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���� �����"�� ��?�396 �B�/" �?�. 422 8�2 � �?�. 1996(���� � �?�. d?C %"  .�@ ��	A�

�F�� ���/����1� ���
 � F7B �����"�� ��?�%32 I@ �)2
�z ���� 5.1� �P�� ���1" ��C �7�� �N�?P � F 
 O��E�A%30 8�2 1988 .���� T��N £1B� ��N�B���� ��?�%23 ��&/� eC 2.61�&��� >�P�� ���1"  ��

 ��B�����%17�F�� ���/�� ��! %" ���� Dc{ ���
 8���� �	N � ��?�1996.  
 8�2 ��1995 ��7Y �N�? 50 d?C aB %" �����"C �?�. 100 >(���� � �?�. 27 �?�. 

� >��N�B�19 >��B���C �?�. 4o�&�&L� S�	U� ��� ��UG %" ��?�. �̀��  %" C >£N
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A
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UC -12 ��?� ���� �� >������ >���~� �� U�,� �2�7' �m" �7
�����n!
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�
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W�f��(� >\	A�@�7�� � |�
U �) ��N 1̀¤�  A��&/��� (���� ��&�� >������� �����m�U�� �C n�
	A 8 kJ�� M �
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�7�� %�q P����� DcY I@ �9 �[�� ��?�2�7�� %�&�� ������ :��� V�� ��; 4 ? ��� �{ k 'C ec�� :�
�'�f��'�f �	�B ��;����� ������ ��"&_�� �"�2 �	�B ��"&_� ���¥ ���L &�B ��.  
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�&�� aB ���0�1� �&�&R ����'���� ������ �����C���� %" �&�&R �UC -12 ��2�7����� r��� 3�/i�� �;�7
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�&1��7�� �� ��­2 o����! �) ��N £1 � ^��� ��"�)1/10 (���� �.� �� ª7R�� ���m�U�� &�'� -12 ���_� I@ ���

                                                           
1
 $�  >��' g��	�� & 2 ��' e&. ����
 ����
 ��� 
 ��! �"�
#� ��$�%�
 &��'�
)+���,� +����- ��$�%�
 �)*��
( � >D�?+ 3 U \R�" >10.  

2
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(��
(�?��
 ���$  1108  571.5  489.9  366.6  1083.9  658.1  547.6  569.6  

�3�
 �<��:��<  697.4  368.8  380.2  310.2  859.4  337  364.5  350.3  

(#H
\���	
 !�]  671.4  357.4  374  295.2  806.2  429.2  351.2  337  

��<�3�
 �<��: M9�<  26  11.4  6.2  15.1  53.3  17.9  13.3  13.3  

^�<���
  8.3  6.2  9.2  6.3  31.6  38.3  32.3  28.8  

(��
 4�"_��
��]  314  159.5  62.9  29.8  142.6  124.9  115.3  151.9  

(��
 4�"!���9H
��$�  252.5  219.7  157.6  172  98.9  59.9  44  35.6  

��D"�)@  8.7  19.6  11.8  15  1.3  $2.5  0.1  1.3  

["����
� ����#;̀�
 ��"�$:  97.5  88.1  51.3  49.7  13.7  12  6  10.7  

�!�a
 A�b
� ��=>  146.2  112  94.5  107.3  83.9  50.4  37.9  23.6  

>��=  146.1  111.9  94.4  107.1  83.8  50.3  37.9  23.6  

��=> \�c  1.5  6.1  3.6  4.1  3.8  501  205  $0.7  
d
=��
 ��=>  1.9  3.5  4.5  6.1  $  0.1  0.8  0.8  
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  0.1  0.1  0.1  0.2  0.1  0.1  $  $  

��: 2�Z� A=��<�  27.5  26.4  31.2  21  4  3.5  4.9  7  

f�I�
  1388  817.6  678.8  559.6  1186.8  721.5  596.5  612.2  
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�&�� &���A� �cY�7�� (���� -12 �K���U �FB -12 �"&/��� ��2 n"����� 3��p % ��?����F7v� ���&��" 

9̀7�� -12 �K���U I@ �;�J��B�&�� ����&�� S7 �� �)�"&/" �� �����7�� M�&7' >:��&�� &/ ��97"� >:�
�������� � o���
w o���� T�1A ^�� ������� ���E�F�� -12 456�&�� �U���&1� ��R��_�� ��1f��7�� ���A�� l�2&A� ��"� D�E

                                                           
1$ >e���� n1Y�� S7 ��  �"!���9H
 ��%��
–�;O �Z�'�
 [��	
 ��5��=H
 4�h�i
 N��j  ���D�
 200302004 – >r
F�_�� \B�F�� &1Q� 

 >\B���� �&���2004 � >62.  



������ ��	        :                   ����  �
� ���������� ������������� ����� ����� ���	� � !���� ������� �"�. 

 $ 9 $

 
H�&�� ������� ��
2� ���&A�&�� M�
U�� k�;� >:��F�� �����@ ����U� �)"�"C ���� 8&° �� o����2 M

�),��" .�&�� ���FA S�c?�&/��� ���� ]��; 3��p %2 ������� ����� ����� ��
7� -12 �"b��� �� 7R�� 

���b����7�� ����� �&�� � V���7�� ��
 �� -12 ���FA� >��"����� ������� ������ M�
U��� ��'��7��� ��&�1/ >��.�
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|��N@ d��� ����G �B�m� ������� ��������� �����*���  � }�� l�̀i�����"�9�7�� a�7�� a����&�� :���� e&/ 
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10(��
 2���k (��
 �?Y�: ����A ����� ����" �6�Y �����B \@�'�f �N��! ��+ ���� �2 3�/i�B 8[�1� >�
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 d�F�� � �c;�N �)'
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�� k�i��� �0f %" �K�2
;&" %�O�
" � �P0�f@���� ���
" �����U >��x0" ��N��J �B�/" M�&7
�7�� -12 �J��	�� �
�/�� \;� I@ �;�J��B���� ��)FA j�*B ª7R�� &/�&�� ���E���� k7"� >���� �0�)F

���&1� ��N���x|�}2�� ��.  
 k�	A���� ��
}2�̀�� M�&7o�&1B r
�� rC ����. >S�+ � T��� &1B o����F"  >��R��_� �N
�. -12 

o�����B |�;
�� -12 <�� ��U��U ����@ 8[�1� >��
}��� ��"�[��o�/;� ������� ����������� M�m�" ��
� o����� >M�&7 
��! \;� -12�� �����B ����.M�&7.  

 %" 6�NC ^�� b�&Y�� -12 ����OC8
/� 
); >�)1R ��
��� 8
)	" ����A �=6. %" �x�Z� �&�B 
��� � ��"&N@�A��,� P ��m�� �� U -12 �)7" �?cN >�K�Y�E:  

$ ���� 3�/L����� 3�F7����� �B����	��� 3�5
�� �"������ V��N aB ���&�� S7 �� V��N� M�&7 l2� � :�
@�A�� �"&f� ��
��� ��Y�E %" &�[�� 3�/L� >n����� ��������� ��
2 ���A � ��"&Nn����� �����.  
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� ���������� ������������� ����� ����� ���	� � !���� ������� �"�. 
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$ �&/��&/�" �� ��&A  "��B� ��"&f 8���� ��z � �"�F��� :��� ��1i�7�� ��U����� ������� ��&/ >�������
���� ��U��U g�.� >��2
;&�� %�O�
" � �i �� M�p��	1���� �A�p��N� M�&7.  

$ /A&����� ��7	�� ��N
��� �df �0f %" ��7/�&�� u�B I@ �x��7�� |��2<B S�+� �� � ��7	�� kx��
�F�� lU� ��z �� >�))R�
A ^�� �0�����7�� ��U�� >e[?��� S7 �� \���A ��&'@� >������� ��&/

���� 8�)� � A�" 
Y �" �? � �&2�F��� ����A 8&°� M�&7@�A��
��� ��Y�E.  
$ ��	�� � ��������� ��U��F� ���� �"� >b���E7 %" �)72 @�.¢�� %�O�
" � �P0�f1̀��� ��� ��

�|�}2�� r�&1 �� ��������.  
$ ���� \�E�A�7�� ��Q� � r����&�� aB e&/���� ���1�2 ��)FA� >������ � \U
�&�� aB ��7� �� ���E ��

��������� ���&�� �"&f ����1��� ����E����B� >���E�� %" &�[�� :� � ��"&N@�A�E��
��� ��Y.  
$ �&�� %" ��	A�" ���
�F" 3�/L -12 ����� \�E�A � 8�)U���7��� �f����� >:�³�� n1¤�  A� %" \;

�̀?�.¢�� �� ����F�� 8&´ ^�� ��������� �U��|�}2�� r�&1 1� �������.  
$ �&��" ��2
;&�� 8�9N �"��@���_� b��p�� ����� �P�� ��B  aB ����v� ����E�&�� ������ >|�}2�� ��

���� -121̀����� �
�� %" ����� 
� 3��A ^�� b��&�� ���E����.  
r̀<; >�cY -12 ����O���� ���� \�E��B 8
/� M�&7�7�� r���� >e&/@���� ���UC ���/�U�̀B� >b�m̀��  aB �/

�&������ ���
" \J
� |�}2�� ��o���¢" M�&71̀? �
"C DcY� >l),�' �  ���A �) ��
��� µ�U�A ��p@ �
��� �������@�&�� ��"&N�R
A 3;� ������ �K����A � ���K�).  
20(��
 l�'�
 Y�:  TR
� �6�N ����� ����" �FU¢"@�A 8�2 O��� r
A��B ����	1944 � �)p��N C& �� >

 
��
�1946�&�� S7 �� ��U6A |�R >� ���� �C� 4;
A nY� ��cNG �i1" �R�! �� 1�� :� ���2@ ���2C ��
��
�"� �" 4��A� |�7Bm̀�� ������� s�,� �A���N� .���� b&{� d�����&�� �&2�F" 
Y S7 1� nF�x�7�� �� \;� � ��"�

�3! S7 �� -�2C &�� >�)����" W
�F"�J���C 8&´ ��2���� 8&/A ^�� j��/�� r��J �C k�; .  
�&1� S7 �� ��&2�F" �N�? �+@� \;� -12 ���/A ������ W
�F"�N<; >���m�" TF! ���7�
i�� C&B � �

���� DcY >�)i7q ^�� j��/�� �0f %" �&�&R ��)R
A n�����&�� ��&� ����O I@ b&K ��)R
�7�� �� ��"�
�� � �F;�7�� -12���� l2�� \�E�A 3��p %2 S�+� >n����� ������F�� ��4�*��1� �;��{� ��U���
i I@ �

������ M�
U���&�� ��1/A� >�!
�	�� ���1� g
7��� l2���� C& " �� mA� >���E�
i s�F! -12 ����	�� ���1�� I@ �
���� � ��"
�,� ��� ��1/A� >���N�� �x�U
� �"���� ���1���f&�� �=
�. ����� ��������.  
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�&�� S7 �� ��U��U �	�? &/������ |��N¯� :� %2 4��@� �2���N@��1� DO��H� ��
��� ���" 8&° ec�� ��
���{ ��2�� �FU¢" 
); �c{� >������� .���� ���
�F" \;�� �1�U� �N
? -12 ����O �	1���� r�&1 �� � ���7

X~� � �YO�¨@ %�q W�fC �x�Z
B 8
/� ��? >��&�1/A �x�Z� nY� j��/�� r��J�1:  
$ �7	�� �N
��� �&/A�&1� ���� ��+ |�}2�� ��������t̀C &�&L �m" >�	1���� ������� ��2����� �� 4B�&

����� ���������1¤� �K�/	N ��
� �x�U�� >�Yc�	7�� ����97 .  
$ �� \�E�A�7�� 3�/i�� ��_� ���m�U �/���B ���f&�� ��*�A� >��_� ]��/�� �&2�� \�U
A� 
�

0/2N�7�� I@ ���2�� ��R�� ��
"�� ���� scR� >���� V������� �4F" l2&� e�������7.  
$ ���� 3�/L � �&2�F�� -12 ������&/�� 8 ������ ���
�� ��R
A �0f %" ������ W
�F" \;�� >e�����

�&�� %"�&/��� �� �"@�&�� I@ ��������7�� ����"�.  
$ �&�� aB ������ ��2O�7�� |�=@ -12 ����������� T��&A� >|�}2�� ���&�� DcY � a� ����@ -12 ��

������1¤� ���7.  
�� 8�� �� A�" nY >�x�Z
�� DcY�� ��
��� 8
)	� V� A�r̀C� >������� S7 �� I@ TF7A �)/�/L ���
�F" 

�&��B :�<�U¢" D�� �2�U¢�� %" �Fr̀C� >��
��� ����@ %2 ���¢F�� ��F�T�A S7 �� �cY �x�Z�  b�&YC � 
�)"&´� ��
���.  

30m��
 (��� ����I�
 �5���C :���� %" �P
R ��¶ &�B·�� ��J��	" ��p@ � j��	GATT) General 

Agreement Trade Tarifs (���� j�*B��! -12 �J��	�� �
�/�� %" ��1/���� �� ^��� >������� ���E
@ 8�2 c7" �&�"1947�̀ ^�� e�
����� ��
R �fG ���� I@  ���	�� �0f �)1986$1993 (`̧  ^��� 
@ � s�*��B y?��" ��� � �)Ex��N ����215 8�2 ���;C 1994 �?���� 127���� >���� �
L �)72 u �

�&���� ��J��	�� ���G·�� %" b��p�� ��GATT��1� ������� ��97�� |��N@ I@  ���EOMC ��� >
��1� ������� ��97�� �i 'C ���0��� l�97�� ������ ��p�� ���E�����&�� ����E����2 . ������� ��97�� 8��/B�

��1���C %" o�|�&�B@ �)1�2 ��.� "� ���E 8�2 %" n	N�R �1995 >@�̀�A ec�� �1m�� ���? �20JC �
�7�� ��FU¢" n����� e������� 8�9)�7�� M�&7'�&�� &/�&�� S7 �� >:����� ��97"� >:�������� ���E(3.  

                                                           
1
 $&�F�� �p�2  K��D�
 ^
n�$ � ���I�
  > ��" >����NP� �� �"2001 � >22 .  

2 - Fereydou.M & Khawand.A, Le nouvel ordre commercial mondial de GATT ou l’OMC, édition Nathan, paris, 

1995, pp 25-26. 
3 $ >&��,� & 2 �"�UC ��<�I�
 4�"!���9H
 d�- �h�o:� ����I�
 ���C��
 �5m�$ ���" �&2 >��B���� ��&�� ��"�R >��B�2 r�¢. >1999 � >15.  
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��97�� DcY |��N@ �mq |�}2�� ��&�� �;�? \���A ��! >:�&�� e��E��� 8�97�� ��� p � ���Y
R P
L 
�&�&v� ��97�� ��p@ � ��;����� ��"�[��P�� M
/,� %" �FN�E�" �2
�E�1 . ������� ��97�� ��'
A %�q�

� 4B�&��� +�´�� &2�
/�� \J
� ��&���A ���1FB \���A ����� ��97" �=
�B ���E�1� �;�? r6�B 8��!�� ��&'@
��"&_�� \1F�� � :�&�� e��E��� ��� ���B �1��� ��+ �
"��.  

 ��)FA \�U
A� >�
�/�� \�³ %" ���E��� ���L �0f %" n����� ������� ��
/A I@ ��97�� b&K�
��� �U��F�� ���G ����@� ��&�� aB ��2O�7�� �! -12 �&2�F��� >M�
U�� I@ �
'
�� r������� ���E

 W�f�� ����&�� ��FU¢�� \" 3�F7����)n����� S7 �� >:�&�� &/7�� M�&7' ( aB 8�EFN�� 3�/i��
��&/7��� ������� ����E��� ��U��F��2.  r
�A %� ����&�� ���E�1� &�&v� n����� 8�97�� ��5G rC n�� ��� %"�

 ����U �B >��97�� � |�}2�� ��&�� -12 ��
�/" >�	1�� ��R�&B� �B�¨@ �C � 1U (���� ��� \�³ �}�C
 � 1��A �"� ��"&_� ���¥ ���L I@ �;�J@ >��4�UP�� ��&���� ��z � ���&L n"�7�� (���� �R�
�U S�cB�

n����� �����P� � V��7A rC ����C �+@ ��&�� DcY � �&��
�� ��?��1� ���º %".  
�� rC �
/�� \���FN S�cB ��U�UC V���B P@ ����&�� ���E��� ���L TU��" 3�/L \���FA P ��"�7�� ��&

n1f�&�� W
�F�� -12 >�)tC %" : %" \	A�" W
�F" >�� F7�� ��[��1� �� A �?�,� � ���N�� �'�72 �N��"
�F;�7�� %" ����2 �R�� >��Z
���...nR��_� W
�F�� -12 �)tC %"� > :������P� aA
E	�� �)7�B ��7/���� �

 �
�/�� I@ �;�J��B >�"&/��� ��&�� TN�R %" �������P� �0���1� �� N�v� ��5~�� �"&/��� ��&�� aB�
�� 7R�� ��E�7�� -12 ��i���� ��2
7��3.  

+��Q�o:��5��9H
 �"!���9H
 4;����
   
10H
 (#\���	
 !�]:P� �0����� d?C ����� ��L�� d���  �Y�m?C � > �J�,� ��
�� � (���� � �������

 � ��,� ���E��� �/�7" �1!�" e�����P� ������ �cY W&�A &/; > }7�� � �
���� �!��" ��! %" P���?�
 �1!�" DcY � e&/7�� � e�����P� ��L�� �1!�" I@ �'� rC I@ >�?����� M
F�� � n?��v� ��L��

� � �"����� %" �"&/�"e�����P� �����.  
  
  
  

                                                           
1
 $�  / >e�
	��� &!�
�� & 24� 
� ���I�
 >I��� �� ��� >��" >:
B&" � ��" >2000 � >35.  
2 $ >&��,� & 2 �"�UC  �5m�$��<�I�
 4�"!���9H
 d�- �h�o:� ����I�
 ���C��
 � >D�?+ � U \R�" >19.  
3$�  / >&ºC e�F� %º��� & 2��k�I$ �"!���9
 �"�p9 >��" >���"�v� ��&�� >2000 � >280.  
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�
L � ���� p � ����B ��� I@ ����� ��L�� �@Y��" 3� �A &�B �'�f �1x�Y �������o�|�&�B@ ��N �& %" 
13 n	N�R 2004

1  I@ ��L�� lE! \�U
A � �t�U ^�� �25���� 2>�� ������ S�cB k ���  e�����
C a��)�� � |�d_� %" &�&��� �9N � ����� �
� d?@ ���A W
�C � �������@ �� (���� W
�F" -12 e�����

o��
7U 3/» ��! >r��F�� �&2 � n����� :�³��  A�7�� lE! � � ������� ���E��� � �t�F" %" �1mq lE! 
 :�
! I@ �U
��� � ��� ��R��f ���¥1.150���� �15 %" �m?C -12 +
i�F� eC >�P�� ���1"  ���E .

��� ������ S1�q W�fC ��!�N %" �f&�� �cY &�[� ��! (���� � n"
� �f� �
� d?C ������ e�����
 -127.000�P�� ���1" . ��?  £1 � ��! n1f�� e������ M
U l�JC ����� e�����P� ������ d���

 r��F�� �&2450�R
�
7�A � ���12 � ��R��N@ �
� �mq � > >��FN r
�1" ���" � �1x�Y �������� � ��3.  
��Q� ��a >������ :��� S1q������ ��L�� ���.¢" ���A W
�6? D[?�" l�2&A ��F;�7A �&R  

>e�����@:�
�� ��&v�� kJ
� �&i���� l"�� � �K0�m" \" �N��/" ���.¢�� DcY u�B :  
 ����)104:((Zq�
 rI< �Q��?$ ���
 �5mQs� �����a
 4
�(��
 t$	
� ���	
 �?
�� 2
�=	
� ��) ��]� ��12004  

��)���
 �5mQs� �����a
 4�Zq�
 ��= K��](��
 t$	
� ���	
 �?
�� 2004  

  ���	
 �?
�$  ��](��
 t$	
  

��FN r
�1" ��� b����� �&2  21  32  

��FN r
�1" ��� ���7 �� �P�?
�� �&2  450  279  

b����� n"&��F" �&2��FN r
�1" ���   6.997  7.138  

 �
'�� &x�2)%(  0.42  1.28  

 ��](��
 t$	
� ���	
 �?
�� 2
�=	
 4
�Zq$) P$ �'1QPIB( ��= K2004  

��&7�F�� M�
UC ��" �C�  123  149  

l)U�� M�
UC ��" �C�  53  147  

���7 �� �
'��  208  92  

:��� 4� ��_� ]��/1� ���7 �� j��/��  92  118  

 �
'C I@ �&7F�� �
����)A���&(  $$  59  

�
'C I@ �&7F�� �
����) �&�&R ����&'@(  4  $$  
Source : Wim Fonteyne, De l’union monétaire à l’union financière, finance et 

développement, Juin 2006, p 49 

                                                           
1  &1Q� >���7��� � ��
���� �1z41 �&2 >02 
�N
� 2004 � >:�&�� &/7�� M�&7' %2 ������� >07.  
2 �� DcYnY ��& : >��N� U@ � &�
F�� >����&�� >��N����B >r�N
��� >�&7�
Y >�F�7�� >¼�
 �F?
� >�&717; >�FN�; >���E1B >��*Ad�� >������@ >�&7���� >��N��C
10�7�;
1U � ��?�;
1U � �&7�
B � ����" � ��N�
��� � ��	AP � ����*7Y � ��N
�U� � S����� ���
)³ �d� nY � W�fC ��� �.  

 
3$ >&��,� & 2 T1��� & 2  u
�F: �I< ���'?�1�
 v9�)> � �"� 
 M��I�
 �!���9_
 w�m��
11x5�'=  ��" >��B���� ��7�� �2
�z >2002 � >

120.  
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1� ���; ������ e�����P� ������ �c{ b�&Y�� lYC &'� %�qn1:  
$  [R�
! r�&B ���J ��B����U� ���p � �|�	? �m?C ��R��N@ ��&� ��+ � �&!
" ����¥ M
U 31f

e�����P� �"����� � |�}2�� ��&�� aB ��[������ � >������ �
�/�� |�*�@ � e��&!. 

$ F;�7�� C& " 8���!� � T1��� � j���� W
� �2�	A � M
F�� ����G -12 lx�/�� �,� �����P� 3���A �
������� M�
U�� � &R�
��� -12 ��E�7�� ��&� ����O �. 

$  �� >n1�	�� ��"&NP� �1!�" I@ 3�F7��� � �"����� �1!�" %" ����� e�����P� ������ ��� ��/�N�
 � e�����P� 8&/��� �P&�" \;� %" O[�� � ���
�� � �����1� �m"�� 8�&��UP� ��1�2 %" �)F�

 �
���� � n�1�����/m�� � n2���RP�. 

$  �&!
�� ��B���� �1���� �
� l�2&A "����� " ��U��F�� 3�F7A 3��p %2 ����&�� �)�N��" [�[�A �
��L�� � |�}2�� ��&1� ��&/7��. 

$ �/�7�� �);��A ^�� n2���RP� D�;��� �P&�" �"�&�U� -12 �����. 

&�­� >r+@ ��LP� ������ d?C �?��. ��U��U �@������� � >(���� ��! ���� 38 % %" 

���E��� ��,�2.  
&�� �R�� ��LP� ������ &�&��� %" �� /��� -12 ��&" �°��A %�q �)	�7�A I@ �05 ��2
�z :

I��� 31��A ��
}���B \U
���� >n/;�� ��N�m��� 31��A  )7��B \U
���� >nUC��� �m��m��� 31��A �NO�
��B 

\�O
A� 2��|�  P@ �NC ]���U� T1*��� �)�12. 

20 @ ����5%�
 ��"�$	 ��y
 ���C��
 ��9�D# )NAFTA(  :nY ��� �05 ����	A�� DcY l}A :
 �7U d�;
N � �� �'�_� ����	A�� ����� >S�F���� �&7? >�����"�� �&i��� ���P
��1993 r
��� 

 �7U n	N�R %" o�|�&�B@ �� ����� ����U1994 > aB �����m�U��� ���E��� ���L I@ ����	A�� DcY b&K�
W�f�� ��&�� -12 ����,�� �
�/��B ���� �? ²�	�!� 3! \" �50m�� ��&�� . ����� ����	A�� ��U
A &/��

�������� ��
"�� ���� ��/�N�� ��7� �� ���E��� . 4�� ������ �
�/1� n¨�&��� ���i��� -12 ����	A�� 8
/A�
� aB g����A ���; �0f �50m�� ��&�� aB ��U��F�� � 3�F7���� �����m�U�� \�E�A� �����10$15 

 �&7? aB� S�F���� ����"C aB �?���" ����	A� ��7); ��2��[�� ��E�7�1� � F7��B �"C >��2��[�� 4� \1F1�
�,� ���E��� ����	A� �&Y��" ��|��R@� &2�
� �)�12 3 �A� >S�F��������"C� �&7? aB �3.  

                                                           
1
 $ >&��,� & 2 T1��� & 2 ���'?�1�
 v9�)> � �"� 
 �!���9_
 M��I�
 w�m��
 � >D�?+ 3 U \R�" >125.  

2
 $Y�� S7 ��  >e���� n1�"!���9H
 ��%��
 K\���	
 z�$�QH
 {"�W d�- 4�'?- ��m�� �&��� >r
F�_�� %"�m�� &1Q� >2005 � >85.  

3
 $�  / >���U 
BC ��¢;���I�
 ��- � �"!���9H
 4;����
>��N�7 1�� ������ ��&�� >2004� >143.  
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 r��J &��A S�F��� rC � �m��A ��&�� DcY aB ��,� �/�7�� ����	A� \��
A |��� \;��� �&2 ��7Y�
n���"�� M
F1� �K�E�7" �
'�  >S�F��� � �����"�� �����m�U�� ����O � �}�C T��A� 4 ���

���� ��2��/1� �)m�&i�� �m�&,� ��R
�
7���� s��/�U���	1���� �����.  
30��=> 2�Z � �"!���9H
 4;����
 :  
:0��=> 2�Z e��� !�j
  ) ASEAN:( C � ��L�� �cY |��N@ ¸ � �7U �1967%" �? l}�� > :

 �7U ��}N� ^�� e�N��B� >&N0��A >��
;�*7U >a �1	�� >��F�N�&NC >��[���"1986> \�E�A I@ b&)�� 
aB [R�
,� |�*�@� ���E���&�B ����A ( ��L�� �cY ��5G �N�? r@� >��&�� DcY .  

e0 �!�a
 A�b
� d
=��
 ��=> ���� �!���9H
 ^��I��
 �
<
�  )APEC :(  l}A18����  : ��L@
 >r�
��A >�&�&v� ��7�� >��B
7v� ���
? >n1���� >£N
? £N
Y >�&N0�O
�N >������U� >��F�� r��U�� ��� >��;�7��

�;�J��B r�B����� a��� I@ �c1��r ��}N@  �7U1989 . ��UG aB e������� r������  "�N�B %�}��
 ������� ���� �� ���
�� ���7A� ��R
�
7���� ��� A� ���m�U��� ���E���B �'�_� ��"
1��� ��� A S�	U� ���

�!��F��� ���A��� �/7�� �x�U�� ���i �� ����m�� -12 �9;�¤��.  
&R
A��A  ����"C ��&� ���E��� ��97" �m" �
Fw 4� n����� �Y456A %��� �&�&2 W�fC ����1�@ �0
 ��7�A½0�� )LAFTA(  -�U
�� ����"C ��&� �?����� M
F��� > )CACM(  ª������ ��L�� >

)CARICOM(  %�&N�� �2
�z > )ANDEAN(  \" �)�; 4�	��� C&B ^�� �?����� ��B���� M
F�� >
 �{ ��� ���"�Y �0��A �)�1A� ��B����� ��/��;�� �0����� u�B I@ �;�J��B >�?����� ��B����� M
F��

�?c� ���.  
 %" S. 0B &�[�U 8&/��� (���� � ����1��� �0������ ��
� n"�7A r̀C W�N >����� ]��/�� �° ���;�

 �"�2 �	�B :��� ]��/�� �
�U ��
�)��� ]��/�����'�f �	�B �� (>�0������ DcY � %" :�����B �1m̀q �"� 
&��[�" &�&K�)�; ]��/�� �cY �����;� �|�	? ����&¤ o��9N ��"��7�� ���&�� � ��'�f ������ :��� ]��/1�  >

n����� W
�F�� -12 ������ ��"&_� ���E�� &��[��� ���i���� &�B�.  
���� ��&v�� u�B kJ
� :�����(���� � W�f�� �0�� :  
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�5m��
  ��|�%Q@ }"��#  ~�p-	
 ����
  ���$ V�a
  
 ����� ��*�� ��L�� ���)UAM(   �B
�?C1989  4  �?����� M
F��.  

 ��/��;@ s
7R ��&� e������� \�E���)CEAO(  1965  9  h	��� e������� r������.  
 ��/��;@ s
7v ��������� �2
�Q�)ECOWAS(   ���;C1973  16  �?����� ��������� �&!
�� ¾ �?����� M
F��.  

 -�U
�� ��/��;@ � e������� n?��v� ��L��
)UDEAC(  

d�F��1964  6  �?����� M
F��.  

 ��/��;@ �U
� ��/��;�� �2
�Q�)ECCAS(    �B
�?C1983  10  �?����� M
F��.  
 ��/��;@ M�. ��� �2
�z)EAC(  d�F��1967   3  �?����� M
F��.  

 ��/��;@ s
7R� M��� ��1�}	��� ���E��� �/�7")PTA(  d�F��1981  16  e������� ��L�� ¾ �?����� M
F��.  
 ��/��;@ M�. ��&� ���7��� 3�F7A ��¢")SADCC(   ���;C1980  9  e������� r������� ��2����� 3�F7A.  

v�� M���� aB ��,� ���E��� �/�7"n/��;�� s
7  1994  34   ��R�� W�f�� �0�)F��� %�}A ^�� ��|��R�� � 3�F7���
 �m��U ����	A�� DcY %" |�)�N�� &�B >���2��34 ��"�N ���� 

 ����E��� ���0��� -12 ��.� " �456A �{ r
�� b
U� >��2�7'�
 ��&�� DcY r��U �&2 £1 � rC \�
��� %" ��! >l��¯�750 

�FN r
�1" :�
! n1w  A�N :�³<B >�9�P�� r
�1��A .  
 r������ S�	U� �� �/�7")APEC ( d2 �0����� SF�BC

����1���  
 n	N�R1989  18   ��! �/�7" I@ �
i���� S�	U� ��� ��UG ��� aB r������ 3�F7A

 8�2 � �����m�U��� ���E�1�1995 . :�
! -12 +
i�FA
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%50�m�� ����&�� ���E��� %"       :�
! %38 :�³@ %" 
(���� r��U.  

 ��B ���&NC)ANDEAN PACT(  1969  5   ���/�� l2� \�E�A� ��&�� Dc{ Dc{ M
F�� M��N \�U
A
��2�7���.  

�"���1� ��7�A½0�� ����"C �2
�z  1960  11   ��2�7��� ���7��� l2�� ��&�� DcY aB r������� ���E��� ��)FA
�,� 3x�
��� ���O@ \"��x�.  

 s
7E1� �?����� M
F��)MERCOSUR(   ��"1991  37   ���; I@ ��
L ¾ ��2��/�� aB r������ ��
��B ���	�� �C&B
 aB n?��v� ��L��4 n1���� >��O�d�� >��	��
B nY� ��� 

a�7R����.  
 ��UG M�. ��¿ ��&� r������ �2
�z)ASEAN(   ��C1976  9  �	�7" |��N<B �K��; �C&B ��! ���¥ �/�7" ¾ >��1�}	A ���¥ 

 �7U1991 �	������ �&�" u�	´ 
Y nU�U�� b&{� r�? >
 :�
� ��?��v�%5 r
}� � 15�7U .  

 nE�1_� r������ ��97")GCC(  1981  6   ��L@ �/�7" I@ ��
L ¾ >������ e������� r������ 3�F7A
��_� \1F�� -12 �?���" �	���A �
R
B n?�³ ���!� ��R

��&�� DcY � �E�7�� \1F�� \��v ��/�N�.  
��&R)1$5 :((���� � W�f�� ����1��� �0����� u�B.  
�&��� :� / >���U 
BC ��¢;���I�
 ��- � �"!���9H
 4;����
 � >D�?+ 3 U \R�" >46$47.  



������ ��	        :                   ����  �
� ���������� ������������� ����� ����� ���	� � !���� ������� �"�. 

 $ 18 $

�$��
 ��
�
 :����
� Y��
 B�
?�� ��'1��
 ���	
 �-��#  
d���'�f �	�B ����� ]��/��� �"�2 �	�B :��� ]��/�� � ��2��/�� � ��5¢��� ��
�,� ��2��/�� %" 

 ���A �G�" D�� �2�B >������� ������������
����(���� �� �q ^�� ��������� b��9���  . �+ ]��� 
Y�
�� �56��� �)�; �5¢� W�f�� ��2��/�� \" ��B���" ���021.  

 r
���nY ��F�x� ��2�; ��2��� �05 %" ������ ��"&_� ]��� : ����� ]��/�� ) �
7 ��( ��?�. >
��;���� 4� ������ ��FU¢��� >a"6���.  

10w��D$� �I�'W 4�$��
 ���C�� �$�I�
 ��9�D#_
  (GATS):  ��&' &�B :��� ]��/�� ��tC ���O
 ��"&_� ���E�� �"���� ����	AP�General Agreement on Trade related Services 

(GATS)  d��A ^�� > ��
v �[����  x��7�� %"e�
����� >��! ���E�1� ����&�� &2�
/�� 3� �A M��N r�? 
 ��&����b��p���
v� DcY � � � ���E��� -12 o��
�/" � &�"� �7�� >\1F�� � &�&v� M�	AP� �Z � ����
 ���E������"&_� 2 .�&���O@ I@ ��"&_� ����	A� ��U ��	´� �
�/�� 	 � �'
��� %���� %" ��� �)

��"&�1� �,� ��� �1� l9N I@ ���)7��  > l�� rC \�
��� %"� &2�
/��� ��7p
�� ���������� aN�
/�� %" ��i��� 
 ��|��R���� ��&�� �)J�	A ^��0f�m?�� -12 ��
7U ��2  � +�	N@ |&B µ���A %"��"&_� ����	A3.  

 %" r�? ��"&_� %" ]�
NC �&2 ��"&_� ���E�� �"���� ����	AP� �1¿7�B ������ ��"&_� �)^�� ���A 
 �� >��;���� ��"&_�C :��� ���i��� 
H D�¥P� �Z � �
7 �� �f��C�F� �" -������ ��
���B  .    

�=6B ��"&_� � ����&�� ���E��� b©��­A:  
$ A��&,� d2 W�fC ���� � ��"&�1� S1)�F" I@ ���� � �FU¢" ��U�
B ������ ��"&_� �&/.  
$  ���/�� ������ ��FU¢�� ��U�
B �P�?� �C ]��; �C ��B�A ��?�. |��N@ d2 ������ ��"&_� �&/A

�m�U��B �"
�2 ���E��� %" ����� �cY � A��� >�	�}�� ��&�� b0À W�fC ���� ���. 

 ������� �cY %" �1��FN���B�C ���.C�7�}A ��"&_� &��
�� �)n1� ���; �m��A ����	AP� :$   
$ ��&,� d2 �"&_� ��/�N�) (Cross Border Supply : P �" 
Y� � 8&/" ��/�N� n2&�F

 �"&_�I@S1)�F�� ����  .  

$ e��E��� &R�
���) (Commercial Presence : �"&_� �&/A �B &�/�� �C �?�. �0f %"

                                                           
1
 $�  . >V�F �� 8��Y &��< ��<�I�
 &��'�
 �'�# 7�S�xS n	N�R >��B���� b����� ��L� �1z >1998 �&2 >205 � >43 � 47.  

2
  $l�Y��B@ ��� � >e
F 4�3�
��
�O:���<�I�
 ��5���
 N'?�1$� ����I�
 ���C��� �"� 
 w�m��
  >��B���� �&!
�� ��U��� [?�" >��4B >1997 >8

�73.  
3
 $1��� & 2 T��,� & 2 & > �'�
 4�"!���9
� ���I�
&�> ��71� ���"�v� ��&�� > ���&7�U�� >��" > 2001 � >109.  
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 ]�;�S1)�F�� ���� .  

$  �0)�UP�����_� ) (consumption abroad : ����1� �"&_� T��p ��/�N� �B &�/��
 �m" ��7Y �)?0)�UP���NC�!��F�� .  

$  ��/�N����.�� a��� ��� I@ �"&_� �&/�� ���_�  )(Presence Natural Person : ��?
��� |�d_� ���! � �&»%�����F1. 

20 4�$��
 ���C�� �$�I�
 ��9�D#_
 ����
 �"�]��
�: ����� ���i��� ��!�2 )  ��"&_� ���¥ ���L
 ��;���� (>����	A�� DcY %" o�O��B ���
" -12 8
/A ^�� ������� ��;���� ���
���� %�J S��c? �f&� ��? 

F;�7�� �&! ����O > ��������� �
�/�� %" ��i��� ���A¯� ��
��" ��R
�
7�A �x�U� �����U@ > �
7 �� aB �
I@ �
f&�� � > �O�B �7v ����/" 3� �A > ��"
1���� (OMC) D|�}2C aB ����E��� ���0�1� l97�? 

��;����� ������ ��"&�1� ��w� . ��|��R��� b�&Y��� Á�� �� %" �2
�z ����� ���i�1�� ) D�Y�9" (
�!�¡ V��.�.  

:0����
 �"�]��
 �!�'$ :  %�C& " -12 ����� ���i��� ��1�2 8
/A:  
$  �P&�" 3��p %2 ���m�U��� ��f��� aB 3�;
���B > ��;���� ���/�� �����U<B \������ ��
�

 ���m�U¯� �)}	f� ��f�¯� �)�;�B > �&x�	��.  
0 ��� ��
"�� j�2 aB |�/����B M
F�� � �&x�	����U &�&L �"|0�� 3��p %2 >���m�U¯� �)�12 T1�

 ����O I@ e�¢� j��/1� �)R
�� ��
"�� ����[; ��12� > e���m�U�� M�	N��� �0)�U�� aB
 e������� 
�7�� ����O :����B� > ���m�U��. 

e0����
 �"�]��
 4
~
��@ :  I@ &1B %" ����� ]��/�� ���L T���UC �1�´Â&Y�� TF! �f b�
 �C > :��� ]��/�� � �F;�7�� \�E��� �C > ��&/7�� �U��F�� aFi�� ��|��R@ �"@ n); > �"���� �U��F1� ��&¤�
 -12 > n��97��� ���{�� n2�
�� l�97��� ��1�2 l2&� �C > ������ M�
U�� ��
�A� ��U�U�� ��7 �� aFi��

���� V�/7�� � ��|��R�� DcY ���1A %�q 8
�������3:   
$ �)�12 �J��	�� b
/F�� ���O@� �)?�L W&" \�U
�B �&x�	�� ��U -12 �
�/�� |�*�@.  

                                                           
1$ >r�
J��� D& 2 Ã;�! &�w   C >\"�R &º������
 �"!���9_
 4�9;I�
 >��B���� �})7�� ��� >��Y�/�� >19998 � >412$416.  

 -
2I@ -�FA ^�� ��|��R�� �2
�z �NC -12 >3�}�� Ä���B ����� ���i��� ����A %�q ����� ]��/�� -12 �J��	�� �
�/�� �R�� u	f .  Ä���B �"C

e
� ���.@ 8�9N |��N@� > ��&/7�� �B���1� �.� " 4� 8�9N 3� �A� >������ M�
U�� ��
�A -12 ���A ^�� ��|��R�� %" �2
�z ����; > \U�
��.  
3
 $:  /C >�i�1' �i1p %B.>802
B ¬
�" ��)���
 �$�m��
 G;k@ � ����
 �"�]��
 ��! > ��������� �P
i���� ���x�[v� ��;���� �"
97�� -/�1" *

 ���&L � \��� * n"
�14 � 15 d�F�� 2004 K � >�1���B n12
B %B � �F! ��"�R478.  
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$ �
N�/�� np���!��� ��N���xP� b
/F�� �m" �7��" �
7B -12 �/ ��� ������� &2�
/�� |�*�@.  
$  ������ ��FU¢�� ���0/�U@ ����O.  
$ /�� u�	´ r���x�� k7" � ���&�� �f&A %" ��1/����)�12 ��.� �� �
�.  
$ ������ ��FU¢�� ���0/�U@ ����O.  
$ ��_� ]��/1� �)1�
L� ���&�� �Y��&A ^�� �
7 �� �1��Y ���2@.  
$ �7" s�iFN��� M
F1� 8��}N�� 8�"C [R�
,� ��1/A.  
$ Æ%���m�F�� a2�
�1� ����,� �R�C ����O \" �0"���� � ��;�	��� �R�� aFL  
$ ��� 8
U��� M0p@�P
��.  
$ ����� ���� �C� %�
�A ���2@.  

z0����
 �"�]��
 V
�h:  : > ����� ]��/�� ���i�� ��x0�� b��9�� ��
�A � �t�U b�&YC nY
 � �m��A� > ���m�U�� ����[� TU�7�� 
v�� �"O0�� ��
"�� 4;
A� :  

$  \;� 3��p %2 ������� ��
��� ª7R��� n1¤� ��f��� �� �A ���m�U�� �P&�".  
$  ���m�U�� ��
��� ��
"C T1R �RC %" �� 7R��� ��1¤� ���� M�
UC aB ��02 31f.  
$  ��R��_� ���E��� ���L �RC %" ��� �&2 aB ����E��� ��J��	�� � ��;��" ����" ��"&f �����U@

 ���E�1� ������� ��97�� I@ ��"�N ��� �&�� �
f&�� \" �'�f.  
$ ; \;� ����&�� �F;�7�� -12 ����� r
��� ������ M�
U�� ����� j����@ ����" k�; %" �)7�� ��12� >

 �&�&R ���m�U@ ��; 31f� �� 7RC ��
��.  
$ �'�f >��
"�� ���� �?�!� �� 7R�� �0���� ��
L ���L �m" ��R��_� �P
i��� ���L \" 

���UC ��4*A �)7" ^�� ��������� ��4*��� �&x�	�� ���UC� b���� . 
!0 �"�]��
 G�� T��Z ����
: &R
A DcY g�¡� ����� ���i��� �&�¢" �Y�&» ��U�UC V��. ��B�C 

nY� >�U��F��:  
$  8���� e������� ���/�U�� �;�
A:u	�7" l�}A �&�" �
R� 
Y D[x�?� lYC %" ec���.  
$ �"
1��� �;�
A� �)7�B 3�F7���� :
1��� �´ ��� ���� ������ ��FU¢�� ��
�FB �/1���� S1A ��"

��"
1�"� > %���m�F��� a2�
��  ���m�U���p�� &�&L -12 &2�FA ^�� ������ ��FU¢�� ����@ %2
\�
��� &x�����. ��p���� �R��� �&x�	�� �&�" aB ��0��� &�&L -12 ��"
1��� aB 3�F7��� e
�7� 

x�	�� �&�"� > �)R %" rC ����� ���i��� �&�¢" W�� ��! > W�fC �)R %" ���
��� g�B���� �&
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&x�2 �m?�� 
Y �&x�	�� �&�" ����O ���! � ��p�� d?�� ��2������ �=� > k�i' ������ > 
 �&x�	�� �&�" j
�A.  

$ ��/B n1¤� W
�F�� %" o�|�&�B@ ����� ���i��� �!��" � T�A����� �F1F��� ]� A@ n/�/,� ��2) l��
 ��N0/2 �/���B� >��.� " 4�� ��.� " Tx��J j�;� >M
F�� W
� 3;� ��i�A ���U�� ��A ��;

 ��'
_� �U��U 3� �A� >���U�� -12 l2&�� \;�� >��FU¢�� -12 ( ������ :���� ) l�� ec��
� ���E��� � ��
"�� ���� ��/�N@� 3;&A -12 �
��� �B��� \J� 8&2 ��; 4�/�� W&�� � ��R��_( >

n/�/,� ]��/�� ��� > :���� n/�/,� ��2��/B nR��_� W
�F�� I@ �/�7� ¾  �
�/�� \;� ��; l��
 ]��/��� >��R��_� ���E��� j���C �"&_ ������ �0�
i�1� g��F��� ��R��_� ���E��� -12 �J��	��

N@� 3;&A -12 �B����� \;�B ������ :����R��_� ���E��� � ��
"�� ����  ��/�� 4�/�� I&�� � .  
$  �'�f ����&�� �
7 �� �2
�z -12 &!
�� �"
)	" -12 &�?6���� ������ M�
U�� -12 �c,� b��.��

 �7U �FU6A ^�� �O�·B �7v � � %"1974 ��� > S7 �� �"0U -12 ��J�� r
�A rC T¨ ^�� > 
> D&!
�  ��p@ � %���:�³@ �i; . �i;��" I@ > ������ ��FU¢�� -12 �c,� b��.�� b&)��

������ ]�J���B 8���Y�� 3��p %2 ��;�	��� r��J� >���f�� �)R�
� 8���Y�� 3��p %2 T�F���  >
 a;���� u�
�A 3��p %2 X�c�� �0/�U��� >������ ��FU¢�1� e������ n��97��� ���{��

@ W
�C ���1FB������ ��FU¢�� D�¥. 

 ��;���� ��"&_� �m��A�����	A� �)1��A ^� ��"&_� X~� �1:  

$ �
)�v� I@ ���� � R
�� ��
"�� %" W�f�� ���.��� \x��
�� �
 �.   

$ ����E��� ���1���� ��
�� a�1)�F�� j��� S�+ � ��·B ����.C �;��B j�����.  

$ "�� �0�
L� ��2
;&�� ��"&f �������� j������ r���xP� ���?� r���xP� S�+ � �� ��

��;���� �������� ��!��F��.  

$ ��"�[��P�� ��N��}��.  

$ �������� ���� M
U ����C � |0���� s�F, �C S7 �� s�F, ��¥P�>�P�� ����  > ����). 
������ M������ ª7R�� &/7��� \x��
��.  

                                                           
1 $�/T���� &�w l�7�� & 2  K�)���
 4�$��
  ���i �"�j �o:��$;=H
 V����
 d�- � K >W�/�� 8C ��"�R >n"0U�� �����0� ���m�� n����� ��¢��

2004 � >12$13.  
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$ U�� ��&'@ � �?�������&'�� �c� �/1���� ��"&_� �&/A� l) .  

$ �0���� ��F�.  

$ ������ M����� �9	w ����@.  

$ ������ M�����B ²�	�!P�  

$ r���xP� ��"&f.  

$ %x�[_� � Ã	,� ��"&f.   
30        Y��
 T�%��
 ���-� ��$�%�
 �)*��
 ���O X< T�'#�_
:         \·R�� �1"���� �;4���� ��
��� aB �B��� r@
@                  %·" &·�&��� �) R
� ���J� �4m? ��4*�" �O�;C ^��� ��
��� 
� � �t�U� �&2�U ^�� �"�
��� I

                 ���·N��� ��·�2Ç� e&�1/��� ��p�� %" ���_� I@ ��0f %" �7�� &�&R 
���7�U ����2� I@ b�����
            8�971� n¨�&A ��L �
�! I@ W�6; >�1"���� �;4��� ���A 
Y� ��;����     ������·��� D�
�/�� :���� �����

                �·�R
�
7�A ��·z � ��
m�� ��C� >��;����� ������ �È�7�� aB �
E	�� ��1/A� �;�7��� ����O� >����97����
               ���E�A���·U� \J� %" �7�" >������ :��� �/,� � �2��F�" ���
�A ��&!@ I@ ���AP�� ��"
1���

 |�J�B ���A ��;��" ��/�
FA������ ��/����� ��E�7�� ��
�A� r
B[��1.  
  

