaW1 er' 4" i.>.-r' .,_,...,.. .;.,t;W'./1, 

._),Wt, <>.#1 '-"',_;JI 

,_,. ...,lJ �.i.,.} ... i_;.d1 �_...,, i ._..u.._.1 �-"" ____., ,._,.,..LI.I y> 1.,.1..::l)I i),l,;,_]J .I,:, ._.-;)1 .........jl Llj e 

.,..,,,._, d'_;.11 j.,,i 

<J'.,.;J)'I e:W1 <) ..i\5' d_,..... ,\.o..ili. ,�1 .,,,., vw,·1 l.,1....,JI ..) VW','1 _),l,,J.I 6 .:il ,_S.... 
.,u...11 .;.,t;,j_,_ J ,r <..,,1_,.J1+'-"'_;.1,> 

j\" �,#.!).)..I!_, _,..,_,.il.i t«>-1,, ':,j ..;,PJ 4,1i,.,.. '-"' .J� � �l-,.. ...,. ...,..W)'I ),WI • 

.j,,-)' � J1. .... ..i ;i.:...., ,( .,YL. ._,)' _,f ,L'-/ .ilS" ,�..., L..,f �,.,......._:. 

:<)\.;JI j,L.!JI ,--",1_.,-,Ji .;.,'i� ';I .__:" r..U. L, ._,-..h _,5....J 
"_ili,.,,__,)'I �I,--<./' .J.s._y <fi ,J .;.,Lc_,...Ll.1 .J_,.h- Oo\,c! _,i e:---u1 �_,.,, er' L!.., ,jll ./' ,yl...:,�I _),b.11 

.JW)'I _}L= ,:,� ,.!1:.,)1 �l-,.. J.! <;>j, Jl1, .JW)I '#y :J V-L:ll al�li l.!,,.,_)I .;.,i..1,.-',il c- __,f 

a 
._,;,!.,>)'! .;.,L,w .)" .., j--11 .;;.r.. � .,,.. 

:,:,t....:,";/1 ),uo [!,-! ·.,,iWI E/°' 
.lJ' ,.J;>'y J! y_,...11 ..,.,_,_;.11 _),l.<:- � fa 

: 1t.s§'y\.k.J1 ),WJ cfa- J,-ill .:r<... ·( systematic Risks fyi.h..ll ;,.w, -1 

..J"fal.1 i_..li_, 'v"J_.EI if ,f _p:!I ._,- ,l..ilS" '--,.;_,,.ill lJ. _,.,_.-=-; jl _),6..'..I Ji i..,..\Jo.JI ),b.11 __...:,.:; 
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),'.,.e ,.;,l,ci'SI ,_,s)I _),l,e ,o..1,1...11 J\.,,.,..) _),L,,. ,�I ),\.,: yc1..JI ),WI:.,- t_rll W Js, 
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( Inflation Risk J:,__.wl _)Af. • 

.4,,.,- J.-'., jl ..i.:i,..JI, cf _..ill j.,i J � '�� ':'�I ;_,;JI __,..w'I J! �I _),13. <$>J, 
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¥...:.-.YI...:.....-, .)..ll .;0')1.. .s..._., J-ll yW','l .i........l' ........_, l:.... ),W1 ._., t_,:.111.a .;,\ 

.... W','I W if J>,.JIJ LJW\'I Jj ....,,.1,,.. ..__._,..,Ill.I....._..-" 
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, _...JL lL:l.i ),W! • 
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: ... •W'}I ),\iO � <e---L. )'I _1'\S") • .:.J\!\I t:,.._\1 
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·c.r'_,il, Op ;ll. > ..:.l),_, ..lj..l,....:ll ,.)<- ..;� .l..j .}I .,,,�I 
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.( The imroduction phase)J_,_jl J! _i_.,.....tli, <.,.:..'I >.6-r <,,>i J,\'1 v',MI l.b-r • 
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.0l.;:)'I ),\iO .__ .... -',;.- V ....J\;JI <) LJL.- :.,� ..l.-).1 ,.v,. J-.:L,,. 