�,�-	� #$��	��,�-	� #$��	��,�-	� #$��	��,�-	� #$��	� : : : :
�	�
�	�
�	�
�	������	� ���	� �� �-�%$	� �� !"�����	� ���	� �� �-�%$	� �� !"�����	� ���	� �� �-�%$	� �� !"�����	� ���	� �� �-�%$	� �� !"        
 �;�7��� �©&! �F;�7�� ��&�.� &�B ��'�f� >o��1w� o����2 ����� ]��/�� � ���Y
R ���
�A �5&!

 � ���Y
R ���¦�*A ��&!� >�� 7R�� ��
"�� ���� s��/�U� -12 :�&�� �
)Z� >n����� �������
 V��7�� ����� ��?���� ��� ]�FA�� ������� ��������� �0����� I@ �;�J��B >��0���� ��;���� ��N�����

e["��� ������� ��� lZ��A \".  
�)7"� ����� ����� ��z � �m�&,� ���
���� lYC ���	��� %" ]
7B n1� ���; ���7�N� >�cY:  

$ ,� ���
��������&�� ��;���� �!�F�� -12 ����.  
$ �1"���� �;4���B 3�5
�� �)p� A��� b����� � 4�*��� W
�.  
$ ����� ������ 8&2 
H D�¥��.  
$ n"0U�� ����� ����� n"�7A. 

                                                           
1 $ >��&�,� 4}f ����@ ���I�
 N� � MC�#
��=
 ����S ��$
���=
 2�)>� ��$�%�
 �)*��
 >������� 8
1���� �����P� ��1�� ���� n�1��� ��¢�� >

�� 8
1��� ��"�R >r��2 >��/� ��2003 � >4$5. 
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��	
 ��
�
 :(��
 ����y
 4
��
���*(��
 �)����  
��56A M
F�� ��;���� ������� &�&���B %" ���
���� �����4*� ��E�A���U�� ^��� r�? %" �=6. \;� 

W
�F" |��C �
7 �� ������� aFL� �) �A�A %�J ��x�� d?C ��C S7B -12 W
�F" (����> ���� %" O�BC 

S1A ���
����: 

$ ]�	A�� �P&�" 
� �����P� n�����. 

$ %FL |��C b����� ^�� �N�? &� �&). &�&��� %" ��"O�� � ���	�� ����J� b�����? 

��N�B���� >��N����� ��! ����� �&2 b����� ��N�B���� ^�� �//! �x�Ff -12 32�o;��"  �/; 

�0f 8�2 2004.  
$ 8&/��� �x�{� ec�� D&)�A �2�7��� ��;���� � ��z �x[E��� ��;����. 

$ ]��FA �4A� 8&/��� � ��z ��R
�
7�A ��"
1��� �K�/� �A� � �2�7��� ���;���. 

$ ]�	A�� ���UC ���� �� ���B ���" � ���  �1_� ec��� W�C I@ ]�	A�� g�B�C �);���" ���B 

4 ?. 
+_�: : �$;�
 ��=�=	
 xS	 7�: l�< M��- 

�&'�  �1z" The Banker " � �Y�&2 ������ � 
��
� 2005�É�&2  %" �Y�
9�� ^�� �´ 

d?C ��C S7B n��2 �0f 2004> �m��A �)tC �1:  
$ �� 5 \�O
��� ���*v� �
7 1� ��? 
Y c7" �&2 ��
7U> ��! ����U� �B���C � ����F�� -12 

[?��� ���� �1m�  �&�B389 �o;��" � �° ��LP� ������ \U
�� 294 �o;��"�  �B�/"
375 �o;��" �0f 8�2 2003. 

$ +�
i�U� ���P
�� �&i��� �����"�� ��LP�� ������ \U
�� -12 �" s�/� %" nm15 :�³@ 

���� ��
"�� �
'��� g�B���� ^�� �)�//! \�³ b����� ����
�� ��x�/��B . &�� +
i�U� 

��LP� ������ \U
�� -12 %50 %" :�³@ �
'�� ��x�/��B. 

$ ]�	A�� &,� Ê��� �C�� ���� ec�� k�F� 8��}NP�B ��x�/� ���� S7B  ���k 200 r
�1" 

�P�� n���"C �N��/" ·B 172 �ÉN
�1" � 8�2 2003.  

                                                           
1
 $ >e���� n1Y�� S7 �� �"!���9H
 ��%��
 K������
 ��)���
 �F�1�
 d�- ����y
 4
��
��
 �7U >r
F�_�� %"�m�� &1Q� >���m�� �&��� >2005 >

 �45 $47.  
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$ 8��}N� 60 o�;��" %" ��� �	1�� I@ ��x�� ���� S7B �0f 8�2 2004. &�A�  ��N��C 

� !�' d?C �&2 %" �
7 �� ^�� ��}N� ��x�/1� ^��� £1B �Y�&2 12 b��" �i�� S�cB �w 

����"C ^�� ·B ��}N� 11 b��" &�&R �0f  �7U2004. 

$ &��[A �1F1U ��R�"&NP� ��+�
i�UP�� ���B 4 ? -12 �!�F��  ��;���� ^��� ��C I@ 31f 

l�2&A� ��N����� ��;���� ����&�� �4 ��� aFL� T�A�A &�&��� %" �
7 �� . 
$ ]�	A�� :�³@ �B���g) � � Tx��}��  (
i7B 30.3 % �0f 8�2   2004  £1 ��544.1 

���1" �P�� �B�/"  
H417.4 �É���1" �0f  8�22003 . ���U�� ��LP� ������ \U
�� 

�o+
i�F" -12 d?C T��N %" S1A g�B��� £1B  8�22005 
H 40 %> ��1A ���P
�� �&i��� 
�����"�� T��7B 8%2 ) �É�R��A %"  %37  �7U2004 (> ¾  ��UG)|�7m�U�B r�B����( 

T��7B%11 .  
$ ]�	A�� @:�³ �
'�� � F7B 15.5%£1 �� 60.5  r
�1��A �P�� �B�/"  
H52.4�ÉN
�1��A  

8�2 2003. ���U�� ��LP� ������ \U
�� �o+
i�F" -12 T��7�� d?�� %" :�³@  �
'��
)50%(> ��1A ���P
�� �&i��� �����"�� )%14 (> ¾  r�B����)%13(> ¾  ��UG)%11.(  

$ ]�	A�� :�³@ ���� ��
"��  � F7B15.2% £1 ��7.2  r
�1��A �P�� �B�/" 
H2.4  �N
�1��A 

8�2 2003. +
i�U� ��? ��LP� ������ \U
�� -12 T��7�� d?�� %" ���� :�³@  ��
"��
)%43(¾ > ���P
�� �&i���  �����"��)%21(> ¾ |�7m�U�B ��UG  r�B����)%12.(    

���Q�o: ��#�# ��%I�
 
��'�� d�- �5|�9 7�	
 l�< 

1 �P$ U�F ���I$ �:� ���
 M=�=	
: ����U�  �2
�z »Citigroup« �����"�� �+
i�F" -12 

� A��� I��� �C�B ��" £1B  :�
!74.4 ���1" �P�� > �)�1A �2
�z"Chase Morgan JP "
�����"�� � � A��� ��N�m�� �C�B D�&� ��"  :�
!68.6 ���1" P��� ec��� [	� %" � A��� �F"�_� � 

8�2 2003 �i��  �2
�z �wCredit Agricole Group��FN�	��  >^��� \R��A �) �A�A I@ 

[?��� �"�_� �  8�22004 > &�� Ã;�! �? %"  S7B HSBC Holdings� ����d��  Bank 

of    America -12 �	N ��) �A�A � %�[?��� ���m�� \B����� -12 :�
��� �0f n"�2 �N��/�� > �cY 

&�� |�R  S7B HBOS [?��� � e&71��UP�  S7B� \U���� BNP ParibasnFN�	��  � [?��� 

v� �iJ
� �" �cY� >�.����:�
�� ��&: 
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����)106 :(M=�=	
 ���
 �:� ���I$ �1F f�I�
 ���1$ d�- V���$ ��%- xS: ��#�#. 

M��I�
 ��#���
  

2004  2003  

 t=@V���
  M=�=	
 ���
 �:�) ����$
�_�!(  

�5��
 ��I$  
)%(  

1  1  Citigroup 74.4  11.3  
2  5  JP Morgan Chase 68.6  59  
3  3  HSBC Holdings 67.3  22.6  
4  4  Bank of America 64.3  45.9  
5  2  Credit Agricole Group 63.4  6.1  
6  8  Royal Bank of Scotland 43.8  17  
7  7  Mitsubishi Tokyo 

Financial Group  
39.9  11.1  

8  6  Mizuho Financial Group  38.9  5.9  
9  11  HBOS  36.6  15.2  

10  10  BNP Paribas  35.9  1.9  
2005July , The Banker  : Source  

  
20 P$ U�F ���I$ Y��@ ��k	
: |�R  S7BUBSe�F�
F��  � � A��� I��� :�³<B �
'C 

�*1B 1533 ���1" �P�� �É"&/�" %�[?�� %2 8�2 2003> �|�R� �2
�z Citigroup�����"��  

� [?��� ��m�� :�³<B �
'C �*1B 1484 ���1" �P�� 
Y� �	N T�A���� ^�� ��//! � 8���� 3B�F�� 

> &�� \R��A  �2
�z T�A�AMizuho Financial Group��N�B����  %" [?��� ���� � 8�2 

2003 I@ [?��� ���m�� � 8�2 2004 . �cY &��  8&/ARoyal Bank of  Scotland I@ 

[?��� \U���� �B�/" [?��� � �.���� 8���� � >3B�F��  Bank of America I@ [?��� �.���� �B�/" 

[?��� �"�_� ��2 � 8���� 3B�F��.B ��C d?� ��F�x��� �����³�� :�
�� ��&v� �m̀q�  n"�2 �0f n��2 S7
2003$2004.  

����)107 :( M$�- �;O M��- l�< 7�: xS	 ��1�|��
 4�����H
200302004.  
                                                                                       �&!
��: �P�� ���1"  

  2003  2004   �5��
 ��I$)%(  

 G�<�	
 Y��@) N'9�|
�p�
(  417.4  544.1  30.3  

��k	
 Y��@  52391  60501.5  15.5  

�
�$	
 ���� Y��@  2377.3  2739.5  15.2  

2005July , The Banker  : Source           
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%�� �; :�
�� ��&v� ��"C �N��/" �
'�� :�³@ ����" TF! (���� W
�F" -12 b���" ���2 d?C T�A�A 
 a�7F1�2003 Í� 2004:  

����)108 :(��k	
 Y��@ ���I$ �1F f�I�
 ���1$ d�- V���$ ��%- xS: ��#�#.  

M��I�
 ��#���
  

2004  2003  

V���
 t=@  ��k	
 Y��@  
)�_�! ����$(  

�5��
 ��I$  
)%(  

1  3  UBS 1533  25.2  
2  2  Citigroup  1484  17.4  
3  1  Mizuho Financial Group  1295.9  3.8  
4  5  HSBC Holdings 1276.8  23.5  
5  4  Credit Agricole Group 1243  3.4  
6  7  BNP Paribas  1233.9  15.7  
7  13  JP Morgan Chase  1157.2  50.1  
8  6  Deutsche Bank  1144.2  4.5  
9  10  Royal Bank of Scotland  1119.5  28.3  

10  15  Bank of America  1110.5  50.8  
0052July , The Banker  : Source 

  

�+���o :��#���
 M5��9H
 V���5�� ����I�
 d�- �5|�9 7�	
 l�<   
 �1z 8
/A"The banker "o� �A�A ��&2<B o��
7Un��1��� W
�F�� -12 b����� W
�C� �};�  ����� o�/;� 

X~� ��&v�� >���� �C��0f T�A����� �cY ��
�A ����  a�7�F�� 2003$2004:  
����)109 :(
 V����
 X��1�� M5��9H
 ��#���
 �1F Np)	2003 �� 2004.  

M��I�
 ��#���
  

2004  2003  

V���
 t=@  �?
��
  

1  1  Citigroup  �������� ����"C  
1  1  HSBC �B�*�� �B��C�  
3  3  HSBC Holdings   ��B�*�� ����"C  

11  29  Bank Of China  ��UG  
7  7  Mitsubishi Tokyo Financial Group ����r�B  

94  114  Banco Itau ��7�A½0�� ����"C  
108  116  Standard Bank  ��/��;@ s
7R  
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138  152  Sberbank  �������� -�U
�� �B���C  
140  136  Hapoalim  �U��� M����  
�&��� :�&��� -12 ����2��B T����� ��&2@ %": >e���� n1Y�� S7 �� 
 ��)���
 �F�1�
 d�- ����y
 4
��
��
�"!���9H
 ��%��
 K������ >

 >D�?+ 3 U \R�" �48 Î! 51.  
 

��I<
� :4���5- �$��
 �
�]�=_
� ����I�
 

&�A ��Y�Z  "� �
7 �� ��Y�Z �F�� �&�&Ï -12 �2�7��� ��;���� � (���� > c7�; ��7�N��m��  �C&B
���1�2  "&�� � ���P
�� �&i��� �����"�� ¾ �B���C r�B����� ��? �&). ��&�� ��"�7�� ^�� %" �N�2 
��"OC ����" ��;��"� �P�! �&�&2  "&� �);���" . 

 �[�� �0f %" ����� � ��LP� �cY l�� &�� >�m?C �C a�?�. aB ���" ��L� �N6B ��"&NP� b����
 �m?C �C �?�. l}B ��?���� W&!@ 8��� �C &�&R r��? �
)9� �m?C �C a�?�. aB �"���� &� ��? >�)��@

e���@ P �C e���@ ���B l�� &�� >��x[R �C �1"�? ����U �C nx[R �C n1? ���B ��"&NP� l��1.  
%"� r6. ���1�2  "&�� rC &2�FA -12 3� �A Á�� " ��?
,� -12 ��FU¢�� ��;���� �� &�[�  %"

�K
� l2&�� �)1?��Y �É���" o�����@� �É���B� . �cY &�� ���O ���1�2  "&�� +�
i�UP�� ���B -12 ���" 

W
�F�� n����� �0f 8�2 2004> &/; ¸ ��"&N� ��U �
7B %" d?C lY� �����"�� ��;���� ��FU¢�� 

Bank of America :  \"  Fleet Boston �  Bank One \" J.P Morgan Chase 

 �  Regions Financial \"Union Planters��   �N �72 �� . ]�FA� ;]�� S1A 

��FU¢��.   
�cY �;�J��B I@ &�&��� %" ���1�2 +�
i�UP� ^�� �5&! �0f ^��� 8���� �	N �?cN �)7" 

 +�
i�U�Santander Central Hispano   -12 �� U��Abbey Bankec��� >   �N �72 

���� 8&/A ����B [?��" %�J ��x�� ���� S7B ��i�� [?��� 12  8�22005 �B�/" ��[?� 22 � 
 8�22004+�
i�U�� > Unicredit �2
�z -12 :�����HVB Group > i�U��·+�
 

Kaupthing Bank  -12 e&71F���ErhversBank FIHe&7�
{� .   
��? ��R &�&��� %" ���1�2 |����� l)U� �
7 �� %" � � �
7B W�fC >%"� lYC �1m"C S1A 

���1����: 

                                                           
1
 $ >��º ����� & 2 M��p &��'�
 ����O� z�$�Q
 >���&7�U�� >���"�v� ��&�� >2001 > �5.  
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$ 8���  S7B HSBC|���B  20 % %" l)UC Bank Of communications h���� 

^��� �*1B  �)����1.7 ���1" �P�� n���"C 8���� > Bank Of America |���B % 9 

%" l)UC China Construction Bank.   
$ \�B ��! £1 A 10 % %"  l)UC Bank Of China:�
� 3.1 �P�� ���1" n���"C 

8
�A�
FN
�� %" ��FU¢�� ������  ����/B Scotland Royal Bank of.  

$ 8��� �2
�z Citigroup\J
B  ��f g
�p +�
i�U0� � ����� M�
U�� ��"�7�� � ��UG 

����"C� ��7�A0�� �U�� M�.� �B���C > �ocfC � �� �2P� �)"��� +�
i�U��B -12  S7B 

Koram � s
7R ���
? �0f 8�2 2004 � �/	'  �)����2.7 ���1" �P��.  
$ 8��� S7B Barclays |���B ����d�� ��! �4 ? �  Group  ABSA>S�c��  &�� 8�2 

2004 
Y �fG 8�2 �)9�  ��; ABSA GroupS7 ? �
1� s
7v ��/��;C.  

$ W�C ����?� ��"&NP�  aB UFJ Holding�  Mitsubishi Tokyo Financial 

Group   )MTFG ( r��N�B���� �É�� �2� %" ��C d�� U 2004 @I ����O �C� ���� nU�U�� 

 �2
�Q MTFG O��E���60 ���1" �P�� k ��� &!C ��R�"&N�� ��;���� ��F�� �� ��� -12 
W
�F" (���� . 

 

L���
 ��
�
 :��W@ w�- P- ��9 *�3��
 � ��$�%�
 �)*���< {�o��
 ��W�'#�
� V����
 

+_�:: ��9 *�3��
V����
 �    
�R�
A b����� B�Y�� �2� 8�9N g
�	" ���� %�J ���B lF�A 4*���B ���F�� &�&��� %" W
/�� ^�� 

��+ �i 'C 456A l)" -12 ��� p ����� ����� %" ��! >�A�U��U A��E�A���U��> �A�"&f >�A��1�2� 

��C� W
/�� DcY I@ ��¨@ ]�&B@� &�&��� "% ���N�� ��"&_�� ��;���� �m�&,� ^�� �&R� 1����  

��R�! �
)�v� �� ��� � �Z ��� �� �4*��� . 

&/� �[	! ��456A W
� 4�*��� �����@ b����� -12 a A �f�&" ����@ ]�&B�� � ����� ����� 

���.C ��¨<B %" ��"&_� ��;���� >�5&i�F�� %�q� k�J
A W
� 4�*��� DcY � X~�1: 

10 �-��# �1)���
 :r@ &��[A ;�7���F &� �4� %" ��� p �;4��� �1�R� b����� �E�A I@ �P�z 

�m�&! � �4��� ����� %" ��! ���N�� ��"&_�� ������� �cY� r�? �ÉiJ�� � �R
A b����� 

                                                           
1
 $ Rose ,peter .s – commercial Bank Management – McGraw – hill Irwin Inc. International édition, 2002, U.S.A,pp 

19-22. 
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�1"���� �;4��� 
H (Universal Banking) +@ > rC �F;�7�� �&��[��� ��;� b����� �&/�� 

��"&f ��;��" ����"� 
¿��� . 

&�A b����� �1"���� ��. %" ���.C �?��{� ����97��� ��;���� ^�� �O�B �E��N �F;�7�� �&�&��� 

�2�7��� � ��;���� ^��� �//! �É�
}! �É�U�� � �&2 4 ? %" ��� (���� ����� ��*��� �{�  ���["
�&�&2 �)//L �����0� hp
�� b����1�� �
)�E1�� %" �0f t�F"�)� � ���7A ��
�A�  V��7��

e�����P� � ��&�� . 

O�B� %" &2��A �F;�7�� �505 ��Y�¥� ��F;�7A ��)" nY: 
$ ����O� �F;�7�� aB b�����.   
$ ����O� �F;�7�� aB ��FU¢�� ������ aB� b�����.   
$ ����O� �F;�7�� � M
U ��"&_� ������ . 

20 ��
�@ !��?�
 �: n�
�y
: &�A ���O@ �
�/�� W&!@ W
/�� ^�� �5&!C �É4*A �É4 ? � ��� p ��FU¢�� 

��;���� %" ��! ��1��{� ��� ��� %"� ��! ���N�� ��"&_�� ^�� �)"&/A %"� ��! ��E�A���U��� 
^�� �Y&���A +@ rC ���O@ �
�/�� [	! &� -12 
� aF;�7" �&R ���.C� �	1�� %" �F;�7�� � M
F�� 

�����.  
�3 B
�<H
 Y��
: &�� ]�&B�� :��� &!C �"�
��� �C W
/�� ��5¢�� -12 ��2 b����� %" ��! D456A 

-12 ��� p �!���� ������ > l�97���� ���N��� ��"&_�� ��;���� �"&/�� I@ �
)�v� o0}; %2 ��2
N 

������p �B
1��� ���� �� &�� � A�� �cY ���B 4 ? 
�B�"� W�fC > nY� �"�
��� �1m���� ���B 

nU�UC &��[�B ���
����� �F;�7�� ��R
�
7����.  
40 ���I�
:  n��2 e������ 8�9N 8��� I@ e�¢�� ���&�1� ����A �1!�" �mq ��'��" �&�&R �Y�¥� ��
��� &�A

�������� aB ��7���� ��&,� ��; n	�´ >:�&�� e�����P� 8�97�� �w �»� %" ��; ��i�A ��! ��&�� 
�&��w W
� �C aN�
/B �4F" k �A� ��"
/�� ��U��F�� l�L1. ��
��� rC k}�� ������� �cY �0f %"� 

�������P� g��	N� h�A ��U��U �������� ��Y�Z� &�/�� 4� ��� ��� %" ��p@ � u� �� �)}�B -12 ����1��� 
��
"�� ����� ��"&_�� \1F1�.  

F�A��)7" ��� �&�B ��
��� l2:  

                                                           
1 $>&ºC e�F� %º��� & 2 ��k�I$ �"!���9
 �"�p9 > � >D�?+ 3 U \R�" 285.  
2  $ >��Y �
U� l�Y��B@� aF! (�U ��? �"!���9_
 4
*3��
��<�I�
 ���
 2
�=: d�- ���=��IQ
� ����I�
  �����P� ��1�� ���� n�1��� ��¢�� >

 >r��2 >��/� ���� 8
1��� ��"�R >������� 8
1����2003 � >2. 
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$ �Y��
�A ��)FA� �Y��N � �"&��U� �1x�Y ��7/A ���N��"@ 4;
A. 

$ ��Y�9�� �"&f � ����&�� ��FU¢�� ��Z
A. 

$               u;�·A ^�� ��&�� &J �����,�� �������P� ���p�/��? ��2�. P� ���0fC P T���UC 8�&��U�
&/A� j��/�� k7"� >��
��� T?� �1f ��&HP���
��� ��F" \" M�F7A ^�� ��&1� ��&2�F�� �. 

$ ��&�� aB [������� �"����� � ��x�/�NP�. 

                 �1"�? r
�A ���A �x�&B ������ �
'��� ���N�� �"�
2� \1F�� ��; �i 'C (�2 � �7NC �
/�� %�q �+@
            � �������� ��N��? ��"
/�� ��&�� �� �2� S�+ &�B ��i�F� &�� >r��" �? �      \7�·� �1/�F" ��1U �{ >�[�

              ��FU¢�� �B�E�U� W&" -12 e�����P� |���� ��z ��
��U� >��7p� b�&YC 3�/i�� �)��U � �����/��
                 &/; >�P
i��� DcY %2 W67� ������ :��� ]��/�� �� �2� %�q P M��F�� �cY �� >������� M
F�� [;�
,

�� M�
U�� � ����7�� �&! �&��[A��;����� ������ ���2�� ��
�B -�F� �" �)Z� >����.  
�5��"�y
 �����
 4
�!	
 :  
:0��
 {"��1 ) ��
���1(  Titrisation:d��� %" W
/�� ��)�� ^�� �4� �	F1; r���xP� ��
����� � 

b����� 
Y� ��1�2 ��;��" ��l %" �{0f \�B ���
R
�� �//¤� �f&1�� j��/�� �}���N
 ��&F��$ 
���B �.� " 4� %2 3��p �)"�&��U� r��}? M���Ç� ������ ^�� l��U �)!�p ���&�1� � M�
U�� 

������>��?  b��� �N6B ���G 8
/A �� ��FU¢�� ������ \�E�� j��/�� \�B� r��}B S1A j��/��. &��� 

���3��
 S�c? &!C ��2�&B�� ������ ^�� �&R� �v��� �1��" �
E; ��
���� aB 
� \x��
��  T1p�
j��/�� ^�� �i 'C W&!@ �?���� ^�� �)�N��A ��FU¢�� ��;���� eC > rC ���3��
 &�� &!C  x��N 

]�&B�� �
� :��� .  
e0�����
 4�?�%�
 :  ]
7�A� >�
'�� %" �m?C �C ���/B �&i�A >��N�[��� ���f �
7B �´ ����" �
/2 nY

 �
/��� DcY�)��� p TF!>>�Y�p���   aB �!������ �{�RG�30�
/��� DcY lYC� >8�2� 8
�  : �
/2
 ��·�_�Contrats  par Option K�·R~� �
/2 Contrats à Terme  � �
/2

� /�F��Contrats  Futures .  
60 4�'�
�$ �:� ���
 :nY� W&!@ W
/�� ^�� �"�7A ���B 4 ? � %�&/��� %�4f�� > +@ rC ���O@ 

�
�/�� &��[A� lE! �F;�7�� �/! � ��"&_� ������ ^�� �)"&/A b����� �i 'C 
�7A ��1? �"�� 

b����� ��FU¢��� ������ �F;�7� W�f�� �{ \�U
�B lE! ��"&_� ������ ^�� �)"&/A �� T1��� S�+ 

�C� ��" :�2 4F	���� n/�7�� 
Y �c{ rC \U
A b����� � ��"&_� ���N��� ��;���� ��O %" lE! 

                                                           
1$ ���� �i �� %" ��m̀�� ��	�� � 3��
���� ��1��� ���	����� g�����B j����7U. 
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��p���� ^�� �))R�
A :����B� b����� ��O %" ��tC �� 1��" �C� ���� �)R�
� DcY �p���� ����,� 

b����� %" b����� �?��� ��	�� :���. 

½r@ DcY W
/�� ����z ��5C -12 �F;�7�� ��! k 'C ��7Y ��p�� �4 ? ���O� �� 1��" ��C 

���� W�C �� I@ \�
7A � b����� %" ��! �)��� p �Y����C� �)	x�Z��. 
��Q�o: �
�!: 7|���� V����
 ��"�y
:  

�o;0f ��/�2� 4m��� %" ��7�� r6B b����� T�1A �É��� �o/�J � �����P� o0m��" �
�,� � -12 

\x��
�� �&/A� >j��/�� r<; b����� � ��
�� �J�,� AÄ � �����C �&�&R n�� -/ A ����� -12 

�B�E�U��� �;�7��� ��R�i1� >�"���� %�q� &�&L ������ ��F�x��� ^�� �)��¢A b����� � ��
�� 

�J�,� X~�B1: 

10 ��! �W�=��
: 8
/A b����� ��&B ��U
�� %" �0f �{� /�U� ����f�0� ^��� X6A ���B nF�x� 

%" ���;C \��Q� "�¾ % �)q&/A -12 ��. j��� ���97�1� �C ���;�� S�+� �)	�Z
�� � �P�z 

�)1�2 �	1����.   
���� b����� �cY ��&�� nF�x��� �{ �Y�� �2�B �/1! �'
�� aB ��&!� ux�	�� ��&!�� [E��� 

ec��� 3/» ��12�; �|�	?� 8�&��UP� �m"�� ��
"Ç� � �����P� . 

20 ��! 4�-�)��
: e�¢A b����� ��� �&F�� l�/� \1F�� ��"&_�� �i1�� �)7x�BO )%"� �)�1m"C 

��&'@ �
���� �'�/�� |��RC� ���; �)7�B > �"��@� ��7� ��2
;&�1� ��N������� 4�� S�+( > �cY� ��&�� 

�mq �É��� �É�)" T FB � FN rC �4 ? %" ��2
;&�� ������ l�A %2 3��p b�����. 

30 ��! 
N�D�� �: P$�p�
: e�¢A b����� ��� %"�}�� S�+� �);
�
B I@ TN�R �)7x�BO %" �0f 

&�&FA l=
�� &72 8&2 lK�&� ��&F�� -12> %"� �)�1m"C ��&'@ ��B��f r��}�� ������2P�� ��&7�F�� 

�P�	���� ��;����.  
40��!  ��
!@ �W���
: �mq &!C ������ ��)�� �m�&,�� b����1� � �Z \U
A ]
7A� �{��2C ����O� 

�p�� �)���NC �)�12 S�c�� |��C �cY ��&�� %" a��!�N > ��!�7�� I��� � �Z 8�&��U� ������ 

�m�&,� ���7/���� �)R�
� �{��2C �p�� �m" 8�&��U� %"� ���7/A ��!�N W�fC %" �0f ����C ���*��� 

                                                           
1
 $�  / >8�"�� &©�w %�&�� g0'�O��"�y
 *�3��
 4��C�#
��=
� �"���?��
 ��)���
 �W�=��
 X< �?��
 4
�F� 4�$ /�����j �=
�! n�1��� ��¢�� >

 \B����–]�&B��� �������  :��
��� ���&L �)R�
" � ���2�� ���E�A���U@$ ��	��0�; ��"�R )������� ������� 8
1��� ��1?( >15$16/03/2005 � >
7$8 .�
���������� \ :.2005/11/23 le  jo.edu.philadelphia.www://http     
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(Hedging Tools)����@�   �
E	��(Gap management)�&2�F�  �)7x�BO |��R� �� �A���� 

������ �"O0�� �)R�
� �p�� �K��1�2 �)���NC� . 

50 ��! ��%�1$ ��O!_
 / ��5��=_
: l�� ���6A �cY %" ��&�� � � b����� %" �0f �&2�F" 

%x�B[�� 3�/i�B �"�? l);�&Y� �1�
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�-	� #$��	��-	� #$��	��-	� #$��	��-	� #$��	�#	#	#	#	 : : : :���!.���!.���!.���!.	� ���� !$, /�012� ���31 	� ���� !$, /�012� ���31 	� ���� !$, /�012� ���31 	� ���� !$, /�012� ���31 4 ���4 ���4 ���4 ����5���	� �5���	� �5���	� �5���	�         
�"���� ����� ����� ���; �C&B��°��A �"�
�� ��N��C � ���&B �
)9�� � 1 �C&B �" r�2�U %�� > �

�� �&�� ���7�� F�� ���&B c7" \U
���� ����Ns� UCC aB [R�
,� ���O¯� D�¥P� �)7"  ��FH�� �
7 �� ���N
 ����O� >�������P�� ������ ���N�� �;�? � �
�/�� %" ��i��� ±�7" ����U� n2��/��� n	�Z
�� ������
 D�¥�� �"�&��� r
�&��� �&x�	�� ��U �� 1/A �p�� � �1m��" ����E��� �
7 �� �{ �J��A ^�� �p���� lE!

� >��;���� �K��1�2 \�
7A I@ �
7 ���
7 �� aB ������� �F;�7�� &��[A>��!�N %" n����� &����� -12  &��[A� 
�
7 1� ��;���� 4� ������ ��FU¢�� �F;�7"o����2� o��1w W�fC ��!�N %" .  

 � n¨�&��� \U
���� >�K��; ����N� s� UC� >�1"���� �
7 �� 8
)	" I@ �i �� �cY � M���N b
U�
�
7 �� ���NC.  

  
�
��	
 ��
 :�
 w��D$V�����$�%�
   

rC �
/�� %�q%"  
�� �
)Z 
Y �
7 �� ���2C� |��C -12 ��
��� �)�F�2 ^�� ��;���� ��4*��� 
o�iJ�� �B0/N� d��A �&�&R ��;��" ��N��?�
7 �� (�2 � 2 |�*�@� �
7 �� ���NC aB [R�
,� ���O@ I@ ��C >

A� n2��/��� n	�Z
�� ������>������ ��"&_� %" �1"���" �1"�. �2
�z �&/ -12 �J�; b��9�� Dc); 
 �
7 �� ����N� �c�Y� >�)�" -.���A� ��4*��� DcY �� 1��� T�E�FA Î! �
i��� ����J ��&�1/��� �
7 ��

 �1"����)La banque globale ( ������� �
7 �� �C)Universal Banking(�)��F� ��?   �R�

                                                           
1 $I@ ��2�7��� ��
�� ���7A �&7UÔC� >��N����B %2 r�� :�
� ��f6�" ��N��C I@ ��2�7��� ��
m�� �|�R  ��2����� Dc� �
7 �� �� A�� ½¾ %"� >�
7 �� 

�	1���� �)���NC aB [������ r�� . ����� e������� ���9N I@ o���7�U��"�F�� S��&��;" ��������� ���971� o�/;� ���E��� ���! �)�; j��2 ^��� >
� ��
���� �U
��� n2�7��� ��
���� k 'C� Õc�7�! �&x�F�� ����U0��� ��N��C � �
7 �� �� A� S�c�� >�J�,� �7��� -©�! ��N���� �;4��� (��" %" �R�

o��U� o�/��p ������@� ��F�
U �
7B �E)�N� ��7�B >n2�7��� ��
���� � \U
��� �;&)�U� �U��U . o����/" ��N����B � �
7 �� V��N ���U� S�c� o�;0f�
 e&�1/��� n2�7��� V��7�� ��
� -12�R�� �4�� j��/�� k7" �2�. 

2 $�  / >&��,� & 2 T1��� & 2&��'�
 4�"!���9
� ���I�
� >D�?+ 3 U \R�" >51.  
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N�� S7 �� ��&�1/��� ��;���� �x�Z
�� aB \�v� �0f %" >��&�1/��� �
7 �� %2 ��& ? �|�R ^�� >n���"C
1	
��
��� ��2 �)J�; ^�� �m�&,� �x�Z
���.  

 �)«tC %" �1"���� �
7 1� ��&��" �����A ���2ÔC :  
 1$  �)�N6B e���� n1Y�� S7 �� �);���"��z %" e&�1/��� �Y��� �&�A �
7B  �A�����@ �m��A e&/N ��U� 

 ����C ��� � �B >�"���� :�" �&7)" �C :�" ��U� I@ j����P� � j����� e��U aB kB��� y"�Y �
 �;�? � ��
���� %2 �m!� �� S1A I@ ������ ux�
	�� ��+ ��&!
�� %" ��
"�� �/7� ��
��"� �2
7�"

 M�
U��)&/7�� M
U>���� �C� M
U (1.  
2$ ����)�NC -12 &��,� & 2 T1��� & 2 �
�?&�� �);"  |��� ��x�� -�FA ^�� ��;���� ��N����� S1A nY

 k�	A� >�Y���
" ��Z
A� >��2��/�� �;�? %" ���f&�� %" %�� �&� d?C �� �A� ��
���� ����" \�
7A
��7� ��"&_� �;�? �&/A -12 ���A ��? >��2��/�� \��v ����� r���xP� \ &7�FA P ^�� ��&E���� �2
7��

� ���" &�'� I@� ������� �
7 �� �x�Z�� ��&�1/��� ����E��� �
7 �� �x�Z� aB �" \�¥ �Y&¡ �
���2��� ���m�UP� �
7B�2" .  

3$  r�����"�� r��������� b���"Rose & Peters"  ��N6B �"����� b����" 8&/� ec�� b����
�� �1�
p j��/�������� M
F��� ��&/7�� M
F�� %" �? � o02�; r
��� ���m�U�� \7��� �R3".  

4$ +��U�� �"C ��' g��	�� & 2 ��' e&.� �Yd���; " �2
7��� ������ ��"&_� %" �2
�z 8&/A ^�� �
7 ��
������ ������B �"������ ��¥P�� >j��/�� k7"� \x��
�� �
 � ���2C -12 ���A ^�� �� 7R�� �0����B � 

 ����@� �)2
7A -12 �p�U
�� ���26B 8��/��� ���1" M
/!� r
�� %" �&�&v� ����&'�� &)�A� >�K�/��"�
a"6���� ��2�7��� ��E�7�� 3�
FA� >�����m�UP�4" .  

5$  �
�?&�� �);��� a! � �=6B e&7Y l�Y��B@ 47""��
" ���7A I@ -�FA ^�� �
7 �� S1A nY %" ������ �Y�
 �;�?>��2��/����2��/�� �;��� r���xP� 8&/A ��? 5".  
6$�!� �� ����A TF!  4� ¬��2 ��G +��U��  r̀<;" ��p@ %" ��° ec�� S7 �� S�+ 
Y �"���� S7 ��

��� D���BC� � N�
Ï ������� M
F�� � o������ o��p��N o�z&7" >��N
��� ������� ���;G I@ ��1¤� � �1�¨ �� >�	1�

                                                           
1 $ >��������� ���7�� >e���� n1Y�� S7 �� ��<�I�
 ���
 2
�=: J)! � �h���< ��<�I�
 V����
 w��?� �$�I�
 A<
�p�
 &1z >49 �&��� >2 >1996 >

 �13.  
2 $�  / >&��,� & 2 T1��� & 2&��'�
 4�"!���9
� ���I�
� >D�?+ 3 U \R�" >52.  

3 -Rose, Peters, Money and Capital Markets, Richard D. Irwin Inc. 5
th

 Ed. 1994, U.S.A, p 96. 
4 $ >��' g��	�� & 2 ��' e&.� ����
 ����
 ��� 
 ��! �"�
#� ��$�%�
 &��'�
?+ 3 U \R�" > � >D�61.  
5 $�  . >e&7Y l�Y��B@ 47" �"��C��
 &��'�
 ��
!@04
�
�?�
 ���
 NO�$ 0 >r�7 � >��4B >����� T���� 1996 � >61. 
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 rC \���F� >n�7B :�" ��U� 
Y �C >��;���� �7��{�� ����F��� �
/�� %" &�[" 
H ]��F��� �
���� [?�"
 �&/A >������ 4� �t�F��� ��FU¢�� � �t�F�� >j��/�� k7" >\x��
�� \�E? �1"���" ����" ��"&f 8&/�

[��� ���f ���1���� �?� a"6��� ��"&f��N�1".   
 �
7 �� �w �» ec�� �'���� S7 �� S�+ 
Y �"���� S7 �� r6B �
/�� %�q �������� DcY �0f %"
 n/1A � �1m���� ��&�1/��� ���N�� aB \�¨ ec��� >������� �
7 ��� ���2��� ���m�U�� �
7B� >����E���

-.���A �2
7�" ��&�1/A 4� ��p��N� >j��/�� k7"� \x��
�� -12 D����2� �0f %" ����,� ��4*��� \" 
 V� A�� �)7�B ���NC �.� A ^�� ��2��/�� %" �2
�z � �C %©��" ]��� � �p��N ��» 0; >�'�f ��E�A���U@
 4�� ��;���� ���N��� ��&�1/��� ��;���� ���N��B �"��� �0f %" �A�p��N \�
7A -12 ���� ��@� >Øe
�

,� ��;����>�m�&� �4 ��� lE,� ��������� �Z � �"&/�" ��R
�
7�A -12 S�+ � &��� rC %�q S�cB� >
 �P�Q ���
7�� �E��N ��������� ��BcBc��� lE! ��1/A %" %����� >lY�&2 ����O� %x�B[�� �� 5 %�}�

 �A0f&A )0f&��� >���7 �� �0�
�����12 �0f&��� >������ M�
U�� � -�F�� n������ hp
�� W
.(...  
 Ã	� �1"���� b����� -12 31�� " �1"���� �"&_� ��+ ����E��� �
7 �� " ���&B \" �
)9��B �C&B ^���

 �1"�? ��"&f �&/A �0f %" :
¿ ���B �{�
"C ����@ -12 ���A� >%������ r�/�� %" ��7�N��m��
�2
7�"�2��"&_� �1"�? b����� DcY ����N� &�� > ��?���� �0f %" �����"�� �&i��� ���P
�� � 
�}B�/��.  

 �=6B b����; >�1"���� �;4��� 8
)	" %2 ��"C " �0�"�� ��;4��� ��"&_� %" �"�? �_ b����� �&/A
��?���� l)UC %" ��! . �&2 I@ n}	A ^�� j����� �C b�&Y�� ��&��" �;4��� �=6B �)�12 31�­� ��?

&Y�� %"������ :��� TN�v� � �K�"&f� �)���N6B 8��/�� 3��p %2 j������ b� . �;4��� -12 31�­��
 ��
� \" ���E���� �;4��� aB �[�� �K��1�2 %�}�A ^�� �;4��� nY� >��1���� �;4���B o�}�C �1"����

�R�� ��
p �2�7���3.  
�@� � �����U�� ��7�N��m�� ���= %" o�|�&�B �1"���� �;4��� 
H �?�L ��B����� �2
�Q� ½r<; >��7��F��

 8�2 � ��m�� �4��� n/�F7��� ��¢�� r@� >���� �U��U ����2�B1988 c�	7�1� �2
�Q� DcY |�}2C �2� 
�U��F�� Dc{ �"����4.  

                                                           
1 $C / >4� ¬��2 ��G ��$�%�
 &��'�
 �&��� >M�;G �1z >04 >2005� >�&�1 ��B T1!� &�U ��"�R >37. 

2 $�  /� >h�F,� %F! g0; /�� & 2 &�¢" >e��&�� %º� &��'�
 ��
!@0 �k�I$ MC�#
��=
� M�5S NO�$ 0 ��N�m�� �� ��� >��71� �x�� ��� 2003 >
 �21. 

3 $ � >3B�F�� \R��� �	N 21. 

4 - Miller, Roger and van Hoose, David O, Modern money and banking - MCGraw – Hill Ine., 3
rd

.ed., 1993, 

Singapore, p 274. 
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L���
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�! �
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 e�'=: V�����$�%�
  

 ���; ����N� \R��n1� �" �)�"&/" � X6� >�&�&2 s� UC I@ �"���� ����� �����:  
1$ ��;���� 4� ������ ��FU¢�� �F;�7"���A� �
7 1� %" �?  :��� ��?�.6 >��
���� �
�B >�)2�
N6B a"

 >��.����� a"6��� 3���7' >n2���RP� a"���� ��FU¢" >��f�P� 3���7' >���m�UP� 3���7'� ��?�.
�
B&�d�� 4;
A 3���7'� �)�; �1"���� ��?����� ������ M����� �'. 

 &�A (� >�/�J ������ ��FU¢�� aB M��	�� �i 'C >��
���� ��1�2 � �&�&v� ���
��1� �E��N�
 >�)�´ ^�� ��2��/�� � ����v� ��/	7��� �����m�U0� &�!
�� ��
���� �&�" nY ������� �
7 ��

�	�� �.0A� DcY �Y�&�A ^�� ������ M������ ���m�UP�� ��f�P� ��2�C %" �Y4�� \x��
�� ]�
NC aB M�
 �È�7�� DcY �F;�7" �R�� �1�´� >�K�+ ��
���� ��1�2 ��RG� &x����� ��
�F�� �R�� ��! %" ��FU¢��

�
�A� :��� M
F�� 
� �R�� T! W�fC I@ ���� %" D >�B �1"���� ��FU¢�� � -12 �F;�7�� S1A ��5C &��
�
7 �� ���2C �Y
R �m� �N�? ^�� ���N�� ����.  

 � 8�&��UP� �
'� ��
���� ����" ]
7A ���O� >�
7 1� ��;���� 4� ������ ��FU¢�� �F;�7" &��[A \"�
� ��;�
�" 4� ���[" �)�&� �;�
�A ��FU¢�� DcY rC \��
��� >�'�_� �);��Z TF� ���� �?�m" �
7 �� W&:  

$  �7v ����/� �)"�[��� 8&2� >e[?��� S7 �� W&� e&/N np���!�B ²�	�!P�B �)"�[��� 8&2 " �O�B "
 �O�B ����/� |�;
1� �	1�A %" S�+ � 1��� �� �
7 �� -12 a��� +@ ���� �C� ���	? ��&�� >�'�_�

 e�¢�� >kB��� y"�Y ��1/A I@ e�¢� ec�� �"�� >��;���� -12 �
�,� �	1�A ����O I@ :����B
�
7 1� � F7��B ���
��. 

$  %" &�[�� 3�/i�� ��;���� ���2�� ��p@ ���f �)p��N %" ]
7A rC ��FU¢�� S1�� %�q +@
�R�&�� �	7B S�cB 8��/�� �
7 �� -12 �c��� �N<; g�B���. 

7 �� ��! j�	Ù� I@ �
7 1� ��FU¢�� DcY �F;�7" ��C &�� �cY rC �)�12 k 'C� \x��
�� M
U � �

nY� �&x�U �N�? ^�� ��&�1/��� �x�Z
1� �;0f W�fC ��"�&��U� ����"� �&�&R ��
"C ����" I@ �E�A :

 \x��
��$ j����� .  
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��1� nF�x� �&��? ��&�1/��� \x��
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������� ���
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7 �� ���
� . ����J I@ j����� ���U� ªF7�� �� m�� %" ��7�� F�� � �&! ec�� l�}���

4 ? �R�&B e&/7�� M
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� �E��N �K�"�&��U� \�
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�
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 r~� ������ M
F�� &)�A +@ >����¥ �C �N�? ��2�7' ������ 4�  ��FU¢�� %" �F;�7�� &R
A ��?
 ��"&_�� ��
���� �&/A ��z ��F�F��� a"6��� ��?�.� ����E���� ��2�7��� ��?���� %" &�&��� �
f�

� ����2@ ^�� %2 �i A rC �)�12 r�? ¾ %"� >�4f�� DcY g�B�C �?ÈA I@ W�C �� �)q&/A b����
 ���P
�� � ���x��!�� �&!C 4�A >��m�� �� U -1�; >u�
���� �{0f %" \���FA W�fC ��E�A���U�

 �m" �4 ��� �0)�U�� ���¥ ��?�.� >�����F�� �2�7' �4 ��� ��?���� rC �&i���Sears  ��?�.�
 �m" ���N�������� ���x�B�)��� �2�7'General Electric, IBMr
"&/� �Y4�� 1: 

$  ����� �� �.� �� ��
����1.2 :�
! eC �P�� r
�1��A 1/3��1��� %�&�� M���C .  
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$ 2/5 �*1B ^�� ��?0)�U�� j��/�� 606�P�� ���1" .   
2$  �'�f �	�B� >����E��� M����� M
U �0f %" ��.� " j����P� I@ �� ��� aJ��/�� %" 4m? |�E���
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���� � \U
���
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�/�7" -12 ��& � �'�f� >��1�
� �x�U
? �
7 �� �F;

 �J��/�� ��FU¢�� DcY �� ��� 8�[��� 8&2� >��"
1��� j�	Ù� �m" �
7 �� �� \���A P ���[� l)��� �Z
 ��2
�z ���2 \ �A ��FU¢�� DcY rC ��! >���2 �
7 �� �{ \}´ ^�� �B����� &2�
�� aN�
/� ]
}_�B

�� ���J ����¥ �C ��2�7'��;���� 4� ������ ��FU¢��� �
7 �� aB �F;�7�� ����O �"�
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3$  �'� ��7� ; >l�}��� �P&�" ]�	A�� �E��N �&x�	�� ��U �� 1/A �p��� ����E��� �
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Visa  1071.80  %10.20 %60.50 

MasterCard  590.1  %13.60 %33.30 

American Expres  57.3  %3.80 %3.20 

JCB  45.3  %13.80 %2.60 

Diners Club  8  %5.90- %0.50 

w� x�  1772.50  %11.10 %100 

1
- La monétique et les transactions électroniques sécurisées en BASSE-NORMANDIE, rapport 

présenté au Conseil Économique et Social Régional de Basse-Normandie (CESR de Basse-

Normandie) par Philippe GUÉTIN Décembre 2003 , sur site : 

 www.directmarketingmag.com/new/2004/01/01 

 



���� �����	
                        :          � 
��
���� ��
���      ������� ���� �
�� !���� �"#�� 
$��%& . 

 ( 62 (

2��� h�3A 	%�� y
23��$7: �9�� -�V�~
#J�  
D:���� e�~�Y6�  !���� �&�+�� r�+  k
�  
D�g
8� ��¯ 
D6;_l� ��;6�� =&�: i$
_ ]� 
7
o&Ê9�� 1�� ]�� hY6� 
69;> �
�·�J r�+  �#�& Ce�

�9�� M��� ��� 
D�,V�J� ����3 ���"�� �&�+�� -�
�� ]� 
2Y�& Ë
�l�& -��
Dp��3 ]Tc ~��� �V�  H 
~
*�5��~��E$ �$l  -
��� &3 
D��Tq� ®
���& -
·D¥
> Z��
#�� M��J M,"#�� ]� ���% =
�x U�Ã 
V

 ¼ ]�& C�
\�& U
#�� k
"%l� =
�xzV:~��&I i#�  ~
�
2  ! �#6�� h
%��� k
� 8�z%
"�_�9�� Y:��>  
��D
 I&I��� @�% h&,% h�9D� }&��> P�V�9"��8�³�
�;�� 
��� |:I @�% �&�+�� �n¥  �"8�aI
��x 

���� 
��� �D�; & h�
�����
D�o�.  
!& �n2 �
f8��� H�: 
7
o 
��t�Am� ��
���& 
�
% 
D>�#�� ��
��;�� ����  @�% �"#�
> 
6�
��  1E

 
#6���!8� k,o ]� �&�+�� �n2 j;� k
� ���� ]� hI
��J 
��+��� 
D_���;T!�� �n2  
+���> U�+  �D¦ k

~�I
"�%� 
D�¶~
+69� h�#� ¡R
� @�% ���� U��g�J� P�n�& C ��¯ �&�+�� �n2 }
9x3 �D�5�� 
D��� e�

����& 
#>
���& ��+�� 
J��I ����� k,o 
���I8� M
6%l� �D�Ã �D�5���
>&�
 �&�+�� 
D¦� ��
2 1DE#  
����1DD+  
"E$3 ����  @�% �"#�� |� C
D�g�;�
> h�J3 M,"#�� ���� 
D�
#�� 1E
#6.  
3�	���  ����	$�� B�R
2%�� P��� ;#o: ���� H3 P�� |J�!���� -
%&���� ���  �123 ]� hY� -�
�� 

p��~
�
"�2� ��;6�� 
VD��  H3 i³  ����A�� ! ��;6�� H3 �
6�%
> 
�I
+�� 
����� z2���� h
;+��  
D6��� 
D#D6
8�
D������ -
_���� Y:��> M��J =
�+�� �n¥ 
D���" ���> d����� ���"O�,�� k�7l� M
;�x -
D�"#�� 
�&�A� 
�S


D_
�$8�  jt��� §D�Ã ^��f ]% P�R& C��
#�� k
�� ¢3� ���  &3 �� I����� ]� 
¥ 
D�
;�� 
D���
D�
 
 �t
% �
#J3& h�9D� }&��> ���;6��ChAD�~,¬: �n2 �� ]% ���� 
�7� �&an�� 
�
x8 ��;6�� /> U�+  

��#��� -
%&�����̀� 
L��% ]� h��9�� h��: �9�� &3 <
" �"#�� |� CZB��+�� @�% Y9D��� 
�&�m� hI
%O &3 I��
�7
o -���IO M
�$O @�%���� 
���� |� ��
#���� -
%
;���� 
D2
;��& hY� 
� -�Y9D  
V5;�& C��;6�� �o�I ��

iJ
;�� C=&���� 1�� |� ��
��� i#� &�� ��~��&I 
��
�D�$ ~
 ! 
#>
�� @�% ��xl� 
2�
6�%
> k
�� �n2 
�;�� �n2 
#J���� 
V%&�: 
T6� k,o ]� }
�.  
4�	��� 	2��E P��  dVF��3@��:��#� �;�� �n2  ]� =����x8��123 ]� ���� -
��o  
D:���� 
tA�p�� |J��  
������ ��
�
��
 !  
Vc�+ CI��:±����� ��;6�� 4$
� H3 �#> ��+  
��
��DB e
�$ @�% /� ^)���� -
��


��
+#�� (��g��� ��;6�� k
�� 
��
 I��:±� 
��
+#�� �&�+�� r�+�� 
�. ��l� an������ ^D+? /#� �E�;�  ¡�&
 I��;��!���� i$
_ �D#��> -��
+#�� e�J  
·�� �
o 1%I j;�& i�aI&������  �n2 C�oNO 
��A�� i$
_ 

p���;�� �n2 
V++� ���� ]� =� A����� Z9?& =�J3 h���> 
¥���3 ��&�  H
"B k,o ]� 
L�R ��;6�� ���"



���� �����	
                        :          � 
��
���� ��
���      ������� ���� �
�� !���� �"#�� 
$��%& . 

 ( 63 (

���� Q�� 
L
+5�9� 
V�D�? �#> ��;6�� 
D�
�� 
��
+#�� -
��p�� 4B�#  �
9%K� �
�� ! C
+>
J -���: 
~,¬:8� ]% 8� -
J
T#$D>
³k
�� ¢3� e�J @�% 
.  

4$
� ��;6�� p�� �J�� | ! U
D+�� k
"%w> ����
tA� 
D:���� h���> hY6� 
"D: @¬�C �T"� ] ]� 


D��  ����sD�
T 
���I8� 
T6�� =&���� �7
\�
 C
¯ �Hl M,"% ����
tA� 
D:���� ��$
� H�#:�� ��#�-� 

h�t
: 
¬�g;� ~��_ .Ì& k
� -
x
�> 8�H
"�tC 4$
� ��;6�� h�I
x @�% �"? 
��T  �������" 
"D: Z> 

����|: �D"#�� 1�\�& ]� d
9� ��
� C
x
�6�� & P�R ]� k,o �D"? -
>
9� -
x
�> 8�H
"�t p�� 

1�� 
2I��J @�% }
9x3 �
#Jw> h�t
: 
#� ��1
.  


:
B8
> NO CP�R �
;2 I�% ]� ����-�Y� ! k
� -
D�"% h��IO -
>
9� �M,"#� & 
"E$3 ����|: 
+� &z |t�I��� ! -
D�"#�� �7
\�
 ���
>
tA� C
D:���� ]�& �123 ����#�� ��#���
+ P�n>2:  
� �;���" ! I�% ]��
��9�� CZD�
�� Z��
#��& ! �t
J& U,%8� ]�n�� H���+� 
D���> Ë���l� 

C
D�
�� Z��
#��& ! k
� ��$ C-
���#�� ��l� an�� ���i  /D�% |D��  ���#�� ]� M,"#�� @�% 
���? 1¥���3 ]� -
>
9q� 
��D�+��� -�R h�t
��� 
¬�g;�� NO �I
�� Q�o3 �
oIK� .�x& H
� 

P�n� ���3 ¢�"��� @�% 
��T  |t�I& 
tA���� C
D:���� �
��
>& @�% 
D¦� 
tA���� 
D:����. 

� ����-�Y� ! e�f �D7�  -
��o ����
tA� ���C
D:� RO 4�
x ��;6�� |D���> U��g�J� iD�
J3 

����|: 8�C
D$&��T� ��¯ k,x8� ]� ����-,�
# 
Dx���� ���
>-
TD & P�R �̀5�� ]� ����sD�
T .

"� �H3 �
;2 ~��� ! r�+  -
��\� 
D:���� ]% ^��f s 
¥� 
T6�& -
���#�� ����C
D�& ! 
�&
�
 h�"�9� �D�g�� 
��T  
#��C-,� ]� k,o �9��<
" M,"#�� U
D+�
> -
D�"#�
> 
�D96�� 

1V9�$w> �xw> 
_�I �o�  ]� �6x Z��
#�� P;6�
>.  
'����=:	��� ?�%<E )��3��  #_z	���Y��� ) Leasing (  

���� ��
��� �&I �D�w�� ���q� 
V��V�� 
��\� �n2 -w�$���� -�
� 1%I ! 
��
 
���g�� 
D";
����&iÀ��
¹7
\� ^t��#�� @�%  C|"��� ! h�D��� -
%&���� ���"�> ���� W#�&���� Y_w ����� U
Dx z���"

 ]� 
%�"� M��� ���"�>���� k�7l� ]� 
;¹D#�+:&& 
;¹D#� h���� Y��� 
2Y_w�> U
D+��& 
��+;�� &3 
�>
 }&��� ~

�_w�9�� �D"#�� 
DT��� 
2�#> �+�;  hI¹��3.    

                                                           
1 ( Ca���� !���� �V#�� %�$�� �R�<$��E )�@�� YR��� �"� B�2 ��"2)����+ U�V�*+ (� ��"2$�� �J/K��� � � C|>���� I�#�� 3 .	&��T�8� |x��� : 

.2006/03/20consulté le  eg.gov.ebi.www  
. 4p ,  Issue four-Retail banking-Publication ,  EGYPTIAN BANKING INSTITUTE -

2
 

3 (I /�$3 �D#J �"� CH
��J �G�<.�� ;��9L C2005 � C455.  



���� �����	
                        :          � 
��
���� ��
���      ������� ���� �
�� !���� �"#�� 
$��%& . 

 ( 64 (

& ���� ��
��� 12
9 
��
!���� }
�$  Y_w����z���" 
��
��� k,o ]� !���� -
��� bDJw   Y_w
����z���"���� I��%�> U
D+�� &3 �,�� -
J������ 
�S Y_w����z���" �
��9�� �&�> U
D+�� P�n� C�
�� 8�&aI
��x 

�al~,¬: C
��
��� ���fl� ]� ���� -
D�"#> U
D+�� ]% &����� -
+��� �� Y_w����z���".  
�;�� �n¯ U
D+�� H3 P��&���� ]� =�$ Y:�  /$w� ]� }
� ���"WD#�� -
%&���� d
57l p�� �+��  NO 

�D"�� P�n> �2& Ck�7l� M���� k
�� ¢3����� �I
�� @�% A kI
#� 
� ���"�> /�
D+> Q�ol� ���"100 %
�9�� Y:�  ¼ ]�& 
D�
03��� k�7±��;�� �n2 H�: Q�o3 
D�
$ ]�& C=&��"�� 
��D 12
9� }
�! k
oIO 

���������� 
D_���;T -��;"�� h�p��8� H&I 
¥
03� s#B k�� �x  -�R -��#��& -��
> 
$
#�J
�����H3 
"� C
��+��� 
D_���;T���� 
��T  ���
> ���" Y_w����z���"���� �t
J& ]� Y�� sD�
T  ]% �+   ���"

~,¬: CQ�ol���"��& C-
$
"¬�� 
69;�
> �x3 -
6���� /_��  -
%&���� H3 ]%  
D6��B -���:�> �D"#�� |
 M
%��� ]� �_w�9�� �7l� �
³O 
"Dx 1�o 1�� �D�Î��¬��/� .  

���� ��
��� ^+?�J�  ]� 
��A�� ]� ���#�� 
��
 
V#���� !���
> ���"���� Y_wz���" . �
;2&
#>�36J3  d

 NO ��
��� |:�  
D9Dt��;�� �n2 U��g�J����� ]� =����"1:  

( {�E��� ;2"
: ���� 
D�"% z�# ���� Y_w|� �� �t
% @�% k��q� 
7�: ���"�� z���" ��x /¹$3 RO C

D¦� �_l� 
���f �&�+�� =��$3 ���3 [�#�& C}
9x3 @�% I�9�.  

( y�2:0� �*�|
 �� ]���:���� [�#� RO ���� ���"����O 4? �"#� ��x 
>
�� aY_w ���"�� ����� 
-��#�� M���.  

( 9�_ c5 R -g_:���� -
��o U�+� an�� ����� H�T� ���� ���"��� 
>
�� aY_w-
 ]Tc 
¬>
x 
 @�% k��q� ]"¬  H3���� �n¯ 
¹7
\� Q�ol� 
D�
�� -,�
#��& |t�I��� -
>
9����� -
���
#� |� 

�����.  
(  I���O���� ]� hY6� 
D"T> �_w�9�� �����e
+5�JK� k
_¶ Y:�  |� a�+$& WD% �T� ! ���".  
'����=: y
23�� h�3A  �}2�%��  

8� Y:��� 
�
2 h�I3 
������ �&�+�� �# ���� -
_
D���¬�� 
D���" 
_
q� -���A  �D� C
"gNO �n2 
�;��8� 
��$l� 1�� =
9 � |� �&�+�� ]� =� 
�I
��x ¡
�? 
x,"% -
%&��� ��V*&NO -��
"��J� 

 ��  k
_� 
"gB 
D�
�NOÏ  ��  �x& -��;J bNO-��;J ��% .  
 
D���  -
_
D��� @�% k��q� 
D$
T�O 
V;� ���+�� �D"#�� 
��A�� ]� ���#�� 
������ �&�+�� jD� 

�I��� P;> 
2�:�� H3 ]Tc p�� 
Dt
"�$8� I&�q� e��  �x 
"gB C�D"#�� �#J @�% k��q� ]% ,¬: 
                                                           

1 (I  / CH
��J ��$3 �D#J �"�G�<.�� ;��9L � � C���R ^6J |_�� C456(457.  



���� �����	
                        :          � 
��
���� ��
���      ������� ���� �
�� !���� �"#�� 
$��%& . 

 ( 65 (

 ! -�Y9D & z9:
; �9��CI�� ��;6�� 
++y� 
��A�� ]% PD2
$ C
B�+����"�  p��&  Z> �f
g�� |�S�  ! �
��+�� ���  ! 
������ ��;6�� . 
������ �&�+�� h��I8 
�D�$ ��;6�� 
2
B
+�  p�� -��"#�� �#  
"�

~�����~
�
2  �I
�� ]� 
L�I���O .8� j;� ! ��;6�� -�[o hI
�S NO 
:
B8
> ��;6�� 
69;�
> 
7
o H
"�t
�;�� 
����~��E$ hw�8 8� j;� ! 
+>
J h[o -�R& hY6� ��;>  |� 
V�����H
"�t.  

'�@E��: ���� ~&� B�}2m ���zA  24�7��  
���� -��;x Q��O �f
g�� k
�� ¢3� -
��� [�#  
�
¥� ���"! ~��E$ C���q� ��#�� �&I ]� /6#�  
� 

a�D� !���� r�+   1%�
�� �;���&z�,��  h�%���� -
%&��"�� Z�Sp�� �"#  ! 
D�
% 
��
"��J� -�
� 
~,�3 �f
g�� !  ^D+? |� �� k�#� -�R 
D�
03� <
>�3!~,¬: �n2 C������& �J���� Z�_l�  r�+  ]% 

�8
D�
�� -��
"��Ju,��  
"t
+�� -
%&��"�� 
�Sp�� 
D �R -
D$
T�O 
V��� �:��� & 
�7
o -
>�#7 /_��  
8��� hI
#�J�;T�& 
2 
V! 
_
� NO%O @�% �%
9� 
� 
D�
� 
�TD2 hI
%O ��#��� =&���� =
B&3 iD �  hI
�.  

��# & �n2���� 
g¬�� 
>
�� 
D�
�� -
9J­�� -
9J­� k���3 ¢&£��� 
D9Dt 
"DJ� �f
g�� k
�� ¢3� 
����
� p������   Z�
9�� 
"t
x �!���� �n2 ~��&I i#�  Hl 
�2­� 
V�#³ 
� C-
��~
��2�_  ! ����  

�7
o �f
g�� k
�� ¢3� }
�$ 
!��* �;6  z �t�Am� z�
$[� <,78� 8�aI
��x\�& 7� ¡
�? �D� 
�
�9���7
o 
#D6f -�R k���3 ¢&£�� e�8� 
2�"��9� Q�� �:���� 
K� I��#�J �
"��J! =
�x -
��� 

 U
#�� k
"%l�p�� ¡
�? NO 
V��f �6x 
D;:& 
D�
� 
�TD2 hI
%O C|D6�� �n2 NO 
�TD2 hI
%O i$
_ 
 
2�
9� <,7O& �
\� =
�+�� -
%&���!��;  �*  �f
g�� =p���9�� I
��x� i�
�  ��q� e�.  

�&
� �� 1%I H
����� -
%&���;��& hY����� -�
�� ��3 
·�
 �f
g�� k
�� ¢3� -
9J­� }
�;� 
D#D6
�$�:H3 �E�;�� ]� /  ���� 
D�3 ���A� |J�!���� �n2 M
�$O ���� -
%&���� 
D";  
D¬x 4DE� H3 �#> -
�� hY�

 
D�w>O h���A�� 
��"; & 
�I
��x!�9�� hYol� -��;.  
'�I+�C: @E )��3�� B��� ;2A�*�� � 1����� U$C  )Factoring – Forfaiting(   

 ]� -
D�"#�� �n2 [�# �123���� 
D�
�� 
f
J��� -
D�"%  
��
�p���� 
V��+� ��� /9�;> !���� �
fO  
:Y
�������� ���  -�&I3 ]� h�I3 �#  �D� C/� 
#>
  
9J­� k,o ]� &3 
��
 h�
�!�9�� ~
D�� |�~
D�&I &3 o  
7


���� 
69;�
>y� k���l� ¢&£� -�R -
��
D$���� 
D�
�� h��+�� &3 hI&�.  
���� 1�o U
E$ ��"��& H�� "Factoring " !��g��� 
D�
�� -
9J­�� ��3 U
Dx  
�!�;�� �n2  }
�

�"9 & @Factor�� ��3 &3 ��
�����  
��
�p���n�� M���> 
D:���� 
��\� �n2 
VD: �:���   1� M��J 
;����
 4$
�C-�
D6"� -��;J C
D$R3 Y ��: ... &3 C
2Y����� -��;�� Q�� hI�_��� ���� &3 
D%
; 
��
�p�� 

 ��� <&��� Z> 
� 
L30 CU�� 120 U��p��&�9�� k,o 
VD;��� ]� 
V�D�? -��;�� |x��   P�R& C
D�
�� 
;



���� �����	
                        :          � 
��
���� ��
���      ������� ���� �
�� !���� �"#�� 
$��%& . 

 ( 66 (


q� H&I -��;�� �n¥ 
��+$ 
��DJ Y:�  ��¯8 
_ 
��+�� 
9J­�� U�+  H3 @�% 
Vx
+5�J� ²����  �
E�$
 
V�D�5�> 
��\� �n¥!8� ²��
  e
+5�J.  

���� -�
D�6"� M��� U
E$ />
���& ����Forfaiting ��� U
E$ |� Factoring  !�H3  
�,� 
���� ���  -�&I3 ]� h�I3 �#����� h�
�u�O C
D�&�H3  ��� Factoring U�g�9� �9�� -��I
7 ���"�� |�

8� -�����& 
D�,V�JO hY�x H
"�t! ��� U�g�9� Z� Forfaiting�9�� ����  ���"�� ���� |� 
D�
03
 -�����&O ��  H
"�tNO���3 &3 -��;J bÏ .  

��3 ���A� &�J�  
D�� |��
� ! 
��$l� �n2 r�+  !��* ���� U
"�2� ���A  ���� 
��� |:�> 
�& -��I

%8� Y:�  ^��f ]�;�
> �6 ��� �_l� �J���& Y�x H
"�t }
�����a����~,¬: C�"% �+? 
 -
��\� �n2 /+

����� 
��DJ A���� Z9? ]�Ã& ]�������& h�t
��� �
#J3 �f
¤ �D 
:
B8
> ��NO�;�  h��IO ��
�� i
8�����& H
"�t����& �D�5��#��� sD�
T�+? 
"� C
¯ 
+\� P�  ^���� h���% 
��A� -
�� k,o ]� 
¥ 
��+�� 
��

 �t�����& -��"#��p�� ]� 
2
B
+�  
Vt,"%.  
  

������ 
���� :	��� ��%�&�� @��E ��KtA0�
 ;��Z� ��R H+z  
'!
& :	��� ?�%��� � H+zn��$	%�� ��+�: ��c���� }
�$ � Z�w)���� 
��oZ�w ( Hw�> k�m� i$��_ ��3

���
�� �������� ! 
��
�� 
¯ j"9� p�� 
_���
�" 8���� 
%
;7 e���ow h
Dq� @�% Z�) -
��� k�oI&
����w
D:���� -
��\� k
� ! Z� (�> �t���� k�m� ��� 
D¬+�� �n2 �T�  k
��� �D6J @�#:w�;�� ���? H U
E

zT���l� �
��.  
1� �K	��� �@E 
Ib n��$�� � H+z	��� �R�<>���
	��� -�: Ð�,����� ! ����� 
��DJ�� k& �Dy� @�% 


�H3 aI
¥�~�I�% �
;2  ]�  ��
���8� @�% 
�6+����� -
��� @�% R��5�Jw���
> �_��& Ch
Dq� @�% Z�6 |
�� Z> -,��� 
 &
��� -
_�I������� -
���& w�� ]Tc °Il� Q��9�� @�#: CZ����" H3 
f
96> 


��;� |D6����� -w  -
��� ]% 
>
D$ Z�w~��_ hI&�� h�f
g�� H�T  
�
q� �n2 !& C�D��� 
D%�: Z� &3 C
��"�� H3 ]Tc�� P��� Z�w  
��� )! 
�� &3&3 
>
x� 
J�
� H&I Z�w  
���  h��DJ(��3 C @�% 


���� Q��9���$�: @�%l� 	
���� ]Tc /���� 
��$3 Z> 
x
�& ���3 �T�> ��Z�w�� U�+�: C
DT;6��  ��
� ���7�>
���� §���>w��¦ @E?& Z����� 
��� -
D�"% ! 
w��
6� �T�> Z�.  

�� 
�&
� !& ��
����� 
7�: S
V�$� 
DT���l����� @�% 
V¬#> ¡�I �+: Ch
Dq� @�% Z�w ]� =�$ ! ��
#
���� ^t
�&w  
��� d
9q h
Dq� @�% Z�w Z�C
+D+�& 
VD�% ^��� ���� 
+D�w8� h
Dq� @�% Z����  C
D$
"�t 

 ]� I&�� I�#��9��C-��;���� ¨�6� 
VD: ��g;�&  NO 
;J ]� Z�wCQ�o3 I��J |� �o¶ NO �V� ]�& �> 



���� �����	
                        :          � 
��
���� ��
���      ������� ���� �
�� !���� �"#�� 
$��%& . 

 ( 67 (

��+�� }
9x3 ]� �9x ��C���� ¨�6": w�D��� Z����� |� ���­�� �"�9�& C��+�� ]� z+6��� �D7 |:I ! /D�% ]
�� NO ��+�� �9x�����3 Ch
Dq� �Dx @�% �2 
�
f  C}
9xl� I��J ]� zV�;� H3 �6x 
D;�� /�:�& �RO 


O���� 4�A������ 
������ 
��� a3 
+D+
Vx
+5�J� ²����  ! ��+�� }
9x3 I��9> CZ�w.  
 �x&O @�% Z�w��� P�n> ��+$ CQ�o3 
D;D�w  -
��o r�+  NO I���� �n2 ! 
��
��� ��;6�� }
�$ ���

� ���� P;6�� ]� /� ]�­�� /D�% ��� H
"�t� i�
�  
� hI
% 
�
q� �n2 ! 
D;D�w��� 
��\
: C -
T��"�
���� M������� �� Mz Z�w)~�Ñ�h�
DJ &3   (���� 
+D�& ! k
q� �2 
"�&�� ^+5�� Ch
Dq� @�% Z�w���" ( 

����&���� 
�����
> 
+D+ 
D#6(x 
��T�> 
��\� ^��9  hAD�  -
��\� @�% k��q� hAD� �D"#�� ^+5�� 
"� C
�D�
 
��
T��� 
D�
��)8����� & H
"�twZ� (H
T�� b�$ ]�.  

2� H+z	��� n2$� ��_��� B�9�3��0�:���� }
�$ /_�& w /> U�+� an�� Z������ O -�I
+�$Ch���� 
�
:���<
�  � 
D9:
;  hAD� /��� H�T� �D"#�� ��+�� U�+� an�� ���� -
���� �H3 
"� C
�+�9�� Z�w 

  
��� �;% �56�� ! /�6�� Q�>3 
� �RO ¡���8
> �#�� �D"#��w 
��T�> 
��\� U�+  Z�3 P�n� 
�D�$& C�x
����� |B&�� =,�B� @�% I�D+�� �#> zT���l� =��
����� -
��\� r�+�> u�O C
D;D�w�H3 �� ��
� ]� 

�¬�� ! h�"�9� 
V6$
_������� @�%  SYJ ��� 
��
� -
���� j0 
�
f P�R& CI�D+�� P�  sD�g�� =
SEARS�9�� |D6  H3 ���� 
��o |D6  
"� |�w�9�� @�% Z��"#�� |�
V#D6  p�� h�1.  

3� y
23�� ���>L
 H+z	��� ����E HE ��j�*��n2$�� PC�9 : �� H�T� 
��;%��
�"��\� � l �¬o
���� }
�$ 
J�
"�w w�;� Z�Ck�­J�� Q�� H
� �RO 
� �2& �������& 1V���  �f
¤ h��I8 
D$
T�8�& 
���

�������� /_& @�%& CZ�w���5 :���� Q�� 
�Ò�D"#�� ��x ���7O& Z�w  
�D��> ���7O Z> />
�2C ���& 
"
���� 
_�I -���A  ��
"&������� C
¯ 
�6 ��� �f
g��& -
��;�� §t
�o Z> />
� 
"O 
"E;�� 
Vm� ��#� I�IS

>� <
D �3�9�� M�SO [��� <
"��
�"
> 8���� 
��$3 ! h��
6� }���w���� !& Ch
Dq� @�% Z�w h
Dq� @�% Z�
���� 
2���  p�� 
�D��6�� 
D¦� �"�# ���� }
9x3 1�� @�% 
�� 
�D��6�� h�
9o -��#� 
69;�
> 
��y� Z�w

�t�S~�! 
�3 Cs��
��� �H�: !���� k
��  k�#� 
69;�
> ��+�� h�t
: �#J @�% �"�#� ��+�� @�% �t
#�� 
�x���� h�
9\����� s��
��� �t�S |���� /_&3 k&
;  ]Tc& C
D�D����> ���7O Z> ��
"§����� w Ch
Dq� @�% Z�

���� /_&3 �56> |J&3 
_��> �&�+�� ���7O&#�� @�% ��­  p�� �f
g��  Z> /6���� �t
���� 
�D��6� !
w Z�
���� �t
#��&���� /_& @�%& C�&�+�� !
�H�: ���5:  

                                                           
1 (I  / Ca�;2 1D2��>O Y;� G�<.�� ;��9L– B���23�� N�O� PC�+ – � C ^>
J |_�� 73 C74.  
2 (I  / C I
�¾ k
#�� �6% e�
f ��R �e���]@��
 ����@�� B�������G�<.�� �� R& 
���;TJ8� Ck&l� MAm� C
D#�
m� ����� C2001 � C 208.  
 



���� �����	
                        :          � 
��
���� ��
���      ������� ���� �
�� !���� �"#�� 
$��%& . 

 ( 68 (

( ���� §���>w8� �f
¤ /6�  p�� h
:��� �f
g� |¬Ã Z�H
"�t.  
(  �t��%O���� �
"��Jw�x��  h
Dq� @�% Z����� @�% s�D�8� 
D%�$& h�t
��� �#J ! -�� �F @�% H
"�t

T;6�� �&�+�� �t��% ��
c
D. 

( ���� ]� ������ @�% C
D�D��  s��
�� @�% a��;� �&�+��& h
Dq� @�% Z�w sD�
T  H3 ]� 1�
�������� 
%
;7 
¯ I��;  M,�& ^��f ]% |�S�h
Dq� @�% Z�w. 

( ���� �f
¤ H3����& h
Dq� @�% Z�w��#�� sD�9�9�� �f
g� H
B�� H3 P�n> ��+�& C
��D��
� />
� 
���� �f
¤ |:���� ]� |t�I��� i59���
�C Z� @�% �H3���� -
���  �f
¤ /_��  h
Dq� @�% Z�w

��� }
9x3 ! �
��� Ë&��& §���6�� ���� U�%wZ�. 

( ���� �f
¤ H3���� ]Tc h
Dq� @�% Z�w���� hI
%O ^��f ]% 
V;� �D�+w @�% ��
� ��f Q�� 
VD�% Z�
�H3 Z����� h�f
g�� ]Tc �&�+�
> 
��
��
� ���fl �&�+�� |D> 
�J��> 
V�D�+  . 

�H�: |x���� !&���� /_&3 � � Z> ��
"��� ���x R
g���
> ��� �& h
Dq� @�% Z�w��� ���x R
g���
> �� [�3 sD�9
���� 
D�
�� e��&l� H
"B ���x Z> hI�_��� P�  ]���x ���7O &3 -
��C�$�: 
;2 ]�& �[� �_�� /�a�x � 

�9��� <
"���
�"���� 
��$3 k
� ! �"#�
> w�H3 
E�,� i³ P�R |�& Ch
Dq� @�% Z�~,D�? ~
���¤  ��J 
~
>���� H�T����� 
�
� ! w�H3 �D� CËI��q�& -
T��"�� @�% Z�1: 

�  �f
g�� �n2 )�9�� �f
g���n�� 
+>
�� (3��x���� 
D�>
x ���& h���o ���3& 
¯ ]VT�1�� p�� P�  ]� h 
T �6���� 
�
� ! 
2�wh
Dq� @�% Z�.  

� �H3���� I�+% ��B& -
T��"�� @�% Z�w hI
% H�T  ËI��q� 3���� I�+% ]� ��xwh
Dq� @�% Z�. 

4� P+�	%�� n2$�� 
��]+H+z	��� ?�%� ����� d+ :�� iJ
T� &�6  ������� 
5B�& ��
 r�+  ]� 
Z�w���� 
��o���� 
+D��: C8� Z�w 
D$
"�t�� ]"¬ ���"� �2& C/ 
+5�9� @�% k��q�  �f
¤ �D�+  W#� �x 


��# �� ���� C�t
9g�� ?&+D-
��\� P�  r�+  sD�
T  ! -���:& ^ C H3 ]Tc p�� -��"#�� 
:
BO
�� 
VD�% ���������� ]� ���� 
���5�� 
_
� �VE  
��;% 
+D+
D:
BO 
D�
� I���� 
. Q�o3 
V_ ]�& 

"#�� ]Tc C
D6��B -���:& @�% ��� H3 ]��­�� �D~,�� 
9$�: z�:¹�­�� �D��9�  �> Î��B �D�Ã ]� ]
25 %   I&�� !4000 &�&3  �t�S C1000 &�&3�̀­� §g� �T� /9�$ ]2.  

 H
D9$���� H
�I
��x8� Y��"Nadine et Guy Tournois" /�"% �
fO ! ����� uH3 " P;>
����Z�w La bancassurance "-�S
D��O Ë,� ^+� 3:  

                                                           
1 (I  / C I
�¾ k
#�� �6% e�
fG�<.�� �� R& ��R �e���]@��
 ����@�� B�������C���R ^6J |_��  � C209.  

2  (  Luc Bernert – Rollande, Principes de technique bancaire, Dunod, Paris, 2002, P140. 

3 - Nadine et Guy Tournois, La banque - Organisation. Produits. Services – Delmas, Paris, 1ère édition, 1995, p178. 
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( ���� ~&� #"�A :>> ����� U
D+���� -
D�"#���� -
��� ��f ]� 
���+�� �_l� 
���f sD*�Z�w.  
( 	����R H+z���o� Fg�� ;��Z� ���C�� d+ HR�� Y:h
Dq� 
�
� !& -��� 
�
� ! .  
(  ���oA�*��7�� ���C��: ���IARD, IART

1
 

'����= :��E ;2_������ @ 

�� 
VD�% A��  
��$3 z2
��
���� ��
�8� k,o ]� C�  Ch�B
q� e��Jl� ! 
LS�� ! p�� 
�"#�
> �
�
 ��? p�� -��"#�� �>
+� 
;D#� �t��% ^D+5�� -
9J­�� �#> ®
�� 
D�&I 
��
� -
+�7 U
 O ���>

�� 
VD�%��
�Ce,f8� @�% �f
g� ��#�  H3 H&I 
�
q� �n2 ! �� hI
��J� 
D$
T�O 
¬�3 ]"¬� & ��� 
 ]�O e��Jl� ! ��
#��� H�TDJ 
;2& C���5��� U
 O �%�� k��� �6x 4x��� �#6� 
>���� -
���g�J

�
D�o�� e��J3& 
D�6+�9�� I�+#��& 
�_�� e��Jl� ! ��
#��� ]� �¬:3 h����� �n¯ h�B
q�2.  
�1��
�"#�� ! ��
#���  ��� -
����� !e��J3 
#>�3 k,o ]� 
DT���l� h�5 : e�9�� C�B
q� e�9��


D�6+�9�� I�+#�� e�J C�_��C8� e�J& �
D�o.  
�� H�: C�f
g�� ]� ��x @�% hYol� 
�,��� e��Jl� ! ��
#��� /D�% a��;� 
� ��E$&��
��� 
��
� 

h�#�6� C�B
q� e�9�� @�% 
L,�
#  A��  
�"#�� ! �_
�  p�� ! ��
#��� 
VD�% a��;� p�� 
>�
¬�� ]% 
Q�ol� 
�,��� e��Jl�3.  �nT2&O����6�� ���" ^+�& 
��D�+��� 
D:���� 
��$l� ¡�
o NO /f
�;> ��
��� 

e,f8� @�% �f
g"�� ��#�� H3 H&I CiJ
T�� P�R M��& ]�. 

�� 
VJ�
  p�� 
��$l�& -
��\� 
%�"� jB�� ����� k&�m�& k,o ]� M��J 
��
��� ��
�
���� k,o ]� &3 /%&�:& /9�$ ��������� -
��/� 
#>
:  

  
  
  
  
  
  
  

                                                           
1 - IARD : Icendie, accidents, Risques Divers. 

      IART : Icendie, accidents, Risques divers, Transports. 

2 I. C�D"q� �6% i���� �6%��@��G�<.�� B��9�$�:�
 � � C^>
J |_��C58.  
3 I . Ca�;2 1D2��>O Y;� G�<.�� ;��9L– B���23�� N�O� PC�+ – � C���R ^6J |_��C 72.  
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�
�_)2�2 :(	%�� n��$�� n24 d+ �+�3�� B�+�Q���+�  
1��J�9��� :  

( 
��
_ |t�I&.  
( �_l |t�I&.  
( �
�o8 |t�I&.  
( Y:�  |t�I&.  
2��
����� :  

( 
D�
�� e�9��.  
( Î;_l� �+;��.  
( 
�� -
+����
D�.  
3���]<.�� D��
�� ��E :  

( =���8� -�I
V�.  
( -��;9��& 1VJl�.  
4�1� �J0� :  

( z�,V�J8� H
"�t8�.  
( -
9J­"�� H
"�tO.  
( ¡�
\
>& 
D�y� ��;6�� H
"�tO.  
5�;2I I�� :  

( k
�� e�J ! h�9"9��.  
( -,"#�� ! h�9"9��.  
( -��
+#��& zB��l� ! h�9"9��.  
( i2n�� ! h�9"9��.  

6���}0� ������ D��
�� � -�:  
( 
;�A\� -�&I3.  
( 
�&��� -��;J.  
( -
����� -��;J.  
7�;��%��0� B�+�C :  

( 
��D9�� h��IO h�
��JO.  
( 
D�
�� h��I8� h�
��JO.  
( �
�� �D�g���.  
( a�
+#�� �
"��J8� h�
��JO.  
( 
D_�
\� h�
���� h�
��JO.  
( 
D$�$
+�� -��
��J8�.  
( 
D6��¬�� -��
��J8�.  
( 9��� Ë�¦^��.  
8�����I�� B�+�C :  

( H
"�t8� -
x
�>.  
( 
D�
D9�� -
TD���.  
( I��:l� k�73 h��IO.  
( H
�l�& ]t�A\�.  
( �
"��J8� ^�I
;7.  
( -
�
#�� 1E$.  

9����+�� �}2b :  
( z�y� ���"���.  
( �&��� ���"���.  
10�1� a�� B�+�C :  

( H
"¬�� -
>
�o.  
( 
��;�9�� -�I
"�%8�.  
( k�6+�� -
��o.  
( ��� ��&� h���m� -
%&�.  
11�H+z��� B�+�C :  

( -��I
��� Z�w .  
( �f
g�� Z�w .  
( -
T��"��& I��:l� Z�w .  
12��$7��� P�� ��� :  

( k�7l� M��� ��� .  
( z���"��� Y_w���.  
( -
%&���� ��� .  
( 
��
���.  
( a�
+#�� ���"���.  
( �
�� |:��� ��� .  

  
  

Source: Royc Smith & Ingo Walter, Global Banking Newyork, oxford university press, 1997, 

p404-406. 
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������ �'(��������� �'(��������� �'(��������� �'(��� : : : :�!"��#�� $%�
��� �
 �+
�
��� ��#�&� 0��1� �1��2 �
 3�+������ ���'�����!"��#�� $%�
��� �
 �+
�
��� ��#�&� 0��1� �1��2 �
 3�+������ ���'�����!"��#�� $%�
��� �
 �+
�
��� ��#�&� 0��1� �1��2 �
 3�+������ ���'�����!"��#�� $%�
��� �
 �+
�
��� ��#�&� 0��1� �1��2 �
 3�+������ ���'����        

!���� �"#�� 
$��%& ���? ! 
2�&I 
��
���� ��
��� 1�%�  k,o ]�  
���q� Ch�t����� e����
! hA�D"���& 
D:���� -
��\� r�+ > 
D$&��T�8� 
:Y���� U��g�J� C-��;x���:&l� ��
��  iD�
J3& 


��
���� hI�m� U
E$& 	&��T�8� ^��9���.  
  

�
�� 
���� :��"2$�� B�+�Q� h�3A E�	$�� )��7�����
2�]�0� �"#  
'!
& :n��$�� )��*+ ���
2�]�0�   

��� ���� -�k,o 
D:���� 
%
;�9��  Z��
% NO P�R |_��& C�D�� /� ^69� . �T�> hYol� -��;
ZDJ
J3:  

( ���� 
D��� ���A  �#�> 
D�
�� 
f
J��� �&I& 
D�3 z2
; �;�� -
+:�M��J C
D�
��& 
��+���� k
� !  h�
�
8� k
� ! &3�;��& C�
"��Je��Jl� 
��% ]% 
�
.  

( ��� ,%8� -
D_���;T & 
D 
���#�� �8�& U� ���
> ��#� 
� &3 Ck
����� 
�� ! 4$
� p��& C
D_���;T
�J�  P�R ]% ��$& Ck&l� ��
#�� 
>
��J� H
D�l� ]� Y�� -
��\� Ë��3 r�+  ! ��
��� |

���� �
fO ! 
D:���� 
D$&��T�8� 
:Y"
D$&��T�8� ��
��� -
��o".   
 ́��#�� ���
��$w> 
D$&��T�8� �� P�  
V��;��& |J�& e
�$ r�+�> U�+  p�� 
D:���� -
9J­ ���A��& =

���� -��;x k,o ]� M,"#�� ]� Y6� I�#� 
D:���� -
��\�& -
��;�� ]� M,"#�� jD�  p�� 
D$&��T�8� |�S�
�� 
2�:�  p�� 
D:���� -
��\�& -
��;�� b�$ @�% k��q���
�����  12�_���� 
_
q� H&I 
��D�+

=&���
>.  
�H3 U
% /_�> k�+�� ]Tc&�123 ���� -��;x �� 
V��g�9  p�� 
D$&��T�8� |�S���
���"�  z�� 
"D: �:  

� ���� -
;D�
� 
D��� 
:Y ATMs                                                  
�    
D$&��T�8� |D6�� }
+$                                 E P O S               
�  ��� ���x8� -�¶                                        A L Ms  
� �Ñ�� � �D6"T��                  Home Banking                        
� �������
> 
:Y       H��D�         Phone Banking ( Call Center)        
� k�"y� P;6��                              Mobile Banking  
� 4$��$8�                                        Internet Banking   
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�n�
> ���m� ]�&�H3 ���� ! 
���> 4+6f �x -
���#�� 
D_���;T�> 
�6 ��� -��
T�>8� ��
� U�+  p�� 
���� -
��o r�+�> 
D:���� 
tA�Retail BankingË,� [% P�R& CzB
�� H�+�� s��;� n;�  ����� 

-��T�6�� P�  
¯ -�� 
DJ
J31:  
  �
�� ��b2��)1945�1968( : ���� U��g�J� 
VD: 3�> p�� @2&�� ! 
D_���;T��
� I&�� e
�$ @�% 

�µ �D� 
����� P�  ! ( k
��� �D6J @�% ( -
>
9q� ���� 
;TD� .  
 ������� ��b2�� )1968�1980( : ��6�� -�V� p�� 
����� @2&���+�� 
����� 
�J� ! |O P�  U��g�J

����~
#J�  -�V� �D� C
D_���;T ��� U��g�J� k
� ! HARDWARE  ��� & SOFTWARE  
���� -&�� ���7O �n�& 
D_�
\� -
%�:��� 
"E$3 �� -�V� 
"� ��� ��
ATMs .  

 ������� ��b2�� )1980�1998(: �D  p�� 
����� @2& \� P�  �
��$
> -A 
"� C|J&3 e
�$ @�% -
��
 ��� ��� 
��5�9�� -
��\� ]� ���#�� -�V�Internet Banking ��� & Mobile Banking.  

�n�
> ���m� ]�&�H3 ������ 
����� �J�  -�V� �x 
��
~
#~����A�� �� �6x ]� ��
� -
D;+  @�% e
�$K� 
�;�� P�  -��x �D� C
���q� -
���#�� �5;> -
+�60
D��  U
% ��&I �1998 �F ¨�6�� 4#� �� 
"� C

80 U
% ��&I �
D�� 2000�;�� P�  �T� & C�� e
�$O ! �;> [�3 	
� -
+���
� ��_l� 
��T  �#> 
����&i �&2 .  
'����=: �� h�3A ��>
 B�K�<Q�B�+�)��7���E 	$�� ���
2�]�0� �"#2j�Z� �:��� � :  
1�	��� B�:��E ���
2�]�0� �":2 z8
> M
:��� 
D:��� h�I3 ~��6x �� -
��A������ ! |J�& e
�$ @�%  -,�
#

~
D��~
D�&I& �� Q�� ��
�����& I��:l�& �;�� ���6� �
��9�� 
"Dx |:�� I�+ ��
q 
��+�� -
��\�& |�C
x
�6�� 
���� -
x
�> ]� ZDJ
J3 Z%�$ �_��& |: :  

� 1�\� -
x
�>              Debit Cards     
� 8� -
x
�>H
"�t          Credit Cards   

2� �@E dR ��"2$�� B�+�Q� Remote Banking Services :  2z ]� 1�  p�� -
��\� 
���� -��;x k,o�� 
2��;� p�� 
D$&��T�8� |�S�������� -
;D�
"� 	
T�� �AD� e
�$ ¡�
o  
D��� 
:Y

ATMs 
D��� �&�+�� j;� -
;D�
�& ALMs 
D$&��T�8� |D6�� }
+$& EPOS ]% U�+� �D� C
 
D:���� -
��\� 
:
� 
V+��f)
D�
�� Y�& 
D�
�� (���� -
x
�> U��g�J
> M,"#�� 
V_
�� p��
D$&��T�8� |:.  

                                                           
1
 ( Ca���� z�2l� P;6�� 2$+ � ���
2�]�0� �"#$�� B�3�.�A CH�9"\�& b�
\� ���� C��
��� I�#�� C
�I
��x8� h��;�� C2002
5�7 H&�> C.  

2
 ( C
D:����& 
�D�
�� U��#�� 
D>�#�� 
DcI
�l� ��"2$��
 ������ B������� ��� ¢�
� Ck&l� I�#�� C]�
��� ���� C2000� C6.  
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3�	$�� B�+�C  ������ �"#Home Banking:  2z~
�D69$ 
��5�9�� -
���\� ]� C �"�  & 
D:���� -
��\� 
�:
� 
)
D�
�� Y�& 
D�
�� (8
� �#>& C-
>
9� ���� i�f& h�7�l� ]% �
9��J

����& Y ����� |:�� 
D�
�� -
��\� �D"% d
9� NO &3 �D"#�� -
>
9� Z> ���5C�o¶ M,"#�� ]Tc& 
^��f ]% -
��\� P�  @�% k��q�:    

� Phone Banking     
� Mobile Banking    
� Home Banking   

 4�   +�Q�� �].m �R ��"2$�� B�� ��2��Internet : ��# �123 ]� �� -��;x ��
� C
D$&��T�8� 
�� ]% -��
9��J� ]� 
D�
�� Y�& 
D�
�� 
D:���� -
��\� �"� &�� 
V��+� p�� -
��\�& -
��;��� 

���� �
#J3 ]% H,%8� 
¬�3& C
VD�% k��q� 
D�D�&�
> h�t
��� �
#J3& �����|:I&  -
��\� Y ��: 
���� M��_O& j�:& 
D�
�� -,��5C-
>
9q�
D$&��T�8� Y ����� |:I ��� 
���q� -
��\� @�% h&,% .  

z�
#�� Q��9�� @�#:C O� �& ��
��� I�% |� �8� -�I
5 
7
o& C�\� @�% 
L
��o U�+  p�� H
"�t
 ]� 4$��$8� [%1200 
;J ! P;>& 
9J­� 1998� �2& C 
���c H
� �F 6 %�9�� ]� NO Ce�

12000 
;J ! 2000) 10-���  ( NO&15845 
;J ! 2003 �F a3 C 75 %�9�� ]�e�.  
���
>&�;�� |� aS�� Cz9J­�� �"O !���� 4$��$8� |� Z��
#��� I�% |� �(les internautes 

bancaires) ]� 18 % 
;J !1999 NO 51.3 %  
;J !2004 .U�+$&
"D: z��  ���A  ]% h��7 
���� -��;x [% Z��
#��� I�%
D>&�&l� H���6�� �#> ! 
D$&��T�8� 
:Y:  

 �
�_)2�3 :( ��7m�� H�5� ��E
�
�� 1���.�� �@E � ���
2�]�0� �"#$�� B��<: �R H�+�@��� 9�R ���A
 ;2�*�� �5C)2000�2004.(  

�<I��  ������2E  �����&  ����.��  "�I�2  ���I��  ��<��8���  ������L  �2I���  
2000  2.0  1.6  1.3  0.4  1.3  0.5  0.3  0.4  
2001  3.1  2.5  1.8  0.8  1.5  0.9  0.5  0.6  
2002  3.9  3.5  2.1  1.1  1.7  1.2  0.8  0.6  
2003  4.9  4.3  2.5  1.8  1.9  1.5  1.3  0.7  
2004  5.4  4.9  2.7  2.1  2.0  1.7  1.7  0.8  
�����:|x��� ]� -
Dt
��O: 2005/12/13onsulté le c html.bankstats/statistics/com.epaynews.www://http    
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 �&��� ���&�� ����� �[�� ������� ��_�C�� /)�,L p�E�1 W��=��4� *q8g

��� �� P%' ��Y�,�.  
 �,E *��g
 ���	�=���' r�0o ��	�� �%�8�� c_[ >�K�����=�� �:  

$ ���� ��s
������ � ��� �� !���"� ������� �4�L.  
$ -���E
� �������� ������  ���
 ��� ������  � ��� �� !���"����� ����� �[��.  
$ t�0�� ����� m�G6�� �L��...���� ������� ����. 

  
#�$� �%&���#�$� �%&���#�$� �%&���#�$� �%&��� : : : :���� ���'
���� ���'
���� ���'
���� ���'
������� �� ��� ��� !���"� �������� �(�)������� �� ��� ��� !���"� �������� �(�)������� �� ��� ��� !���"� �������� �(�)������� �� ��� ��� !���"� �������� �(�)        

�C�� ����0�� u�,�� ���=L`� ��_E /A=01�:�� �E���vF �</6�:�� ��_E ^/� (�) /�4 �) � W��� l�w ZY� (
�=�������� ��_E /</?.���� ��s
 xy1 �:' >�� �� (�) �4�L���� ��_E� �o�=� (�) z�	{� �Y
 >� |�}� 

���=L~� ��/[ ����� �%' .���� �/N *�H��=C�� �<�� |�%g� �)�,�� c�,�
 �<�� @" �6�6{� � �4�L
�:�� ���6=E" (�) �w���� @" ���h`�4� W��� l�wZ=�C��:1 �Y�� . c�A)
 �,G=� �V�=o� Z�o
 @" !���`� �/d�

�:��� ������O?8.
 ��K �� l,61 2�� T����/�60�=�� >� !q8g �Y�� (�) *�=�� ��0� lX�=C< �8.
 ��� � �
���� �,�E
�4�L�=��4 |�}� *�� m�h�
 (�) q8g q7y1 �� 2��� �A���� !q8H�� ��� �� !���" (�) X�g����.  
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��	
 ��
�
 :���
 ���������
 ��� ����  
����A�� �8C:��4 �4�L���� ��s
 (�V=1���� ��C�B���� �<�a6�� c_[ >�  *��8���E
� ����0	�� ��CE
:  

���� :��� !�
 ���
�"�# $ ���
����:  
��:' /</0�� >� �<�a6�� �A��� 2�� -b l/) ���	�" /:) �</{� >) �4�L���� (�) ������ ��,g �QH�1 

XB�g���� ^/� �o�=� ��_E� ������ �'�: 

1% �"�
��&�: eQ�0=< �%' m,h,�� ^/i !�/L ����� (�) ���,�� 43Z1���X=� � OL,�� ��/�� ��.�[ |�1 
�6Q�0=�� �B��,4 �_A0�� .f=0<� �%' ��F� �E�E
 z�	?�� (�) �0� ����� R�Ah� Z=<���A=E". 