( The Growth Phase ): _,..JI .i.L-.,.. • 
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( Maturity Phase) :.J��1.i,.._,.. • 

:'-� ._,..i_r\il J" ;..._,..,,..; U.'.ll,- ;s-_r11 ,1,I � �! ,.:,L....,'ji .J.J ;.,,..,......,.:JI .J,._I" .J>'; .,?, 
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,j,L>- 11 <) 01- 88 0�.._L.J1 iiS.,.. 'i L.,z,i � ',J , <J;Wl J,,, ... ...11 ..) J.,- :\I � y _.,... .!.LI, 

. 1988 

..,,_µ. ..,_,.J_,., .,.,...i_., _, ,..,,._,..ll _, .J....i..ll '-,.J.,:. _, .J ._..i,., ..!,� ,.i...L....,, lh,1.,!. <,.>_?).I ,!.Lil� 

._,i,. _'-"l J ..:-i,.... � ;.ll. �1 ._.....;,, ,,,.,._.,. r�...,J .h,t_.\-1 �;"'< ,Ji,:Ji Js ui;.i, 0;1,y, _, l,;,...ll.J 

Lb,._,!� .Jt.-,:; ,.,.._.l:; rr'.!' YT j'+"'"\J,J..,... �L,..j fa';_, ,..:-1_,..... ,_,.....� i....'......,..$.11 ",-.A,./ 

·t,L, 

.-"'JL:,:, '-':"L.... '-�,.. i.,")I.: J l.,�.!ll J;,.l.,o, ..,.,,,, ,.heL>ol ....... 1,.i ._-JJ1 ..,....,-ili, illl '-.-k- � 

.1.,,lll� ",!>La:iYI U_i,-'JI.) �·WJ �1;J i,l.., 1.,_,01 ._,.;J 
._,,Wl .;,L,.-)1......JI .U..l...<' � �J ,Ji)-' cl-l i,-1>) ,,.,...i.,........,, �L ,,,,,,--,)1, ..u.ll ._,...k- J_....., 
.!J...l\, J.;,U-1 r4J.1 ,:;.-;.,' ,.r' j-JL w{_, \.l.i. W... ......_., Jr i i,L .,1 .,......._ LI' ,;,1�1 � l..,.,\.J I 

.u.11 ,[ ._,J\J.i., '-"'Le- � ._..,. ,; _;;_,,Liu.,..:.... J-<l .......Ji., ;1)- � ;1�� op1 1;,Z 

J.,,llll ..,..._,_,ii.),- ,.;,i,_,...u.1 -:i!r,, � liL>:l ;J< ,A ..,G .J'" .�J ..;i cv" .,.:1)-1 .:.W .. � w 
o� .. <J..1 t ")I.kt.. _;-1)-1 � ..,,._r<11, .WI ..,_,.u ifi W ,,..t,c ,..__.,.. �_,JI ,L.,ci'./11,-ki ._..h. _, ,0W1 

. <.>J..i:.11 ),.C ... ','i., cf"'.,) ._t;. .__.. .r'i ._:,s· ._? 

-',!..b-.5 '-J.ti, ..kL. l..;t, l....,,ll..< -s .?" )'1 -z. L,.- �I J-(, Jll..i � _;, _,ill _, .l.i:.11 '-...I,; -..· •• 

i,::ili, .l.l_,,...JI 11.k,..f �ji J l..,k,,:)1 JL,.:...) L,.... '; �tul .;,L...Jli J .!l_,.,11 J<' ......:..J.1 .........:.l1, ��.,ill 

ylll ith.JI ._,..() ,.,.._, i�','I ._,.,,:.,.. I_. Y') 

i...,.,JJ .jlJ_,ll 1_,-01 lu. ._.1,,.:.t_, ,i..,,'l:i_,ll �I..,�/-'.:� .,_..,L,- c.1.,-,0 ,J �_,..,.ii ....,._L_\l _),o i):-., LS 

L+,...,: ._.il<ll J� i...,,l.- ,.�1..;i_..,- Wi....iJ ......, � ·'-' i..,�J. _,._._� .JI ,..i 4-:,..,;l( ,1;t,.. ..r y_,....J.1 

i...,...LJ1 ..,u Ji..- "IS ,._,.i,.J "� ._JL-t � J ,.,G ._.• <'_....,..! J--5' ,U:1, � ..;f ..JU...;.,,..� 

}h,.)'1..,6;, r-" .,!V. ,.\ ,scJ--1._!.L J), .:,-' ,;.!;.'1 _r-J.-1 �'� ;l_,..J1 t1_,..,..1 ..,_ii} '--',-11 