/A=0< ��_�4 ���� �B�E� �C�B� z�	?�� (�) ^,=C� >��0� >� �'� ��,��C��1
:  

$ z�	=K`� T��,Y,i ����g ��4�L �<,?�=�� @" /6o R�/4� !��C[. 

$ l�/ =E" !�=	�� ��68=�� (�) ]�6?=E" Q�H� >� T��,Y,�� T�4,�G��� ���0� nVK T�6�/�=�� �</6�:�� 

���86=C�� W��=��4� /</\ �Y�{� @" ��,��C�� >� ���/). 

$ �/E !,V	�� �� �4 ����� c�,�F� T�	�+,�=��� � �),A� �:��0� >� T����o �����. 

2% ���&' (
)&*&�
: ��a6�� �<Xg��� � m,h,� ��),o T��,Y,�� �' ^/� !�/6� ��=6�� (�) ��/[ 

><�/�� +��K QR
 ��),o T��,Y,�� ��<����� R,H1 !��) -8�C�� C�B����� � ��� ������. QR" ��),o 

T��,Y,� �7�1 ����� (�) T����<" ����� (�)� D
� Z��� |�%� *Z=�,�E� QR3� �%' /:8�� -0�< 5���� 

5�<�,� /:) n��61 �����. QR" ��),o T��,Y,�� S ��=61 ;6� (�) ���6�� >H�� �A�1 `�T���A�=E 

�:���T���� ���[ ��o�X���. 

3% �,-./ �0�1�
: ��:0�� �%' f=0< >� �n'
 T�<,��
 �4�L���� (�) ������ (�) ��8=)" Z�o
 �AQ�g R�g ��:' 

XQg�1 *fg
 �AQ�g T����" ����A=K" ��/K !��C[ .�,�EF�� v/��6�=�� � �/{� >� P%' ��� �� ,' /</\ 

nVK T���X=�" ��A0�� /K�,�� �
 �),A� >� �_A0�� �8C:g >� nVK D
� c�� ��*��� �%' >� ��K�o �
 

/</\ nVK T���A�=E" ����� � m�GL >��0� >� ��K�o ^�[
. 

4% 2�
)3
: /A=0< ^/� ��� ����� �
 Z��� �Y��/��4 @�F� (�) ��),o ��� Z1���" Z1���"� ���0�� >� 
��K *!fj� *!��	H�� �'�X�:��� .Z��)� -b R
 ��=A=< ��� !���" ����� !�,6��4 
�R R,H< �n��  c�A)y4

����� ��.�[ � �h� T�E���C�� T��V�1��=E`�� �8L���� |�%g� *��� �� (�) !���" ����� R
 lX=�1 

                                                           
1
 �  / *�:E��H�� n�'��4"�0�1�
 2�
)4� 5&67�
 ��� �������
 $ 2�8�9:� ��;�;� �0� D��� *�+ ,4
 *�<���=L`� T�E���C�� /�0� *t�0�� /6:�� ]�/:. *

2006� * 03.  
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T�E���C��4 T����Y`�� ��,.,�� >� �8L ��� !���`� .e�6?=�� |�} �/�� S �/4 >� �h� �H�' �A�w:1 

�h,< T�E���C�� T�����C��� 9,G[� c���1`� � �����. 

5% �<='	
 � �
�>�
&: �/N T����Y`� T�E���C��� �),h,�� >� �8L ��� !���`� @" ;8h ��� ��* 
�<�� T��,Y,��* �h� l�wo �E�� ��C< ��VC1 ���g T���A0�� /<�X1� ��� !���`� �<��6�=��4 ���Q_�� 

�8E�:��� � OL,�� ��/��. (�=K� R,H1 �Awo
 ;8�a�� ��)�� -b R
 ���=1 *���,A����4 �6Q7,� �H�4 */��Y 
n�=<� ��=0Y��� �H�4 *v��� R,H1� ��,�	� >� �8L �� �F� ��:0�� � �����.  
6%. ���? @�� ���
: l/ =C< D
� c�� ����� !X�g�g `���=� �B�Cj� � c�K ��7�/K |�%g� >� 

�Y
 �<,k ��:8�� �=����=? ������A .� 5��wo:) ��sF���8Co c��� D
� �<�	g  (�) l�A='" >� Z�aK ��� 
 W��/�� ^,=C�����	�=�� >� m,:4 ZK�� c��?:E�� -�G�� � ���Q��?8�� �%' >� .  

���'�A :����9?�
 ��B���
 �������
 C;�  
/:=C1 �4�L�����������  ����0	�� @" �7_7 �E
 ����' �':  

1- �D�
(�9��E ��B���
: -b R
 	H1� T�0<���=�� ������� 5S�
 /</\ l,�	� ����� v%��� �A�<  �
P���" l�0�� c,8L �B��,�� �:�� �Ag *T_��C�=�� -b R
 �	H1|�%g  T��K_. �G�E� �����4�L  (�)

������ ��Q�A=��� ��< �A��1
: 

$ /</\ q<�0� ��[�1 ������. 

$ z�	K T�G��C�� ��4�L���� (�) �<��E T��,�0�� j���.� *������4 R
� R,H< ����`� >) P%' 

T��,�0�� !���� ��y4 ��o,o�L. 

$ R
 R,H1 T��K_. T���� ��4�L���� !��X0� �o�,64 >� �Y
 ��� T����L �G��C�� ��4�L���� ��� ����" 

��[� ����� /</\� T�����:�� 2�� >H� ����A�� ��=E��I. 

$ l�HK
 �h,1 ���A) �4�L���� �0A�� �)( T����o ������ 2�� �A01 ��g
 � >� ����. 

2% �"�
�
� ���
�����: (�=K l,61 �G��C�� ��4�L���� �'��/4 (�) �Ag
 ZY� -b R
 ��=A=1 *���_6=E`�4 �Ag 

-b R
 R,H1 �0h�[ ����CA�� l��
 ��Y �:��0� R,H1 !��) R��f�� � q�g >� ���
 *c��/�� >) ��	�H�� 2�� 

l,61 �� �G��C�� ��4�L���� l��6�� �'��/4 n=�C� �</{� ��:) 5�6KS ��/:) ��0=Co l,�	� �4�L���� ��8=H�� 

�4�L����� ��o�/���. 

3% �F�7�
 ��7;�G
 ��'&'�!�
�: f=0< ���`� �E��� �,o�6��� v���h ��� ;6� >� �Y
 �4�L���� ��)�	�� 

>H�� !/�	� 5�a<
 ����A�� >� �Y
 e�6\ ����/'
 �<���=L`�. 

                                                           
1
 �  / *�:E��H�� n�'��4"�0�1�
 2�
)4� 5&67�
 ��� �������
 $ 2�8�9:� ��;�;� �0� � *P�g} e8E �Y�� *16.  
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-b R
 ���`� r�0< �,o�6�� �,�F� �����=��: 

$ ����� >� ��K *Z��H�1 *��H��� ],6{� T���X=�`�� �H��A��. 

$ ],6K ��H��� (�)� ZY� �,�j� �B�E,�� 2�� >QHk ����� >� !�,K T�o�A�a�� 2�� Z</� �4�6� 

���6�� ��/6��. 

$ �C0�� W��� :���Qw�� �����	�H 2�� e  ���� �:B��/�� R
 �,8�G< ��	�1 �����. 

���
 l�w�:�� �E��� -V�� R
 �A=�< (�) �� ��<: 

$ q<�0� ��8E�� e	�=� ����) n=< /��6�=�� �� >� �Q��g ������. 

$ �0Y��� �Q�6=C� >� �8L �6QL/� ��Y��[. 

$ ����`� >) T�o��8�� ������ �6QL/��. 

 c��4 �:� O��L�����/��������� �4�L���� �=��4 �C�� �� R��0���� T�G��/�� �),A� � ��4�L��0�� c� n�C6=4 
����0	�� ������� �4�L���� ¡��8� @"/8� ><��)� �C¢ 5������ ><��:0�� O\ v,a:1 5��E�E
 �=�� ��C�B����1:  

$ Q�G=������� T�8����0� ������ �4�L�� �68C�� 9��) :c�F� 
/8��.(  
$ �=�������� ��H�'� ��[�) :Q��� 
/8���=K �����j� 
/8�� (.(  
$ `� �AwoF�� q<�0��Q�G=��� �<���=K���� ��E�EF� T�8�4�L) :�C�� 
/8����) ���j� 
/8�� ¥K D��.(  
$ ��A=C�� -���EF� /</\���� !�4�L) :�C�� 
/8���=K ��) D��R���0�� 
/8�� (.(  
$ Q�G=��F� T�8Q�,=� ��E�E�.�j� T��,�0�� �����4 ��4�L) :R���0��� /K�,�� 
/8��.(  
$ �����C�� !�G0�� T��K_���� �G���4�L) :Q��� 
/8��R���0��� ��.( 

$ ������/{� ���[ �4�L) :Q��� 
/8���=K R���0��� ���R���0��� ���j� 
/8�� (.(  
��H��A :���
���� ��7DI�
 ��'
���
�:  

�a¦ ������ �4,�EF >� �4�L���� �s: 

1% ���
���� ��7DI�
: P%' �A�1 �����4�L �0Y��� ���\� T�o��8�� ������ 2�� l�/6§1 @" T�G��C�� ��4�L���� >� �8L 
������ .QR" ���\ P%' T�o��8�� !��) ���C< ���A) �4�L���� (�) ���
 ������ W��=��4� >� >QH�  ���0�
�g���� 2�� /L 
�G1 (�) c�A)
 ����� .�%'� m,�:�� >� �4�L���� �0b >� ���A) �4�L���� ��o�/��� *����0� ���A) 

QR
 �Ag �o��6� ���
 ������ ���" ��a04 ¨08�� >©Hk �Q��� >� ���0� P�V�1`� v%�� P%[y1 P%' ������. 

                                                           
1  �h��� /�
)W��/�� /6�:�� ]�/:. ;E�F� ]����� ��:	�� !/)�CA�� �A��L`� Xg��� ������� �4�L���� q8[( *�7-�
D:� ���&; $ $���
 J�����
 K�=�6�
 (

����9?�
 ��B���
 �������� ��;�;	
 �L�� M)�7: �<�,E � ����� �A0�� T�/V=C� �k�� c_[ ���/6� �L�� * $e���$ 2� 3�,k / ,��,<2005 (�) *
���=H�`� �L,��: 2006/02/21: é le consultdoc.101055/Banks/Files/fiqh/org.kantakji.www://http   
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/A=01 ���)�� �4�L���� ��8=H�� �Y��/��4 @�F� (�) ^/� .��? �QL�� ��L�/��� T�o��8�� 2�� l,61 ������ 

/<�X=4 T�G��C�� ��4�L���� n=<� *�� eQ6?�=�� >� |�} >� c_[ �4�L���� �� ��o�/��� OL,�� v%�� R,H1 Z�� 

�4�L���� ��8=H�� !/�	� � ���K ���\ ¨04 �<�a6�� ��� D
� c��� ��,��C��� *�'q�� QS" ���o
 /L S R,H1 

Y�o�? � ���\ ¨04 �<�a6�� ��� !�,L !���`� ���ª� *�����=�� �%'� �� >H� Z=�G�1 >� c_[ �4�L���� 

��o�/���. 

2% ���
���� ��'
���
: �Q�A=1 �4�L���� ��o�/��� � l��6�� /Qgy�=��4 >� R
 ����� l,6< �E��Ai Z��A)
 -CK 

�o�,6�� T�0<���=��� *!/B��C�� ^/�� �QL� �?.�� T�o��8�� 2�� �n=< /<�X1 T�G��C�� ��4�L���� ��. 

�/0< /Qgy�=�� >� ^/� ��_E �o�=�� �h,�� W��� >� |:8�� �n'
 ��/'
 �4�L���� (�) *������ W��=��4� D��6� 

|�} n=< l�/ =E�  l�wo"CAMELS" v%�� q�< @" ��KF� @�F� >� T����o ����� �'� D
� 

*c��� ��),o ��*T��,Y, *!���`� *��¬���� ��,��C�� >�� ��E�CK ­ T��,Y,�� ��� � ],C��.  
   
 N�H�
 ��
�
 : �0�1�
 2�
)4�-���E�
 �����
 $ ��D���:�  

����:  �0�1�
 O
&'�P�
��9D�  Q<9�
 �R S$���
  
 Z�o3� |�%� *������� T�CE��� T����o >� 9��o �H� ���_� !��� �� /01 P%' (�) ��8:<

o��,1 /d R
 T�CE���5��=< R
 5�a<
 ��8:<� *��=�Y�,� �4� �� /B�,) (�) c,�{� �.�� �4  >� �'�%K �C
Q�g @" !��� �� �4 ��),L� /:) ��A0�� �04�=� �)/=C1 S 2�� �=?8�� ��H:8�� ��� �� |�1 ���� �i ���H�
 

;6� ����� ����A?=<1 .:) ����� ZY�,<�Q�0=�� ��� �� �</61 ��H�� ���6�� �:� / c�� � *��6��4 �6
�=��QH?�=�� �
 ���� n�/=k /L 2�� �'��7M >� ��	 QL,=�� /B�0�� ����� e�6\ l/) @" ;6� ���  *��6�� >� �
�o"��N�} �h�6�� c�,�F� !��C[ @" �A2�=�� >� /</0�� ��:'� *�.�j� T�	<�0�� ��� �� ��G�i � >�� *�����

�=�� ���oy4 ��01 ��� �� P%' QR
 ��Qs
�C�� �A�6�� � T�8�6�� ��L,���A3.  
 *5�0� ��A0��� ����� !���" >) ��° m,o ,'� l�) ,' �� ��:A� *�),o @" !��� �� nC6:1�

�=�� ��� Ag�/�� ���ª *n a!/B�	�� ��0E
 ����1 ���ª *�<���=L`� !��...' �� ��:�� *±"Q�0=< ��[ , e

                                                           
1  $ */��[ �A) >4 ���!,��#��T3
 U�
�
 VB� S�!�
 2�0�W  :X�#
/Y
 Z0&�
 [67�
 ���T �;
�) *����� ��¦ *q�C=�� l,�) q=CY�� ���E� *

 *!��V=�� ���0�� �E�/��2003/2004 � *19 .  
2 $�  / *l_C�� /8) ��=	�� /8) !/�E *v��:{� ²�. /A� �����
 (�";\�
% ����]D�
 5&67�
� �8�&7�
 %�/�� * *��� *��0���� �2000 � *274. 

3 $ *���K ��8o ��B���
 �0�1�
 2�
)4 �/0�� *��4�0�� ������ ��\� ��� *286 fA=8E *2004� *51. 
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Z��A)� ����� 9��o �0�8G4 .�=�� l/) ���¬ ����� �Gj� ;81�< ���) �	�4� � /gy" D�³� m�Y�=E
�0L,=� ���86=C� ��4�
 ���\ � �
 �h�6�� c�,�F�1.  

 n�C61 >H�m�,o
 ������� ��� �� @" �ACL��C�B� :   
1% ���
 �0�W�D�
 �B^�����! :�� ��� �� �A�1�=����:  
�%��'�<D#�
 �0�1�
 : �=�� /0<�E, �`���A=B���� �G�oF� >� �� ��C�B����A *2��� *��� �� >� �/04 ;81�1 

4 ���,�� >) ��A0�� �L,1 ���ª ���3�=�� Z1���X=��� �� �</L�0����=�� ���ª �
 *Qg� X`���A=B ��� �
 *
����� � (�) -1�=< ��� c,.F� !�,Y /</\ �� �� ><,H1 l/) >� |�}�:V=� ����H�� T����01 - �

�4,C� q� �B�Cj �)�,�� c�,�
 .`� ��� �� �A�1� �%' ���6�� ��� ��o�X��� �[�� �,:8�� ��o�A=B
�C���� R�Aa�� T�4�G[ ��� ��o�X��� ���[ �,:8��� T�/: /`� �
�</:=C�� T���A=).  

 ���,0�� >� �/) ��:'�2�� n�C1 �`� ��� �� e6\ ��:� ��o�A=B:  

%�";\�
 U�
' _� �*��` Q:
&� :  

� ���1 T����1�g *�<���=LS� m�h�F� `� P�V���� ,U ���=L ��CH�� �
 �,g�
 ��/K "QL,=� q� ���� �
�c��� ]�,E
 .  

� ���1 T����C�� �g�K �h�=6�� (�) ��8�E ��7M ����) -1�=< ],.  
%���`
) Q:
&� :  

� " �0h`� !���`� �
 R�A=B��4 ��A�=E����=�� l/0� �
 !fj� l/0� ��,E  -<�/��H��.  
�  �E��E �,Y� l/)"!/��� ��o�A=B.  
� �=�� T�E��E �0hq0C.  
�  �0hT����Y"����� ��� �� �04�=� ����) �4�L.  
a%���
 ��9;� �0�W ��: �� ZY�,1����� ��0E
 T�g�?=� �V�=o ��,.
 >� �X� �'/6� �G[ ��� *��

���� (�) |�}��I n����� ��8E��� /)�,6�� Z?�=1 ��:�� P%� ��Y},´ !�,�4 /</\� ����	� >� � E� >� ��),
QR3� c���� ��8E (�) *��� ���� µ81 ���� �N_A0� �K,=	� Xg��� ��=1 OL� ���� ��0E
 Z�� nC l/04 ��

`� n�C< �,E ���6=E��C�� ���ª !��<�  ],2�� ��0=<�� �� ���� T���A0�� �,=	�� Xg��� �A�<� �%' * 
 �	�= �� ���H�y4 ��Y¶� T���A0��� �<�,	��2����AC� O\ ��/:1 Q6=��� (������ T�2 . �0E �G[ ���0<�

                                                           
1 - Anne Marie Percie du sert, Risque et contrôle de risque, Economica, Paris, 1999, p 25. 

2 $�  / *v/:' q:� n�'��4" 5&67�
 2�
)4 ����]D�
%(
�
�!�
 b�c
 Q`�: % � *P�g} e8E �Y�� *226.  
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�����,G=4 ;81��� �Gj� |�%4 �� R,<� -K�. �
 �.
 |��� Z��A?=< ��8:Y
 ��A) ��. �0C� ��86=C� �
6� ],6K �
 ��A0�� |�=4 �A�)��8:YF� ��A0��(1.  

d%2�#�?�
 ��9;� �0�W : ��0=<�� ����Q�61 ��/K /:) !/B�	�� �0E �Gj �C�� � T�8§< }" *�0��0 �%' �
�� ��A=�� !��Cj�4 �Gj����A�:�� � �=�� >) �·����Q�A=< � *!/B�	�� �0C� �AB_�� q� T�� ��E�CK ^/� � �

�=���:�� T�6�/</65��8�E ��=�� !/B�	�� ��0E
 ^,=C� (�) 
�G1 2�� T�q�2 R,H1 ��/:) !��� �� P%' ��\ � *
 !��<X4 ���X1 � T�L�6?=E`� /B�,) >� fg
 ���,�� �	�H1" |�1 �<����� >) ���,�� ����H1 ��0=4

T���/ =E`�.  

 !/B�	�� �0E !���ª ��k�� � ����0=�� �g ����h�6� �,o�g ��,E �A?=< ��6��� *�h�=6� �
 � �
 �G[" �}" P/B�,) ��	¸"�/0� Oa	¸��
 *!/B�	�� TS�A?=�� ��=6�� � �"��)�	1�34 Zo,<� ����H1 m�	1�3.  

)% �D�
 �0�W^9": �=�� >) y�:1��� T���`� �w	� ��[ ZY,4� *c,.F� ��0E
  /Y,1� *������ T���A�=E
Q7�1 ���[��� ��Y��[ ���,) ���=�� ���ª q0C*Q�A=1�  ��Y��j� ���,0�� ��Qw�� `� ��� ¹�:�� ����� �<���=L

�C�� c�A)F��C��4 /B���
 *],�/�� ���,0�� �Q�0==� ���[�`� !/K,��4 e �H��� ��:�� ��C	o �<���=L�=����<,A �V�=o� 
�:���=�� !��	g ^/�� 9������.   

e%�"�
 �0�W ��&�: �C�� ���ª y�:1�,��� !�/L l/) >) ���� ��8�1 (�) " !��<� �<,k �
 q��� �8L Z1���X=�
���< �� ,'� *c,.F�v @"�=��  q7y�C������ ��¬� (�) ����.�[� �=�� (�) !�/6�� l/) /:) � ���Cv�,	�� 

�=�� ���� ��8E
 !/) �61 /L� *��,86� �	�H=4 c,.º��C�� ��� � ��0��:� �g%o ��,�:  

$ ;�G¦ �0h�C�� ��4 ��,�����I *���< �v @"�=�� l/) `�� c,.F� �4 eE�: c�YM ��K >� T���X=�
`�]�6?=E.  

$  (�) c,.F� �<�,1 �,E"��B�E !/.�F ���<,\ -0�< T���/ =E.  
$ �=���,?`� ¨08� »Y�	�� c ��h�0�� T���X=�@" "���0� T���X=�.  

���� ��� ��Y��j� ���,0�� ¨04 n�C1 �Ag �%',g �`�v���=L���{� T���F��  !� c��� ]�,E
 � 
�=���C�� ��� � ��0��,�.  

                                                           
1 - Georges Sauvageot, Précis de finance, NATHAN,Paris, 1997, p 126. 

     .17:  p, 1996, Paris, Dalloz, passif des banques-Gestion des risques et gestion actif, J Bessis -
2   
3 - Sylvie de Coussergues, La gestion de la banque, Edition DUNOD, Paris, 1992, P : 106. 
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�%�D�
 �0�W Q�fE: ���� �,�L /0<�/�� �4�L �,�F� T�<�� (�) !���`� ��� !�G�E �0h� *���[�� 
�������=�� ���ª m�,o
 n'
 >�  ����2�����1 R
 >H� v @"�=�� �
 yG �� �V�=o ����� �B�C[ / ��G01 �
 ���

 T����6�� %�	:1� �A0�� �E��I �
 *-E�:�� OL,�� �����nB_� q� �,�Ey4 .�=�� ���ª �A�1 �Ag  ����
 c�G)F�� yGj� �a<
��I T��,�0�� ��Y,�,:H1 nwo ���< �v @" T��,�0�� ���,1 l/) � -E�:�� OL,�� 

�/��4��4,�G�� �L.  

X%��'&'�!�
 �0�1�
 : ��0=1�� ��������1 /L ��o,o�L ��� � v @" !��<� �
 ��,.
 >� -o�Y /6� 
"¼L �N���X=�½8
� ���,1 l/) �V�=o |�}� *q��� �v �,o�L�/�� �
 *��o,o�6�� T�/:=C�� �<�	g l/) �
 n��E  c,[
�Qw:< R,o�L �,Y� l/) �� T_��0�� >� !/</Y m�,o
 T_��0�� P%' n.  

�%3
 �0�W 
/D�K: �� ��01 �� /�6<��� ��,E T�4,60� � �E��I >� R���{� �
 ����� T���XY �H� 
��0� 9��o` >T�	��ª Z4�H1�.  

L% �0�W ��]�,
�D;4:  ����� �V�=o y�:1��V�1��=E"�� �8E�:� ���A�/   -Y�,�� ��C�� ��_[ >� ��1"Z)�8 
 Z��/'
 e�6?=��QG��� q�6�� ��YF�  �<,� �,h Qw��� �C��:�� ���+� ���0�� ����8�� ���" (�) 5���A=)

�,6�� ���\Q%�� !��1�.  

2%���
 �0�W 3
 �B^��'��DI� :�/0=1� ><�8=1 2�� ��� �� �"����4 OG81�Q�k O?8.
 2��� ��o��=H�`� ��q �
�C��� ��0� ����0=��� ������ l��
 5��6�6K 5�</\Q�0�� *������`� T�G�>� Qs
 ��< �� ��:  

�%��]�,
�D;4 �0�W  :�:�� �%' ;81�<�C��� T����6��4 ��� �� >� m,�=��� T�E���=1 2�� T���Y, �'% 
� ���,A) ��g
 ��,g � ��� �� ��64 >) ��=¦ ��K *����A�� ���0�� T����`�" ��� �� ��64 >� 5�)�C1

� �� m�,o
 ���g (�) q7y1 T�} ���o
 �Ag *^�[F� ������� T���A0�� >� ��� �� P%' y�:1� *^�[F� ��
 u81 >) �/  /L v%�� ��j� �
 ��G[F� >� *��o��=H�`�" T���A0�� P%' ¾/61 ;G[� T��V�1��=E

�?��� �Y�{� �,h � |�}� *���0�� !���`� ���� �61 /L 2�� *�'%�	:1� T��/j�� � T��/j� P%' ��� ¾/6=� �
 /<�X1 ©�+QG��� ��Y >� ����) -�"���� �%' � ������� �C��:�� ��/=�^�[
 ��Y >� Ry . ��� ���

�=�� �<�a64 ;81�1 ��V�1��=E`� ���ª y�:1 /L 5_�A� *O�L,��V�1��=E" c�[�" � ����� !���" ���81 ���K � 
�=��|�} >� �H0�� (�) �
 ��</{� ������� T��:6.  
a% ����fE, �0�W :81�1; 43�=�� l�/ =E�:�� �%' f=0<� *�AwoF�� T��:6Qs
 ��g
 ��� �� >� m,�:��4 �� �8C

�=�� (�) q8H�� ��A=)~� 5��wo |�}� *��o��=H�`� ������� T��/ ��Q��g � T��:6 P%' ¾/61 ZY�
 �
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T��/j�1 .�=�� ��:8�� ���g � ��[ >) ��C�B� !�,�4 ��� �� P%' ¿=:1� �AB�6�� ��=? �AB_� l/) >) �

Q�,1 l/) �
 ��),h,�� T����Y`� �
 �AwoF� n�A�1���Q_�� ��:�F� T�8�G=�� � .  

d% �"�
 �0�W�9< :�C�� ���ª y�:1 �0A�
� ���,1 ���K v l�) ��E�� P�d ��� (�) Z1�/L l/) �V�=o 
F� f) ������� Z1��/[ ¾/61�C��� R��F� q<�0� e�� Oo�=o�� �<��/�`� �� �L`�� �<���A=E �<�,	�� �4�V=E

`Q�G=�� T�Y��=K ���H=4 ^,E Z8:d >H� S ��
 ,'� *�_A0�� T�8"�� l�A='��� �04�=�� �4�L�� �<,G=4 
�:��4 ���F� q<�0����� T����:� �8C`� ��q��o��=H�2.  

)%��'&'�� �0�W :  ���K � ��o,o�6�� ��� �� �61" �o�,6�� ���=o�a��� /)�,6�����6�� ;4�, �8L >� !�
�C����Y >� �61 /L �
 *T�G��=�� l/) ���=�� >) �d�:�� ��o,o�6�� T���X=�`�� ],6?�� �h�,�� /</? T_��0

�:��� *��o��=H�`� �������Q�G=� � �6|�%4 �G81��� ����`� T�8 . ]�	[`� �V�=o ��o,o�6�� ��� �� xy1 �Ag
<��C�� q�,1 ��C�� q� l�/ =E`� �V�=o �
 �_A0�� T_��0� �4,�G�� �T��,�0��� T�o��8�� n�� .�X0<� P%' �
�:�� ��� ���=�� � �6Q�0=�� ������� T�0<���=��4 �6 ;8a� ��o,o�6�� T���F�� ��o��=H�`� T���A0��� T�/L�0
�=�� P%' %�	:1�=��� T�/L�0T_��0.  

e%  �0�1�
P�
 ��� �A\, �����!D�
 ��B���
 (���<9�
 :QR"���� �<�,1 T�,:6� `� ��q ��o��=H�" T�E�H0o
�:��4�=�� ������� ��� A�� �8C }" *�</��6
�o Z�Q�+ �=��  c,?`����=H� �A0�� ������/K ���X1 /L  ��� �� !
�=��`� ���ª ��:�� �</��6�C��� R�A=B�C�� ���ª� /B�0�� �0E� ��,��0� *], /� c���� ��8E (QR
 " l�/ =E
F� Oo�=o�`� �:�  R�A=B��/��  >� /<X< /L ���j�� �[�" TS�A=K]�	[" �_A0�� ¨04 � ��/E " nN���X=�

`� ��� �� !��<� ­ >��QR3� |�%g *��o�A=B �v
�� >) �?�?. q� �
 ��8�E T��,�0� ��� �6=:1 R
 >H� 
F� f) �)�C4A) �A\� Oo�=o��0< �� ,'� �)�C4 n�0B��� -?E (�) ZB_�� ���� ���ª !��<X� 

�C��QR
 �Ag *��,�F� ��q. ��K� !��<� (�) �A01 Oo�=oQs
 ��w1 �:' >�� *�B��,�� �g�K �<�� �8L��� ����� 
�=�� /.�� Z=�,�E nV{ T�q�2��e�L�� �A=C� �H�4 Zh��L� Z0B��� (�) 
�G1 .  

���'�A :9�
� (
&
h
��B���
 �0�1�
 2�
)4 $ ��"�#���
 �8�6 

1% (
&
` 2�
)4 �0�1�
��B���
 :  
�%�0�1�
 ���i  :�/4S ��� �� !���" �Y
 >�5S�
 Q�H� *�'/</\ >� �/6< ��/[ �
 �,=:�  ����� ���

���ª !/) ����) v,G:< .��� �� P%'� ��L �:� ���K � ���ª �04�
 ��:' c���� ��8E  (�)�'  : ���ª
                                                           

1$ *�:�� /8) n�'��4" (	G�� ��'��DI�3
 �B^��
 �0�W ��*
&: $ ���!6�
 (�
�"�
 ��) R�,Y *�7_���� ����� �/0�� *����� ��� *2004 *
�19. 

2 $ *�<�/:HE`� |:4 ��)��D�3
 2�E6�
� *P�g} e8E �Y�� * 69.  
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�C�� ���ª *!/B�	�� �0E ���ª *���L`�������1 ���ª� ��,� .��A=C� ���A) R,H1 R
 -b ��� �� /</\ QR" !
Q�g ^,=C� (�) ��� �� n�	1 R
 -b��Hg �w	�� ^,=C� (�)� ���A) . 

a%�0�1�
 @��� :Q�0=�� ��� �� /</\ /04 ��0� 9��:4 �6Q��� !,Gj� R,H1 *>�o�' D��L �' � *��� �� P%
QR
 ��KQ�g Q��� P��04y4 Z��" �w:§< R
 -b ��� �� >� m,o �'� �7_ :�/� *ZAVK P%� ��/{� ����A=K"� *Z1
��� �� .���� D��6�� QR"�n=< v%��� ��? !���" @" �8C�:��4 ��sF� >� !q8g �Y�� (�) -E�:�� OL,�� � 
��� ��.  

d%�0�1�
 >7j :\ /04 Q��� !,Gj� xy1 ��� �� D��L� /</ �7_7 ��:' ��K *��� �� P%' ;8h �'� ����
�A��� ��� �� ;8a� ��E�E
 ]�� ����" �
 ��� �� ���61 *T�����:�� ¨04 (�) ��/K �h� �
 -�:d �'� �

�'�7
.  
)%�0�1�
 �7�
�: : /</\ (�) ���L T��,�0� l�wo ��b" (�) �A01 R
 ������ (�) QL/4 ��� �� D��L� *�

QsF� �	:4��A��� T������=�� �8L��� (�) ���L R,H< ������� ^/� ��� �� �h� � � . ,� c���� ��8E (�)
QL,1QL,1 QR3� |�%g� *T��,�0�� l�wo P��w< R
 -b �%��  ���/�� >) �� ��A) ��/�� >) ��A0�� ��1�=< �� -


 �4���� À��' >� ����� R���K Z��) �����=�� �H0< v%�� T��,�0�� l�wo QR3� W��=��4� *��6�� �%' (�) 5�a<
���A�� �8C�:��4 !q8g ��s
 (�) ��6�� �%' >� /B�0�� R�/6� (�) ����� ��,0< �g !/B�	�� �0E �.  

T������=�� >��81 2�� ����� � �<��6�=�� �Awo
 ��,G1 u01 ��� �� (�) �4�L���� QR3� l�) �H�4 � �Cg�0�� 
T�����=�� P%' �� ���0�=�� Z</� !��,=�� T���/0=E`�� ����� ^/� ��� �� �h�.  

2%�0�1�
 2�
)4 $ ��"�#���
 �8�69�
   :�A=�1 R
 -b������ �CE�� Q�H� ��� �� !���"  �.�:0�� (�) 
�����=�� ��C�B����:  

�%�9�
 2�
)3
� 2�
)3
 C�k Q7� _: ����B ����� ��:Q�G=1  ��� �8L >� ��0� ����" ��� �� !���" -
 !���" T����Y"� T�E��E� *T��V�1��=E"� ��/'
 ��A=)" !���`� ��� (�) -b� *���0�� !���`�� !���`�

�A\ �Y��� *�'���ª �0�8�� *�CE�A�� W��� �h,�� �� -E�:=1 2�� ��� ���n=< R
 -b� *��� A�� ��� 
,�� |�1 n�A01��� �� !���" T�E��E %�	:=4 ��:0�� �CE��� T�<,=C� ���g (�) T�6�� .  

 *!���`� ��� �'��L
 2�� ��V�1��=E`� T��Y,�=�� %�	:=4 �A=C� �H�4 l,61 R
 -V�� ���0�� !���`� ���

��:) Á_4`�� ��� �� �8L���� !���34 �6Q�0=�� T�����C��� T��K_��� �?h�� !,G[ /</\�. |�%g 

Q�H�� nC6�� c_6=E" >� /gy�=�� !���h���1 2�� �G�oF� >) ��� �� !���34 � �8=§< R
� ��� �� �,�o @" v
Q�H�� !���`� ]�Go ���[ ���0�� !���`� �
 !���`� ��� !���8����1 2�� �G�oF�4 �	��� �� �,�o @" v.  
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a%)��l
� (�;���"�
 ���?. :`� ��� (�) -b  -E�:=1 R
 !���h (�) �A0�� ���0�� !���`�� !���
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� c��� �,�G�� 
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* /<X1� � c�K� ��0QL,1 /�
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1
 "La nouvelle proposition de bale", à partir du site d'internet: www.cetai.hec.ca/leroux/LA%20NOUVELLE%20 

PROPOSITION%20DE%20bALE.pdf, Consulté le : 09/01/2005 
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�N���` �V�=o ,' �B�Cj� nVK QR
 R,g ����� c�� D
� nV¬ �B�Cj� �L_0� �8C�:��4 ��F� �	o ���H=<� *
������� ��� �� �Y�� eQ6\ .������h,< W�,�� �H����� �[�� �B�Cj�4 c��� D
� �L_) �:  

QI�E�
) 3%1 :(���
 @�� ��)� o�B&�
 ��� 2��!�
.  

  
Source : ARAB BANKING CORPORATION, Credit Risk Management Conference, 

Amman – Jordan, 2005, p 49$51. à partir de site d’iternet: 

http://www.abj.org.jo/ABJSite/��</K�/./�8=H��/tabid/97/Default.aspx consulté le:  22/03/2006. 

  

$ �0L,=� !��Cj�.  
$ q8g �H�4 ��H=1.  
$  ����) �81�=�� �B�Cj� nVK
�¨	 :.  
$  �Awo
 c_[ >� ��G8h n=<

���[�/�� ;8a��.  
$  ^,=C� (�) ��:) »��:�� �Gj�

;6� |:8��.  
$ !��) ��:) ����`� n=< S.  

$ �L
 �H�4 ��H=1.  
$ >� fg
 !��Cj� nVK 5��8Co 

e4�C��.  
$  c_[ >� �'�B�C[ ��G�1 n=<

 c��� D
� T�4�CK)T����=K".(  
$  ;8a�� � ��[ -8C4 !��) �/\

��Y��[ ��/K
 �
 ��[�/��.  
$ ��a04 >) ����`� n=<.  
$  ���0�� !���`� l�A='" (�) },?=C1

!q8g !�,�4 |:8�� �.  

$ _�" @" v��1 R
 >HI|:8�� D.  
$ q8g �H�4 ��/{� ����L.  
$ ��/� �B�Cj� nVK.  
$ ��=�G�=� �	H< S /L c��� D
�.  
$  � ��[ -8C4 !��) �/\

 ��/K
 �
 ��[�/�� ;8a��
��Y��[.  

$  R�g R"� !��) ��:) ����`� n=<
 /L ����" T�
 2�� ��8EF� ¨04

�?h�� q� (681.  
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$ c��� D
� T�8Q�G=� ��4�L���� �0Y����.  
% ],�C�� 9�8ao".  

D
� ���" ����0� e�6?=� �7_Q��� XB�g��� P%' �)�	1 !���h (�) c��4 �:� TXQg� �	H< _� */</�� c��� 
 �X�� >� �/4_� |�%� � *����� l�w�:�� ��_�C�� � �6Q��� n�)/1 � e�6\ c��� D
� T�8Q�G=� Å�
 /K /</\

�8L���� � ����`� |�%g � ],�C�� 9�8ao" � ����� !���` ����0� !���" c/0� �4.  
�E�
QI) 3%2 :(-H�
 /#�.���
���9� ��;�;	
 �An �L�� �6Y �"T ���Y
 ���
 @�� 2.  

  
. 56p , cit.Op ,Credit Risk Management Conference,  ARAB BANKING CORPORATION:Source 
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 O��E:" /��� *�<���=L`� !��:�� *31 *1999 � *86. 

 �������
 �9*
��

���
 @�� (�7�
D�  

 @�� (�7�
D� u)	
 �l

���
 

 v�ww7 '4  
U&www"�
  

��www��
 �ww�n8 

2/�.��
  
2 

2/�.��
  
1 

2/�.��
  
3 

x��B3
 @��� ����� 



�������� ��	    :                      ���
 ��� � �������� ������ ���  ����� ������������ ��� �� !���" � . 

 $ 115 $

1%y�	
 2/�.���
 : �l
 u)	
 @��� ���
: ���Ag v
 *t�L���� c��� D
�� ��o�/�� T�8Q�G=�� !X�g���� P%' ��/\ 
*��� �� ��G�=� ��:��y1 ������ (�) -b 2�� c��� D
� QR
 ��K ���0�� /</�� )c��42 (�68�E (�) 

�=���<�0 W�{� D
�� c��� /{��  Å�F�%8�8C:�  D
� c��� @" ,��T��,Y �?Y��� *��� ��4 �=���/�gy 

(�) QR
 ��� �� � Q��g� �),A�� ��H:8�� Ã
 /LT%[ 4 �0`�*��8=) QR3� ���0��/</��  )c��42 (n=�E Z6�8G1 

(�) D�E
 �A�� .g|�% �o3�Z n=�E �=���g(�) X� "��� �� ��C=K ��¬ n=< %[
 ���ª �=������ �04 

`�*��8=) �%'���  Æ =<n "P��8=) � �:���C�� �8C�64�1 W��=��4� * ������ �� ���0=1 2�� ��� �� ��:�1 Ä
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Source: Bureau de surintendant des institutions financières, "Nouvelles normes d'adéquation des fonds 

Propres (bale2)", juillet-aout 2004, p : 04, à partir du site d'internet : www.osfibsif.gc.ca/app/DocRepository 

/1/fra/discours/Presentation_to_DTIs_Basel_II _f.ppt,   Consulté le : 05/03/2006 
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                                                            ��1�%�� c�,�F� ��.                                                           ≤  8%                                                                          
�� � c��� D
� T�8�G=� ],�C�� �x 12,5  +  �����=�� ��� � c��� D
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$ ��gT� g!q8 �GE,=�� nV{�. 

$ �����. 

$ T��,HK. 

$ ��L� �=��*�BXV ���6�� `�_�=Eg�� ���6��� �<��60��. 
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 �8Co >� W�·" 

Ê�8�� ���G� Z:� �8Co Ê�8�� ��=C�� *Q�61� P%' �B�Cj� � ���K �,Y� T�o�Ah -CK �[/�� �E�EF�. 

l,61 ������ 43��C=K �B�Cj� � Q�+ l/) �/���� -CK x¶�: 

$ `�T���X=� ����!/ : %50�B�C[ � Q�+ l/) �/����. 

$ `�T���X=� �GE,=�� : %75�B�C[ � Q�+ l/) �/����. 

$ `�T���X=� �o,Aa�� T�o�Aa4 �����: %50 �
. %75 

$ `�T���X=� �o,Aa�� T�o�Aa4 �<��6): %40 �
. % 5 

� �0�1�
 �6� -�c{ Q�<9�
 _� ���
�B :�A�1 �A�L �B�C[ ����� � �w{ Q�01� ��A0��* �'� Q�=¦� >) 

nVK "T���X=� ��A0�� P�d ����� � �<�/8�� ��K >H� R
 R,H< ��:' "T���X=� q� �4,?C� �
 >H� R
 

R,H< ��:' T�o�Ah QÄ "����/ =E �
 QÄ "l�/ =E Q6=���T�. 

�n=< "]�6=� ��,Y,��T �?Y��� ��� ��4 -CK �[/� �=����:� �/����[� g�=��W�: 

-CK �[/�� �E�EF� �
 ;�C8�� �/6=���l QR3� T�8�G=� D
� c��� Q6=��� >� QR
 �B�Cj� QL,=���0 /A=01 (�) 

"����A=K �=��Q� � >) �/��*�� �B�Cj� � Q�+ l/) �/��*�� ��� ��� /:) �=����  l/0� �/����. 

                                           @��     ���
 �D�
|<�=6  
�7"' .���? @�� ���
 %8 =  

                                   (
)&*&�
      2�
h
 +�9� �D�
(n��9 

 �H01¨04 �=��T_</0 �Y�� �1QgX ��� �� �w	?A�� g�H:  
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 ��C=K" >H�R�� ��� �������=�� �L_0��4 :  
  

  
  
 ���� -C= �����  (�) D�E
 ����0� /A=01 (�) "����A=K l/) �/����:  

���*)3%2 :(�B���
 K�� ����<DT4 ��)�9: ���*  

����
:�  / *�:E��H�� n�'��4"
 $ 2�8�9:� ��;�;� �0��0�1�
 2�
)4� 5&67�
 ��� �������*P�g} e8E �Y�� *  �11.  

  
��K QR
: 

PD     :�' "����A=K ��� ��A0��.  
BRW: �' ���� (�) R�� ��� ��.   

(�) ��8E c����*  QR3� nVK ��� �� ��6� /o�C�  : �:�� � BBB 

�B�Cj� � Q�+ l/) �/���� ��6�� /o�C�� %75.  
RW = 75/50 X 100 = 150    

|�%� R3� T�8�G=� D
�  c��� =%150  x %8 = %12 

a% �0�1�
 �D�
����fE :�' ��� �� �:���d� >) l/) ��_E �
 ��� T���A0�� �/��*���[� ��:0�� *v��8�� 

�AwoF�� ��/KF�� ��Y��j� .e��� T�8�G=� c��42 QR3� ��:' �7_7 T��V�:� >H� ��" ����A����/ =E 
`��C=K nVK D
� c��� ���" ��� �� �=�������� �'�:  
%��\�
  |;�;	
:e��  P%' �6<�G�� QR3� (�) ������ R
 É	=\ D
�4 c�� ��Y�,� ���ª �=������ �i 

v��C< ;E,=� �8Co �=4�7  (�AC1)�	�
 (>� W�·" �[� ����� �[¶ �7_7 T�,:E eQ6K ���� ����� 

¬�� .�P%� �<���� QR3� W�·" �/���[ ,' W�·" �[� /B�,	�� q�� /B�,	�� �8L ��� v
 T����ª �
 

T������.  

(
)&*&�
 2�
h
 ��*��
 = �0�1�
 �6�  {�1D�
 xzL�  �0�1�
   

)                       �#�"h
 $ Q� K�� �B��
(  
zL� �0�1�
                                    =  x      ��\:  �0�1�
 ��*��
   

50                                     

20  15  10  5  3  2  1  0.7  0.5  0.4  0.2  0.1  0.0  0.03  PD% 

  
125  588  482  331  246  192  125  100  81  70  45  29  19  14  BRW 
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�����=�� ����0�� l/ =C1 ����� �%� c��� D
� T�8Q�G=� ��C{� :  
-�
D: ���
 @�� (�7 =���
 >;&D:�"�� ���3
 Q`-H�
 (
&6 ��j��
 �nx�?��  

 

%��6�
  X���9�
:-CK  P%' QG���6<� n=< C=K"�� T�8Q�G=� D
� c��� ���" ��� �� �������=�� |�}� 

��:�=4 ����� ��� �� -CK T�/K�) ;[( �A0�� -CK� T��/j� ������� 5_�A� *��/6�� � ���K 

T��/j� ������� �BXV�=��4 ��/6�� �8¼L >� ������ �������� n=< l�/ =E" ;E,=� c,.F� �<,:�C�� ���Ag 

��a1� ���0i D
�  (�AC< c��"�=�4" P��/6�%12 * � �K � ���K T��/j� ������� �=���<��V R,H< 

���0� "�=�4 " v��C< %15 . ���0� �8Co >��8< W�,�� c�/���"�=�4" ������� c�A)F� >� m,o �H� �4�6��:  
 ���Y
)3 %3 :(-QI� Q��!�
 �D�� Q:�9:��B���
 ��<�	
 _: O&'  

Q<9�
 (���
�   >`Q<9�
   ��\�
)1(  �D��1) 2(    KL-n�
 ���
 @�� (�7�
D:)1( X )2(  

T�g���� �<,k W�·`� �[/��  %18   W�·`� �[/��x 18%  ��<HD;3
  
!��V=�� �<,k  W�·`� �[/�� %18  W�·`� �[/��x 18% 

����º� ������� T��/j�  W�·`� �[/��  12% � �[/�� W�·`x 12%  
�<��V=�� ��q���  W�·`� �[/��  15%  W�·`� �[/��x 15%  

 ��B���
 ��<�	
  

�<,C=�� � T�),�/��  W�·`� �[/��  18%   W�·`� �[/��x 18%  
���g,�� T��/[  W�·`� �[/��  15%  W�·`� �[/��x 15%  
c,.F� !���"  W�·`� �[/��  12%  W�·`� �[/��x 12%  

��`�  

�C�����F� T��/[ !  W�·`� �[/��  12%  W�·`� �[/��x 12%  
Source :  Bureau de surintendant des institutions financières, "Nouvelles normes d'adéquation des fonds Propres 

(bale2)", juillet-aout 2004, p:04, à partir du site d'internet : 

www.osfibsif.gc.ca/app/DocRepository/1/fra/discours/Presentation_to_DTIs_Basel_II _f.ppt, Consulté le : 17/09/2004. 

  
%��6:  @��!�
 K��!D�
:��=§1  ����A�� �<�K ��C=K" T�8Q�G=� D
� c��� e�� ¿���4 ��B��K" e��,1 

����) T�G��C�� ������4�L . q<�0�� q�,1 >� Z� �/4S *l�/6=�� D��6�� ¿�:� l�/ =E" >� ���A�� �AC< ¥K �
�����=��:  
� �:�9�
 ^��9�
: 

$ ��6=C� ��� �� !���" !/K� �,Y�. 

$ ����g T��,�0� � ����� ��,1. 

  

                                                           

-
1 �8Co /</\ Ä "�=�4 " � !������ ����Q��� �<����=E`� �L�,�� � c��4 �:� �8L >� �A) ;[ �H�29 �<��
 2003.  
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� ��?8&�
 ^��9�
: 

$ !���`� ��� ���4 ���. 

$ �������=�� ��� �� !���` !/K� �,Y�. 

$ /61���[�� �<��61 ¾. 

$ T�',<��:��C�� ���\. 

� ���<I�
 ^��9�
: 

$ �<�0�=�� �� �o��,��. 

$ �����\ � T��,�0�� �·. 

$ T���8=[~� ¿���4 l�/ =E" -b.  
d%  �"�
 �0�W U&:           �:E >� �<�/4 �6<�G�� P%� �A0�� c��4 �:� T
/4 1996

1        ]�&� (&�) /A=01 �' � *
 Q60� ��B��K" Q�G=1 !/  ����) �Y�� -     �� � ���F� ^,=C� >� ����       Q�g Z8� �	�4 ��6�8G1 ��?:< |�%� � * ��

  (�)������  �:�� ����� 9��2.     ���� c��4 �:� T��/K /L�       �C&�� ���&ª ��C=K` �=6<�� ������� �4�L ],
Q�0=<�      �:�� ¿�:� � *v���0�� ¿�:��4 ��F� e �/�� �}�A      QG�� �1�' e�8G1 
/4 /L � *���[�  �� >� �=6<�  ������� 

 �:E �<�� ��1997
3 .  

% -
�
  �����9�
 �!��:   QG�� P%' l,61    Q�g ���\ (�) �6<�    Q�0=�� ��j� �Gj� >�  Q�H4 e       �&w	� � >&<� /:E 
�����     �A?=1 v%�� l�0�� �Gj� � * w	�� Z�� Q�Hg      ���1 >) ¿=:< ��j� �Gj�� *     �C�� �0E � -E�:� q� � /:

��j� P�/�� (�) �,0< -8C���:.
 �C¢ -CK �Gj� �%' ��Y�1 n=< � *: 

$ 0%���,H{� T�h��=L~� . 

$ 0,25 % >� �L
 ]�6?=E" p<��1 T�} T�h��=L~� 6���
 .  
$ 1,00 % �4 ]�6?=E" p<��1 T�} T�h��=L~� 6 � 24��� .  
$ 1,60 % >� fg
 ]�6?=E" p<��1 T�} T�h��=L~� 24��� . 

$ 8%^�[F� T�h��=L~� . 

                                                           
1 Christian Servais, "Le risque de marché : veiller aux variations de prix", à partir du site d'internet : www.busine 

essdecision.com/66-vers-des-systemes-integres-de-gestion-des-risques-dans-les-banques.htm, Consulté le : 12/12/2004. 

2   ��gF ���	1�Y����[�/� :  
c�Ag (G	. >4 *"la gestion du risque de marché : application de la valeur à risque" *  �����&�� ��,w:�� c,K c�F� u�,�� (6=���

 �<���=L`� TS,?=�� � �<�B�X��–e4�E �Y�� *T�</?=�� � �L�,��   .  
3
 "Amendement à l'accord sur les fonds propres pour son extension aux risques de marché", à partir du site d'internet  :  

www.banque-france.fr/fr/supervi/telechar/supervi_banc/ppsinb.pdf , Consulté le : 05/01/2005. 
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 � ��
  �n=�� l�0�� �Gj         ���1 >) ¿=:1 2�� !��Cj� �G[ D��L Z�_[ >�      �C�� � !/B�	�� �0E � �  P/</?=�� ],
             �:�< c�/Y ��/)" n=< ���� � ]�6?=E`� p<��1 (�) /A=01 @�F� *�=6<�G4 �o�0=E`� >H�   T��0&h,�� �

  QG�� � !q�6��  �/�� T�/:C� ��<,         � �� ��) �7_7 >) �6< S �A�� R,<   Q�H� � ]�6?=E" p<��1    �&��0� � �� 
 Q­ *��Y�1 �n=1        ��" !/K�� ��0h� (�) c,�?�� �.�6�� ���A)          T��0h,�� m,A� �4 >� � *��<,� �
 !q�L �

          � ��a=� ��.F� ��0h,�� ��C{� � %[�< ����) ����10% .QG�� Q��� �6<�     �Gj� ��CK � !/A=0�� ��o�
 �C�� l�0��     D�E
 (�) l,61 ],   Q�H� ��0EF� ��E�CK D��L   ���=1 ��K ��0h�     �4 TS/0�� �1%   � 0,6 % 

    �n=< � ]�6?=E`� p<��1 -CK    �:�1 c�/Y (�) ��A=)`�          ]�6?=&E" p<��1 � �� ��) �C¢ Z�_[ >� �
      Q�H� ��<,� � !q�L T��0h� (�) c,�?��   Q�g ��a1 � ��     � ��:� 5% Q­ * �n=1     c,�?�� �.�6�� ���A) 

nVK (�)l�0�� �Gj� .  
2%�6�
 �!��0 ���
 db�<���`
:  

  �� (�) 9�=�<    ���  �1" �   �:�� ¿�:� m�8 �/�� �}�A     ���� T���' �6��,� (�) c,�{� ���[�     ���&�`� � �&4�L
�=�� �.�:0�� Z6�6\ (�) ��\ �'��/4 2�� ���������:  

$��� A�� Z=��,Í � l/ =C�� ��� �� D��L l�wo !��	g . 

$!���K �� ���QHk !��	g T�} � ��'�� �<��4 �8�g�1 (�) �:�� �%' l�/ =E" >� ��:�:�� >� m,�}�A. 

$�=�� QR
 >� /gy�:�� 5�64�E ��<,� !�=	� ��=���0� O=87
 /L ��/ =C�� �}�A.  
2% ���
.2/� -H�
��'� :�9*
�: �"�
(�
� ���
����� :���A) -Q�G=1 �0Y���� >� �C��T�G� ��4�L���� =��/Qgy >� QR
 

Q�g ���� Z</� T����Y" ���[�� �:�=� >� �Y
 n��61 �<�	g D
� c��� u8� (�) n��61 ��	� ��� A�� 

Z</� .QR" ���`� /</�� ��/�< (�) Qs
�� R
 R,H1 !���" ����� �A01 (�) �<,G1 ���A) n��6�=�� ���[��/�� 

�<�	H� D
� c��� �a1� ��/'
 nV{ D
� c��� (��A=< �� ���ª ����� ���4� �4�L���� Z</�. 

�%��������
 �9*
��
 �:n: : QR" n'
 ��_� �%' �:��l�w �':  
$ l��" Q�g >� ��� !���`� !���`�� ���0�� �����4 �Y�/4 ��� ��. 

$ n��61 �=� �<�	H� D
� c���. 

$ n��61 ���� ��� A��. 

$ �0Y��� �AwoF �4�L���� ���[��/��. 

���C� �Q�A=1�� T�G��C�� ��4�L���� � n��61 ��	�H�� 2�� ��6<n �� ����� Z1�Y��=K" >� D
� c��� �o��6� 

�� *��� �� W��=��4� QR3� �4�L���� ���[��/�� R,H=E �0h�[ �4�L�� ��[/1� T�G��C�� ��4�L���� �AQ�g R,H< |�} 

5�8E�:�.  
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a%��������
 �9*
��
 M)�7: : /Y,1 �04�
 ¡��8� C�B�� �0Y��A�� ��4�L���� �'�: 

$ R
 R,H< ^/� ������ T����Y" n��6=� ^/� �<�	g D
� c��� �o��6� nV¬ ��� �� |�%g� �,Y� 

��V�1��=E" ��64~� (�) T�<,=C� ����g >� D
� c���. 

$ (�) T�G��C�� ��4�L���� R
 l,61 n��6=4 �0Y���� �EF� ���[��/�� ^/� ����� �A�� eQ�0=< n��6=4 �D
 

c��� � T��V�1��=E`� ��</� *|�%g� !�/6� ������ (�) �8L��� R�Ah� /��6�=�� -C�:��4 �h��	�� 

>� T�G��C�� 2�� ��4�L��������)  l��6�� �i lX�< � c�K l/) (h��� >) �� l,61 Z4 ������ >� 

T����Y" �%� �,�j�. 

$  z�	=K`�4 ������ ��4�L���� T�G��C�� Q�\ R
 -b TS/0�� >� (�)
 c�,�F� D�³� >� T�<,=Ci
 (�) ������ ��8Y" �G�C4 ��4�L���� T���� |�1 ��=A=1 R
 -b Z�o
 �Ag *�:VQ��� �8L >� !��/��
 QR
 �|� S � *�� z�	=K`� �,�G�� ��o�/�� ��/{� >� (�)
 c�,�F� D�³� >� T�<,=Ci z�	=K`�

� �L,�� �C\ � n'�C�E |�}��o�/�� ��/{� /:) �A01 2�� ������ ¨04 1. 

$ (�) T�G��C�� ��4�L���� �[/�=�� � �K��� !�QH8� �:� ��	¸" D
� c��� >) �/{� Å�F� ���6�� ��Y�,� 

���ª *������ R
� -�G1 >� ����� T����Y" ��?�?�1 �<�,� �}" Æ n=< z�	=K`� D
�4 c�� 

Î��g. 

-Q�G=< %�	:1 ��� P%' T�K�=6�� � nw0� R��KF� ��,{� �� �4 T���� ��4�L���� �%'� *������� 

-Q�G=< -<�/1 ���,g �4�L���� � ������ �<Xg���.  
3% ���
.2/� -H�
�H�� :>�
&j �"�
U& : �Y�� X<X01 e<�� >) ],�C�� 9�8ao" n�)/1 @" ����Q��� !X�g���� �/N

/d � *����`� ���A) � ����	���� -Q�G=< ��F� QR3� ],�C�� c��0	�� 9�8ao`� e�6?=� Z�o
 @" �:' !���`� �
�=K *Z��) ��A=)`� >H� T��,�0A�� �<�E � e�L� l�wo ���,1 !���h�C�� � �g����� ����F� ��G=C1 ( ],

�=�� v
 *!��� �� !���" (�) �N�/6� ���0� � �N��	g ^/� � T�CE��� ���
 n��61�� >� >HA �a�
 n
�� ZY�,1 2�� ��� A��������=�Y�,� c��� D
� ���_� ^/� � 2. 

 �n=< R
 -b ����`� �H�4 ��o v,:E (�) �LF� 5�:Aa=� x¶�: 

$ �8�g�1 D
� c���. 

$ ��� ��  ��A��61�)���ª *���L`� ���ª *],C�� ���ª� T���A0��.( 

$ ��� l�wo ��:��=��. 

                                                           
1
 BRI, "Nouvel accord de bale sur les fonds propres", Avril 2003, à partir du site d'internet : 

www.bis.org/bcbs/cp3fullfr.pdf, Consulté le : 22/02/2006.  
2
 ERIC Lamarque, Gestion bancaire, PEARSON Education France, Paris, 2002, P 89. 
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$ ��.�	1 >) T�)�GL *�)�:���� ��),o ��QG�� *���Q��� /�)�,� *]�6?=E`� nVK R,<�/�� *!�Q�0=�� 

T����ª R,<�/�� �,H��� ����. 

$ �H��� �=���A�w: �B�+,� !���" ���ª R�A=B`� ��	<��01�. 

$ ���	1 �w	?A�� � �,h ��:��=�� Q�H� m�GL. 

$ ��C=K" ����A=K" �Q� �=�� >) ���/�� Q�H� � �� �	�:��. 

$ ���F� �C��e4� ���Ag (�) ��),o ��L�/��� l�w�:��. 

$ -���E
 ���61 ��� �� ���0�� T�o�A�a��. 

�H��A :�:� �
 3
��)��D� a&�;	 @�� ���
 ���Y
 

-�1�=�E (�) e�8G1 D
� c��� /</�� !�/) �,�
 >� ��Qs
 l��L ������ �0Y��i �,�E
 �:� R�A=B`� 

!���"� ��� �� �</\� �<,G1� F��Awo |�%g *��4,E�{� -Q�G=< �,�E
 e�8G1 D
� c��� /</�� >� 

�6QL/� T�4�C{� T�G��C��� ��4�L���� �0Y��� -���EF� ����{� � �E��I nN����o. 

���
 >) /B�,� �8Co �<�	g D
� c��� !/</�� ���: 

$ R,H�E ��:' e��,1 �a�
 �4 D
� c��� �A�w:�=�� nVK� ��� �� ^/� �����. 

$ !���" �a�
 D
�� c��� ��[��/��. 

$ ���=)" fg
 R�A�a��4 �,�Eyg ���6�=�� >� ��� ��. 

$ ¨�	¦ T�8Q�G=� D
� c��� �w	� ���6�� 2�� >�Aa=1 �a�
 �_A0�� ���=1� �<,:�=��4. 

$  T_��0�� >) �81�=�� ��� �� ^,=C� (�) ��H1�`�4 c��� D
� �<�	g /</\ >� ������ �Hk
� l,�	� c�[�" c_[ >� ������� T�����:��"v���=L`� c��� D
� " *t�L���� c��� D
� ����0� (�)

 �:��0� ������ T����o >) �·��:�� ��A=�� ��� �� ��G�=� ������ P�[/1 v%�� c��� D
� ���Ag ,'�
T_A0�� � ��==g`� � ���6��g1. 

 ������� �4�L���� ��s
 (�) �,L,��4m�,o
 ��=ª� *����0	�� ��CE
� ����� �A0�� �� ���0=< 2�� ��� �� 
!��	H4 ��� �� P%' !���" � ������ ���
 ��� >H� ��g c,K ����H�" ��w1 *�N���" �<
� m�,o
� *

�������� ��q���� ���" � ��6�8G1 -Y�,�� �4�L���� .��Q��� �?8�� � Z��0o �,E �� �%'�.  
  

        

        

                                                           
1  ���" * ��4�0�� ������ ��\" �L��2�i K� �8�B " �/0�� *279 �<�f� *2004 � *10.  
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���������������� �%&���� �%&���� �%&���� �%&�*�*�*�*::::        

    ������� ���
 ��� �� �������� ������� +���,
������� ���
 ��� �� �������� ������� +���,
������� ���
 ��� �� �������� ������� +���,
������� ���
 ��� �� �������� ������� +���,
     �� �� �� �� ��� ��� !���" ��� ��� !���" ��� ��� !���" ��� ��� !���"������� ������ �-��������� ������ �-��������� ������ �-��������� ������ �-��        

���� ��q��� �,�Ey4 �A01 2�� ������ /A=01 ��� �� !���" � !X��A=�� ��</K -���E
� 5�L�� ����
���������)�,o
 (�=�4 q8g �H�4 ���� nQH?�=��� ��G8h >� ��:QHk 4� *W��=�� ������� ��_�C�� /)�,L p�E�1 

����� ����� �[����� �� P%' ��Y�,� � ������ ���
 ����  . ���	� ��� ��< �A����n'F/)�,6��  
������� ��� �� !���" � �������� ������ �8L >� !/A=0�� �A���C�� -���EF��:  

  
�
��
��	
  :�D�
 ��]�,
�D;4
 ��k $ ��&6��B���
 �:�h�H��l
   

���� �C��:A�� 5��wo���� ������ T_[/1� T����o !��g� !/</
 >H� 2�� ����R��01  *!q�g ��� � ��h
 �� ^Â�
 TS��� �),:=� ���<,k ����� e�[ @""T���/ =E��©s
 >� !/</Y : 

���� :�D�
 �)���
 2���Y
 ����&<)�D�
 �)��: ��&6, ��]�,
�D;4Q�&<(  
�� (0C1�������� �=�� @" ���� T�)�GL @" �A=:1 TÏ�:� �� ���0" |�} (�) -1�=< �I *�	�=ª �<���=L
QG�� !��<��� P%' ���/61 2�� ���6�� (�) -������� !�/L Oo�g ��� *���B��,�� !��<� (�) && �$ 

�=�� ���,�	i v/��6$/� ��� O:81 /6� *!�����4 Z��) e�G< �� �C�� Ry4 �a=61 2�� *l,�j� !���" �<�w: ��,�
`� c_[ >� ��=�Y�,� >H� S�� ����=K6,o���� (�) ��8:< �4 *P/K� ���Q���4 ������ P���,� ��A:1  �,V

�� l,61 ��K *c�,�F� ����� � �<,:1 e�6\ u0< �� ,'� *�</��61 q� ����� @"��������  �),AVi ����
� �G�oF� >��=�� Q�0� �<,AQs
 >� ��:  

1%  3
$���
 L��Y
 d��` _: Q*	
 Q�&0 S
�D�: 1�� yV��������� ~� ���� >� �YF� �<,� ���=L
�Y
 >� ����� ����� ���[:  

$ QG�� n�)/1���,�� >� /<Xi ������ �L�. 

$  >� W��� Xg��� �<,61
�,�� �67 !��<� �Y)�� � ����F� �/' e�6\� R��. 

`� T���A)��n=1 �Y��j� ���=L�/) � ��:� c�H�
 !: 

$ c��� D
� ]�,E
 � ��G1 T�/:E ��/.".  
$ `��=�� >� T�g�� >� ���=L��y. 

$ `�^�[F� ������ T�CE��� >� ���=L. 

$ `� >� ���=LT�g��� T�CE�� �
 ��)�:.�<��d . 
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$  >� ���=L`��/�� ],E t���F� �S� v%��5�ACL f=0< �C�� >��/�� W��� ], n=1 Z1���A)� *W�
�/��4 T��S� ) m�/<"���L"� (�� ���E� c_[ >������=�� T�<S,�� ��/K ���[ !��=:��  !/?

��H<��F�1. 

`� R
 @" !���`� �/d��1`� @" P�V ����� ���[ >� �YF� �<,� ���=L�A  ����� ��E�E
 T�X�� 
Qs
��2: 

$ ) !�/6�� !��<�`� (� ���=L. 

$ �=�� T���A) !��<���+,. 

$ �C�� ><�81� ��4�F� !��<���,�. 

$ �/L ��G)"5�fg
 �)�,A�� R��F� >� . 

2$ �D�� ����� O
��4 (
)��� �
�84��
�:�  � */6:�� ]�,E
 � ��0�4� �'³��� >H� �����{ T����� �'
f=01 T������� P%'� *�'�/.
 v%�� |:8�� m,Y��� R�� OL� v
 c�,�
 q�,=4 �AC1 ��YM �B��� �4��i 

|:8�� �<��A�=ES� �L�G�� !��<� � ����/ =E� >H� �YF� ��<,�.  
3$ S��!�
 V��&, �� ��6", (���<9� K��!�
:  >� ��_[ >� ����� >QHA=< ��K c�,�
 (�) c,�{�

��8�� T���A) >) �d�o ^�[
� ��g
 ^�[
 TS�� � ��h��L34 l,6< 2��� �=��4� *��¬ Z1��/Y >� /<X< W�
 ��o�A=B`�`m�	1�c��� D
� /c,.F�3�/�� ��/[ >� 5S��C� R,H< �� 5�q�g �4� * ��  Ð­ >�� �)�8�� R,<

��/j� P%' �4�6� ��,A) (�).��Q��� ��	�� >� c�F� �?8�� � e<�,�=�� 9��o � ���	=�� QÄ /L� . 

4% �,
 b�1�����
�E�
  ��:��E�
 QIE���B���
 � ��!�
 �.�:  (�) ��C	o n�w:=4 ������� ������ l,61
 �a4�L T�g�� �H�)Holding(���� |�1 �� /�6< 2��� *�� =�� T�g��/�� � ���=��� D� ;�G 

�=����<,G1 �Y
 >� *Z�Y,�� =� �04�1 T�g��� ��A�=E`� T���A) !���"� �=�� T���A) � ��QR
 u0< *%�	: 
��������� >� /</0�� Ñna4 l,6< ���� T�g���)�:�=��� Q�A=4 �%'� ������� �<��V 5�A�E
 |5���K� *����
� � 

���� P%' c�A)
 Z�Y,1� ;�G¦ � ���	o`�4 ¥K �
 ���=�`�4 Z� �AC< v%���T�g� �a�
 e�6?=� 
 ������ >Ah �[/< >HI /B�) fg
 ���\� T���A�=E`��=�����<,A/�� !/<.  

������� (�) t�b� q7y1 �a4�6�� �g������� �������=�� �%' %[
 ��,E *�� �0h�j� ���� q7y !���8�� !�,
 q� �
���=�� P%' ����
 >�� *!���8T�q7y:  

                                                           
1 $�  / *R,ÒG) R���� ���!6�
� �����
 U
&;	
%���
� �!6�
 ��� $ ��nIE:� (�8�&7�
 B�X�� *��0���� T�),8G�� R�,<� *� *1993 � *272 *

273.  
2 $� / */�A{� /8) -�G�� /8)5&67�
 (��)��D�
� ��&9�
 *��� *�<�/:HE`� *��0���� ��/�� *2002/2003 � *55. 

3 $
 . *q� Ó�H) O<M��:�E�
 5&67�
]��M ��� * � *P�g} e8E �Y�� *38. 
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$ ���� l��L���� ���A04 �a4�6�� T�g�� ���X�� W��� �������� ���K �	� *" @" �_A0�� ����o" l�/ =E
nN��[/�5�/B�) �/1 ����� ]���
 ���� � ��C1 u0< �� ,'� ������� /B�,	�� >� (�)
  >� �XY �

 �K�=�� T��[/��`�� T���A�=E����� ��������� l,61 *`�4 �a4�6�� �g��C�� >� ���=L !��)" ­ ],
�� Ê�8�� ���L"���A`� Z=L�� n�)/=� �� �h�j� �<��A�=E.  

$ �� �,Y���� ;E� �h�j� ����� �<,k � ��6�F� �S�' �g���� ��� Z� ��=< �6�6� 
5�o,o�L Z4 ���� ,' �A) ��=A�L ],	1 2�� ���6��. 

$ "� ��	¸�� �� ��0=1 2�� ��� ������=�� �V�=o �0h�j� ����� *�<,: (�) !��) �G�C1 �a4�6�� �g�
������ q� �G�o
 D��k T�g��. 

$ ���� l��L �E��Ai �a4�6�� T�g� q� �G�oF����� � �)�,�� c�,�F �<�� u0< *��������� 
�=���� �0h�j� �<��V1 . 

�� n�)/1 � ������� q� �G�oF� n'�C1������ �������' ��C�B� ���� �04�
 c_[ >� |�}�  : 

$ T��/j� ���H1.  
$  �<��c�,�
�)�,�� . 

$ �/Y �_A) �%Y. 

$ `��<,:=�� �<�Xi !��	=E2 . 

����� >� ��A�w:1 ��H� ��:'�� �a4�6�� T�g�����A�=�� �s �<��V:  
�% �E�
�
 (
b � ��!�
 (�.�����T
&�
  One Bank Holding Companies (OBHC) : 2�� �'

 (�) �G�C1������ Z��) e�G<� /K�� v��d �����
 �h�j� ���� ��AC=� !�G�C�� �g�����4 (�F� �g�* 
G�E -o�Y @" |�}�5�a<
 �N� ����) e�G< 2��� !��=0�� ������� �G�oF� D��k S ^�[
 ����� T�g�� (�) 

��T�CE� q� �������.  
a% �E�
�
 (
b � ��!�
 (�.�����2)�9D�
  Multi-Bank Holding Companies (MBHC) : �'

 >� ��g
 (�) �N�G�E /=k 2������ �g f=0<� *v��d ���� �h�[ v��d ���� �4��i �F� �g�
��������� �� e�6���A5_a� *�[¶� ���� l��L >) �C��4 �F� �g�Q�a<
 !�G� D��k S ����� T�g�� (�) 

������� �G�oF�.  

                                                           

1 $� / *Z� ]�����B���
 (�:&�9�
 �='� 5&67�
 2�
)4 *E �Y��P�g} e8 � *183$184.  
2 $�  /� *v/:' n�'��4" q:(
�
�!�
 b�c
 Q`�: +����]D�
 5&67�
 2�
)4� *e4�E �Y�� *48.  
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�E�
 QI)3%4:(�D�
 ��I�	
 �E�� ��<�=6�
 ��� � ��!�
 (�.������D�
 ����].  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
����
:  *Z� ]��� ='� 5&67�
 2�
)4��
 (�:&�9�
 ����B� * e4�E �Y�� * 182.   

  
 ���� �B�X�� � ÉK_<T�g����� >� m,�:�� �%' ���*5����K  m��C1 R
 ��y� >� ���,0�� ¨04 �,Y� �� 

*��.,j� ���) ��=�/6� �� �'���o" ���,A0�� ������� �:<Xj� �4 ��B�:7 T�h��	� 5����K /Y,1 ��K 
) ��.�[BADR *BNA (Y
 >� 5���g ���,A0�� T�CE��� R,<� ���� �) (�=K �
�' ���% T�CE��� P

��C	o ( �:E ��G� >� 5���/=4"2007&4 !�/6��� 150��:<� ����� 1��.,j� ���A) ���"� �<�C=� *  ��I
 ������� �<��V�=��� ��)�:���� ���,A0�� T�g����� >� /</0�� Ñna4 ������ P%� �AC<�K� 5�A�E
 |Q�k 5���

 *����
� ����A)
 Z�Y,1� ;�G¦ � ���	o`��!/</Y ���<,k ����� -Cg �Y
 >�  4 �a�
 e�6?=
>HI /B�) fg
 ���\� T���A�=E`�.  

  
  

                                                           
1 D. *v150��:&<9�
 (�";\�
 ��� �9*��6�
 ^� z&����
 �<�� ��6�) ����:  l,�� ��,��� fj� !/<�Y *22/08/2006 �/) *!��) �E���C�� �:�C�� *

4788 � *06. 
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�'�A�� :�D�
 ��]�,
�D;43
 ��k $ ��&6��<HD;  
QÄQ��� �<�� � ��H<��F� !/?=�� T�<S,�� � �� c,[� T�:�o�A�������� � ���� !/</Y TS�� 

�~�� ��H�� � ����0�� �g���� ;G[ �<,k �,�j� ZY� (�) ��:�4 >� *��A�=ET�CE� ��� � �=<� *
������� � ����0�� �YF� �<,� ��L ¾/61 � �CE�* D
� � �g����� �
 �<��0�� n�EF� ���� �/� 

�� c���CE�< 2�� 0�=�� >� ��6�� ��/[ n=<� *�� R,�A�,Q�,=1 2�� T�0< @" ���h" *!��=��� n�EF� >) /
�� ���/61 ����h" ����� �s�C��CE��� ��  |�} �4�6� �� *��:0�� ��� (�) �<�h ��	)" (�) 50 % 

�� �AC< �� ,'� *�6?=C�� /B�,	�� >�����A5��8Co �a	 :� !/B�� c/0i ��6�� ¾/6=4 * �.�	�� �0�� 
�� ���E����A�=�� ��V5���� -0�1 R
 ��4�0�� �<5�E,A�� ���� �%' � � >� ��� ,'� *�/y��C< R
 Zo � m

�� �j� ���A)"Privatisation "��4�0�� �6G:�� � ��6<�� T/Y� 2��1.  
�� O�[� |�%g�����=�� ���� c�� D
� � ��BX�� ��H��� c�� � ��H<��F� �<��V -o�Y @3� *T�g�

`��1�=�� P�V� v/��6�Y,< v%��� Z�� Z��� /6� *c�A)F� T�g�� n�E
 ���� @" P���,� >� �8Co "�1 O�V
������ @" "�/61 2�� ���6�� c�/8=E���� ����� yV�< �� !��)� *c��� D
� � ��K @" T�g���� @" 

���� ��	1 ��/:) |�} >� ����) �� ��/E � �h�=6�� �CE��� �
 �g�" T���X=�P�d�� ���� v%�� OL,�� � *
�� Z�� ��/<����=�� -8E R
  @" �Y�< �C0" �X� Z=�H�� R
� * !���`� !��	g ��	¸>� �,E c��� D
� 

���� !���" � �g����� � e{� Z�G0<�g�.  
���� ������ (0C1@" P�V�1`�4 ��A�=E`� c�� � �<,:=�� e�6\ @" ���� ¾/6=4 ���6�� �w	� �<,:1 

��6������ TÏ�:A�� ��=��� ��)�:�X��� �<��V��)�� �H��=C�� ���6��� �<��60�� ���6��� T��/j� TÏ�:�� 
�=�� �<,A=� ���6�����Y��j� !��V�YF� ��<,� �
 �GE,=� �
 !q�L ���6�� |�1 Oo�g ��,E |�}� * *

�=��4� p<��,1 �<,:1 e�6\ W�"2�� TÏ�:�� �<,:1 -o�Y @" ���6�� ]�6?=E ��?a1 R�� ���6�� �� l/61 
�C��4��,� R
 �w=:§< �G�o
 @" ���6�� ¾/6=� 5��wo R��F�4 ��?a1 R��� *�YF� ��<,� ���L ¾/6=� 5��wo 
Q6\�/�� ��/j �	H<  5�/B�) e><�.F� ��/E� 2.  

���� �������=�� �	C�� c_[ >� ������0=< �´" �<,:�/?�� �/6� �� ��� �� >� Å�F� ��=� �6o ���ª 
�C���)�,A�� R��F� >� fg
 �/L e�6\� ��,���a< /L ��88C4 2�� D_�`� ���ª ��/4 �XY �5��B��� >�  

�_A0��3.  

                                                           
1 $� /v/:' n�'��4" q:�  *&67�
 ����]D�
 5%(
�
�!�
 b�c
 Q`�: % � *P�g} e8E �Y�� 67.  
2$�  / *t��,��� /A� /�A{� /8)��'&'�!�
� ��B���
 �=6�
 P�*� _: ��'�<D#3
 �0�1�
 2�
)4 *�<�/:HE`� *���0�� !y�:� *2002� *1079 .   
3 $� *e4�C�� �Y��� �	o 1078.  
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H��A�� :�D�
 >
W��B���
 �:�h
 ��k $ ��&6�H��l
   
Q��QG �� ��� ���/61 2�� ������� T��/j� |4��1� �[�/1 W�,�� ;�������� �� �� ,'� * �_A0�� ��

�=�� ��V�1��=E" /�04 /K @" �H0<������� ��/j� c�� � �<,:��</{� �� P%' � ���� �4 �Ad 2��� 
�=�� ����� �<,:1 ��V�1��=E"�=�� ��V�1��=E"� *�<,A`� c�� � �<,:�=�� @" ���h`�4 ��A�=E TS�� c,[/4 �<,:

������ q�:  
QI�E�
) 3%5(:�D�
 ��B���
 �:�h
 ��k $ ��&6�H��l
 �
 $ �����E�
 ��:�.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      $��y�=�� T��/[   
                                                      $ ��A0��4 ��V�1`� )!�CA�C��(  

                                                      $�</��6�=�� ��q���� T��/[  

 

����
: -��G�� ��/)" >�.  

 

N�H�
 ��
�
 : O�7�,4;����� 2)��9D: �������'�:�   
�8G1�� e��������  �����/�� �g�{� �V�=o���:< *��80�1� ������� �G�oF� � ��Hm�,o
 �7_7���� >� �4�L :
���[�� *��Y��[��� �� (�) X�g��=��4 �4�L����� .  
����:���
���
 �������`
:  

�/01���� �	�+� �/�� �4�L ��08G4 ��6=C� Z�A��61 �	�+� ���[�1�� �[�� �E���� ��/ g �����A *Z1�} 
�=<��=�� �H��� �A��� ��L�Go �C�� �A�w:���A !��	H�� ��� �/� |�}� *Z1���A)� Z1����Y"� ZAwo� 

�/��4 �_A0�� ������� ��/j� ���
 >CK R�Ah� ��=o`� �.�:0� ��Y�=o`��C��� �L c,.F� �<��� *�8Y�,�� �)�
��4 �.�j� T�H�=A������:� �� �_A0�� c�,�
 ��_E� �� " OL,�� � ��?�?�1� ��G[F� ���=g

���=��� *-E�:�?. >� e6?QL�� ��=�� �� �N�0�L,1� T�o��8�� �gy�`� (�) /�C��4 l�X=� �o�,6��� �<���`� T�E��

�<��A�=E`� ��q���� T��/[:  
$������� R,<�/�� e<�,1   
$��A�=E`� e<��:. 9��o   
$������ ]���F� T��/[   
$��C�B���� ����0=�� ���   
$������ T�6=���   
$��A�=E`� ��:�
 �G�o
   

=8�� ���<,A=�� �G�oF� !�H:  
$�BXV�=�� ��q.   
$��<,A�=�� qYy�=�� �G�o
   
$�g�=��� ���6�� ¾/61   
$��� �� c�� D
� T�g�� ��Ey1   
$  T���A)Factoring – Forfaiting  
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 �g � ���[�� �0Y��� !/K� c_[ >� |�} n=<� *�� c,A0�� �AwoF������Q�6=C�  ���
 � � ���A)
5�<���"�/�� �0Y���� !���" �a¦� *����� ���[��`� ��� �4�L�'�<��61 ����" ���1� !���8� !��1 .  
���'�A: ���
��*��h
 ����:   

�n=1���� �	�+� ��0�� D�E
 (�) ��Y��j� �4�L`�� �:5�6�� ��8=[��0� ¿��f� �=�� �/� �:Qgy ��_E >� /
�=��� *������ T�o��8��Q6?�o
 >� e�� W��� �h,�� �L��� ¿B�=o �H01 �����A ����� !�=� �<�� �  P%� l,6<� *��

���� T����� ��Y��j� T�4�C{� ,8L��� �	�+,��4�L��� ��=�/6� � * ^�[F� ����� >� �'q�� *�<Xg��� 
���� !X�YF����� T���� �/) ��=°� *��4�L5�6�� *^�[
 @" ���� >� ���A) �0�8�� ��4�L�:�� �0�8G�  ����� l�w

�C��Q�+ �� *Z1���" ��	�g� /B��=�� {� nwo � �E,�`� T�8E fg
 (�) c,�{� R�H�`� � �8.
 ��o��=H�
Q6  v%�� ��F� -E�:�� OL,�� � T��,�0��� T�o��8�� >� �/L`� >� �/<X� eQ�g ��K *9�8ao�:�� R�g �A l�w

����5����L t�L�C�� e�6\ (�) `� ��g � �)�Q�g T����UQs
 T��� �AZ=���0�� Z=�.  
Oo�g �}3��/�� �0Y���� ����� ���[�5���� -0�1 ��Y��j� �4�L����A�� �8C:��4 QS" *���) �	�4 QR
  �'��� 
���� ������ ������/0< Qs
 ��g
 �,:=� ���/61 2�� T�V=:��� �G�oF� m��� 5�6�� `T�Y��=K���=�� �_A0�� !� *

�oF��/61 ��QL,=< S �� lZ0� �'q� � P/b S� ��A0�� ������ > .�=�� �%'��,:�=��� m�/0 ���
Qs
 !��<� @" ^ ��
�a�� �,Y�)�,6��� ;4�,�/\ 2�� /���A) ]�Go ����� ��	�g� ����) �4�L.  

��H��A :�0�1�
 ��� /�.��D��� �������
  
 ��� �� }� �1" � Z=�V�1��=E" (�) ���A�� W��� �h,�� �E��� /:) q8g �H�4� X�g��=�� -�Y,=<

� ��� �� (�) X�g��=��4 �4�L����4 ��0§< %[
 �� �%'� *��4�F� e�6\ W��=��4"Risk- Focused 

Approach."  
 ���g ���\� À�=	1 � �Q�A=1 Oo�g 2�� ����A�� �</��6�=�� �4�L���� >) ��� �� (�) X�g��=��4 �4�L���� ��=¦

V�=o >H�� *Z1����Y" ��_E >� /gy�=�� ����� T����o ��� �� m�,o
 /Q601� ������ c�A)
 �0�8� ����=� �
 (�) �4�L���� � Z�Y,�=�� �8.
 *�Y,�,:H�=�� l�/6�=�� |�%g� ��,0��� ������ T���H=4`� �a	4 5��</K Ty�o 2��

 qC1 v%�� P�V�1`� ���0�� ������� ����� ^/� 2�� ��� �� (�) X�g��=�� � �Q�A=< �������� ������ *Z��"
 ��� QR
 µ0i *��°���=�� T�o��8�� D�E
 (�) ������ À�=	1 ���� ��� �� P%' (�) �4�L���� ����� W��=��4�

Z7�/K /04 ����� 9���:�� �E��� ���� �L�8=E" ��� R,H�E ��4�L���� T�G��C��.  
1%�0�1�
 ��� /�.��D��� �������
 K&�?: :g��=��4 �4�L���� l,�	� �Q�A=<  ��?���� n�	�� � ��� �� (�) X�

 �� ���0�=�� ��4�L� ��V�1��=E" ��/)" W��=��4� *Z</� �C�B��� ��� �� �� �1� �<�01� u0�� ����� �B��j
                                                           

1 $� / *t��,��� /A� /�A{� /8) 
)4��'&'�!�
� ��B���
 �=6�
 P�*� _: ��'�<D#3
 �0�1�
 2� � *P�g} e8E �Y�� *1085.   
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��� �� P%' .������ ��_E� �o�=� � ��E�EF�� ��A��� XB�g���� /K
 c��0	�� ��[��/�� �4�L���� l�wo f=0< .
�Awo
 QR3� |�%g �YF� ��<,� ��¬���� ��/'
 e�6?=4 ����� ��/'
 e�6\ �	H1 ����0	�� ���[��/�� �4�L���� 

 *T�E���C�� |�%g� �AwoF�� �o�,6��4 l�X=�`� >�Aa=1 �Ag *������ �<��6�=�� nVK� �QL� (�) �w���� |�%g�
 �� >� ���6�=�� W��=��4� *T����Y`�� ���[�/�� T�A��0�=�� *;Gj����.  

�%����
 ��B  : �Y
 >� ��E�E
 �'� ��� �� (�) X�g��=��4 �4�L���� �[/� � @�F� !,Gj� P%' f=01
 !��/�� T��,�0�� ¨04 �0Y��� c_[ >�� *�� ���� �� ��=< 2�� T�	���� -E�:=< t�L� ¿��o�4 �h�

 ����� ZY�,1 2�� ��� A�� n�� (�) c,�{� ��G=C< À�=	�� QR3� c,�{� >H�� *�G��� ���w�� |�%g�
 �Awo
 c_[ >� |�%g� *��4�L���� ���� �
 vXg��� ����� � !��,=�� �<��6�=�� >� ���" T��,�0�� P%' (�)

����0�� ������� ����� !���" �� T���6�:�� *T��,�0��.  
a%(�:&�9�
 �)��:  : ����� >) T��,�0� (�) ��  R
 À�=	A�� >H� c_[ >� Z��=	1 v,:< v%��

�����=�� ������:  
%��#��T3
 ����!�D�
 : ���7" � T�o��8�� P%' n�C1 ��K *�64��C�� À�=	�=�� �<��61� �<���/�� T��o�X��� ��� 

�����4 ;�\ 2�� ��� ��4 À�=	�� ���0�.  
%���
)3
 (�:&�9�
 �<='� :�� >� ���A�� ���[��/�� �<��6�=�� f=01  ����� �h� ���0� �A��� ����

 ��,�E �h� *!�Q�0=�� ���6�� *���6�� ��:�1 *���L`� ���ª >) T��,�0� >�Aa=1 ��� *P���ª�
�'q�� ��¬���� *�����.  

%����
 2�
)4 �: ��!�6�
 : ���ª >) T��,�0� (�) c,�{� � ]�QG�� �a�
 >� ���E,�� P%' f=01 
� ������ �� *����� (�AC< �� !��) ��:' R,H< �������"9�81�`� ;4�h " ��4�L���� T�G��C�� �4

 ����� T����o >) !q�� T��,�0� Z</�� ����� !���" �� nB�� c���1" (�) R,H< ��K *������
 �<�aL� ¿��/�� T����o *!/</Y T�V=:� >) ��</K T��,�0� (�) c,�{� >H�  Z�o
 �Ag *P���ª�

 ��C��:�=���/��� �%' >�.  
%�:�9�
 �)���
 : �?���� *������ ]�,EF� (�) �4�L���� ���' ^/� !��,=�� T��,�0�� ������ P%' �Q�k 

 |:8�� ������ m�h�F� >) T��,�0� ��</� R,H< ������ P%' QR
 }" *��o�A=B`� !��/�� T�g��� *TQ_���
�������.  

2%�E�
 ����
 $ �0�1�
 ���!, sD�-��� Q:�  
�%Q:��E�
 ����
 $ �0�1�
 ���!,  : !�,6�� >��,� ������� ����� � ��� �� n��61 ��w§< R
 -b

 ������� ����� ZY�,� /:)� *��� �� m�,o
 ���H� ����� n��6�=�� ���A) R,H1 R
 -b �Ag *Z</� �0�a���
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��0� ���0�=�� T����[ !�/) Z</� R,H< ��� �� P%� :��,8L �
 ���<,\ *��8�:d ���" . ����� !���" c,8L c�K �
 ��� �� }� �1` �������$��� �� (�) X�g��=��4 �4�L���� R,Aa� ,'� $ �04�
 @" ��A��6=4 l,6< R
 À�=	�� (�) 

�' ��XY
1:  
$  T��/j�� T�V=:�� ��),o� �L,� *����� �� ���0=< 2�� �C��:�� �Y��� m,o �0Y��� *���/6< 2��

����� �<���=L`� ���w��� �h�=6��� �)�,�� !/)�L.  
$  *��'�� �� �
 ������� ���A�� QR
 >� /Qgy�=�� �<���`� T������� T����Y`�� T�E���C�� �E���

�<,L� ��h�� T��,�0� �Awo
� *�6=C� !���" ��� *�<,L ;8h �Awo
.  
$ �� �� ����� ^/� 2�� ��� �� �o��6� ���0=< 2�� ��� �� ��. /</\ �Y
 >� !�,Y,�� T�o�Aa

Z0h� @" �8C�:��4 c,86� ��� �� ��. QR
 >� /Qgy�=��� *��.  
$  �%[
 ��� �� m�,o
 >� m,o Q�g !���` ��E�EF� q<�0��4 lX=�1 ������� ����� !���" QR
 >� /Qgy�=��

Z1����o T�/�601 �Y��� nVK ��8=)`�4.  
a%�� Q:��E�
 ����
 $ �0�1�
 ���!, ��: !�,. �G0§< R
 -b� ;�G¦ !��yg ��� �� n��61 l/ =C< 

������� ����� ���ª >) ����� . *������� ����� � �A��� ��� �� �h� ���+" ,' |�} >� �/�� QR"
 �EF� �h� W��=��4� ��� �� P%� ��4�L���� T�G��C�� l�A='" Z�Y,1 Q­ >�� (�) �4�L���� �Gj ��h�F� �


�����.  
 (�) �/\ 2�� T�q��=�� ���A0�� P%' �H01 R
� *�o����4 ��� �� n��61 ���A) ^,=� ���=< R
 -b
 �,�F� �� ���0=1 �
 r�01 R
 -b� *Z1����o �0�8� ����=4 ����=1 R
 -b W��=��4� ������� ����� T����o

�����=��:  
$ n��6�=�� Q�H��� ���A��. 

$ m�,o
 �g ��� ��  �N�'�V�1"�)*/<�X=� *�6=C� �L�:=�.( 

$ �B�+,�� *�C�B���� 9,G[ *T�����:�� T�V=:�� 2�� �QH�1 �/�� �C�B� ��� A��. 

$ ����A=K" T������=�� �Cg�0�� �
 ��8��C�� �'�7
� (�) �����. 

$ �E��� l�wo ��� �� ^/� ����� l�A='`�� �0Y��i Q�g >� ��eQL/ �Y��j� ��[��/���.  
 �'��< 2�� ��� �� � !��� �� � ������� ����� !���" ��� �� (�) X�g��=��4 �4�L���� �,�E
 �H0<
 Q�0�� *!��� ��4 /B�0�� �L_) µ?:� >� �G6o (�)
 @" c,.,�� Z:� ����� !q8g ����� /B�,) Z8CH1� ��A��

                                                           
1 � / *�:E��H�� n�'��4"�0�1�
 2�
)4� 5&67�
 ��� �������
 $ 2�8�9:� ��;�;� �0� � *P�g} e8E �Y�� *50. 
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�Y��[� ��[�� �4�L� ���w:4 Z0�=k Q�H4 �G6�:�� |�1 Á,�4� ��� �� P%' /h 9�,?�=�� � J/Õ n�C< ����0� 
R��
.  

 

m��H�
 ��
�
 :�-I7�
 �
t'�� �H��l
 ^��9�
 K
�1D;4  
���� ������ D��k�/Y t�L� ���Y" Z	:=H< ;E� � �����o �����/�� �C�� �8L >� ����� T�G� R�/�8� ��4�L
�n=1� *������ |�1� P%' ������� T���
 �/K
 e�8G=4 �4�L ���F� ��_E ^/� D��6� l/ =C1 2�� ������� �4�L

Q­ >�� ������ ���
 n��61� ������ ��	�:�1 "QH8� OL� �8L ��B��
 � W��� ��j� ZY�
 ���=g�=K � S (
��0=1 ����� �g��� �!���K�'����" @" v��1  .  

H<��F� !/?=�� T�<S,�� �/01 ���/�� �B��
 >�2�� c� "QH8�� ��%o`� q<�0� O�/ =E *� -8C4 |�}�
��01 2�� ������� T�����`� l�0�� � �� Oh1933 >� ��g
 D_�" >) ��8Y,i >�)
� 4 ���� �SM 

Q����01 ��K *������� �B��,�� R�Ah �CE�� ���o" ��8E
 /K
 |�} R�g� ��:�� � Z�Agy4 ����� l�w
'�w�Q��� R�/6� !� �/K ­ n�0B��� -?C� ������ ,U �,�A�� ���/1� �6" l�) � �7�I ����1988��
  ^

 ��� @"221���� .  
 
/4"QH8�� ��%o`� q<�0� l�/ =E l�0�� %:� !/?=�� T�<S,��4 �1979Q�+ ��K * ����=K`� |:8�� 

�/�� ������ ��:�=4 l,6< W��/	���=�� ¿B�=:4 ������ QHk R
 @" �,�AV�� �'��o R�� ��:� O:
�C������ T�G��=�� >� ��4�L @" �/0�� �6� Z7�/K �8L ����� ����`�4 �8:3 l�) � ;6� 1998 OCH) /L� *

 ���0� -CK ��H<��F� ������ ��:�1 ¿B�=oCAMEL��� ¿B�=o �1�,g%�� �1�=	�� �o��6Ag  ���F �8
���� �<��:4 �������F� �4 l�) >� c1998�=�� ¿B�=:4 �o��6�  &� ��:�10 �64�E T�,:E ) l�)1988 (

�/�
 � ������� ���F� Oo�g ��/:)�'.   
�=�� ¿B�=o T��+
���� ��:���F� �4 l�) >� c1998QR
 Q�g Q��� ������ �=�� ]�Go � �61 �� ��:�1 �
 

2QR
� * >� ��g
 40%�=A=1 ������ �/) >�  nL� ��:�=4 �1��
 * �8L �10 l�) � T�,:E 1988QR3�  
�=�� � �6< ������ P%' �/) ��7Q��� T�	�:� !q[F� �7_$ ��h��� q� $ �A:�4 13% ������ �/) >� 

 nL� ��:�=4 (w  ;6�1.�8G�� ����� �4�L���� T���
 �/KF ���	� ��) ��< �A���  �6 ������ �
��������:  
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���� : ���9:CAMEL  
1%���9�
 {��9, : �vF W��� �L,�� �6�6¬ l��~� �<�E ���� >) !��8) ,' �Y�� ���0� � ���� 

���� �B�E,�� /K
 ���0�� �%' f=0<� *Z	�:�1!���8�� ��4�L �n=1 2���=�� e<�� >) ��/��� À�=	2���  �L�,�� �H01 
����� �L,� �6�6{� .C¢ ��8=)`� � ���0�� %[y<�' ��C�B� �.�:) �:  

$                  c��� D
� �<�	gCapital adequacy  
$                       T��,Y,�� !�,YAsset quality  
$                                  !���`�Management   
$ ����                                        ��¬Earnings  
$ �C��                     ��,�                 Liquidity  

 ��{� X��<C ��{�� *��� �� ��G�1� �)�,�� �<�A{ c��� D
� �<�	g ^/� A T��,Y,�� !�,� 
QL,=< ������� ��=A�L >� Z���\ ���ª �,Y� ^/�� ��o�X��� ���[� �[�� ���� �H���� T��,Y,�� ��4�6� T��

{� X��< �A:�4 *�����\ � �,H��� �
 ��M=C� � !���~� N��	g ^,��A01� � ��6"Qw:�� �o�,6��4 ����X=� �A
�a�� !X�Y
 !��	g ^/�� ����� �A0���/�� ;8 ���
 *��86=C� ;�G¦� T�E��E �,Y�� �CE���� ��[�

 ��{�E���� ^,=C� X�q�  ��{� �q[
� *c��� D
� !��<�� ����� ,´ � ��=s�C� ^/�� ��¬L X��< 
6��C�� �L,�� ��_E D��4 ��	<`� (�) ����� !�/6�� W,�3QL,=�� ���86=C��� ����{� Z1���X=�QL,=�� q�� �0�0.  