,,.,._.1.,1,1 -.,,..� _,,�, ,.,,.1,,J, i.,1,,ah JI 11\.:.,1 t' d,_lt J), .,. ,,LJI !".,.,_,I J), ,! Ui> cJ,...i, .:.l,.il 'c �).J ,..,JJ I 

.20 1- 199 J' ,2002 ,2i..,l, 
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�..!.> � .U..WI '-/.J�I .!l.,_.J4 .;.i1..,.1'j1 ..)� �1_)':i ¥'j.k,,..\ ;;,,..1J� :...:.J1!11 �l 

Wli 

<} j,--.Lill Ll� y ...,,IIJ.1 ..c,L-;J.1 iL,i JLAI � 1998 -'1,->,-,.) l...;illl J_,.....'1 �L!,.,! <l! 
JL,,_r JL........l, ,,!..]:, J ..,'_,....,JI o..i..,. Ulf" <,>_A:.ll .!L,lJ "-,)...JI,.._..,� ,L.P_r.l., 4-,.....,u J..iilll J_,..JI 

;LJ1 ..c,i..t.....ll r---- __,.,.., ,) <,>_,s;JJ .!l:.,.11 .:i,S:..!,, ).b)'l l..u y :;.uL..!1 
,._ ._,,. c),>i .:..,._,,( JI �I 

s!,":,U <.>.Lo::, 'i '""i _).- LL-JI •-'-" .i..,-\.4 ,.r<.._ W' , _+.:.i i.:.... L,,L,,( O.>.l J,,- \•1 l.k.... p .. � J} ._I,-� 

L>-_,:.JJ .J_,......)1 .;..l..,wo ,,•·�IJ ..u.ll clyU ..,........J< ,,._,.J..i:.JI J_,_..J1 .1U.. J,_.h: r-:) 

i..,, _,..,Ji c. ll.,.....JI .i,.:. , C:."' ..:, ....:....:l.l (Open_ market) 

� ............ .i.,,� Lu.J l...1)-1, <,>,,..<).I .:,l.'I u;-l UJUI � <>iW J..>. c:.-"J ,-f .!.lb .__,i_.. jJ 

1.1..v ,sr4' jL,,.l .i.,,.;J. � W' .�I .,JUI L.l) '-J;,1..1 -:.bl,.) J\.�j ..r'" % \0 ..._, <;JL-1-1....,L..J.1 

c_l.-.-.ll { I 0- 90 .:i__,;u )1.1,! i.JJ 1....S:..J ....._;.1 c)>- .;.?)I � W.:.-.U .:i.,...i.l1 ....,..>....: >,i.<o)' ._. 15 

. ...b: J( VL- _,!�(!I_,..,�\, 

.f}l_rll .r_,...JI j�I � ·<!.J\::11 ..,_J.b.JI 

._;-,� 2...iL..J.1 .:.U, l....,,,l-J , •. _,5: .. Ji ..;..L,J...,.]1 \..q ...r'JU .j-1' ..:.,l.l.Ll,Ji J-,S' .,)�I �L.k.Jl ._.l.....:..! 
_,lr J-..,,.,J ,VI,.) UWI '-"'J} .. .,.tll t,,� j-!J:. � .,f>l..ci"l'I :-IJ..JJ l.-..<l..ll iT_)I .. "-"'I.� ..:.,L....._;l.l 

i,>,..,.i.l c:,lj....!I �J ','>l...ci"l'' WI , .. k,i 
..c,U..,.. .:i J_,....)-1 ..__,,_i_.. � L.JLlll ,�I��..,..._.;)! UL,.L..,- ...........,_; il!..:.. ,-,. .!.L,11 

;.,� 91,.. J�Ji .J La;l..!:.....1 Jr ...,.._.. .__,......i J>.: ,.,v· ',1 1+,.,,1;1.;, ,,J .JJ-')I Ji Jw.\11 

d.l J5"-.,11 ,-lhJl. .... tl..:i l..y ol-�] ,.L<- 9'_,..,a-\l 4:-"_,h..,: Jcl.. Jl,-....Ll JIJ.1 J�':11 ._....., 

. ..:.,c..iJ..I i;..k,, ..:.J\SJ �_,ll ,�::,i.J ..,_.,.; ..c,I, W=,: J) . .,a.• .;..._.+!, �- 

.,.._,.......ll CJjll :J,\rl t_}JI 

J.i), 1:c,._,..J..i 4,1-,y J...,,IJ.I '1..i.,J..i;-.ll ti..!.,\tl l+,_.,) .:....l5jf ..,_;J, J 962 ..:.,j( J '-if�J-1 'w_.;i..l .�j { 

..r'.!.h ,.;,L,ci)I t_l.h..iJJ )....!:-"l'I ,..;-".l} c-' �..as; L..,,, ......,.L- ,._.11 ....,1�',L,JI .. � 4J: .;.,x...,I 

'-";.�_,; ..... .,.�,_II ;,_,,.�J.I y'."...]1 .;.,i.y,I ,__,,l, ._,--' ',) '-+-c!l.. er'-'-"---!. r- ..;.JJ� '/"";WI t.u...ll .r..J. 