��=1��=�� T�Y�� ���:�1�=�� �4 �� ��:�1�=���  ��:�5x¶�g 
,EF� ,'� :  
$ �=�� nL� ��:�1 :�v,L Strong  

$ �=�� nL� ��:�2 : �h��Satisfactory 

$ �=�� nL� ��:�3 : c,60�Fair 

$ �=�� nL� ��:�4 : ����')�G[ (Marginal   
$ �=�� nL� ��:�5 : �h�� q�Unsatisfactory   

2%�D�
 C;�  ���9: VB� ���!CAMEL: ��,1�=�� T�Y�� m�=��4 ��:� �CAj� �.�:0�� (�) v��C
�,H�����0�� �%� �o .�=�� /A=0< n��61 (�) ��:�44 ��:� 5����� 10� ��AL� T�����  q<�0�� -Co �H� 

 �/) @" ���h`�4 *�����34�=�� c,.,�� ���4 R�8C{� � 5�0�· %[�§1 �[M 5��),o 5����� �:�� ��:�Q�H� �B�� 

                                                           
1 $ ��k`� ��:��=�� T�Y�� � ��g
 ���	�=�� )��� �� !���" T�	�:�1 (wo
�:  
� / *�:E��H�� n�'��4"�0�1�
 2�
)4� 5&67�
 ��� �������
 $ 2�8�9:� ��;�;� �0�*P�g} e8E �Y�� * � 59$62. 



�������� ��	    :                      ���
 ��� � �������� ������ ���  ����� ������������ ��� �� !���" � . 

 $ 136 $

���� .�n=<�=�� Q�H� ��:� �A=:< 2�� �),A�� e�� ^/K (�) ���� �H�� ������ >� ����=� �),A� 
����".  
3%���  ���9: (
/CAMEL: �� �1 >H� ���0� T�X�� n'
 CAMELx¶� � 1:  

$ /K�� ���0� e�� ������ ��:�1.  
$ �=�� �<��61 �4�=g �,�E
 /�K,1À�=	.  
$ "�=�� >�� ���=[�=��4 À�=	 q� �,:4 À�=	1 � �,��� O�=�1 l/)� ��C�B� �,:4 �C¢ (�) X�g�

���A�� W��� �L,�� ��_E (�) !�7�� �
 �<���h.  
$ �=�� (�) ��A=)`� n��6�����=�� �4�=g � �B��o`� �,�EF� >� ��g
 �ALQ�6< �I �<��6�=�� nVK >� ��<��6.  
$ �:�� ���� ��:�1 �A)�:�� ���\� /K,� ¿�:� e�� �Hg ����� l�w (�) ���� �H� 5��6�
 ¿B�=

Q�H�� ^/KQ�H� 5��E
�� *������ >� ����=� �),A�  �CAj� ����� ���F� �.�:) >� ��:) 
��V���Hg ����� �. 

$  � Z��) /A=0§<"���� T����6�� }�¦�=�� T����Y`�� ��4�L�=�� -601 2�� ��?�?�À�=	. 

$ �/ ���� �Y�� � ��L�/�� ^/�� vXg��� |:8�� ������ �GE�,4 ��E��� T�o��8�� �H) � ����	
�����Y��. 

$ Q�6<�=�� ��G[
 � m,L,�� �8Co >� � ���K � �/\ /L 2�� ��:�"E ���0� l�/ =CAEL �V�=o 
���� �����4 ����	3�=�� f) ��6�6{� �'����� >� !�6=C�� ��0L�,�� T�o��8�� (�) P��A=)��/��� À�=	. 

���'�A : ���9:CAEL  
���� !��
 f=0<���� ���\ (�) /A=0<� *��8=H�� ������� �4�L���� �Y�� |:8�� ������ >� ��E��� �<,:E �4
>�� *vXg���Q­  �� v,:E �4� ��:�1� n��61 �A) "�,H�� �CAj� �.�:0�� >� �.�:) �04�
 @" 5���:=E �o

 ���0�CAMEL ��' :���� *T��,Y,�� !�,Y *c��� D
� �<�	g�C��� ��¬ ��:) ���0�� �A�< S� *��,�
!���`�.  

1%���  ���9: (
/CAEL: ��< �� ���0�� �%' T�X��I n'
:  
$ � !��
 f=0<QH8�� ��%o~�a�� >��,� /</\� ��=�� 5������ ����� ���
 � �0 f) ��/��� À�=	

�6<��CAMEL�=��4� *���0� 5_AH� ,�� W� CAMELZ� 5_</4 ����. 

                                                           
1  $  */�
 /����� |��� X���9: �� �'��!:CAMEL � CAEL��B���
 ������� �H��T (
�)�.  �/0�� *����� ��� *35 D��� *2005 *
�4. 
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$ �C�� Z��) /A=01 � T�G�"�1���� T����6�� }�  p<��1 >� ��g
 �
 m�4�
 �7_7 �a� ���K � ���Q_�� ��4�L
 �<�61CAMEL �8Co�=�� ���QL,=�� �!�=	�� |�1 c_[ u0�� �����4 W��� �L,�� � Z7�/K �. 

$ QH��/� p<��1 � �0A=� ����A�� /K,� �A) �<�61 >� > ���0� �H) (�) �CAMEL v%�� 
�=�� (�) /A=0<�=�� p<��1 � n��6�0�< �I À�=	�/� p<��1 � ����A�� ���� n��61 �A) Z0� -�. 

2%�D�
  ^�
����
 (
o
�*3
��D�
 �*�) ��� �
o�6� t1D�, P�
 �����{�6�:  �L�,�� >� ��· ����� ��VC<
 ��:��=�� T�Y�� (�) 5���:4 Z</��CAj���� �� !���` ��:��=�� �Y�/� �4�6�� �L,� Q�g l��
� * m,o ��/  
P}� �1" -Y�,�� t�L���� ���Y`� .|�} ���	< W�,�� c�/���:  

 ���*)3%4:(�D�
{�6�D�
 �*�) ��� �
o�6� t1D�, P�
 �������
 (
o
�*3
� ^�
� ���9� ��!B� CAEL.  

����
: */�
 /����� |��� X���9: �� �'��!: CAMEL�  CAEL��B���
 ������� �H��T (
�)�.  *P�g} e8E �Y�� 
 �5.  
  

���
 ��
�
��
 : O�7�,4 �<.&l
 a&�;�"���
 2�
)3
 �
�; �;��� 2���Corporate Governance"  
5��wo�/��  ��v,�{� v%���� Z4 l,61 ���� � �v
 "QR3� *���=L�Ag,{� ¡��8� e�8G1 1 � ����� ����� 
5���
 /0< �QsF� �<��  ����� ��_E R�Aa� ��������	H�� e�6\�  !�����F� ��� �� !���"�  P��� n)/�� *

�`� ��/[  ���=L��u�,. �,w:�� >� �Ag,{� R
 ��fj� ¨04 ^�<� �%' �����u01  �g���� �<,G1 
�/���� ���[�����A���< �i v @"���� e�6\  ����	�!���`� ^,=C� �<,G1� ���F� .   

                                                           

-
1 §<��G�� µ0" �Ag,{�"�4  !���" ���
 �04�=� ��_[ >� n=< 2�� q4�/=�� �),A�� *�N��	g ���� T�g���� ���
 ;8h �� n=< 2�� ��	�H��� T�E��A�

���j�� �[�/�� >� T�g���� �A) nH\ 2�� T���� �4 �L_0��� *|�} >) �·�:�� T_H��� ���0�� ����) �4�L���� T�g���� . �,�E
 �<�01 >H��
E��I m,&A� Zoy4 !���S� �G�E � " �80��� /)�,L " ],6{�� ²���� �<�A{ ����) ����`�4 !���`� ��� l��6�� �[�/�� >� �g���� !���` l/ =C1 2��

�s�CA�� ������ .���A�=E� Ry�4 �E��/� T����L }�¦� >� �',H��� >HA=< �H� ��	�� ����L,�� �,�Ey4 T�g���� �A01 R
 /4_� nN. 

�D�
 �*�){�6�  �
 {�&:���  ���
 o
�*3
J��  
1$v,L   Q�g >� n��E �L,���:�� �K�,  �=< S�v
 % ���Y"   
2$�h��   �,�6�� ¨04 �,Y� �� 5��8Co n��E  �C�� ���0�T��8�  
3$c,60�   �w<�a�� �.�:) ��,6��� �0!  �6��� �04�=�� �4�L�  
4$����'   ���< /L �G[��	�� @" v  ��o�/�� �04�=�� �_." ¿��o�4  
5$�h�� q�   5�/Y qG[   �AB�� �4�L�$����"   
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5�6����o3� c��4 �:V��  �Ag,{� R
 ^�1 �� �,w:�� >�������Aa=1 QG�� > �6<�2�� T�CE��� �� ��/1 
 ���0�� !���`�� �N���" ���� �GE�,4 �������2���Q7�1 R
 ��y� >�  �� �i �CE��� l��L ��	�g ��<:  

$  �CE��� ��/'
 �h�) /B�,) e�6\ ���� �i"Q_A�� �<���=L�(.  
$ �CE�A�� ���,��� T���A0�� !���".  
$ !�)���Q+,�� n��� �i �CE��� �� ����0=�� ²��� n'q�� �s�C��� �_A0��� �	.  
$        5�6��� �A��E� �:�M �6<�G4 �N_��01� �CE��� �G�o
 !���"  �C�� �o�,6��     &A  �&i� �<���   ²��&� 

�)�,��.  
/Y,1���' c�H�
 �04�
 ���� >� ��Aa=< R
 -b �4�L �H��� ��:�=���A�w: �vF ���� $c��4 �:V�� �6��$ 

�=�� R�Aa� |�}��C�� e�8G'� �Ag,{� ¡��8� n���1 :   

$ ���� ���� �
 !���`� ��� c_[ >� �4�L����`�.   
$ ���� �A0��4 ��. n� ��� �� �
 c_[ >� �4�L��,��� ��	�= �� �A0�� TS�� .  
$ ��4 �	�= �� �A0�� TS�� (�) !���8� �4�L����.   
$ Q�6=C� �B�+���0Y����� ��� �� !���` .   

5�g���"� >� ���� ��������QsF �=�� ���C�� e�8G�Ag,?�� n��>� �),A� e�8G=4 l�L /6� *`�  T��V�1��=E
�=���T��:62Q_��  ���Q�k 2��� |�%�OL,�� �	o � � ��E�EF� �.�:0�� ��A)/� ��=��C�� e�8G �[�� �Ag,?�� n��

���� ���������� * Qs
�� :  

1$ ��/'
 �h� ��V�1��=E" ¡��8��� n�6�� �),A�� 2��Q�H� ��,�0� R,H1  ����0�� �  c_[ >� �����
 l��L !���`� ���,4`� �h T��V�1��=E2��QHk �� �G�o
 !���"� Z�Y,1 >� Z:��� *� ¡��8�� �<,G12�� ��/1 

 |�1 ��,E �CE��� ��2��Q�0=1 4 �
 ZC	o ����4 e �
 ���0�� !���`��L�84 *�	+,�� �Ah� ���0�� !���`� l��L R
 T�L_0��� T�E��A�� /��61 �
 �:� ��y� >� T�E��E %�	:=42�� ��� �Ag,{� e�8G1 !��	g >� �0a1  :  

$  ����F� ¨08� ����a	1 ����0� �:�2���� ^/� �.�[ �o�H� �� �����I 9���4 ���L �:Ag  *!X
�
 Cj� ��G�1�=�� �
 *T_��0��4 �G81��� �B���,A0�� >) c��:.   

                                                           
1$  �<���=L`� !��:�� *v���� ��'F� |:8�� %  (�.�E�
 $ 2�����
 2�
)3
 (�
�; �;��� a&�;�"(�.�E�
 �<.&TCorporate  

Governance " $ �/0�� *R,CAj�� D��C�� /��� 2 *2003�?	. R�/4 *. 

2  �),A� T��:6=��� T��V�1��=ES�� �Y
 >� ������� ������ ��V�=:1 2����C	o �' �Ag,?�� n��C�� e�8G=�T��:6=��� T��V�1��=ES�  �:� �N�/.
 2�� 
� c��4 ]���F� >� /</0��  T��L�	1`���Ag,{� ��s
 c,K�A��C�� �N�6�8G1� . 
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$ Q+,�� ���L"�=�� c�H�
 >� |�} q�� �	 ���0�/����[����� !�)��� R��  /:) �'���,1 -Y�,�� 9��
 ���6�� �:�)5_�A� ���L`� �:� n=< R
 -b �/����[�5�6�� �CE���4 ����0�� �C�� 9����  R
� *],

�/� m�,o
 (�) ��=6< !��.�[ �<��61 ¾/61 �� *���6�� >� R
 (�) !���`� ��� ���L`� ���A04 �
�/�� �0Y���� -o�Y >� ��=0Y��� n=<��Y��j�� ���[�(.  

2$ ���,�CA�� �?h�� T�E��E %�	:1� �h� � *����� l,6< ��K ��H�� !���`� ��� /</?=4 
�C�����~� |�%g� ��VA�� ��E�EF� T���,�C��� T�G����0�� ! .�/01� /</\ >) ��,�C� ���0�� !���`� 

Q+,A�� �	�= �� T���,�C��5�6�� �	 n�Y�/=� �	�+,�� %[F� �� �`� �o
 ��8=) n���:�� 5�0�· R,�,�C� �<�� 
�� ���
 >) !���`� ��� l��
���.   

3$ �/�� n�g���"� !���`� ��� ��a)
 !��	g R�Ah n� 9,:�� ������A)  n�),a[ l/)� *�Ag,{� 
�vF���[�� �
 ��Y��[ ��,E T�q7y1 �I� */)�E ���a)
 >� !���`� ��� �� �[�� �Ag,{� n)�  ���
���� ��� ����<:  

$  n'��� ����"�E�EF� ����� �� �S,��4 n�8Y��� *�4�L���An�EF� ���� .   
$ " �C�� l�/ =E    n� ��, �� �G��   ��� ���EF� <�</�� (�)  �� >n'���." (�) c,�{� (�)  T�&4�Y" 

!���8�.   
$ �=���C�� e�8G=4 ��.,�C�� T�E�� �A��2���C�� �L�,�� ���d ���\ >) nV:1 �64�.   
$ �:d   ̀ �� ²���� ���a1 - �:�� T���X=�·��    n�=G�o
 >) �         �&AB�6�� |&�1� *^�&[
 T�CE�� � 

�����.   
$ `�    �/�� �0Y����� ���0�� !���`�4 m�A=Y    �=��� �h,� �Aw=:� �	�4 ���[�  �C�� (�) e</�  �04�=�� T�E��

QÄ ���CE��� ��/'
 >� Z6�6\ .   
$ `� l/) 9��¸��� ���,��� c�A)F� ���A.  

� QR
 @" ���h`�4 �%' !���`� ��� � ���� ������ ����l,6< 4©��� ¨04 ��Ey=�� =�� R�V��� ��:  
�%   �0�1�
 2�
)4 �6Y :Q�,=1  (      Q�0=< �A�� ���0�� !���`� �G�o
 (�) ����`�   Q�0=�� ��� �� !���34 e ̀ �4 �6 R�A=B

�C����C��� ],�	�= �� ��� �� m�,o
 >� |�} q�� ��,�.   
a%  �9*
��
 �6Y :Q�,=1    (�) ����`� (�L��� �� ���   �/�� >� ��,E        �G�E �� R,H1 ��K *���j� �
 �[�

    � �
 n�:��01 (�) �6��,��`         |�%g� *��=<���� �0Y���� ]�Go (�) �6��,��� *n�:) ��:�=E"  �=�� l_=&E  �<��&6
  5�a<
� *n�:� �),���� �=�� Q6?  QR
 >� e  �� !���" ���  4 l,61 3�1     �AB_� ��?�?�1 T����Y" }� �   ��Y�,� ��:�K 

 ���� �0h   �C�� e�8G=4 c_[`�� *�4�L  Q���� �o�,6��� T�E��   _H��� >� �'q�� �B�,  T2�� �/    R,&8L���� �'�. 
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  X<X0=��"  Q��� P%' ���_6=E  *�:V��8:<  �Aa=1 R
      �� ���[ >� ��a)
  >���  QR
 (�)      ������ !f[ n� R,H1 
����� �
.   

d%  (�B�I�
 �6Y :Q�,=1            R
 R�A&h� *^�[F� �<���`� T�<,=C��� ���0�� !���`� TÏ��H� (�) ����`� (
�=1o
 �� TÏ��H�� P%' e	�� �Aw��� Z��/'
� Z=�V�1��=E"��G��� ���8��� .   
)% �D�
 �6Y(�����: �Y,1� * !���`� ��� ��a)
 ����=4 l,61 ���A) Z"���� ��a)
 c�/8=E.   
4$���0�� !���`� �GE�,4 �AB_� �8L��� ���,1 R�Ah  D��� ��K *�</���< n'��� �����  ><�</�� (�) �4�L
�=��,=�� �<%�	: ></Y���� ��Y�
 ���g ���.�,H=1�  >� ��E�E
 �),A� >� ���0�� !���`� RW,�C��� ��� 

�Aa=1 �),A�� P%'�5�����
 >���� �</� ��� �0Y���� �</�� l�CLF� ��E³�� ������ R,�.  

/Y,< �,�F� >� �/) 2�� ���0�� !���`� �'%[y1 R
 -b � `��� ��8=)�1 :  

$ �=�� l/)�[/4 � ���	� !�,�� T����6�� 2���=< �=�� R��</�� �'% R,<%�	:.  
$  /K
 /</\ l/)v�</�Q�,=� ���0�� !���`� � ���,�C�� ���0� c��  ���0�� �
 T������ ���,1 R�/4 >

Q_��|�%� ���.   
$ ���� -���E
 �E��I (�) �4�L�������A=�� �B�+,�� ¨04 �� n�g�1 >� �,[ R�� ><X���.   
5$ `� �A0�� >� ���0	�� !��	=Ev%���/�� R,0Y���� Z4 l,6<  R,�Y��j�� R,��[��Qs
 ����"  �	�+,�� ��
���� ��4�L2���� R,�,6<  +��/�� ��v%��5���� /0< R,0Y���� Z80�< 5�<,�K �:��4 �Ag,{� ���A0� �8C.   

6$X��,{� nwo e��,1 R�Ah ����� �Awo
 �� � Z��/'
� "=�V�1��=E�G��� ���8��� Z� c_[ >� ��L�� ��� 
�.�j� TÏ��H�� (�) !���`����� >� n'q�� ���0�� !���`� ��a)y4 � -E�:=1 R
 R�Ah� *��,�C�� T��� 
�� �Awo
 �� TÏ��H�� P%'��� Z��/'
� Z=�V�1��=E"�Q	  �i� *�G��� ���8���  Xv�</� n'q�� ���0�� !���`� 

�� T��� ��� >��� ²��� n'/�Y (�L
 c%4 (�) ��,�C��� �,YF� nwo �h,1 R
 -b �Ag *� ]�Go 
�C�����0�� �E���� ����AQ�6=C� �	�4� �  >)8�� ���
���A ��:V=� |�}� q�6�� �YF�  X��,{� ;4� -

 ��� �� nV¬2���A?=<  ��������.   

7$���� !�)��� �Ag,{� e�8G1 /:) ����	QRF *���� ���	�=�� n)/� �4,�G� ��C�� e�8G *�Ag,?�� n���=��4�W�QR3�  
 ���� �H�' �A�< R
 -b ����`�)Q��� *T_'��� *�<,a0�� *�/0��R�V( ���0�� !���`� �H�'� *

                                                           
1$�<���=L`� !��:�� *v���� ��'F� |:8��  %  (�.�E�
 $ 2�����
 2�
)3
 (�
�; �;��� a&�;�"(�.�E�
 �<.&Trporate Co 

Governance " $�?	. R�/4 *P�g} e8E �Y�� .   
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)*T���,�C�� !fj� *T_'���( �H���� *�=���A�w: �E�EF�)  �H����,o�6�� �H��� *�	�+,��( T��,�0��� *
Q�0=����4 ��j� X��,{� l�w:4 �6��� �G�oF� �0�8�� *2������ ����X1 �=�� T�g��04�.   

�=< e8E �I�=�� ��E�EF� ���,�C�� R
 �a�C�� e�8G �Ag,?�� n��� ���� ���������� ��� e1�) (�) �61 
�� ���0�� !���`�� !���`����AQg�1 |�} ��� *��8�� ���,1 !���h (�) c��4 �:� /�=�� n)/� �AB_�� � e�8G

�C�� �Ag,?�� n��� ����� ������=��� �o�,6�� ���  T�0<��2��Q�,=1  �'��/." ��,H{� (2��� ��y� >� 
�� l��L R�Ah� *�s�C�� ],6K �<����� Z���:4 ������ ��C	�� >� ����[ ���4  q<�0� �h�� !,�

 �0Y��A��... "±.  

� e�8G1 !��	g ��=\������ � �Ag,{ ����) $D��� R�<��
 }�=EF� -CK1$ �������� ������� 
 ��� (�) /)�C1 T�8�G=�� >� ��· ��.�[ � ��B��
"��< �� T�8�G=�� P%' n'
 >� *������� ��� �� !���2:  

$ !��	H�� ����) �4�L�.  

$ n�EF� ��� ���� *Z=��_6=E"� !���`� ��� ��� ��s
k !���h �� * !���`� ��� ��a)
 ��=
!��	H��� ���6Q���� �,��C�� >� nB_�� ^,=C��� *���_6=E`�4.  

$  T��,�0�� ���,1 !���h)��Y��j� �0Y���� ���� ����	����� ����`� ��s
.(   

�/�� @" ]�G�=�� /04����� ����� �o��)� �</\ � �������� ������ Z80�1 v%�� �� c_[ >� 
A0��[�
 2�� !�H=8��� ��</{� T����c_[ >� �
 *����� ����� (�) ��= !���" � !/B������ !X��A=�� ��8���E
 

�� �¬ W�,�� �?8�� � c��U �,E *������� ��� ����4�0�� ������ � 5S�·" ��q���� P%' �L.  

  
������ �%&��������� �%&��������� �%&��������� �%&��� : : : :�(�.�� ������� /�01�� �)���(�.�� ������� /�01�� �)���(�.�� ������� /�01�� �)���(�.�� ������� /�01�� �)��............ ��������  ��������  ��������  �������� ����������������������������        

/�� m�G6�� ����� t�0�� �Ö�,G1 �Öq8g � T�,:C�� !q[F� �V�=o 2�� �,��� ��=�%4 nw0� c�/�� 
��4�0�� P�<�?=� ZK_."� P�<,G1�. �Ag T�/01 T�,Gj� 2�� ��=�%4 ������ ��4�0�� (�) T�<,=C�� 

��CE��� �����
���� ���,��� �<��8�� ��Y,�,:H=��� .��� |�} R3� m�G6�� ����� W���� t�0�� ZY�,< 5��/) 
>� T�</?=�� �d�:�� >) T��,G=�� �0<�C�� � �A0�� ����� W�/�� �8�< ��0� 5�<���h c�6=oS� >� 

                                                           
1  ���� v%�	:�=�� �</��"CREDIT AGRICOLE "��i.  

2
 EGYPTIAN BANKING INSTITUTE , Publication -Goverenance- Issue four, p 4. -��G�� >� ���=4   .     
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�A0�� ����� v/��6=�� @" ��q��� ������� *��</{� �i �	H< ��y1 ��� �)�� m�G6�� ����� t�0�� 5���� 
5��4�)� ���5���.  

  
��	
 ��
�
:�� ��l
 ��
&�
 ����< K�� �n` s,
��\:� ����9�
 2004  

���� :�� ��l
 ��
&�
����< ����9�
 :  
���� (�)�=�� >� n��a�� �,G ></60�� c_[ ��4�0�� ������� !X�YF� T��/[ ��,w:�� nVK � n 
QS" * ��h���QR
 �:�� R�,�� � �C����� >Ah �6G:�� ��� � >H�� *5�a	 :� c�X< S ����0�� ������� �)�:

��< �� @" !���`� �/��� �%'1 :   
$ �� �/)���� ���V=< S Æ�0�� ^,=C� (�) |:4 ��
 fg
 �AB�L � �Y�/�� ��4�0�� 71 ×5����� *

 �&&�� � !�,�:�� T�o��8�� 5�68�The Banker ,��,< �/) 2003.  
$ � c�,&�
 D�³� m,A&&������ l�) � �Hg ��4�0�� 2002 ���V=< Æ 56 � * �S�� ����� 

 >� ��g
 c���� ��8E (�) P/K� |:4 2�E �),A� c��
� Ê�8< �K59 �S�� ����� .  
$ �� c,.
 W�·"���� ,U Ê�4 l�0�� �	o � ��4�0�� 693.7 � �0A=� ��0a< �� ,'� �S�� ����� 

 Xg���16 Æ�0�� ^,=C� (�)  v%�� Xg��� ,'� *" �),A� Z=�=KCredit Agricole .  
$ �=�� �G�oF� �8��`� /<�X=< �K � ��4�0�� ������� T��/j� (�) �</��6�1 2�� T��/j� ,U ���0�� P�V

�� =�� �<��8�� T������ (�) /A=01�=�� R,H�� T�}� ��Q�01 ��,E *�	1��� �Y,�,:H ��F� e
`� ��Y,�,:H=4�1��QH�<� * ���¶� T�8E�{� �
 TS ��4�0�� ������� !X�Yº� 5�</\ |�} �g � .  

$  ZV=�:�K � * �6G:�� � ������� T�/K,�� c�,�
 D�³� nVK ��.� ����� l}��=�� !�'�+ m,��
 ����� �A0�� R�/�� ������ q� T�CE�� c,[�� �L_A0�� �������� ������ T_=H=�� ,U Æ�0�� .  

 fAC<� � O0L� 2�� ��4�0�� c�/�� �/)1997 T��/j� �<�?=� ����F� !�/0=� ����/�� ��L�	1S� (�) 
������ O<,H��� ��� �' ��4�) c�� �_7 ���V=< Æ ����0�� !��V=�� �Aw:� ���" � ������.  

 ���'�A : K�� �n` J�9�
 $���
 O�
!�
 (
��\:2004:  
� ����� m�G6�� e6K l�) c_[ ,A:�� TS/0� � 5�:C\ t�0�2004 T������ n'
 ��< �A��� *

|�} (�) ���/��2:  

                                                           
1 $ �<���=L`� !��:�� *v���� ��'F� |:8�� $ �
 $���
 O�
!�
��7!�
 ��T��
 (���i� J�9 $ �/0�� 3 /�� *56 *2003�?	. R�/4 *. 

2 $ *t�0�� /6:�� ]�/:.  �T&�
 J�9�
  X)��D�3
 ���!D�
2005 � *10$12.  
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1.  T��,Y,�� W�·" �VE)c,.F� ( Z=8Co ,´ c/0� ��4�0�� �<��V=�� �,:8��13.6 % l�)2004 
 ,U @" ��=�766.0&4 �o��6� 674.1 �:E �S�� ����� 2003 . c�/�� ��· O66K /L�

5�,´ ��4�0�� *�1��	=� -C:4 Oo�g R"� �H<��F� �S�/��4� ����� ��A0��4 ��,6� T��,Y,�� |�1 � 
 �8C:4 �S�/��4 ��,6�� T��,Y,�� W�·" � ,A:�� TS/0� ��K >� @�F� �81��� � R��,C�� ��Y�

%35.1 �8C:4 T����`� T����`� Z=�1 * %22.7 �8C:4 >A���� *%21.5 �g O66K �K � *
 O��4 �a	 :� ,´ TS/0� �<�,E� O<,H��� ��o�G<�,� >�%4 � %1.8 � %0.6 (�) 

W�,=�� . ��,6�� T��,Y,�� W�·" ��K >� ��4�0�� �,:8�� ��/6� � �<�,0C�� �,:8�� T��Y ng
 ,U O��4 ��K *�S�/��4175 ,U c��0< �� v
 �S�� ����� %22.8 T��,Y,� W�·" >� 

 *��4�0�� �,:8�� ,?:4 T����`� � �,:8�� ��=�1122.5 �8Co� �S�� ����� %16 � �,:8�� Ð­ * 
 ,?:4  ���83.3 �8Co� �S�� ����� %10.9 ,?:4 R�:8� � �,:8��� *67.8 �8Co� �S�� ����� 

%8.8 ,?:4 O<,H�� � �,:8��� *65.0 �8Co� �S�� ����� %8.5.  
2. ��V=�� �,:8�� ^/� �B��,�� W�·" �	1�� >� �H<��F� �S�/��4 ��,6�� �<441.3 l�) � �S�� ����� 

2003 ,U @" 506.8 �<�� � �S�� ����� 2004 Ê�4 ,´ c/0i� *%14.8 . e6K /L�
 Ê�4 �S�/��4 ��,6�� �B��,�� � ,´ c/0� (�)
 R��,C��%37.8 �8C:4 T����`� Z=�1 *%25.3 *

�<�,0C��� *>A���� ��8�� Ð­ . �A�� ¿1�:�� >� �8C:g ����� ��A0��4 ��,6�� ������� �B��,�� W�·34 e�0=<
 �8C:4 ��4�0�� c�/�� ��/6� � R�:8� ��Y /6� *W�·`� ����%234.2 �8C:4 R��F� Z=�1 *

%115.1 �8C:4 ��� Ð­ *%82.5 �8C:4 ><�?8��� *%80.4 �8C:4 O<,H�� Ð­ *%72.9. 

3. j� m�G6�� �B��� O0	1�� >� ��407.3 l�) �S�� ����� 2003 @" 467.7 l�) �S�� ����� 
2004 ,´ �/0i %14.8 ��/� (�) �0	1�� �B��,�� W�·" @" ��j� m�G6�� �B��� �8Co OÐ�+� *

 T���d �8C:4� �64�C�� ���0��%90 . >� ��Y¶�� �<��[�`� �B��,�� O0	1�� �Ag288.3 ����� 
 l�) � �S��2003@"  320.5 l�) � �S�� ����� 2004 ,´ �0i� %11.1 O0	1��� *

 >� �<���� �B��,��119.0 l�) � �S�� ����� 2003 @" 147.2 l�) � �S�� ����� 2004 
 ,´ c/0i�%23.7. 

4. �����
��� !/)�6�� !��<� >� ��4�0�� �<��V=�� �,:8�� m,A� 63.4 l�) � �S�� ����� 2003 ,U @" 
71.6 l�) � �S�� ����� 2004 ,´ c/0i� %12.9 ���) %:� (�)F� c/0�� �%' f=0<� *

 ,´ c/0i �o��6�%4.1 l�) 2003 � *%8.2 l�) 2002 . !/)�6�� R
 T�o��8�� �h,1 �Ag
 /L �H<��F� �S�/��� ����� ��A0��4 ��,6� ��4�0�� �<��V=�� �,:8�� �����
���" c�/�� �g � O0	1�
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�R�A§) �/)�� ��4�0� . ��,6� �����
��� !/)�6�� � ,´ c/0� (�)
 �GL � �<��V=�� �,:8�� O�VE�
 c/0i �S�/��4%40.8 �8C:4 R��,C�� � �,:8�� ��=�1 *%33.2 ,´ c/0i �o,1 � �,:8�� Ð­ *

%22.3. 

5. �<��V=�� �,:8�� >� ��/6�� ��o�A=B`� T_��C=��� ���6�� W�·" m�	1�� >� �S�/��4 ��,6� ��4�0�� 
426.3 l�) � �S�� ����� 2003 ,U @" 481.3 ,´ c/0i �S�� ����� %12.9 . �8C:��4�

 ��A0��4 5��,6� R�A=B`� nVK �	1�� /6� *l/6�� R�A=B`� nVK ��K >� ^���� ��4�0�� c�/�� �L,�
��� x,8�Y �/)�� ��4�0�� c�/�� nw0� � �S�/��� �������8 . �S�/��4 ,´ c/0� (�)
 R��,C�� e6K�

 Ê�4%49.9 �8C:4 >A��� Ð­ *%28.8 �8C:4 ><�?8��� T����`�� *%25.4�A�:� �H� . 
 �,:8�� �8L >� �,:A�� R�A=B`� nVK W�·" >� fgF� -o��� (�) ��j� m�G6�� },?=E��

 l�) ��4�0�� �<��V=��2004 Z=8Co �� 5_H�� *%67.7) 325.9�S�� �����  ( �A�L W�·" >�
 �8C:4 �o��6� *���6��%64.5) 274.9�S�� �����  ( l�) �2003. 

�W��=�� c�/�� ��h,<�0A=� ��4�0�� �,:8�� ^/� �B��,�� m�,o
 ��=ª W�·"  !�=	�� 2003$2004:   
 ���*)3%5 :(�
 ��� �#
)&�
�����D�
  P6"� ����9�
 ����]2003 %2004.  

                                                                                                                      )�S�� R,���( 

�6"�
   ����`)3
 �#
)&�

 O�
!�� ��*	
�

��h
  

����Y
 �#
)&�
   �����3
 �#
)&�

��h
 O�
!��  

�����3
 �#
)&�
  4 �����3
 �#
)&�
 y
 K�h
 |�G
 �,�6�


)%(  

2003  
2004  

288.334.1  
320.454.2  

119.001.4  
147.213.5  

407.335.5  
467.667.7  

441.296.1  
506.802.6  

58.8  
58.4  

^fD�
 �7"')%(  11.1  23.7  14.8  14.8    

����
: *t�0�� /6:�� ]�/:.  �T&�
 J�9�
 X)��D�3
 ���!D�
2005 � *P�g} e8E �Y�� *11.  
�Ag�=��� ���6�� W�·" W�,�� c�/�� �8< �� ��� >� ��/6�� ��o�A=B`� T_��C���� ��4�0�� 

!�=	�� �	o c_[ �0A=�:  
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 ���*)3%6 :(�D�
� S��!�
�
 Q7� _: �:�!�
 ��'�<D#3
 (n��"�����D�
  P6"� ����9�
 ����]2003%2004.  
)�S�� R,���(  

�6"�
   ���4 ��8�
D#3
 K�!�
 z�<

 (
)��D���
����9�
  

 ���4 ��8�
 K�!�
 z�<D#3

K�9�
 O�
!��  

 ���4 ��8�
 K�!�
 z�<D#3

��h
 O�
!��  

 z�<D#3
 �7"'
 O�
!�� K�!�

 y4 ��h


 z�<D#3
 ���4
)%(  

 z�<D#3
 �7"'
 O�
!�� K�!�


 ���4 y4 ��h

 �#
)&�
)%(  

 z�<D#3
 �7"'
 O�
!�� K�!�



 y4 ��h
 |�G
 �,�6�

 ���3
)%(  

2003  
2004  

426.257.4  
481.330.6  

151.393.4  
155.415.9  

274.864.0  
325.914.7  

64.5  
67.7  

62.3  
64.3  

36.6  
37.5  

 �7"'
^fD�
)%(  

12.9  2.7  18.6  3.2  2.0    

����
: *t�0�� /6:�� ]�/:.  �T&�
 J�9�
 X)��D�3
 ���!D�
2005P�g} e8E �Y�� * � *12.  
  

��8�� *W�,�� c�/�� ��
���� /)�,6�� >� �����
����Q�g ^/K (�) ��4�) ���� :  
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���*)3%7 :( 2�D?�� ����9�
 ����]�D�
 ����<�� ���������
 ��
&!�
)2003 %2004.(  
2003  2004  ^fD�
 �7"'    

���G
 ��<9�
   �����

|I��:	
  

���G
 ��<9�
  ����
 �
|I��:	
  

���G
 ��<9�
   �����

|I��:	
  

 O&<k
 ����

 ����9�
  

  63374.6    71579.0    12.9  

z)�	
  1623.2  2289.4  1874.3  2643.6  15.5  15.5  

(
��:3
  44455.0  12104.8  52463.0  14285.4  18.0  18.0  

 _���7�
  387.9  1031.6  463.5  1232.7  19.5  19.5  

C'&,  3208.0  2655.0  4014.8  3248.2  25.1  22.3  

�#
/Y
  159800.0  2200.7  166100.0  2274.5  3.9  3.4  

�&7�*  7643.0  43.0  7713.0  43.4  0.9  0.9  

��)&9"�
  47023.3  12556.3  52237.6  13948.6  11.1  11.1  

z
)&"�
  110308.0  424.0  143711.0  564.7  30.3  33.2  

��&;�  44860.0  969.9  53848.0  1108.0  20.0  14.3  

��:&��
  ...  ...  ...  ...  ...  ...  

U
�9�
  ...  ...  ...  ...  ...  ...  

z�<��  509.3  1324.6  497.5  1293.9  $2.3  $2.3  

�
�  7625.0  2094.8  10733.1  2948.7  40.8  40.8  

��&I�
  2008.7  6816.2  2311.3  7843.0  15.1  15.1  

z�67�  5498.6  3647.5  5808.5  3853.1  5.6  5.6  

��7��  2665.0  2049.4  2866.2  2223.1  7.5  8.5  

��:  55838.2  9074.7  61222.5  9822.3  9.6  8.2  

a�f�
  33243.0  3799.2  33923.0  3903.2  2.0  2.7  

��'�D��&:  33243.0  125.2  37402.0  140.6  12.5  12.3  

_<��
 31010.5  168.3  37250.5  201.4  20.1  19.7  

����
: *t�0�� /6:�� ]�/:. �D�3
 ���!D�
 �T&�
 J�9�
 X)�2005 � *P�g} e8E �Y�� *31.  

  



�������� ��	    :                      ���
 ��� � �������� ������ ���  ����� ������������ ��� �� !���" � . 

 $ 147 $

 ��H��A :J�� [6� �#�: Q B� ��,�,1:  
����� /.� >H� �B�� �a�
 v,=C� ��) ��1¶� T������c,.F� W�·" ���0� 5�6�� t�) 2:  

1$  ,?:4 �/6< 5�,´ c,.F� W�·" e6K12 % l�) c_[2002 W" ���� 595.9 �o��6� �S�� ����� 
?:4 ,532.7 l�) �S�� ����� 2001.  

2$  ,?:4 �/6< 5�,´ �B��,�� W�·" e6K15 % ,U W" ��=�343.2 ,?:4 �o��6� �S�� ����� 300 ����� 
 l�) �S��2001.  

3$  ,?:4 �s�C�� ],6K T���4 % W" ��=�52.3 l�) � �S�� ����� 2002 ,?:4 �o��6� 50.7 
 l�) � �S�� �����2001.   

4$  ��. e6K ,´ c/0� �4���10 % ,U Ê�8��7.2 ,?:4 �o��6� �S�� ����� 6.6 l�) �S�� ����� 
2001.  

 ���*)3%8 :( 2�E� Q B� ����: �&8	
 ���4 ���9� ��!B� J�9�
 X&D"�
 ���)�6; 2002.( 

 $ ��,�D�

 K��
2001 

 ��,�D�

 K�� $
2002 

[67�
  �&8	
 ���4) ���) z&��:
|I��:�( 

1 1  ������� ��4�0�� �CE��� /><�?8�� 29313 

2 2  v��V=�� ��'F� |:8�� /�<�,0C�� 28442 

5 3  v���� ��'F� |:8�� /��� 24694 

3 4  t�0�� |:8�� /R��F� 20724 

4 5  �H<��F� v�,0C�� |:8�� /�<�,0C�� 20363 

6 6  ��<��� |:4 /�<�,0C�� 17922 

9 7  u�,�� O<,H�� |:4/O<,H��  17614 

8 8  W�/�� ¿��j� |:4 /><�?8�� 16236 

7 9  v�,C�� v��V=�� ����� /�<�,E 16070 

11 10  ��A�=E_� ������� �?Y���� /�<�,0C�� 15785 

����
: �GC�
 *��4�0�� ������ ��\� ��� 2003.  
  
  

                                                           
1 $ �:E ��4�0�� ������ ��\� ��� Z1��o �� 5�6�� 2003. 

2 $ �<���=L`� !��:�� *v���� ��'F� |:8�� $ 
 $���
 O�
!�
��7!�
 ��T��
 (���i� J�9� –�?	. R�/4 *P�g} e8E �Y�� . 
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 ���*)3%9 :( ����� ���T P�
 /.
��
 )������:-Q.  Q B� �<#�� $ ���) 1000 @�� ���9� ��!B� |��� [6� 
|;�;	
   ���
.  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
        ����
: �GC�
 *��4�0�� ������ ��\� ��� 2003.  

    

N�H�
 ��
�
 : J�9�
 $���
 O�
!�
 Q7!D": �:n::  
 ���,0�� >� /</0�� ��:')��8�E� ��4�b" (�_� ��H�1 � n'�C1 >H�� t�0�� ����� m�G6�� �86=C� �

�) /�gy=�� ��_[ >�(����6�� ��K��� T�8�G=� n'
 .  
1%J��3
 �A	
 (
b Q:
&9�
 :  

$  %:� �.�[� !q[F� ����/�� T��,G=��4 5��7y1 �4�=��� ��4�0�� c�,�F� ¨08� ��b�/=�� !�,0��" mS/o

 >H� 2��� *fA=8E >� ��) v��{� ��/K
t�0�� ����� m�G6�� �L,� n)/1 R1. 

$ ":� 5�q8g 5��/) R
 �.�[ *]��0�� ��A)" !��)" ���A) � �s�CA�� ^fH�� ��4�0�� ������ ��/0=E�� 
 /L"�) �N�o�H�" �<,G1 !q[F� T�,:C�� c_[ O)�G=E(�<����� �<,k /�0. ^fH�� .   

                                                           
1$ �S�� ����� ��
 ,?:4 ���j� � !�,Y,�� ��4�0�� c�,�F� �/61. 

���
��� �
 )������  Q B����:�� ����
 X&D": ��� �D�
�� ��,��|��9�
 X&D"�
  

T����`� 13 W�/�� T����`� |:4 273 

�C���<�,0 10 v��V=�� ��'F� |:8�� 151 

><�?8�� 9 ������� ��4�0�� �CE��� 163 

��� 8 v���� ��'F� |:8�� 335 

O<,H�� 7 u�,�� O<,H�� |:4 225 

R�:8� 6 ;E,=�� �?8�� |:4 541 

����� 4 ���A�� �0��� ��6�� 446 

�o,1 4 �K_	�� u�,�� |:8�� 757 

R�A) 3 ;6C� |:4 678 

�GL 3 u�,�� �GL |:4 236 

�B�X�� 3 v�B�X�� u�,�� |:8�� 690 

��8�� 3 v��?��� ���� 747 

R��F� 2 t�0�� |:8�� 169 

�<�,E 1 v�,C�� v��V=�� ����� 415 
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$ �L`� T��,G=�� ��=ª ;E� ��4�0�� ������ �0E ��K �'�,G1� �',´ ��) �w��?A�� ����/��� ��A�
 ,U ��h��� �Aj� T�,:C�� c_[ �',´ c/0� ;E,=� �VE5 %�) X�g�=�� c_[ >� |�}�( 

 �0C�� f) �<,G=�� ���0E �.�,1� * ><��0�� R�6�� >� q[F� /60�� %:� �<,G=��� �_.`� ¿���4
U ZY,=��� * ������  !/B�	�� ��0E
 �<�?=� �</\� * l�0�� m�&G6�� �<,k � ],C�� ���,) ,

 ��4�L���� ��A�w:=��� ��o,o�6�� ������� ��=?=�� ��:8��.  
2%��"�
 �A	
 (
b Q:
&9�
 : �)(�) Zo
 S" �64�C�� ��4�b`� ���,0�� >� n���� ( ��:�� �[¶� -o��� 

�) �7�1 2�� ��8�C�� ���,0�� >� /</0��(����� m�G6��  c_[ �&</Õ ��&0� ���0=�� �0=<� * t�0�� 
 ��< �A�� ��&s
 XY,o 2��� * ��86�� ��K���:  

$  ������� T�/K,�� nVK ��.)����� l}��=��.(  
$  ��</{� T��:6=�� l�/ =E� �0h.  
$  ����/�� q<�0A�� 5�6�� W��� ����`�� ����	��� ¡��8i %[F� �0h.  
$ U ���0�� P�dS� /<�X1 >� ��C��:=�� 9,�a�� !/K /<X�E �I *������ T��/j� !��d �<�\ ,

��Y��j� ������.  
$ c��4 �:V�� !/</�� q<�0��4 l�X=�S� !���h2 |�} Z8�G=< ��� * ��� �� !���"� c��� D
� �<�	H� 

 t�L���� ����� �A0�� !/</Y -���E
 >�. 

$ �:�=�� T�CE�� �8L >� n��6=�� T�Y�� ¨	[ >� �/0� ��o�A=B� T�	�:�1 ��G)"� *����0�� �
 |�1 � ��� �� m�	1�� >) 5����� /0< �I v��A�=ES� v,=C�� R�� ��4�0�� ������� c�/��

��� �� |�1 ��G�=� fg
 �����
� T�8�G=� q�,1 ��8o�Y >� -�G=< ������ �
 c�/��.  
$ ,�F� �C� �?��H� c�� � ����/�� 9,�a�� /<�X1 ���,1 -�G=< �I * ��'�`� �<,k� * c�

 T�),h,�� P%' Ry�4 ���H�� 9,?=��� ����H�� �<��/��. 

 

m��H�
 ��
�
 : �!
6��� �����
 (�";\<�� ��"B�6D�
 2o�?I�
 /�?�D� K�9�
 ��03
:  
1 %|9��ED�
 ��03
 :  

$ � W��� m�G6�� ���
 ��C��:1 >Aa< �i ������� T�0<��=�� �<,G1 �6G:��  ) ����$ ���� q�  (
��j� m�G6�� �
 l�0�� m�&G6�� 5�g,�I R�g ��,E.  

$  �'��/)" v����� ��4�0�� c�/�� �4 ������ T��/j� !��d �<�\ ��L�	1S ��B��:�� ������ �h,4 m��E`�
��4�0�� c�/�� �0��Y ���" � .  
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$ �� �A) nw:1 2�� ������� T�0<��=�� �4 -<�6=�� /)�C< �i �6G:�� c�� ^,=C� (�) W��� m�G6
��:�4 �A�� T���A�=ES� c�6=o� ��,�E� T��/j� ���Co� (�).  

$  ��4�L��� �N�G�E� �<Xg��� �,:8�� ���_6=ES n)�/�� �0<��=�� ���`� q&�,1 .  
$ 5���� ��,E ��4�0�� ������ T�CE��� �4 ¿�/�� T���A) ��V�=� !/</Y T�0<��1 >E ��/{� f) �
 

 >� �Y��j� Æ�0�� l��
 ��C��:=�� �N�/L n)/<� *-o�Y >� /B�,0�� nw0<� �	�H=�� ¨	° �i *��A��L`�
�[M -o�Y.  

$ ������� T�CE��� �A��� ��L�Go /�� ��H=KS� �:� �o�,L >E.  
$  ],C�� >� ���j� T���A) !���" >CK �	H< �i D_�`� �o�,L �<,G1� >E.  
$  �<,G1 �_A0��� �,:8�� �4 ��B�a6�� T�)�Ø�� � ��	�� �)�E �	H< �i �h�6=�� nwo �_."�

 l�HKF� %�	:1 T����Y" ;�C81�.  
$  ��	)"� �,:8�� ��4�
 (�) -B��a�� c/0� � !S���� l/) �	H< �i ��8<�a�� T�0<��=�� �_."

 -B��a�� >� T��� ��.  
$ ���� (�) �s�C�� ��8g !�G�E ^��	1 ��4�0�� ������� T�CE��� � ���6�� �:. ���A)� T����`� 

��H��� m�C1�� m,:1 @" v��	�� �
 ��B�0�� �4�G�� >� �� ���j��.  
$  ����� m�G6�� �0AC� 5�o�Ah * c�,�F� �C� �?��Hi �6�0=�� �AwoF� �h�� �o�,6�� >E c�AH=E�

 W�/�� W��� À�A�=�� -:d� t�0�� .  
$ �[�" �<�?=� ����F� !�/0=� ����/�� ��L�	1_� l�AaoS� T�8�G=� /�k 2�� ��0<��=�� T_</0=�� c

 c��/Y � Z4 /�0=�� n=< ��� Z�/) >� l�AaoS�4 �B��:�� ���6�� }�¦� n=< R
 (�) ������ T��/j�
� * ��K�o >� ����� ������ T�CE�A�� ��C��:=�� T��/6�� �,h � T���X=�S� ��/6�� T���X=�S� �7


 ^�[
 ��K�o >� �����
��� T���A0�� R�X�� �<�\ �Y�� (�) .  
2%  v�E6�
 ��I�� 2)��4� |";\�
 ��&
D�
:  

$  �6G:�� � W��� m�G6�� �����
��� !/)�6�� n�)/1 .  
$ ����/�� ������� �)�:��� T��,G1 �� -g�,=< �i ����� 9��:�� ��H�' !��)".  
$ � �<�\ ���F� !����� ����/�� q<�0��4 l�X=�S� �� ������� T_��0� .  
$  * ����/�� q<�0��� /)�,6�� >Ah ������� T�CE��� (�) �4�L���� ����`� T���A) �<,61� �C\

 c��4 �:� q<�0�� /)�,L �A�ES .  
$  ����	���� ����`� !�,Y R�Ah� ����/�� �8E��� q<�0� e�8G1 .  
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$ <,G1��� �� !���" T���M� ���[�/�� �4�L��� nwo �.  
$  É���� ��6:1� c,.F� !�,Õ l�A='S�.  
$  Z1�8�61� ],C�� ���ª !���` ��</{� ������ T���F� l�/ =E� � �E,=��.  
$  �,Y,�� n�)/1� ����� �%� ��� =� T�/K� ���o"� ��H=4S�� �<,G=�� ��6=C� ��o�X�� ���¦

j� T�CE�i ��:� ������ T��/ .  
$  �A0�� T����Y"� nwo� T��,�0�� nw:� �Y,�,:H=�� �</?=��� �<,G=��)�E/:�� !��)".(  
$  �B��,�� (�) ��y=�� e<��:. �.�[� �,G=� W��� ���� m�G6� ���_�� ��CE��� ��:8�� c�AH=E�

 ��� �� c��� D
� T�g���.  
$ �� T�H8� �<,G1� ��/)" c�� � T�fj� c��81 (�) ��,E ��:�4 �A�� ;4��� T���A)� ��1��,�0

 � !/B���� ����0�� ������ T�CE��� T�fÙ �o�0=ES� ��o�H�" �� �6G:�� c�� ^,=C� �
 (��� ^,=C��
c��� |�} .  

3%  ���E7�
 �)
&I�
:  
$ � ����/�� T�fj�4 �o�0=ES� ��o�H�" �� ���_�� �<��8�� ���,H�� ��/)"� ���=[����=�.  
$  �� �g����� >� !���`�� ����0�� T����� �6.� ��A:=� ��Y��j�� ���[�/�� -<�/=�� ¿���4 �<,G1

 ������� ���,H�� e�[� ����0�� -<�/1 � ����/�� ������ T�CE���.  
$  � �.�,=�� �</?=��� �<,G=�� T���A) n�)/=� �<��H=4S� T��/6�� T�} ���,H��� �.�:0�� ��V�1

� W��� m�G6�.  
$  T��/j� ��/6� u	�� ^,=C��4 ��61�S�� -<�/=�� c�� Ú �6G:�� c�� �4 T������� T�fj� c��81

 ������.  
4%  K�9�
 ��6�
:   

$ �C��:=�� v���=LS� ¹�:��� �E��C�� ���6=E`�.  
$  �6G:�� � ��:�8�� c�,�F� D�³� T�g�\ (�) �,�6�� ��	¦.  
$ Y,=�� n&�)/1 c�A)F� m�GL �&Ag,K� ����&	���� ����`�4 �.�&j� T�&�Corporate 

Governance .  
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��
��
 ��
�
 :J�9�
 $���
 O�
!�
 $ ��:�E�
 �����
 ��
�  
/Y,1���� � ��E�E
 �0h >��H� �)�:�=�� n�� ��4�0�� ������� �N/�� 2�� ��4�b`� T��,GP%'  

�����)�:* 1Q�A= ��s
 ���< �A��:  
�%�����!D�
 ��B���
 ��<�	
 �6<�� : c�A)F� nwo !�G�E >� ��0< ��4�0�� ������ nw0� c���� ��K 

 T���	H�� ��),o �/1� *������� T�0<��=��� �o�,6�� �,· -8C4 |�}� �����o (�) �</��6=�� �������
�� � m��	�� ���=o� Xg�1� *-<�/=�� ^,=C� �6o� *��:��� ^,=C� �/1� �0h @" ^�
 �I !q8H�� R/
 �</��6=�� c�A)F� (�) �'���=L�� ��4�0�� ������� T��/j�)�YF� q�L ���L" *�<,\ *-?E *m�/<"(... *

 �<��60�� T�6	��� �<,k �
 �YF� !q�6�� �<���� T���A0�� (�) ������� T_��C=�� nw0� T��=L� /L�
|�}� *�4��a�� T���A)� *T��/j�� ��Y�=o`� T�)�G6�� �YF� �<,G��� ;E,=�� �<,A=�� ��CK (�) 

��4�0�� c�/�� nw0� Z:� ��01 v%�� ������ v���=L`� �h,�� �,· @" ^��
 v%�� ��F�.  
a%��B���
 (
�T&�
 �]T �f8 : v%�� ��F� *�g�{� �4,0.� �,�6�� !��H4 t�0�� ����� �h,�� nC=< 

@" ^��
 *!��/0� ����� ��:�=E�4 *����E��� !��/�� nV{� !q�. ��Aa0� ��4�) ������ T�/K� l��L 
 @" ���h" *!�/0=�� �'X��,¬� ����� ���/o`� ���C=� T�0<��1� �o�,L ��/. >� n����4 |�}�

) � nV{� !q8g� �<,L ������ T�/K� ><,H=� �</6:�� T�G�C�� �N%¦� 2�� T����Y`� c�/�� >� �/
����� c��� D
�� ��o� ��/K /</\ f) ��4�0��.  

d%��B���
 �B�HI�
 : D�61 ����H�� ������� ���i �/) m��	�� �H� 10 �SM �ACo. �'� ��o/=�  �
Æ�0�� }" S ���V=1 0.4 (�) ^,=C� >�,�� t�0�� �� �wK_� T��	=�� >� ���� @" ^�[
1* �Ag ,' 
�8� � �/��c W�=��:  

 ���*        )3%10 :(����9�
 �����
 �9� $ ��B���
 �B�HI�
.  

��B���
 �B�HI�
 �7"' ��7�
  
%1��g
 �
   R�:8�$><�?8�� $T����`� $ R�A) 

%1 - 0.6 R��F�$�GL $O<,H�� $�<�,0C��  

%0.5 - 0.3 �����$��8�� $�B�X��  

 >� �L
%0.3 R��,C��$��� $�<�,E   
%0.08 >A���  

����
: ��� "�1 *��4�0�� ������ ��?2001.  
                                                           

1$ *�,=�� �Y�o $���
 xn83
 �/0�� *O<,H��4 t�0�� ;�G =�� /�0� *��A:=�� �CY ��C�E *17 v�� *2003� *5. 
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)%�D�
 -.�$���
 / :�=1 nV{� !q8H�� ������ >� ��/� �/) !�G�C4 ��4�0�� ������� ]�,EF� nw0� nC
 !���h P�f< v%�� ��F� *��H=K`� !�'�+ >� Z��) v,G:< �i ]�,EF� P%' 9��o >� fH�� -o��� (�)

) @" �Y�{� T���A"�/�� |�1 � �0E�� ���/o^�[
 ����� l��L �Y
 >� c�  Z�� �i ���:1� �A01 !q8g
�:�� �?�����:�,�� ]�,EF� � ����� ,A.  

 l�) � T����K`� ¨04 ��:'1999 (�) c/1 "�=�� �Y�� m�	1�Qg�/� ��K *��4�0�� ������ � X1:  
$ "�7y=E fg
 25 5����� 5��4�) l�) 1999 ��gy4 >� %50 >� �:��9�� *����� ,?:4� %59  

>� *T��,Y,�� W�,K� %46 >� nVK ���6�� ��g
� >� %65 >� �B��,�� ,?:4� %56 

>� ],6K �s�C��. 

$ "T�7y=E ������ � OE c�� ��4�) )�<�,0C��$ ��� $  T����`�$ O<,H�� $ R�:8� $ 
�����( � l�) Z1�} W�,¬ %75 >� T��,Y,�� ������� W�,¬� %80 >� ],6K �s�C�� 

,?:4� %77 >� �B��,�� ��·. 

e%��76*	
 �����
 �"B�6: ��
/, :�E,1 ÉK_�� >� �C�� � ��8:YF� ������ � ]�,EF� � !q[F� T�,:
�/�� nw0� ���������A�=E`�� T�)����� �<,k ^�/Y ��8:YF� ������ P%� >��81 ��/04 ��4�0�� c� � 

�=��� ��)�/4`� T��/j� (�) 5���A=)" �<,�K T�)�GL�,G=�� ��	�+, ������ �� �o��6��4 ��</� !��,=�� !�
��
 v%�� ��F� *��:�,���/�� >� �/) � ��8:YF� ������ ��K !��<� @" ^�I �0	1�� -Co @" ��4�0�� c� �

�E,1 �L�)' � �GE,=��� !q8H�� ��:�,�� ������ ��/�� P%c�2 .QL,=�� >�� ��8:YF� ������ �K� /<�X1 �
Q�+ � "�/�� l�Aao�=�� ����0�� �Aw:�� �<,a) @" ��4�0�� c��=�� ���A) ()�=E 2�� !��V ]�Go (�) W��� �<�?

 ������ !�	� /��1 2�� |�1 5�.,�[ ��4�) c�� !/) � ������ >� �/) ]_�" @" v���E �I ���)
 !q8g ������ !�g�� (�) �N�/L l/0�� *��8:YF� ������ m��� �8L >� �C��:�� (�) �N�/L l/0� |�}�

 �4�/�� �<��8�� T���	H��� !q8H�� ����E���� ����0�� ��:6=�� (�) nB�6�� /</�� W��� �A0�� -���E
 � ��8:YF�
!�,G=��� �7/?=C�� T��/j��.  

�%���
 {9j �D�
 �����!X�E7�
� Z:�=�� e�8G1 � �h�� �,�L >� ��4�0�� ������ nw0� ��01  ��Y,�,:H
�=��� �<���`� ���,H�� !�/o� *��</{� ��������/��� !fj� T�} �<%�	:�/?=C�� ����� n�0��4 �<�� .�,G1 ÐR" �

                                                           
1$  *�,=�� �Y�o��
 xn83
$� � *P�g} e8E �Y�� *6.  

-
2 � / *�C�C�� >CK ></�� �_.2�8�9: ��)��D�
 ��� � *!�'�6�� *��:�� -<�� ��� *2002 *220. 
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Q�G=< ����6�� ��K��� c_[ t�0�� ����� �A0������ n)� - v��8�� ����
�=����/61 e�6?=� u6 W�� � l
!/</�� ������ T�V=:��� ������� T���A0��1.  

  
Q�?�
 �8n`:  

<������� ��� �� !���" � ������ ���
 ��� /0 �o��)� �</\ >) �</{� /:) n���� ����� �G���� 
c��� �%' � /B��� X��A=� ��� �������� ����A��� *����� �����.  

f=0< ������ P%' ��A=)"� ��=7�/K� ������� ������ ���/61 2�� ������� T��/j� m,:1� �/01 
�) !q8g �Y�/4(������� ��� A�� 5�h��01 ������ ��g
 ���0Y *������ W��� ��H=4`� ��:) .  

� ������� ��� �� !���` !��,G=�� ��</K -���E
� 5�L�� �������� ������ /A=01�� 9�,?�=�� W��=��4� *
��� �� P%' !���" � ZB��
 ���� *����� ����� �[�� ������� ��_�C�� /)�,L ��o.  

�<,A�=�� ����� �<,:=4 ��</{� ������� ��/j� �<,:1 ��V�1��=E" � -���EF�� ]�QG�� P%' �n'
 �Q�A=1 
)l,�j� !���" !�wo ( ��A�=E`� c�� � �<,:�=���)woc,.F� !���" �<�( ���A) �<�C=4 �AC< v%�� 

 >� �/L fg
 e�6\� D_�`� ���ª ���� ��,��C�� �6o ���ª ��o/=4 �,�EF� �%' �AC<� *��.,j�
�)�,A�� R��F� .��Y��j� �4�L����� ���[��/�� �0Y���� 2	�+� ��A=)" � �Q�A=�� ��Q��� �,�EF� ���
 R�=Q��� 
�1X�g� R�f=01 Q�H4 !q8H�� !��� ��4 ������� ���A�� �AC1 2�� ��� �� (�) X�g��=��4 �4�L���� �=�E�E
 

R��
 .� ���Q��� �,�EF� �Q�A=<���o�/��� �4�L��� !��
 ��.�[ ��</{� ������� �4�L���� T���
 e�8G1  
)CAMEL ( ��8=H�� �4�L���� !��
�)CAEL(��E�E
 ��/' T���F� P%�� *�s�  : �QH8�� ��%o`�� �8:�=��

������� ��� A��Z	�:�1 �Y�� R_)"� ������� ����� ���
 n��61� *. �������� ������ m�8�1" �/0< �Ag 
 �Ag,{� �,�E
"!/������ !���`� �G�E �E��I "5�<���h 5���
 >� ��� �� !���"� ���F� � !��	H�� e�6?=� 

��/�� �g���� �<,G1 c_[�� e�6\ �	H< �i ����A�� ���[ �%' ���` ��C��� !���`� ^,=C� �<,G1� ����	��
�����.  

�)�:��� P%' � �0h >��H� �,Y� @" �:��[ ��4�0�� ������ � �������� ��q��� �L�,� �:=��0� /:)� 
_=[" *������� T�/K,�� nVK ��. *�</��6�=�� ������� c�A)F� �:A�' � � �=1����� Xg��=�� c �/1� 
v��8��� u6�=�� ����
���� �0h� ��8:YF� ������ �C��:� /<�X1 *������� ����H��.  

                                                           
1$ �C�C�� >CK ></�� �_.Z0&�
 )��D�3
� $���
 )��D�3
 +%�
&:	
 Q�"�� $���
 O�
!�
  � *P�g} e8E �Y�� *93. 
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������� �	
��������� �	
��������� �	
��������� �	
��::::	��� 	��� 	��� 	��� 



�������� ���	��� �
���� ��� ������ �� 
�!�� "��������� ���	��� �
���� ��� ������ �� 
�!�� "��������� ���	��� �
���� ��� ������ �� 
�!�� "��������� ���	��� �
���� ��� ������ �� 
�!�� "�        

  
����:  

����� "�#�$�� %&'(�������  "�)*��
 +��,�� -./0�� 1�2 �'�3� ��.4�/�� 5���0� 1�2 "��� 6�3� 
 7�)��,�� ����� �� 
����� 
��� 89 :;���� <��( -./0= <�*>�?� ���@A�� B�CA'D�
 ���.*�� �0;�$�� @EF

 G.H.� I/,� � 7����� J� �$�� 5���� K� :���L9 89 ���M/N �)&$OF� 
����� 
�P K� Q��> R��
 �����/LD� B�4��0�� 1�2 5�����
 S0)� R�� T��I�� K� 7"�2 �U 
 6��� VA'D�� ����� "�#�$�� VA'9

�0�� B�.$N W$� �X�Y�&� @Z [9 �������� 1*&� \�[ ]^� 7�)
�_D� T��/�$�� K� ���,�� S*@*C �L� 7B�$),&
 :/`�U�� a��� K� b,c> � :���( K� ��� R�� �d� �� � B�
.,���� K� ���,�� e�,� ������� ����� �����

+O��f� � +@�g� -./0�� 1�2 �)0;�$�/�� .�� <��/N9 -�� �;�,� .h ����� �Wh � �$;�h @E( �=� 
���
&�� iAj K� \�[ ���,� i��k$N 7B�CA'D� aWl �m)/$d ����� �� 
����� B�n0� ��������� �C

�)���/�� :  
o ������� ����� ���m�� +p���/�� �.4�/��.  
o ���� �� ����� �n,�� 89 ������� ����� ����� i�.� -��.  
o q�����O q;��� 1�2 �)*)&4> �N��� :BADR��� r� +�AND� �dI�� 
.  

  
��	
 ��
�
 :���
���
 ������
��
 ����
 ������  !��  

     �/�� �k&�� �Wh iAj K� i��$/$N �/�� �.4 �$�� +p��    �]h( � ������� ����� "�#   ��� R�� �C����     	s� 7�t 
  @�d �)'.�j �d[    �)� �� � ��C��   �O.> K� �X�       � :s�U)h �Wd� 7����/LD� i�u� � B��    bs�/v= 6�s3

��
����'�f�� �)�.n,�� �)���� B�0NM��� �$�� �)&$OF�� �)$P.�� 7�:); �4Y�.  
  
�
��	
 "�� :�#�
���� $�%�&�
 '�������
 (��)�
 *�+ $��  

 ��C��� B��)w)1992o1985 (����� ����� 1�2 ����U�� ������� 5�4)0
 ���Lz
 B(�/
9 R��� 7
a���d���/�> @{ 7h B��Y �nd 7�)$P� 
���� ���L9� �)&$OF� 
����� ])�|> ��C��  })&4> ��C��� aW

����m�/�� 
����� q
 +�)~.��� +2�4*�� ���v�/��.  
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,-�.:���
��
 ����
 ����
 ���/� $%�01   
@E9�/��  �);���� �),&R��D� K� 8�F� ���C��� � ������ ��/Y�2 $� S)*
 �)C 7iA*/N �*4$� 89 �)n/

���^ 89 +0`���� \`���� 1963
17�� @�|/> ���,O �@�U
 ��/�� �0`�; � ��� R�� B�&�*7 \�W� 9�>BWv ������ 

���h B�<��O9�&,> �@�( E�d �)$P.�� �X��)N K2 ���:  
12 ���
��
 ��/��
 34
�
 5�671: �N|> ]L� E.`�*��
 ��d��� \$&�� �62/441 ����/
 
01/01/1962

27���� ���U��
 �.�� \`�; E.)�� E.,
�( a��L i�� �(�
 i.� ���7 b�/� ���29 Z �L� 
 � :�d�)h13 In0�� 1962 � �n,�� (�
 � 17/01/1962.  

22 $8��
��
 $48�9
 5�671:  � �h�� `9 Z08 B�( 1962 ���)�*/�� B�P� $��
 "�)*�� ��*>�2 1�2 Wj|> 
)CA' 	� �$��f� �n,�D� G�4*�� ��n�/ND� Q��L 1�2 i.�3� �p �n); �,N�� B� Q��L� ����/L

�/��+CA��� G�4*�� �)�m3. 

32 ���
���� ���
��
 :��4 $�;4"CAD:"  �N|> � �07  ���1963E.`�*�� �O.= ]L�  63/165 7
�� �Wh 	H� �L������$�)���� 5���� ���'� S� 5�Y�&� 7 ]L� ".N��� �O.= � 71/47 � ��M�� 

30/06/1971�)�>  ���:%&�)�  "�/�� ������� \$&�� �)n$BAD "a��&/2�
 ;�������v/� ����/�� � �)n$7 
 �C �L� �Wh��
��W$� �$N  1971�$��f� �� ���,��  ��2�.`( b�/v= Q��*�� %$� E��)� � ) 75��L

���.P 7�4N./� ( \�[�
za��&/2��;��� i�n2�� 7@�d �nd s
 b4:   
o  Q��L <�429D��� ��n�/N5 �.�> 30 	� �$N �)`�U�9 � �d�� �� V�
�(�0NM�� .  
o �)O��f� � �)$P.�� �)���� B��)l� 
�P K� �C.$n�� Q��*�� E�nH. 

o ���� B�*�' �)�0/� Q��*�� i�UY( 	)� i�n,/N����. 

o B�0NM�� � �d�� n�� ������ B�
�0C �)0> � Wj(. 

o  ���/ND� �)�0>���� B��,�� <��Y �@4v�� B�)O�C ��.k/� �)2�$�/�� �P.�� �	)$�. 

o �/�� :*>�2 1�2 Wj( ��,�� T���
 � 6��� �)0�)�.n,�� B�. 

                                                 
1
 o���P 8A)O +����
  7��
��
 � $�=���
 >�?@AB
7 ��;� ��  9�����/L7��,�� 7	
����  2005 7¡55.  
 

2o"���� ���d� 7 ���
��
 C���0-
 � $4D
��
 >�?@AB
1990/2000 2$����F $G
�C 2 �/0O�� ���N�) 5�. $� �^(7".�,�� �)�d  D������/L 
�)0/�� ".�2�7������ �,��O 72001/2002 7¡103.  

3
 o�'�` ���Y 7 ��
��
 � ����
 H�I4�
 �8�F7�����/L9 ��;� ��  7��,�� 7���f�  In/&N 2005 7 ¡100.  

4
 oK���� �.` �n� ����� 7 J8�;��
 H�I7 >�?@A1 � ����
 ����
7 �/0O�� ���N� )�. $� �^5(7D� ".�,�� �)�d �)0/�� ".�2 � �����/L7 �,��O 

������72001/2002 7¡35.  
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42 ���
���� KL��
 :��4M���?B
 � N=�:�N|> ]L� ".N��� �O.= � 64/277 � ��M�� 
10/08/1964���� ]N�
 �/�� �P.�� ���$�c�� � �;.)C E�n@�C � �� Caisse de Solidarité 

des Départements et des Communes d’Algérie7 [9 @E(����  ��A� ���� | $�� ���$
���.�� K� G�.`(1 :D� i�.�(����j7B�)� /0�� � �)�g� B��)l� ¢0/$� i�.�( � �)�g� B��)l� i�.�( .  

��<��/
�� "�2 K� 1971)���� 5���� K� ���*
 � ���� ���U> Z ��/�� �P.�� ���$D� � �;. J�)/C
d
��n�0�� �P� ��,;� 142( ��F� �Wh � 7KU���.L :� 7�̀( �)C  ��P9 � KUN 1�2 i.�3� �;�C "��( :

���� T��`�
 BA��,�� ��j�9 K� ��� �L ���$S,�>�� ��/��
 �)���� a���.� 6�.);� �n �p � �)H��LD� :/N�)N 
�0�� i� UK7@Ez; ��9 ".*� ���$��� �0�� <�$&
 � �)`��,> � Q�/*�� �d�� � ��.w �( ���O KUN <�� 
 �( KU
����*22.   
521 ���
 O
���G���
��
 ��48:@Z  � \�[ 10/04/1964�/�� ��
�L �^ ��n2 .h �  ���0>� ��.k

@W�� K� +0`���� ����� �n)L ��/n)L�h7@Z �L �  9$P.�� ��n,�� "��v/N��k�� �)i�.�F� £��h K� 7¤��f� 89  
���j|/� ���*�� �Wh <�O �L� R$N E( �)C 1962o1964 i�.�( ����/
 Sk� �nvH3.  

,��7�P:�
 Q�%RS T��� $%�01� $�
4U	
 T���%$8��
�U   
�0�� %c�>� iA�/N� 1�2 �n,> S`�d �jF� �Wh 
���� @E( +0`���� ��n,/ND� <�$�( �������� B�4�

���/k��� ������� ���/LD� B���*N @E(� 7) S`�d ������� ���/LD� ��)�2 ".*� E�d R�� E�n/�D� B�N�
@4��
 ������O �^ ¥��� :)�w �� };� ¤��f� � ]N�> ��^( 1�2 �,���
 [.k/0> S`�d �0`�; @E( �nd 7	&

�Ud ����� ����� � 	���.�� ]mC .�n,> E( +,)&4�� K� E�d �W����� �$�� ���� 89 ��� K� ����� "�#
�0���0�� :)O.>� �)&$OF� 5�4)�A&�� �k��� :)�w �� };� 
���n�� ����n�/ND� B�N�).  

 R$N � B�n)�|/�� �0�N B(�
 7\�W� �m)/`�1966 � 1967 7�)w �L��� ])�|> �)�n,
 B�
��� 
�)&$OF�7 �A� �A)� 5�/��� aWh B��Y �nd )03( ���� 
��
 S)� ����¦
���D� +h� �)���/
:  
1o  ���
��
  U��9
 34
�
)BEA(: �N|> ]L� ".N���
 �67/2004 � ��M�� 01/10/1967 

�� aWh ��� �)C
�� �§ 
����+h� �)&$O( 4:   
o �*��Q@��� e.).  

                                                 

 
1o"���� ���d� 7  ���
��
 C���0-
 � $4D
��
 >�?@AB
1990/0200 – $����F $G
�C –a�d[ }&N 	O�� 7 ¡ 106.  
2
 o ¨�4� �h�P 7 Y�4
�
 >��4)S7�),���� B�2.&4�� E�.�� 7�)`���� �,&4�� 7 ������ 20037 ¡ 188.  

3
 o�h �©( 7 $�)�#�
 ��
��
 C���017�),���� B�2.&4�� E�.�� 7 ������ 19937¡ 67.  

4
  oª��j �$)h� 7 � ���
 H�I4�
 ���S$A�9
 Y�4
�
 >�0�Z%� ���
��
  7 �/0O�� ���N�"$� �^  5�." 7�)0/�� ".�2� �����/L«�  ".�,�� �)�d7 

5�)�&�� �,��O7 E�.O 2005 7¡69.  
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o � �� Q�*�����.                         
o � �����,�� �d�.  
o ���� \$&�� ����m�� +2�$�N./�� Q.C�.   
o  ��Ad�
$
\                     .  
2o �
T�����
��
 KL��
 )BNA(: ]L� ".N���
 �N|> 66/178 � ��M��13/06/1966 7 �L�
�]H�� �Wh 
���� K� �2.n  
���� ���n/��� �)&$OF� 1                                       :  

       o 
����/�� ��*,�� b)�0�/�� ������� �+0`. "CFAT"�)��.O ��Y �  1966. 

       o 
����/�� ���� b)�0�/��� +2�$���m" CIC " �)��.O ��Y �1967.                      
       o�� 
���/�� �P.�� ���� � ���m������� +2�$ "BNCIA" "�2 +�`�O ��Y � 1968.  

o��$�.l�� +0���&�� \$&�� "BPPB "�  01 E�.O 1968.  
3o ���
��
 [Z6�
 \�)�
)CPA:( ��F� �O.= ¬ `(]L�  66/366 � ��M�� 29/12/19667 

�� b�j �L �
�����n)�|> �,
 �)>­� 2:  
2 � �� Q�*���/�� ¢,���� � ���m������ � +2�$.  
2 � �� Q�*���/�� ¢,���� � ���mE��h� � +2�$. 

2 � �� Q�*���/�� ¢,���� � ���m +2�$�$)4$0L �. 

2 �/�� +n)�LD� \$&������ � ���m�
�$,� +2�$. 

2 � �� Q�*�� +n)�LD� \$&��������� ¢,. 

®2 �nd�̄� �� Q�*�� �]̄c
 ������� ¢, �A� )03 (
����°­�d +h � �)&$O( :  
2 ��
������� ������� . 

2 Q�*�� �)�)N��� �0NM��. 

2 � ���� � Q�*�� �)0`���� �d�
��. 

 T/`�/�� �d�C K2������� ����� ����� (�
 E( aWh B�n)�|�0�� K� i�.k�/�� �  89 �)&$OF� 5�4)
�0���$�� ���̄3� K�� 7�4v�� ���/LD� 89 �N��� ���/LD� K�� 7�)$P.�� 5�4)���� ���*�)O��f�� �)�j� 89 7

�$�� ��&,�/������ ���*����� �)�j����� 1�2 �
�L�$��
 
�� �&0���� ��&,> ±{ K�� 7¤��v� B���n�/ND� :)O.>� B��j
�/�� .²�����/LD� �)n$���� 
��Y9 S� ���.  

                                                 
1
 o � /+�2 K
 ���,�
7 $8�)4�
 >�G��#�
� >�8�I4�
 � >
�]�^7  7������ 7�),���� B�2.&4�� E�.��2004 7¡174.  

2
 - Amour  BENHLIMA, le Systeme Bancaire Algerien, Edition dahlad, Algerie, 1996, p51. 
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,�_��P :���
 `�
�S��a���
 T����
 bc  +��)�
 d$8���  
��,>���l� B�.4f� q
 K� 5.4f� aWh ����� ����� ��.4> SL.�� \�[ � �t ��L R�� � � (�
� 7
 aW)�$>9����&/2 �$0� 6��� VA'D� K� 1971�O �W�� 7��U)� <�/�� B�)�n2 �)4³ }4$� � ��.n

��/��d���1.  
��v�/�� "�#` })&4> (�
�/�� 
����� q
 +2�4*�� �s
 ����m:  

2 ���� ])2�>�� q
�0C %/; 1�2 B�0NM�� ��&O9 }��P K2 \�[ � �
�L:  
� B
 e�#?��;_�G :/�� B�)�n,�� 	)� 1�2 �n � �W��@�, 5���� K� ��)�2 ������ 	��� ��
 �*

�/��7�)4v�� "�*); 
��@�U� +��O �( 6��9 Q�L ��0� G�� �  5�� � �5B�.$N .  
� B
 e�#?�@f�G:��� £�0C .h � @;�> �d�3 � B�0NMn�� ���/v�� i�.�F� ���� }

@�n/�� � �)�.n,����*> R��� �OF� 5��*�� � �4N./�� Q��*�� � ����� ��
��� �N��� ��N( 1�2 
@4f��/�� ��0�� �)��.nB�0NMn�� ��.$2.  

2 ��D� ��&,>� ])2�>�/�� ���d � G��; <� `9 }��P K2 ��j�P.�� £��. 

2 �� ��&O9
���D� � �)�.n,�� B�0NM�� ��.w 1�2 �)d��/Y. 

2 �/�� 	$��/�� � Q��*�� ´�*> i�  � B�0NM�� q
 ���,,&� �)���� B�*)&0 Q��*�� <�$�/Nz
 µ,&�� ��c
�/�� 1�2 5I  �)�.n,�� B�0NM�� Sk&'( �Wt � �)O��f��� 	� 5�Y�&� ���,
��.  

�/�� �Wh 
��� E�d@�d ".*� E( 89 ])#$�$�� B�2�4L K� G�4L  ��¶z
 ����/LD� J�  }��P K2 :>�)�n2
�/�� 
����� K� �C�� 
��� V.H.
 \�[ ��#�� 7����m �.$
 �D� �$N 6��� VA'1971 IO( �W��� 7

�C�.�� 
���� -./0� 1�2 �)�A�/ND� �X�)�n2 �d� ������ �X�
�0C 5�d�� 1�2 �)�.n,�� B�0NM�� 7
���� a��̄� G�4*�� � 
���� ¡��/j� �0C ���)+U$&�� qP./�� �)�n2.(  

 +2�4*�� �)�v/�� ±Z��/�� i���� �0C6�:  
  

                                                 
1
 -�A�� �)m/0> ���d��� aWh S`�d )03 (9�)N�N( B���&/2:  

��	
�: :O./�� �Wh 	� ��.n/�� "�#` ]m0$� E( 5���H � ����/L«� ])#$/�� ���,�� ��0���� 	� };�./�� 5���H � ��n/�� a��&/2�
�( ��   �)n$/�� W)�$/� 5�
B�44� �UY � ]O�/> R��.  

g_�
h�: i�F� +2�
��� �4v�� ����
 	� 5�Y�&� ��n�/N«� B����L ���d�� ]~�,> � ��n/� )1970o1973.(  
g_�
���: � ��n/� G��>����n�/N«� �),' 1�2 
��hF� -./0� 7[ ]/� K�� 
��hF� aWh })*k/� ��.n/�� "�#` ��U� E( �_ � ±«9 \� ���d�� �4N�.
 

���*$�� B�*;�/�� �&L��� � ��.n/�� B����L.  
2
 o���2�.
 ��n2 7 $��&�
 $8C���0-
 >�?@AB
 ��I4% i% ���
��
 ����
 ����
7  �/0O��  ���N� )�. $� �^5(7�)4v/�� G�; 7 ".�,�� ��,� 

�����/L«�7 ������ 1997/19987 ¡72.  
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 ���U)421 :(j8��S���
 T����
 bc  +��)�
 d��a���
 $8��
��
 $8���.  

   ����
:���4�� ���29 K� .  
  

�&0>�$�� � ���
9 89 
����� q
 B�
�03� �*` -��( �)C 7�d� �� K� ���,�� 5���9 � ����� "�#
9��$� 5��d B«A/j�0�� �;.> µ,&� ��.) 7�j­� µ,&�� -�� 5�4j B��.m2 ���C9� 
�����  G��$>�

 ���n,�� �&0$��
 -�jF� �d� �� K� ���,�� K2 \)h�` 7B�2�4*�� µ,&� 
����� q
 B�'��/jD�
G������.  


��� E�d+2�4*�� ���v�/�� "�#` 	L�.�� � ���� "�UC9 89  K2 �����/LD� B��C.�� 1�2 �);���� �
�L
��'�f� B�
�03� �)d�> }��P� � �C�.�� ����/LD� G�4*��
 @Uw 1�/C �C�� 
������ K K� �����$�� � ���

�$�� 1�2 �
�L���� "�UC9���/v�� B�2�4*�� 1�2 ���*.  
 E�d �*��� <�c*��� �.n�� 89 B��( �)C 7����� ����� 1�2 -��� 5�),
 ������ �Wh ���v�/�� "�#$

)^ 89� 7�0;�$�� 1�2R��� ��U/
D�� ���m�/�� V�� £�]̄h( K� �,> · ����� �n,�� B�� .  
,�Zc
� :$8������
 T����
 bc  l�m��
 d��a���
 `�
�S  

 
��� @�d ".*� �)¸ 7����m/̄�� 
����� q
 B�'��/jD� 	��.> 1�2 +�)~.�� ���v�/�� ".*�
���,�/�� ���̄C ��> 	� 7�h�^ E�� "�,�� G�4*�� G��; K� K�),� G��� �);���� B���f� ´�*/
 �4*�� G

¡�f�.  
���v�/�� �Wh 	��.> @Z �L���*;� +�� �� :  

12  ���
��
  U��9
 T���
)BEA:(�/�� :� S�d�( ��v�)���/�� �)�)~.�� B��:  
o �/��� ���/ND�
 �4&>��� B�)L���>D� W)�$> E( �,
 \�[� 7�������� <���9 @Z�/n/> S`�d R�� ��j �t 	

�n)N« 7�)&$OF� 
����� ��'�f� �)O��f� BA��,��
1.  

                                                 
1
 -+¸�� ���� 7 ��
:�=.� j0
�  ���
��
  ����
 ��7 ���N� �/0O�� )5�. $� �^( 7�� ".�2� �����/LD� ".�,�� �)�d�)0/7������ �,��O 7 

2000/2001 7¡48.  

T���
 QG1  ��a�
 (��)�
n�8�;�� d  

������� +O��f� 
����  �Ī�� �*$�� 7B�L��g� G�4L 75��m/�� G�4L  
������� �P.�� 
����  �2�$��� G�4L 7KU0�� G�4L 7+2����� G�4*��  
������� ¢, �� Q�*��   7�C�)0�� G�4L�4N./��� 5����� B�0NM�� 7����� 7��k&�� �)���  
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o � �� B�
�0C � ���n/�� �������� B�0NM�� Id( B�
�0C �)0>���� B�d� K���)� � -IU�� �)2�$
 B�L��g�"i�4�` 7���P�`.N"���� 7����� ����n)U�� B�2�$�/�� 7����n)d��/&�� B�2�$ �;�HD�
 7K��,

�$�� 89�Ī�� �*.  
22  ���
��
 KL��
 T���
)BNA:(�)���/�� b��~.�� � ���³ :  

o +2�$���� E��)�� � ��'�f�� ���,�� B�0NMn�� E�n/�D� ´�*>.  
o E�UND� i�  � ����m�/�� ����F� ]�j.  
o ���� �@4j W)�$>�0��� BA)�0�/�� ´�*>� 7�OF� �4N./�� 5��*�� Q��*��
 }@�,/� �n); ��� 1�2 �k

���$/0�� Q��*�� %/;� 
. U��.  
o w�4@4v�� �)O�/`D� ����n�/ND� 	��� �� ��¶z
 �4&>��� �OF� �4N./� Q��*�� ��.1.  
o +2������ G�4*�� ��.w ��U/C�
 b¹�ºd2.  
32�6�
 \�)�
  ���
��
 [Z)CPA:(�)���/�� b��~.�� :� S���®j 3:  

o  Q��L %$�7q);�k�� 7���$��� G�4L �0��7�C�)����  �)7��k&���/�� �^ B�)`��, ����7�)2��  B�0NM��
�����4N./�� � 5��7��3� K��� £�k'F Q��L ´�*> ���� G�4L � 5� .  

o �/��d ���2 B��$0� �)�.U3� B����?� �)���� B�)�n,�� � �)N.�� ��� �,�����.��� �)�� � ����. 

o �/�� � <�$&�� B�)�n,
 "�)*�� ���.P � �4N./�� Q��*�� iAj K� �)) �OF�. 

o nd 	� �);���� B�)�n,��
 ".*� �¡�vYF� q),)&4��:�An2 K� 	���.�� 1*�/); q�.$,�� � 7 :���� 
���.�a�'�f�  K� 5�n/0�� �9��d��� \$&�� � �$��f� -�� :>�
�0C � :>�P�)/C. 

42���
� $?@l�
 T��%  $�l8���
 $�;4)BADR:( ¤�/`D� B��C.� �);���� B���f� ´�*/
 ��/p 
��������� �)2�$�)2��.  
52g�o
 $�;4���
 T��%  $�)BDL( :R�� ����n�/ND�� ��.n$�/�� B�P� �$�� E�nH � ��/p B��)l� �t ".*> 

�)�g�4.  

���n�� B�n)�|> K� ��C��� aWh ��)� �� ]^� ���v�/�� "�#` })&4>� 75���O 
���� <� `9� 


���n�� +�)~.��� +2�4*�� ��� @E( @«9 7 ��) ��h E�d 5�jF� aWho �m0> \)
�&Y ��  i�.�F� �.&2 �

                                                 
1
 -B��)© �.n� 7 ���� Jp�%��)4�
 J���7�),���� B�2.&4�� E�.�� 7 7������ 19967 ¡ 130.  

2
 - GOUMIRI Mourad, l’Offre de Monnaie en Algérie, OPU, Algérie, 1993, p70. 

3
 -����*�� �d�Y 7 Y�4
�
 C���0
 � >
�]�^7�),���� B�2.&4�� E�.�� 7�)`���� �,&4�� 7������ 7 1992 7 ¡60.  

4
 -5�),N ����.
 7 \�)�
� �)4�
 N#S � ��/��
 34
�
 ��C� ���
��
 ����
 ����
 ���S7�/0O�� ���N�  7� �)�d ".�2� �����/LD� ".�,�

�)0/��7������ �,��O 7 1996/1997  7¡ 32.  
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 89 ��d��� \$&��� ���,�� �$��f� K��44v�� ���,�� 	��� ��o���� 89 }>�� ·�  �)¸ 7i��,���� +*)*3� ��
 �)�.n,�� �$��f� �$n)t ��d��� �)4v�/�� "�#` ��)w 1�2�.�(�/�� �'�f� ��.n�.n,�� B�0NM��
 � S`�d � 7�)

���� Q��*�� K� �X����9 \�[ � �n,/0>�)O��f� � �)�j�7@�n/> � � ���.�� aWh �:  
2  �)���� ���� K� E[D� ��4
 �$��f� ".*>���'z
� E.U� �)�¦ B��$N D ��); £�//d��)����9 ���C � 

9� �� B�P�)/C�/�� B�)`��,>� B�d��/��� B��)l�� 7q�|�'�f� B�)`��,�
 ��c� }���$'� +2�n/O«� E�n
�/����� ���C � �Wd� �2�*� B��D� �� B�dA/h����� �)$P.�� B�d�D� B����9� K���� iA�/N

@4�� B�[ B�0NM���D� 	
�� 7����/L9B�P�)/C�0�� B�d�Y ��)>�[ 5�0�� B�0NM�� � KU�/��  �,
�
+CA��� G�4*��1.  

2  9�̄�$�� �^ �)���� B�0NM�� ��j�*�c�� ��� ��D� E�n+2�n/O . 

2 �/�� 	���.���)�.n,�� B�0NM�� � �)�g� B�2�n�� }��P K2 �$��f� ��)�2 ��� R�� ����m. 

2 B����9�c�� � "�,�� G�4*�� µ��; K� �$��f� ���� � �������� B�2�4L 1�2 ".ND� ��������/L. 
    
h�_�
 "���
 : >
������
� �C���0B
 q��l7B
 $�?�% $_8�r
)19862 *��? 2005(  

��C��� aWh B��Y � S�@�w 7���� �� ����� �n,�� � i.j���� �)N�NF� ���d���� I/,> ���h B���)� 
+�AND� ����� J� �$�� �.�~� �)&$OF� 
����� <� `9 7����� 	�� �/�� �.N�.  

,-�. :����
 j8�6���
 s�G� 

   B��.4> ����� ����� ��Y               :s>���L �s)n$>� ���s�� �sn,�� �,;� <�429 89 
�X ���h �),�� > 
s
 ����
 :>�)`�U�9�:  

12    Q0� t�7�)�
 86212    � �C���
 19   >�. 1986 g�Z��
    34
�
� \�)�
 H�I4c `:    E.`�*�� �Wh ��' 
         ��m/� �»� 5���O B�)�� };� ����� �n,�� ])#$> �O( K�    �$�� K2 ��)�d b�/p � ��d��� "�#  � �� �  KU� �U

     �/�� ��N( 1�2 ]��L �C�� :`.c�        �0�� K� �&^� E.`�*�� �Wh ���'9 E�d �L� 7�)4v    :)O.> � �)�.n,�� B�4�
     �/�� ��P9 � :n)#$>� ����� �����    �0�� ���/L9 89 i�*/`?� �ck�. .        ��/ s� e.`�sL ��P9 	H� Z �nd

  �/�� 
����� J� $�   �/�� 1��( �)C 7����m��v ���� �  �/�� B�)�n2� �.qP    �N� �*; \�W
� 7+U$&��    Ks� 	
                 \s$&�� qs
 �LA,�� ])#$>� ���k/
 "�L� 76�� �)N.d ��&/2D� �l ��2( �nd Q�*�� B�0NM� B�)CA'

                                                 
1
  Abdelkrim NAAS, le Système Bancaire Algérien de la Colonisation à l’Economie de Marché, Maison Nouve et 

Rose, paris, 2003, p68. 
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�d����  �/�� 
������      �/�� 5��29 �)�n2 iAj K� ����m    �$�� ���'D� }��P K2 ��.n       :,cs� �s� ��P9 � ��*
� 7Q�*�� �P.�� �4v���0�� �,
�/�� ���29 � ��d��� \$&�� ��� ])2�>�$�� �N�)���*.  

�t ".*� R�� �)���/�� B�)�n,�� iAj K� 
���� ".��� a���� 89 �;�HD�
 �Wh:  
o b)d 	���� ��/��
 i�.�F� �h�^ K� 	n¦ ��� S`�d �����UY � �X.  
o �l�UY( � ��2�.`( b�/v= Q��*�� %$w.  
o ���� B�)�n,
 ".*>�/�� � 
��/�� 5�2��� 	� �)O��f� 5��m�/�� � 	�� i�u� �Wh � :
 i.n,�� ])#$.  
o ���� ���N� �)0> 8./>	;.  
o ��,)
� ��#�C 7�h�)0> 7�����Y 7��); £�//dD�
 �)���� ���.,�� 	)� � ��.*$�� ])*�� b)~.>.  
o ��$��
� J� ` �)�0/
 ��)�U�� B���f� 	)� ´�*> 1�2 �2�0>.  
�               
��YD� B��)h E.`�*�� �Wh �O.= B| `º( �*; 7����� "�#�$�� :)O.>� �&c� "�h ��� <�429 
�t

         ���� ���2z
 ".*� �W�� Q�*�� �P.�� ��u� � �@�n/> �
�L�����      @�sd� \$&��� Q�*�� �N�)0
 �4&>��� B�N�� 
        @4� ��P9 � Q�*�� ���U>� ]mC� �,)&4
 �4&>��� �.�F�   T���
� B�4  �)$P.�� �����/LD� �)n$�/��1   �s$m@���� 7

                 �s)`.`�*�� B�,�� s�/��� B�sn)#$�/�� })&4> E�nH 1�2 ���0��� �)U$&�� ��)~.�� ])#$> �O( K� \$&�� �)$*�/��
�l ��.v�� �&L���� B�4�0� ��,&> �)U$&���. 

    E.`�*�� 	4/0� ·86o12        .n,�� B�4��0�� �t S��L R�� B�CA'D� 	� b�)U�/��      �s,
 �s�'�j 7�)�
       �$N �)�.n,�� B�0NMn�� +�)O.�/�� E.`�*�� ���'1988          Rs�� B���m/0s�� ��&/2D�
 Wj|� · :�̀( �nd 7

���/L?� ����� ])#$�/�� -./0� 1�2 B(�P.  
22 Q0� t�7�)�
 88206 � �C���
 01  l7�U 1988c u�9
 v�Gw�
 $��@)�G$�=���
� $����
 >�#:  

   �� �Wh 
��� E�d   �$�� VA'9 89 E.`�*          }s;� \�[� 7�P.�� ���/L?� 5���O B�)4,� };� ����� "�#
�$���/�� J�*�)��:  

o D� <�429�� �)�A*/N
���n�/�� ��P9 � ?� ����� ])#$B�0NM�� � ���/L.  
o         �0�� �)0> � �&H � ��d��� \$&�� ��� ]2� �$�� �N�)     s�/�� ���C9 �O( K� ���*  D� � E��.  ���s/L

U��@�+.  

                                                 
1
 Abdelkrim SADEG, le système bancaire algérien - la nouvelle réglementation -, sans maison d’édition, p 42. 
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o  �� I/,>
���        D� (�&� 	c³ ����¦ ��.$,� �)�vY B�[ B�0NM�    �/�� � �)���� �)�A*/N ¢N�g� E��.7 
     �� J� ` E( �,� �Wh �
��  ��<��/
9 	cp    �/�� �Wh K�    �/�� �2�.L 89 ����5��m7      <�$�( Wj|� E( �_ � 

 :P� `=���� (�&��������� �)¸7�)U� E( �_ \�[ }*¼ +U� � D� �Wh � :P� ` b�>a�m1 . 

o �0��        '( K� �&0` b)~./
 �);���� �^ �)���� B�0NMn�� V�n.    � �)���� �l9     B��$sN� ]�sN( <�$/L
���'5�/�� �j�� �n,> B�0NM� K2 :O��j �( �P.�� £�� .  

o �0���� V�n
���n@4��� �4N./�� Q��*�� ´�*/
 �)�.n,�� Q�*�� �4� ��P9 � �OF� ���..  
o ��C ��� ���L(1@�U� �P.�� ���/L?� ���*�� �);���� Q��*��  .  
o �/�� (�&= B�0NM�� �)����9 "�2+U$&�� qP.7��C B�0NM��;  � 59��n�A� �W�� 
���� ��)/j.  

       ���h B���)�> VA'D� �Wh ��P9 � 
����� S;�22         	s�/n/> Sk&s'(� �s)���� ��/)�A*/N9 SN�d 
 7��.$,�� �)�v� ��
           �N|> R�� ���0�� }���$' b�/� 1�2 G�.� ¡�j i�� �(� �l      E.`�s*�� �sO.= S0

88o03���0�� }���$' <� `z
 }@�,/�� 3. 