1 AMMOUR BENHALJMA, le Sysijno¢ fu!•¢airo Algfri<:n Toxto� cc Rc:,�u;, cdit,oo Dahkb, 2001.p8 ,e 
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�.u J :U...WI �L,;dl :J_,..,Jl,i .;)l.;:i�I ..)JJ- ,1_;� �"Jlb,.\ t...1_;; :..!.J1.!h J..,u.l! 
WU 

,f)l)-1 ._,;_,{).! -!LJI :.;WI tJ'11 

J>""\11 l.u. �� ,lli:..JJ )i)-1-) t+-.,....,L ,; '<.J.i, ........_.,.. J,i <j_,,.:}-1 ..;J').1 -!Lll fa< 

t.\.<. ......_.5-- .,;_,.WI y--LJ1__,, .M!J ,;�] � c} 1962 p•-P 13 <) ..,:,L,.JI 144/62 !'"'; u_,;\.iJL, 

.. 1..J,-ill J,L<lli .!l,L: o;_.. u_,.L, 40 cJY,- Jw� rJ.; u� ,JL. J'i.i.:...1, .,._,..... � l.l. .,Jo, 
' . ...,; ..... \I.,._..-'-' �lb <) •_,.,,l..,,, , �L,..ci)'I ;<,'J ..:" c'fal.J ..,r-U; 1,-J ,.,,:..o, .hit,,. �I 0.,bj v'l,IJ 

Jt O_,...:.,c c- -..L,.,)11., ?..,JI.ii, c_illJ.1 ..,._,_,ll c...1_),, c- ,.).- ..,._oly .l.M-1 o- c:lfiL, 'cr'\;J \r.,'. �i 

J.:t.,_ .:...,,,,- wl_t:- ..!.>':/.:! crli, ir/, �£ � :-'-J , .. �� 0)_,;...l.l ;\.,> ..r !_,.#' _,...:.,c i.,,,11 

L,.._,_.... �L,a)'I j) ._;,,;JI UI_,..., -.,._,., ,l.,,ytiJI ,_,i.JI ) .L,! .J ..l!...:l.1 4;.i,Ll=ll .Wll,J <j_;;:.l.i �I 

j0. cf irl.11 ,___...,_i,<!1 � ...JS' ,_s ,->,-,,JI wll..l,:,--1 ,-,,..., J! _..,G)'L �I is\.<.! _;,_.), if 
,,. . ' .J j,<>-.JI ._;J-1 .J <,>_,,s;I.I .!LJI -JI .:...,,.>- ..... �I t_\kill 64/3 ..,!Loe.� <,,"L=...I U.,.,., U..J ..:.,� 

'/I .r"_.J..1._11,r',I C:° '-w- \.'L \.,.., 'i Ji .!l,_J1 ,:.L =.,, '1,...JI .___, J,- c.>1,-!-)'� ,y.li:11 ).i.,,)11 
5 J �I. ('4J.I ._.:,.., ,J .;....ll-:;f, ,�I'� <..;.JI Oi,�1 .J6- .J 

\}..L,,,)11 �J JL«..-1 • 

kkl'i� .!!_,.JI,}-.-. ;;.U_,'I • 

.i.J_,,...JI •>\!; J..U, <J_,L-..:ll .J�\11, ..:.,1.1:.-JI r""" 0;1.,.J • 

y-')l..,.JI .l �i <,>.i..11 d 965 ",)i.J.10_,;li .--_,,; 'ij ,ti,_.,!. i,:c.J �l+-\.J ,..u( <,>§)I .!.lJI � f", 

.>L=o'il .fa � Ji.:, GS) """" wi..'.:,G-1 .)_,_,., ..,1 '-'�r 1...: ,-:..,� Lp.J ... w1 '-i)J � u.15:Ji 

l.-y C'"' .J u_,.WI J,-J c!i.,..)1 .!..I....,/, <.>,"'-'ii ..:.,L..._;l-1 (';' -:.,li':1.,- .J_, ,.._,.WI )1)-L ,_;.. ,.L-J 

,;)-)1 .:..lJJ �_,;W1 �I 01 .. !lb J'.>l- o- ,.;,:._, ,,.,,_IJ..I �..>.:...,; 1.., ......._,._ ,)Lll .1.,,.) U\5"" ,4- .J 

57.J' .. ,p_,,.. t".>' ,,_,,,,.., .?'-'' 
.<J<_,.1 .,,:)). J...J _,...1... �I u,-..J _,. 9 ..;, .,.11 ° 

.<)lrl .,,:J,), J...J _,...1... �I u,-W _,. 151"', .,,.1, � 
'Dru;que d Algetic, prc,lCnlaLiOll do I� Nll�ue d' A lg<n�, apartll" du sn:e d'intomet 
=-w.bon.k-of""Jgena dzalgena dzi 06/1 512011 01 :JO 

' ,. 
I 
c 
L 
I 
a 
r 
a 

rr 



�J.o.) ll..l,JI :i..,.Jl,:...11 !!_,.JV IJl...:;,"jl .)JJ-' ,cl;71 ¥')1.b...! �l;.:i :..!.l81 J-.c,ill 

Wli 

\,>;').i .!)...JI J! '-',Jl)-1 �_,JI u.....11 ;LJ.,,..) '--.+' .,J �........_i W:, .),_,JI ._l.<-b u....,� .:..,lkL.., C;:'-1, 

' • \,>)l)-1 

,\,,,;l: i..,� ..i...i, .;_?}I .!.U! 4J... J},,.C:. -.,...., ... )!, c..<JL1,_,J1 1971 .::.,1.,..-.:L,J ,.:J.,>l ..ul 

_ ... y1 ....... ,; ..;; ...Jl..ull_, l.$)1 __.,,1,,, � � t ...,1 JI'< L, u ... ., ,>.)ll O,liJ .::..i.,_;.. .y..:l u,...., c-"(j 

;r 1..: <1J \f;b'JI ...,..i.-:i1 ......-i , .. 1.r,J1 .;.,)'...,,, uw > ,l..:..-)'1 r"'-" .r- .!).L,S' <1J..,u:; J.,, ;.,u)1 .,r 
. 2 ;i.S)'I eJ -' Jt,..,)'I J.,, 

..,.._ill y_,,,;.1 .J�o-l:...<lll :..:.Ji.:I• vi 
J'.li...;.. ':ii., l.,,_,,.J.i , • ,.., ' Ii .;.,b i...-_....s. i........ j- ._I .. <..:. > 1963 <,>lo 7 <) ..!.l:.JI Lu :_r,f 
.,.tk, .fa r.oaI f), { j�';I ......_ i_,..:.L.. .JL.c.;) ..lS i.,....:il \.>)If-I ,.,._,..,._.ii C,..--:, f .l.i_, ,_Jlll 

!97J/06/30 _j t..Ji.l 7\/76 r,_._,...JJ Li.>_, i.,....:il <;)�I ..0.JI �> .....>r_}\: -s-,.J .::.._yci .....-L\il 

i...,,L,1..1 .::..Lkk,,J.i, C;'I_JI )l,j.) �I .::..l_.l..!:.-)'I .),,� ._.._<..., J._,,_, l.,1Lli ;J').J .i.,t..._, J ('::"1' 

;;i-·11_, ._Ioli, <-1 .. Ii, 1 ... -..LI'_: ;;;Lb.II t_Lb.i \+,, l,- a.,-L..J1 ..::.,\!.-1_', C;'" � ./J ,..::.·l;L�)''.j 

c-' J...o.i, �I �! W'_, 'CG)'I .::..L-..y) ..,.,..JI t\WJ Y'�)I 01,i.,�I., 4"t....,)I 3>'LlJ_, '��.ell., 

,.,,,,.; � .... , . ..:.-il:l1 Jw __,.s .J;.Jd._, ,_,;._$..._,Jr..,,,.., .. ..,......� � .J>-Y11..i_,1,, i.k...J.:... ..,.._,_;ii 
.3._,. ...:...,.,5- .......... u ,w .·w1 •;I,,::! w-.1')71 r� .·i... JJ ,1,..1...,; er .,., 

').,,, 0_,,1, 100 .. ;..Li,_ ..,e,� .JL.-L • 

\}-<> J� •;..fu t.. 0":k.,..)'1 .::..lhL c...._....( <;.i.li �I JJ.L,,, .:...s;, • 
\:::}-'"-i, ,J"-1.lll , .. ," .;,L,lj>)'I • 

,l..,_,).1..)_,.,.; J Ji,..,)11 � • 

.i.]d..l <} 0..1,.ill �b)'I (:'.JW;.J.1 ,.k,i J.b,. >'.J.?I .f )�(...,.., .:.LJi e--"j 1972 �� .JJ 

J\k, .J U 0,.h.-'.I .__,I.J.A)il_, V>,.C .;;'.,:,,,.::J. I...; .;,IS,:.:.JJ l.,)1.:..1 j>\)I l.,,k•J 1.....�>J ,µ_,JI l,,,L,:i)', 

"',l.a..>,, j.kl< � ",,.,_ .,,.. _,,_..i.. �"-, ,(10/90, .;,�j ...i, "-"u ,1,...-J1 111...ll 4'!...J1 .... t.-';1...,,'il _,,.LJ. .}'- ' 
Sit ... 1994 i.... ,.J)·, :....1,, 

.e1_.....,, .,_,...- ..,._,,;.. •• ,,.,.._. .,,- .,,......i.. ._s.,, ,_,.1,..i, ./ .,..,W'i• .1,.1.:J, J.ul v' i.,,1..11 J•,...�1 , .:i,_J, JJ> ·::. ,,......_.' 

98 J' ,2001 ,u!.....L w<,, ,,,,,,_. J 
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4;,?..\..o _j iloWI :iob:J! .!l_,..l� !'..11.....i':JI .)� �I;� �")l.k;...I t...l;.:, ;.;Jul! J.,:wl 

l.Jlj 

,,l'L)I ..t.k,J.l, ..fa <,>.ill 1,>�I Jlk.JI J.,- WI .;.,� c,i .>LJ.� .!WI L1., 1975 t\,c :J, 
i.l.> :.,f l.5:..,._�1 i � Ji c_b";!J ;,,J,!:i_, J.,,illl .;.,�I JiY'J Jl=.,I ..._1 ,...l...,J 1977-1974 

• ..,-_.,..! .:..Ir 4 J! L>..1t.Ji .__f-._, t,.i; 20 J! 10 ._,.- .!WI l+>,....c <,>..i.ll '-"'_;Ji 

l,!;:,-- 'i', .r.,>_p) Jo� .J�L1:..,,.ll :tl)I tjl! 
64/227 ;'"'J ..,_,,w, , ..... ,,-.,,: d964 w,I JO ..) J;t;:,..',1, .,..pi ¢'_,JI J_,..L.oJI _,..,..t. ( 
r,Z J.,1 yiS:.._, ,l.l� yi i;_,, 89 >..-.,,WI-.) �)I _,.i).L l.L,.,:.. ur11 o- ·�,.,_,, .._,.. JJ..L....tll ..,_,s::,J 

_,,.,= YJ ti; ._._i�J ti; _,;.lo .J} O;b)'I c..,.J.,! j..i if .JJ..c..,.,..\f ;U/J ,J_,..L.oJI yLJ- vi_,.,...u.l � 

-�1 .;.,\:),I Jlyi ,_)\...,',I Jlyf) <>;�I �.., t>'I ;;."y._; J,..L....tl1 Jl-1/J ,;)_,ell ._,.,L,,J .J_,..lll ,li'..I 

:, -',.........i, '-+- J:.,.;:,, ,�w1, '--"'i;..1 c_lkil ...... 'J�1 ..,;l_., cvi., ·· 11_, ...µ., .:.,l!).1 � J1yt, 

,wl,1-.,J> if (1yi i.,")I.;" ._k_,..j y.l.> J.,.......J1 .. ,� '-""�1 JL«- J t,.) •1.;..)(:\.JJ o..,,.....i1 .:..�L.<,',I cl' 
-i,...:... rl.,.<J1 .J�...t..,.,J1 ,n;,'. •• i,, w ,W,_,)1 l...l.U .;.,b ;...,i;..1 ..:.�1 ._...,...,, ,,µ., .;.,U'W-1 «L!l .. ky 
_;...( ..li _,.�I l..v,J ,µ ¢', � JJ.L.a)I v"(.S,:, fJ ,y_,....JI a..._,)-1 lA,..i..a:; J}I �II .;.,1.1.- 

r,<ii .. .k.JJ i,_,,JI JJ' .i,,)1,.l,.i _,.,_.,.l.,ll c-e- ;..,.i..., .,U,! c,�·.;.,')l.,"WI JL-,1 _.,. ,�, ..u_, ,,JI,,,' i...., 

.)1).1.) 9 _;:......, _f.-. J.,- J�I .:.,-- 9--' � .,,..-4--J] ._,L,.. .:"' '-'� J,..L.,.,,.11 

',>)\)·I 'f'.'_,ll .!WI ·..,-,U.I tr 
ii,!� ..i.,s:J 1966 ..ii,,.. 13 .j t_,,jll 178-66 �J ..i_,,WI � <,>)1).1 ._J,.,'1 .!WI er'! 
.J ��I i ... J;}/1 .;:.,b .!l_,..ll Y°"' .!.lb ..i..., r-" .,_,_, ·./"�JIJ ._}1r''..'I tU..W l...,i;,J JW _h_),J 

:.;�, 
'1966 l.,1,,y- _,+,:. .) ..,--,yll (,> _;1),-1 (,>;Li.JI , , _I ·II .!.G • 

•1967 l.,l,,y,--] .;;L-..cl� </\:.,all ;.I ·11.!L • 

f 1968 <.""L.,. .j <,,,.1 jl ..,-(.,L .!.l. • 

>L,i,..1! <J ,.,,.u1, ')1.-,ll �.,i, .:.Ll1 • 

d968 J�.,...) (I..Wy') .............li ,")I.J� _,...,..,L � • 

-� _,5-,,,, ._£,. • 

..,,,._.:),) -..C�)I J ,Jlf-'-'il J�.....cll � r> �)j. � .._ � J.! ;_,L..,j .:_W, .r ....,_,JJ.,. ..i\5_j 

1968 ii.& � 4-:t..lj J.) l.l_,..01 c.u ..W <<.S/)'1 9_,...J.I -0.,L...;J.1 t' #,ll �'""JW1 ._,_._, (JI.Ji 
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d.:./_.J.,..) :U..\iJI lt;�1 .:l_,..J4 .;)4,:i'"il JJJ--o ,i;'j' ¥")1.h....1 LI;.:. :.!:.ll!II J..,:,ill 

WU 

'-')• if ._..l,_,JI ,!..=� ....._.. J_,i ;;....;., ._l:.. �, '(/G)I c.11.l,!J .J ,..u--J 0-ll I..U. J',< ,./J 
;;1,...1, >bj-.<L ,_J i,.,_,,.� ..=,-'< .jl ..,._.1.,-J1 !Jlo)'I �J ,j,, J� Jl..j.,- ,L.:.J )bj .J .::,LhLJI 

.J,i;.._, � OJJr> �J ._� -.) µ1 iJv," ,,pl.a:i':,'I �l, ,.s. y \.. l..u.J li,t,..J 

..,_.....:.11 

<,>)�I �1._,.._;l1 \_,...,L...11 t)i 
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Resume : 
L1., role principnk d'unc bnnqu- .. �.t rll't rkoltr.r une grande quanntc de hquidrte 
ct de la transformer ea 1:n.:Jil J)(Ju! alnsl I'octroyer aux dcniandcurs 4u'il;, 
sorcnt partrculier ou cnLreprises, ct le pouroeruage peto,:u Mu cet ocuole 
cornmun6ment nommc imeret constitue la principale source de revenu de cct 
hanque d'o\l I'obligation pour la banquc de veiller au bon dCroulement de cet 
operation 
Lo nmdement de bi. merhode classique ,rlPvr·n11.- lrf'� faihlc en matiere d'analyse 
des demandcurs de credit, il a done fallu developpcr d'autre solution ct d'autre 
mCthode pour prcndre la bonnc decision a propos du demandcur de credit, d'ou 
l'instauration de la metho<le des ratio'> financiers pour etudier le, dosciers des 
demandcurs du credit 
l'objectif majeur tie notrc recherchc consiste done a definir J'ampleur de 
!'utilisation du ratio financier par lcs 
l\fots clcs :performance financiere, evaluation de la performance .indicateur de 
la performance Iinancicre , credit bancaire. 
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