                  7�st J.s$�� ����� ������ 89 1L�> · �)�.n,�� 
����� @Ez; 7��)�9 �� �� B�CA'D� K� ]^���� 1�2
      7��/4 `F 5��)*�� q`�.*��� B�<��OD� �&0
           �&sN��� �.s&,� 5��( ��  Sk&'( �½.d �h��� -��,/� ·�

              �)`�n/�D� BA)�0�/�� Sk&'( �nd 7�)�.n,�� �����/LD� B�0NM�� 89 �$��f� K� �*/$> R�� ���*�$�� B�*;��/��

                                                 
1
 o � /+�2 K
  ���,�
 7$8�)4�
 >�G��#�
 � >�8�I4�
 � >
�]�^ 7a�d[ }&N 	O�� 7 ¡185.  

2
 o+�� �n); B���/�� aWh �I` E( KU¾  :  
2���
��
 KL��
 34
�
  : E.`�L };� \$&�� I/2988 /06 :��� �(� ]0̄ºL 7]�N( �d�Y °­�d ���0�� }���$' q
 : �)�m�/�� ���0� ���$'35% 7

 B�L��g� � ]O�$�� ���0� ���$'35% �2������� ��W��/�� ���0� ���$' 720% ���/v�� �2�$���� ���0� ���$' 710                                                    .%
2���
��
  U��9
 34
�
  :$&�� �Wh 
�2 � \�[ � ��)�2 "�L R�� :;��h( � :/)$
 � ����)�> �j­� .h \05 ���); 1989 \�[ iAj K� %&'( � 7

 1�2 �2�.� ��$�� ��)�� �l��(� À�&� ���0� �d�Y100 s
 ���*> ]�N �d� ]�N 10�)��/�� ���0�� }���$' K� �d :); �//U�7 ��$�� q�A�  :
 <�$&�� ���0� ���$'35%���$' 7 6­� "A2D� � BA'�.�� � \)`��/U�D� ���0� 35% B���f� ���0� ���$' 720% ���0�� ���$' 7

 �)��)��� � �)��)n)d��/&�� � �)��)n)U��10.%  
2���
��
 [Z�6�
 \�)�
  : ����/
 ���C �*2 �O.= �����/L9 �)�.n2 �0NM� 89 i�.�12 /01 /1988³ ]�N( �d�Y ��$)C I/2�; 7 "�UCF 	c

 ]L� E.`�*��88o01 � ��M�� 12 /01 /1989 a��L i�� �(�
 800°­�d �2�.� ��$�� E.)��  :250 ���0�� ���$' �p ��$�� E.)�� 
 7�)��)���� � �)��n)d��/&�� � �)��)n)U�� B�2�$����250 ��$�� E.)��  7���/v�� B�2�$���� ���0�� ���$' �p 300 ��$�� E.)�� �p ���0�� ���$' 

 B���f� B�2�$��.  
2$�l8���
 $�;4���
� $?@l�
 34c  : E.`�L �O.= %&'(88o01 89  ]�0*� ��$�� ��)�� a��L i�� �(�
 ���0� �d�Y 1000 }���$���� �h�.� ]�N 

�)>­� : �)��W��� �2����� �2�$�'350 �)�m�/�� ���N� 7]�N 350 B���f� 7]�N 300]�N  .  
2
 34c $��o
 $�;4���: s
 ��*�� :��� �(� ]0L 500 89 ��$�� E.)�� 500�)���/�� ���0�� }���$' �h�.� ]�N : ����� � B�L��g� � ]O�$��175 

 <�$&�� 7��n�N50 ���)���� � �)��)nd��/)&�� � <�)n)U�� 7��n�N 185 ���/v�� B�2�$���� 7��n�N 100]�N .  
3
 o  o 7B��)© �.n� Jp�%��)4�
 J������� ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 7141.  



���� �����	
�          :                                  ��    
���������� ����� ����� ��� ����� ����� �� .  

 - 166 - 

                ���� �m2 89 -��( ��� 7��); �.U �� Q��*�� <�&2( 5���� 1�2 ��>�> ��� �����9 B����L �O.= %$w  � 
�
    �)�.n,�� B�0NM�� 89 ��.)�0�� ´�*>1            7	sH.�� ��O�.� ��d��� \$&�� K� BA)�0> ��P 89 B|� �
 7

           ]@#$s� ���Y E.`�L ���'D ��j�/> �)$,�� B�4��0�� S�,O �);���� ��.#$�� �X��Y R�� ������ �),H.�� aWh
$�� B�`�.U� b�/� q
 �LA,�� ���¼� 7����� �n,���������� �);���� ��.#.  

32       �4�
 t�7�0 `=� ����
 ����
 $7��+� �8�F     Q0� \�)�
� �)90210:     ]L� E.`�*�� I/,�90o10 
   � ������14   ���;( 1990    �]h( Q�*��� �*$��
 }@�,/��    ��� E.`�L �j��        7E­� ��sC 89 �);���� ��.#$�� 

®��     �c�� 
��hF� K� ��� })*k/� 	H 0� �����          ���s/L9 89 +s�,��� i�*/`D� ������ �)��,�� B��.4�/�� 5���
        @�,/� �n); 5���O ����U;( E.`�*�� �Wh �© �nd 7�.�0��  �$�� ])#$/
 } �� "�#���       Rs�� Á��&�� @E( �nd 7:���(� 

          ���� �&d ��C 89 ]O�/> �h�n/,� R�� �n,�� B���)`�U)�� ��)�2 ".*�     Wh ��)�2 E.U� 
.N R�� 5�.  "�#�$�� �
�A&*/0�.  

  �$�� E.`�L K�nc>    @�w ���h ��P�*` Q�*��� �*      �.U� q
 5���O �LA2 ���C9 +L S�    �);��s�� ��.#$�� B�`
                �sO.= 
���s�� Sk&'( �)C 7-�j( ��O K� �)�.n,�� �����/LD� B�0NM�� q
� ��$)
� 7��O K�

         iAj K� <�.N �)���� �P�N.�� � ]�� ���
 	�4c> E.`�*��          Q��s*�� %$� i�  � �( ��/�&,>� ���.�� 	� 
B���n�/ND� b�/v� ����.w� .Á��&��� 
��hF� K� ��� :>��)P � E.`�*�� �Wh �© �L� �Wh:  

.2T
�D	
  : ����� � �)��,�� B��.4�/�� 5���0� �����c�� 
��hF� K� ��� })*k/� E.`�*�� �Wh 	H®�
�� ���/LD +�,��� i�*/`D�@�w �.�0 � S�:  

2 ��C 	H������ � 6��� G�4*�� � ����D� �j��/�� +��½ 2.  
2 9/N ��d��� \$&�� 5��, a����Q�*�� � �*�$�� �)0> �.  
2  �P.�� ���/LD� "�³ �= ��n,�� ]))*> 5��29) ��.��04 758 759E.`�*�� K� .( 

2  �.N <� `9�)��� �)*)*C )�'�.&��.( 

2 �)&0` �`��� ��_9
����� �&L K� 5������ �,N ���� � . 

2  ])2�>9��d��� \$&�� 5����� ��*�$�� ���'D� ��)/�. 

2 ��d��� \$&�� 5���D Q�*�� � �*�$�� ��  +@�.>3. 

2 �
��c�� K2 ��,/
D� � �n)*�� B�[ ¤�/`D� ���.2 	)m > E�nH. 

2 ��.n�/�� ����� :)O.> � £�W/O9 1�2 ���L ���� "�#` ���L9. 

                                                 
1
 BADR-info, N° 01, janvier 2002, p 23-24.  

2
  7Â.�� � ,� ����
 t�7�)�
 7������ 7�),&4�� E.$��� ����3� �,&4�� 72001 ¡ 726. 

3
 �  /+�2 K
  ���,�
 7$8�)4�
 >�G��#�
 � >�8�I4�
 � >
�]�^ 7a�d[ }&N 	O�� 7 ¡188.  
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2 2Q�*�� � �*�$�� E��)� � ¡�.f� � q)�.n,�� q����/LD� q���,/�� q
 �L���/�� "� . 

2 	���.�� ���©. 

2 �);���� �$��� ])#$> � �.*�$�� <� `9 B���)`�U)� ])#$>. 

2 �)&$O(� ��'�j �)$P� 
���� <� `z
 V�n�0��� ¢$OF� ��n�/ND� 	)m >� �)L�>. 

2 �)`.���� µ)�³. 

2 m/$� i�j�95���O �)��� B�. 

e2xC�
�
 :�©  �Wh E.`�*�� � :>�)P ����U;( 5���O �n); @�,/�} ])#$/
 "�#�$�� ����� 7:���(� ��2(� 
��&/2D� �N�)�0�� ���*�$�� ��/nd +N�N( � ���,
 7���/LD� S`�d � n�� �&)��� iAj ��A� �.*2 K� 
7K����� �m)/`� \�W� �)2( \$&� ������ :���~� :����� �/�����)�*1 .@�n/>�+�� �n); Á��&�� aWh ]h( �:   

2���
 bc J�l�
 �4�
 '��
���
 � $8�)$)�)r
 '��
: ��N( 1�2 Wv�/> �,> · ���*�$�� B����*�� @E( \�[ �,� 
���*�$�� �4��0�� �h���� R�� ���*�$�� 
��hF� ��N( 1�2 Wv�/> Sk&'( �
 7�)4v�/�� ��)h 
�P K� +�nd 

�0�� aWh 
�P K� a���*> ]/� �W�� � ����0�� ��*�$�� 	H.�� 1�2 ��<�$
��X�[ �4�. 

2$8�)�4�
 '��
���
 � $����
 '��
���
 bc J�l�
 : Q�*�� 89 <.m@��� � 5��C �$��f� �,> · �)C ) \$&�� ��.w
�$��v�� ��d���(�)CA' q
 �j���/�� K� G.` �.O� 89 -��( �W�� ��F� 7 \$&�� B�)CA' q
� �$��f� B

���*` �4�0d ��d���.  
2\�)�
 '��
C � $8�)�4�
 '��
���
 bc J�l�
 : 1*&)� ���/L?� Q��*�� %$� K2 �$��f� ��,
9 \�[ �,� 

 %&'( E.`�*�� �Wh ����
� 7������� 
�P K� �4@4v�� �)m)>��/ND� B���n�/ND� ��.w 1�2 ��/*� �h���
���� "�#�$�����)�*�/�� :���� ��P9 � Q��*�� %$� K2 i�M0�� .h �2.  

2$�)�#%� '��?� $8�)7 $��G 5�671  : 5���� q
 �/�/ � E.`�*�� �Wh ���' �&L ���*�$�� �4��0�� S`�d
��d��� \$&�� � �$��f� 7�)����7 �4�N <� `z
 \�[ E�d� ���*$�� �4��0�� � ��,�/�� E.`�*�� �Wh 1��( �L � 

�*` 7Q�*��� �*�$�� ��  �h��( 5���O ��)h � �&c��
� ���*�$�� 5������� � ��,H� @Z � ��*/0�� 5�)C� ��
���*�$�� �4��0�� �Wh E.`�*�� �Wh �,O �L�3:  

o '��?�:�/C �0�� "�m0`9 Knc/� 1�$�� �N�)���*.  

                                                 
1� / +�2 K
 ���,�
 &� / 7�.Y�2 ¨./d$8�)�4�
 $G���#�
 *�+ $8C���0B
 >�?@AB
 y�&Z71 Q��)�� $G
�C B�N�)�0�� i.C 6���� 1*/��� 7

������ � �����/LD� : "��( 7E�0n�> �,��O 7��;­�� 	L�.�� :29 o30/10/2004 ¡ 708.  
 
2
  7���P 6A)�� +� ���

 � $�=���
 >�?@AB
��
��¡ 7a�d[ }&N 	O�� 759.  

3
  7¨�4� �h�P Y�4
�
 >��4)S¡ 7a�d[ }&N 	O�� 7198.  
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o $�)�#%:�/C �0�� aWh W)�$> Knc� 1�$�� 
��hF� })*� �O( K� �N�)���*.  
o �%$8�)�4�
 '��
���
 � 'C�U: 
��hF� q
 Q��,�/�� ����> � �*�$�� �)0> � ]Uk�/�� Knc� +U� 

���*�$��.  
 ���*�$�� �4��0�� ���U/
� 7�)���� �P�N.�� ��)~.
 }@�,/� �n); ����� ���m�� ��&/2D� 5��29 @Z �nd

� �)���� ���­ ��C 	H� 	� 7��d��� \$&�� ��P9 � ��n)#$>� �$��f� ��,
9 � \�[ �@�n/�� 7�*�$�� � ���,�
 K� �)�n2 :�̀( 1�2 E�n/�?� :���,/
 \�[ Q�*�� � �*�$�� E.`�L �@d( �*�� 7E�n/�D� 5���� K2 �)�.n,��

�� B�)�n2
���� �^ +,)&P �( �.$,� �vY @�d 	$�� ��O K� 
��� aWh <��( K� �)���� B�0NM�� � 
-�j( ��O K� B�)�n,��1 . 5���� K�)&>�110�� B�)�n2 E.`�*�� �Wh K� 
��+�� �nd  " : i�n2F� K�nc/>

 �Wh 5���9� K��
��� 
��> S� 	;���� ���N� 	H�� Q�*�� B�)�n2 � �.�n�� K� i�.�F� +*�> �);����
���N.��."  
42\�)�
� �)�4�
 t�7�0 >@8�ZS : @Z �);���� ��.#$�� 1�2 BA��,> 5�2 <��O9  ���' �,
 ��������

@�n/> 7Q�*��� �*$�� E.`�L��N�N( �� :  
.2	
 �%01/ 012��Z�
 �;��
 � ��4�
 t�7�)� Q \�)�
 �)90/10 : Q�*��� �*�$�� E.`�*� ���,> i��( <�O

 �*; ������ \$
 �)0> � �����D� �`�.�� 5�Y�&� ���
� ���,�/�� �Wh ��� �)C 7+N��� ��( }��P K2
�� E�� ��  � \$&�� 5���9 ��  q
 ����� @Z ���,�/�� �Wh �O.=� 7�*&4�� a��.�� E.`�*�� ���
 ��0

+�� �nd �jF� �Wh �)0>  �]/� �)C 7Q�*��� �*�$��:  
2 2�/0�+Ä;�g� <�c2(  ��u� K� <�c2( �/N �.cC E.U� � :��n2( i��O �,� � :N(�� � ��u� 

������H �LF� 1�2 �*,� 9�n/O:>�2.  
2 �/> �)���� B.' E.U� B�.'F� ��2 i��,> ���C � � B�.'�� �4)0&�� �)&�^F�
 B����*�� Wv

��kO��.  
2 �.,� E( ��u� � .c2 ��F �._ «@�¾ �( :$2 £.$� K� Q��u� B�2�n/O9 � :�.  
2 ��A� @�d 5�� ��u� 	n/_)03 (¾ � 7:0)�� K� <�2�/N9 1�2 ��<�$
 �LF� 1�2 ��Y( +2�/0� E( KU

<�c2( �,
�( K� �( :0)�� K� 5���&= \�[ 89 5���c�� S2� �n@�d G�n/O?�. 

                                                 

 
1
  7E��9 b��Y �n���)�7B
 $�?�% � ����
 ����
 � ��48���
 �)
�,�� B�N����� �d�� 7������
 �����/L«� B�N�)0�� i.C �)
�,�� 5��$�� �.¸ 7

 In;.` 7	��./�� � � $��1999 ¡ 7423.  
2
  ]L� ��F� 01 o01 ��,�� 7�)����� 5����� 7Q�*��� �*�$��
 }@�,/�� 14 � ������ 727/02/2001.  
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e2 	
�% 03/11\�)�
 � �)4�
 t�7�)� Q;��
 � ��Z�
  : µ,
 ��/;�2 R�� B���F� �,
 ��F� �Wh ��'
��
����'�f�  �)������� ���m�/��� +2�$���� \$&��� ��)�f� \$
(.= @Z �)C 7 q`�.*�� �,O��� :&O

 �)��,�� �);���� ���,��� �2�.*�� 89 ����� "�#�$�� G�cj9� 7����� �n,�� ]@#$> R�� B�,�� �/���
B�CA'D� ��0� })n,> � ���n/ND�� .
��h( ��A� })*� 89 ��F� �Wh BA��,> 
�X: 

2�@p i% nS��?@�� i#?. $G��;{ ��
��
 34
� q�;�#�
 1:  
�  Q�*��� �*�$�� ��  B�)CA' 	)N.>)
��YD�� ])#$�/�� 7
����� �,N �N�)N 7���*�$�� �N�)�0��.(  
� ������ \$
 5���9 ��  B�)CA'� Q�*��� �*�$�� ��  B�)CA' q
 �����.  
� �);���� �$m@��� �)�A*/N9 ])2�>.  

28�L i+ $%�&r
� ��
��
 34c bc ���6���
� ����SB
 $8�)S `:  
� �)���� 5����� ������ \$
 q
 �d�/ � �$� <� `9+O��f� K������ �)O��f� B��.O.�� �)0/� .  
� ������ \$
 �)0>� �)����� �����/LD� ����*�/�� -./�� J��Y <���9.  
� &�� 6��� K�F� �;.> 1�2 �n,��� 76���� ����� J� �$��
 ��'�f� B��.�,n�� ��)�� i����/���A.  

2�� $8�} i#?. N=�S T���;`8�L i+ ���;�
 ��p�CB� :  
� �� ��n/29 �)j��/
 �*@�,/�� ���,��� J�� �� ])2�>
��� 1�2 �)����� B�
.*,�� ���L9� 7�����)0�� 

����� �n,�� �2�.L� J�� � q���v��.  
� 	���.�� 1�2 q�|�/�� ���$' <� `92�� "��� �W�� 
���1�2 q�|�/�� 	���.�� 	)� . 

� �P�v�� ���d�� �n2 J��Y ])2�>� %)H.>.   
,��7�P :�
 5�671 j��6ST�����
��
 � $
4U	
   

��<��/
9 E.`�L ���' K� 90/10�� � �)���� B�0NM�� E�U�z
 %&'( 
�����2��; %/�> E( �)&$OF�  �l 
��C �L � 7������� E.`�*�� �2�.*� 	c³ ������ ��$�� � "�# ]L�93/01 � ��M�� 03 +�`�O 1993 

 �( �)N|> J��Y
��� �(� G��; ���L9 J��Y � �)&$O( �)��� �0NM� 
����)&$O( �)��� B�0NM� � 7 
� �� q
 K��+���� 5�.dW�� J��3:   

o  T��`�
 �����$��J� .  
o �/�� � �)���� ���N.���&*>��� B�)$*. 

                                                 
1
 Abdelkrim NAAS, le Système Bancaire Algérien de la Colonisation à l’Economie de Marché, op-cit, p 24.   

2 �O.= ������ � 	���.�� 1�2 q�|�/�� ���$' <� `9 @Z  ]L� "�#�$��04o03 � ��M�� 04/03/2004 	���.�� 1�2 q�|�/�� "�#` <� `z
 }�,/�� 
�)U$&��. 

3
 o¨�4� �h�P 7 Y�4
�
 >��4)S7a�d[ }&N 	O�� 7 ¡ 203.  
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o �� +N�NF� E.`�*��
��n���� �0NM�� �( �). 

@d( �nd �� 1�2 E.`�*�� �Wh �+��:  
o Å̀(±«9 �)&$O( �0NM� �( 
��� �)�w %/; KU¾ « :�$�� ��  �&L K� V.$� �)j�/
 Q�*�� � �*7 

�/�� 	cp E( \�[ � J�/ ������ qUw �( ����
 ����,�� (�&� �)j� G��; %/�
 q������� ���2
��
����f� � �)���� B�0NM�� � ¤�1. 

o �NM> E( +�&$��� �
������0� B�d�Y �UY � ������� E.`�*�� �,H�f� �)���� B�0NM�� � .  
o �� � �)���� B�0NM�� aWh i�� �(� E.U� E(
����]/� �W�� À�&�� �LF� 1�2 ���0�  K� a���� 

���� K� �LA4`9 �jF� �Wh a���� ���L �O.= ��u� 
�P� :� ��.v�� B�)CA�$�� E.`�L ��P9  �*
Q�*���7 5���� �n)N« � 45�/�� � ��u� �)CA�� 5��g� :$�  �)j�<� `z
�� 
��� B�0NM��� 

�)&$OF� � �������� �)����. 

o �/�� 1�2 i.�3� ��L B«�d.�� aWh 1�2 +�&$��$�� �N��n= �)j� ������ � ����� J� E(��*>  "
�n,�� T��`�
 ��mn�� 7d ��)$��� � �)���� B�)`�U�D� �W7 �;�H9 89�)0�� �n��L �$��� K������ "�# +�j�

:
 i.n,��2. 

o D� �Wh �kN KU¾�$�� ��  
�P K� ��n/2�/�� B«�3� � Q�*�� � �*�)��: 

�  K� ��4

�����)���� �0NM�� �( .  
� � �� K� J� � �����/N� "�2 ���C � R�� J��®� 1�2 ��n/2D� %$n��N�N(.  
� �[9�̄/0> · D� �Wh � 5�� ��n/212����Y . 

� �[9@L.> �$�� K2 �0NM�� S� 5�� J� 6��Y( . 

¹�~ +�;���� �)g� �$�� ��.2 � ����� 6��/�� ���� � 6��� "�#�)���� B���f� � 5��m7��
 « �/�� K�  ���,
� �� � 
����� 	��� B�U&�);���$� 5���/N?� �)��,�� �]/� � 7� �)L��,�� 	;�� B�CA'D� � G��ND�
 \�[ 

7�����D� �$���)���� � ���*3 7��M� �nd �)&$OF� �);���� B�0NM�� 1�2 ����� G�4*�� %/; �89 ��U)h 5��29 
��_��> G�4*�� ])#$> � 7W�� ��F����M�  89 �9G��>� �n)L D�B���n�/NL��g� ¤��j 5�Y�&�� �)&$OF� B�.  

                                                 
1
 o E.`�L 90/10Q�*�� � �*$��
 }�,/�� 7 5���� 128.  

2
 o6A)�� �����.
  7 �P.q@A1_�GB
 J8�� *�+ ����
 ����
 >
��;7a�d[ }&N 	O�� 7 ¡ 216 .  

3
 oE���.
 K
 �n� 7]^��
 +k/; 7 ��
��
 $��? $G
�C $8C���0-
 $�;4��
 �  &4
�
 � ~��
 �8����
 7a�d[ }&N 	O��7 ¡ 07.  
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�$�� E.`�L ���' �&L�$�� E�d Q�*�� � �*�� "�#����.U/� ��N�N( E�0§ K� )05( 
���� ����¦ 
?� ���$'� ��j�CNEP��/w B«�d.�� �U&Y � �/�� ���d 1�2 �P.�� £��7�.U> a���' W$� KU� �  S`

 5�2
����5���O 7 �nd�mN $̄�� ������ "�# �$N 1995 �)��� B�0NM� 5�2 }�j ��$�:  
o �0�� �P� ���$' <� `9 KUCNL. 

o �/�� 5��29 �d�Y <� `9 ���*,�� ��.nSRH. 

o  ����*,�� Q��*�� E�nH ���$' <� `9CGCI. 

o �/�� E�nH i�.�( ���$' <� `9 ����*,�� �)L�CFGPI. 

o  E�nH ���$'��.NF� ���,�� CGMG. 

��)Y�w ����� aWh <� `9 	�  W$� �)���� B�0NM�� � }���$19957~  �)���� B�0NM�� K� �&d ��2 ��
�'�f� �) �( ��$� �)���)&$O(( �/�� �,
�/= ��F� ����
 � Sk� R�� � 7�0�� � ��'�3� B��.4 �����/LD� �C�

������ � �l �)�w �>�U� �.�~ � ��������7 �@�n/>�� aWh �
��� +�� �n); :  
12  D� $�%�;Z�
 Y�4
�
1:  

o �� �P.�� \$&�� �����BNA. 

o  ������� +O��f� \$&��BEA. 

o � �� Q�*�� ������� ¢,CPA. 

o �/��� �CA��� \$
���� �)n$ �)��BADR. 

o �/�� \$
 �)�g� �)n$BDL. 

o �����/�� �P.�� ���$D� � �;.)/C J�CNEP. 

 %&'( �L�CNEP ��;����$�� iAj K�  ]L� "�#01/97��M��   �6 ���;( 1997 7 %&'( �
�U�z
@�U
 "�)*�� :`�/�� b��~.�� �� ���)�*
���n. 

@E( 89 5��YD� ��¦��� aWh 
���@�d  ���' �&L 5�.O.� S`�d ���� E.`�*90/10�¹W��  ��2( 
�0�� ���/L9 �» };� ���)h|>���n/,� �.);���� �)��,���� �������� })*� 1�2 �.   

22�
 T����A�9
 $�
4U	
 $:  
(o �� ª�,�� \$&���/e��, :�d�Y .h�B�[ ]�N( 7�� B�)�n2 �U
 ".*� 7
��[ .h� � +2�n/O9 i�� �(� 

  s
 ��*�118320000q��0�� 1�2 �2�.� �����O ��$�� 1: 

                                                 
1
 Décision N° 04/01 du 21/01/04  portant publication de la liste des banques et de la liste Des établissements 

financières agrées en Algérie ou 31/12/2003. 



���� �����	
�          :                                  ��    
���������� ����� ����� ��� ����� ����� �� .  

 - 172 - 

o �/�� q��k&�� +U$&�� E��,70.%  

o �/�� �d�Y���� ��.n K4$Y�� 6�10.%  

o � ���/�� �������� �d��/�� 5��29� q�| q�|5.%  

o  �/N)06 (�/0� ¡�.j K��n5. %  

£o  \$
 R)N– ������ –) CITY BANK.ALGERIA(. 

¤o �������� ���,�� �0NM��2:� G�; +h� 
�� �&0$
 �0`�; K� 60.99%�l�� �(� K� 7 �d�Y \�w� 
FIBA HOLDING DE Luxembourg" "28.99 %�l�� �(� K�� 7 10 % \�� +h

���� \$&�� �,
�> �)��� �d� � ��( 76�0$�� �& �( �)*&/��0.02 %¡�.f� µ,&� ���0� +h            . 

o \$
 E����� Arayan banque s
 ��*� ��4L i�� �(�
  :90%. 

o ������ ��$�.h.  

o  \$
 .d�(ARCO banque. 

o  ������ b�.L \$
Golf banque Algérie .  

o ��.n/��� 5��m/�� E�UND� \$
 . 

o  \$
 Ç�Mouna banque.  

o  "�,�� \$&��� +4N./�Banque générale de la méditerranée. 

o  ������ �)0U>�`Netexis Algérie. 

o  �dI�� \$
El baraka banque. 

3o  �A�9
 $����
 >�#Gw�
 $) $��^$�
4U.�(:0L 89 ]0*$> +h� nq3: 

.2 $���% >�#Gw% $���a�% N�: 

o ���� \$&��������� 6� :Algerie international bank. 

o $&��D� \�> ���kUnion bank. 

o  �)���� �0NM��Sofinace?� �)��� �0NM� +h� �/��� ���0��� ��n�/N b)~.. 

  
                                                                                                                                                                 

1
  o�U)�� ��d�d 7 ���c $4� N8�Z% 5�] *�+ ����
 ����
 �8�F7 5�. $� �^ �/0O�� ���N�،�)0/�� ".�2� �����/L«� ".�,�� �)�d ، �,��O 

5�)�&��، 2004.  
2
 oE���.
 K
 �n� 7]^��
 +k/;  7�
�  &4
�
� ~��
 �8����
$8C���0-
 $�;4�7������ ���C 7  ������ � �����/LD� B�N�)0�� i.C 6���� 1*/���

 ��;F�� 	L�.��– E�0n�> �,��O 29/30 In0�� 2004.7 ¡ 8.  
3
 oª��j �&)h� 7 ��
��
 � $A�9
 Y�4
�
 >@0�Z%� ����
 ����
 ���S7a�d[ }&N 	O�� 7 ¡ 115.  
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e2 ��a�% $���% >�#Gw%$� : 

o  £«�$);Finalep :+2�$' J� ` B�[ B�0NM� <� `9 � ]h�0> �)��� �0NM� +h�1.  
o �/�� ���29 �d�Y���� ��.n�h. 

o � ���/�� �O|/� �������� �d��m�d�Y +h� B��)B�[  ]�N( (Salem).  

o � ��6��� ��_?� �)
�,�� �d�. 

o ��� Q��*��)e.. 

o ��/�� \$&� e�4�I�� ª�,�� ���m. 

o �)0`���� �)
�,�� �.$&�� ����. 

o ���� Q�*���/��� +2�$���m.  

o  ����`F� +CA��� Q�*��. 

o ���� �`.> \$
6�.  
�� aWh ���w
��������� � ��P� `  ���
����2 �� �`�O 89 �)L.�0�� ��/��C S��
 �)C 7
��� 
 �)$P.�� �'�f�%12  �$N2002

2 7�/�� �.P � E­� +h�D�� 	N. ����� �)g� ��)�/� �m)/` �� /`
��)O��> .±E9�� K� i.&*�� ��*�� �Wh 
��� �;.> 1�2 5���L 7��$� �)&$OF� �'�j� �)���� B�0NM��� 

�����c�� B���f����� �0�� � ����Y �0;�$� }�f ����H ��( .h� 7B�m/$�� 	�.$>� K��
�);���� �..  
  

���_�
 "���
:�A�Z�
 ���
��
 ����
 ����
 J&�D :  
  89 �;�HD�
 7��'�f�� ���,�� ����m�/�� 
����� �'�,�� ������� ����� ����� �U)h 1�2 ����

�/�� �>�U� � �)���� B�0NM�� K� �2.n  ����� �Wl @E( �nd 7������ \$
 �4�N� �
�L�� ��@�d 	c³� 7�)�n
b��~.��.  

-�.:�A�Z�
 ���
��
 ����
 H�I�4�
 J&�D :  
12��
��
 34c : E.`�L ��.� �0C 90o10�/�� "����
 ������ \$
 ��U/� �)�� : i���> ])#$> 7�.*�$�� ���'9

 �)0> 7�.*�$��9���� B�P�)/C?� �C.$n�� Q��*�� �&L��� 7
� ��N��¾ R�� B�)�n,�� 89 �;�HD�
 7���/L
 i�M0� ������ \$
 I/,� �nd 7
����� 7�'�*�� �;�^ �)0> 7��*�$�� �.�0�� �)0> 7]�f� 5��29 ��� ��)�.�

� �)�w �>�U� %/; �j� %$� K2/ �(9�)O��j �)��� B��)h � 
���� ��n/2.  

                                                 
1
 o�U)�� ��d�d 7 �
 �8�F� ��
��
 ����
 ���`=���c $4� N8�Z%  7a�d[ }&N 	O��7 ¡ 103.  

2
 Mohamed GHERNAOUT, Crises financières et faillites des banques algériennes, Edition G.A.L, 2004, p 35.  
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$
 5���9 8./� � 7���.�n�� �)�� K� ".N�= ]�,)� q,� 7Ä;�� £�.` ��A� a�2�0� Ä;�� ������ \

 :���� ��P9 � Ä;�g� ".*�z � 	)
 ��� 7:� ��.v�� B�)CA���� �0C ��W)�$�/�� B�<��OD� K� ���,�� [�³

� �)�.n,�� B�4�0�� -�� \$&�� �)�w � ��.*$�� �^ � ��.*$�� �A�F� <��Y � -�jF� i���� ���d��� �.$&��
D� "�*� �nd 7�)����� �)���� B��)l�Q�*��� �*�$�� �.�( � ��.Uk�� 5�� /N.  

 �� ]�/�«� 5�� iAj ��$� �( �.�./� E( � �$�� �( J� ` �( �.N��¾ E( :
�.` � Ä;�kn�� KU¾ « �
@4�� B�[ �)������ �)�.n,�� B�0NM�� -�� ������� �)�w ��2D� �( ��*�$�� �( 6��� 	
�����/L1.  

q)N�N( K����
 ".*� �W�� � Q�*�� � �*�$�� ��  ������ \$
 ���� � : :/��&; 7���*` �4�N � 5���9 �� 
 B�3���� <��Oz
 �j�� 7��,)
� ��.*$�� �^� ��.*$�� i�.�F� <��Y � S&� 7������ \$
 5���9 ��mnd

J��Y ���¼ 7BA��,��� :� 	c� �W�� �U� ��� J��� �� ���¼ 7������ \$&� ���,�� ��'�f� i�.�F� b)~.> 
���L.�� :>�
�0C ��d��� \$&��...È92. 

 �*�,/�� �)���� � �)U$&�� B�,�� �/�� ���'9 � ���2z
 Q�*�� � �*$�� ��  ".*� ���*` �4�0d :/��
 �   
���,� 7��/)4�> � �.*�$�� ���'z
 ¡.�f�
 � ���*�$�� ��/U�� .» 
��h( ���� 7������ \$
 B�)�n2 J��Y � 

 ])#$> 7����$
� 	� 
����� B�)�n2 ])#$> 7
�����
 �*&4�� B«�,�� � ���,�� ���29 7Q��*�� ]mC
� �)�w �>�U� %/�� �)j��/�� %$� 7
����/ �(9�)&$O( �)��� B��)h ��n/2.  

K� Q�*�� � �*$�� ��  E.U/�   3:  
o�0)�� Ä;�g� . 

o<�c2|d 7�A��� Ä;�g� £�.` . 

o�),� q��N q�~.� �A� D� E�M� �� � ]X���*� ���#` 7��.U3� �)�� K� ".N�� �O.= q$ � �����/L
D� �$2 K��.dW�� q�~.�� �� �.�k)� q��v/0� �A� q),> ]/� � 7�)����<�c/L. 

22$8�����
 T����
 :  
.2 ����
$�%�;Z�
 $8�����
 T: +h � 
���� ��/N ������ � �)�.n,�� ����m�/�� 
����� ��2 À�&� : \$&��

 ������ \$
 7�)�g� �)n$/�� \$
 7�)����� �)n$/�� � �CA��� \$
 7������� ¢, �� Q�*�� 7������� �P.��
D� � �;./�� �P.�� ���$��� 7+O��f����� aWh ���w � 7J�)/C E( �,
 	���� 
���� ��)h � ���n2 
�

 Q�*�� � �*�$�� E.`�L �O.= � 7���� `9 SL� ����v/� 
���� K2 5��&2 S`�d90o10   �l %n®N
�)���/�� B�)�n,�� �N��n=:  

                                                 

 
1 5����23 s� Q�*�� � �*$�� E.`�L K� 90o10 � ������ 14 ���;( 1990.   

2
 -Hocine BENISSAD, La réforme économique en Algérie, OPU, 1991, p 132. 

3  5����32 s� Q�*�� � �*$�� E.`�L K� 90o10 � ������ 14 ���;( 1990.  
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o   aWh 5���9 � K��
���� 
��> S� 	;���� ���N�  	H� � 7Q�*�� B�)�n2 7�.�n�� K� i�.�F� +*�>
���N.��1N( ���
 7�)N�. 

o  ])*�� b)~.> 7�0)�$�� �)`�,�� 	4*�� � �0)�$�� E��,�� � �h@W�� 1�2 B�)�n,�� 7
����� B�)�n2
 5�. �� <��N9 7��,)
 � ��#�C � �X���9 � �����Y � �t £�//dD� � �)���� B��.O.�� 	)� � ��.*$��

$l� � �)���� 5���D� � 5�. �� 7B�U�/n�� 5���9 � E.,�� � B���f� 	)� "�2 �U 
 � �)���� �N�
 B�)�n2 7K��� �N��n= �*�,/�� �)`.`�*�� "�UCF� 5�2��� 	� B�0NM�� <�»9 � <� `9 ��0> R��
 <��Oz
 ��.v�� �)���� B�0NM��� 
����� �p �n); ��.*$�� �^ � ��.*$�� i�.��� ���,�� ��_D�

�
 ��)j }¸ �`��*� ��_9 B�)�n2<�� �2��.`�� ���
 7. 

 E.`�L ���' �&L 5| $�� �)�.n,�� ����m�/�� 
����� Sk&'(   90o10 7��.� K� :)�2 ��` �� �U
 ����� 
Q�*�� � �*�$�� ��  
�P K� �)j�> �( ��n/29 1�2 i.�3� ����c�� K� ��PD� �Wh �.  

 ����
)422( :�
 C�;�+1 �8�
�ST����+ � $8��
��
 $�%�;Z�
 ��-�/� C  
�
T��� $�%�;Z�
   C�;�+B
 �8��S   $4G � >-�/��
 C�+2001  

������� ¢, �� Q�*��  
 J�)/CD� � �;./�� �P.�� ���$���  

������� �P.�� \$&��  
������� +O��f� \$&��  

�)����� �)n$/�� � �CA��� \$
  
 �)�g� �)n$/�� \$
  

+CA��� E��,/�� �P.�� ���$���  
�� �)n$/�� ������� \$&  

06 / 04 / 1997  
06 / 04 / 1997  
25 / 09 / 1997  
17 / 02 / 2002  
17 / 02 / 2002  
17 / 02 / 2002  
06 / 04 / 1997  

oo  

135i                 
185
                
189� £               
76�
                   
315£                
170  
oo  
oo  
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: ` �����75��"analyse des réformes du secteur bancaire algérien"  ��.#$�� i.C i�F� �P.�� 1*/��� 7

�����/LD� B«.k/�� � �������� �);����– 7B���k/�� � 	L�.��  +��14 � 15 In0�� 2004 �b� ��
 +�2.
 K
 �&)0C �,��O ¡ 7
28.  
  

�)&�@E( aA2( i���� K ����m�/�� 
����� ��k/> · �)�.n,�� �$N ����
 	� @«9 �h��n/29 1�2 �1997 7
 �$N W$� :�̀( �(1990�/C E.`�*�� �Wh ¤��j ��P� ` i���> S`�d Q�*�� � �*�$�� E.`�L ���' ����>  1

 ����>1997 +CA��� E��,�/�� �P.�� ���$���� ��n/29 Z :�̀( ÄCA` �nd 7Q�*�� � �*�$�� ��  K� %��0/
 

                                                 
1 o 5���� 114 E.`�*�� K� 90o10.  
2 o ��.�� 116 o117o118 E.`�*�� K� 90o10. 
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 �$N1997]�NF�
 �d�Y ��)h :��� �)� :`( ]^� 1 À�
 �*; B«�d.�� ��2 ���( 71070 �U&Y +h � ���d� 
i.&*� ���� J� ` <��( �lAj K� KU¾ �n��.  

22$�A�9
 $8������
 T����
  : E.`�L %/;90o10 ������
 �n,�� ��'�f� 
����� K� ���,�� i�u� 
)d� 5���O �����/L9 ��C�� ��0��U> �Wh � 7�.�0�� ���/L9 B�)�� };� �n,�� � 5��3� �0;�$�� �)N�NF� �X�

 � %H.� .h �nd Q�*�� � �*�$�� ��  
�P K� ��'�f� 
����� K� ���,�� ��n/2D� %$� Z ��PD�
6��/�� i����:  
                ����
)423( :$�A�9
 $8������
 T����
 C�;�+1 �8�
�S.  


 T����
 $�A�9
 $8������  C�;�+B
 �8��S  
 \$
 �dI��  
 \$
 R)N  

 E��,/�� £�,�� \$
ABC   
 \$&�� �������� ���d.��CAB   

 \$
 �)0U>�`  
 ���,�� �d� ��société générale  

 +4N./�� "�,�� \$&��GBM   
 \$
 E�����  

������ £�,�� \$
  
 ¢���&�� ¢, �� �P.�� \$&��BNP Paribas  

$
 SN�> \  
\$
 .d��  

������ T)�f� \$
  

03 / 11 / 1990  
18 / 05 / 1998  
24 / 09 / 1998  
28 / 10 / 1999  
27 / 10 / 1999  
04 / 11 / 1999  
30 / 04 / 2000  
08 / 10 / 2000  
15 / 10 / 2001  
31 / 01 / 2002  
o o  
o o  
o o  

����
: }&N 	O�� 75��` �����a�d[  ¡ 729.  
  

 E( i���� K� %c�/� � 6����� �dI�� \$
 q
 ������
 ��/� 
��� i��( .h � ������� �dI�� \$

 s
 i�F� ]h�N �)C �)������ �)n$�/�� � �CA��� \$
49 % s
 e�@��� � 51%

2 � ¡�j 
��� i��( .h 
f� ����m�/�� 
����� �U&Y @E( @«9 7�$�0�� ��` � Q�*�� � �*�$�� E.`�L ���' �*2 ������· ��'� 	0�/> 

 �$N K� ����
 @«9 %H�� �U 
1998 K� @�L( �X«�d� ��2 �@�¾ � 730 �`��*� ���O �)�L ��2 .h � ���d� 
 ��)�f� \$
 �)��> �,
 ��'.�j 7�)�.n,�� ����m�/�� 
����� B«�d� ��,
)24���d�  ( � ���m�/�� \$&�� �

                                                 
1
  5���� �0C128�� � �.$&�� �
« Q�*�� � �*$�� E.`�L K� ]�NF�
 B�0NM� �UY Wv/> E( �)���� B�0NM.  

2
- Amour ben Halima, Le système bancaire algérien textes et réalité, Editions DAHLEB, Alger, 2001, p 93. 
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 ������� +2�$����)12���d� (1�n/29 @Z �L � 7 �$N �2002+h � 5���O ��'�j ����¦ 
���� �,
�(  :
�)���� � 5��m�/�� \$N��h \$
 7������� T)�f� \$
 7\$
 .d�� 7������� SN�> \$
.  

�_��P:$����
 >����
   
 �$N K� ����
 �)���� B��)l� K� ���,�� <� `9 �������� �);���� �C��0�� B��Y1995 ��P9 � �Wh � 7

� �),�> � ��$� ����3� �)U$&�� BA��,�� 	)� �N��� E�nH � 7�)���� B��)l� � 	�.$�/�� iAj K� G�4*�
 +�A��� ���^ 89 ������ � 5�n/,�� �)���� B��)l� K� �2.n  q&� a�`�( i���� � 7KU� ��L 1�L|
 ���)�*/��

 �$N K� i�F�2003:  
               Q0� ����
) 424( :$����
 >����
 C�;�+1 �8�
�S  
 $����
 >����
  C�;�+B
 �8��S  
\$
 E.)`.�  

"A0��  
£A$);  
\$
 Ç�  

 �)$h��� ��.n/�� 5��29 �d�Y  
6���� ������ \$
  

��$);.N  
E��,/�� ª�,�� ���_D� Q�*��  

07 / 05 / 1995  
28 / 06 / 1997  
06 / 04 / 1998  
08 / 08 / 1998  
06 / 04 / 1998  
21 / 02 / 2000  
09 / 01 / 2001  
20 / 02 / 2002  

����
:75��` �����  "analyse des réformes du secteur bancaire algérien"}&N 	O�� 7a�d[  ¡ 729.  

  
�� q/)N�N( q/�)~� })*� 89 �)���� B��)l� aWh 
�X   :  

o B�0NM� �( 	��� � ��C � �d�� �� �( ¡�j ��.w ´�*>. 

o >�c�� 1�2 i.�3�
 ��4jF� 	��.         ���/LD� ��.w � 
���n�� V�n�0�� �O( K� ���@A�� B�`�n
B�0NM�� �. 

  
  
  
  
 

                                                 
1
 75��` ����� "analyse des réformes du secteur bancaire algérien" ¡ 7}
�N 	O�� 729.  



���� �����	
�          :                                  ��    
���������� ����� ����� ��� ����� ����� �� .  

 - 178 - 

J&6�
) 421( : ���
��
  ����
 (��)�
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1
 Banque d'Algérie, "Banques et établissements financiers", à partir du site d'internet : 

 www.bank-of-algeria.dz/banque.htm, Consulté le : 19/02/2006 

                       

  

1( �)n$/�� ������� \$&�� .  
2( "A0�� .  
3( £«�$);. 

4( ��29 �0NM��f� ��.w 5 ���*,��. 

5( E��,/�� ª�,�� ���_D� Q�*�� .  
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�
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��Y�  

1( ��f� \$&��������� +O.  
2( ������ �P.�� \$&��� .  
3( �)����� �)n$/�� � �CA��� \$
 .  
4( �)�g� �)n$/�� \$
.  
5( ������� ¢, �� Q�*��.  
6( D� � �;./�� ���$'J�)/C.  
7( ������� �dI�� \$
. 

8( E��,/�� £�,�� \$
 – ������. 

9( \$&�� �������� ���d.��. 

10( \$
 �)0U>�`. 

11( ����m�� ���,�� �0NM��.  
12(  R)N\$
 .  
13( "�,�� �N./�� \$&��.  
14( +CA��� E��,/�� �P.�� ���$���. 

15( \$
 E�����.  
16( ������ £�,�� \$
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17( ¢���&�� ¢, �� �P.�� \$&��.  
18( ������ SN�> \$
  .  
19( .d�� \$
  .  
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           .      
21( �)����� 5��m/�� ��*,�� \$
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 >�#Gw�
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 $����
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 $��a��
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1( 6���� ������ \$
.  
2( Ç�� \$
.  
3( �` �.N�\$
 .  

1( \$
 R)N.  
2( e.)��� Q�*�� .  
3( ���m/�� e�4�I�� ª�,�� \$&��.  
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�,�� �.$&�� ���.  
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6( +CA��� Q�*��. 
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 ������� ����� ����� �U)h � �#CA��
 ������ B�0NM��� 
����� �U&Y q
 �.O� "�2 .h
 ������
 ����,�� �)����)�)&$OF� �( ��$� �)$P.�� <�.N ( ����Y 
���� �( ��n�/N9 
���� o R�� 5�jF� aWh 

�);���� B���f� K� �,N�� ��)�.> "�*>1o :`|Y K� �� �Wh � 7���*/�� i����� �&0$��
 i�3� :)�2 .h �� ��� 
� }),� E( 75���H K� ��d( 
����� K� G.�$�� �Wh ��)�9 �&0$��
 I/,> R�� � ����n�/ND� 	��� �� K� ���,�

 5�j./�� �����/LD� �)n$�/�� ���CD "�@A�� ��.n�/�� �;.> 1�2 ���)�*�/�� 
����� 5��L "�2 @�~ � ��'.�j
R�� �)���� �P�N.�� b,c� -�j( ��O K� � 7��O K� ��nmC ����"�2 �U 
 ��/��|/
 ".*> .  

  


#�� ��$���
#�� ��$���
#�� ��$���
#�� ��$����%�%�%�% : : : :�!�� ���	��� ��&�� '�( �������� ���	��� �
���� )�*�� +� �!�� ���	��� ��&�� '�( �������� ���	��� �
���� )�*�� +� �!�� ���	��� ��&�� '�( �������� ���	��� �
���� )�*�� +� �!�� ���	��� ��&�� '�( �������� ���	��� �
���� )�*�� +� � 
� 
� 
� 
        

�)N�N( �'�$2 1�2 �@d�` 
.N 7�k&�� �Wh ���,����� �� ����� �n,�� B�� ]h( �@�w  �[9 R�� 
��( � B�;.>���� ���O  �/a��� ��.4� 7U�/ �0����3� R�' :�n2�`��,��� �k$N� 7 -�� ��&/j9 i�

<��/N9�'�$,�� aWl ����� �`���O 
���� .  
  

��	
 "���
 :Y��6�
 ��;_�GB
 `8C�4A 

 B�[ B�*;�/��� BA��,��
 ]/X R��� i��� ��.N( J� ` � ������/� ��.» 5�jF� 5�/��� � ·�,�� ��Y
D� }���$' <� `9 ��¾� 7��.4��� �N./�� �OF� -./0� 1�2 ���� �� 
���n�� ����l� �4 `F� �C( ��n�/N
�)���� ����F� �.N � �&U�� �h���� ���#` ·�,��.  

 ������ \$&� KU¾9 � ��/)�F �)���� ����F� �.N �) $>� 	)m > 89 
�X B�.4f� K� �2.n  G�&�>
��$� �dW` 7�P.�� ���/LD�:  

o  }���$' K�.U>� �)N|> 	)m >]�/��©� ]�$� ������� ��'�j ���
� K��j��� £W� ��n�/ND�.  
o �)���� ����F�
 ��'�f� B�)�n,�� �;�d � ����v/�� B�d� �� <� `9 	)m >.  
o �)���� ��L���( Ä;�� ����>� <��Y� 	)&
 �)���� ����F� �.N 
����� i.j� 	)m >.  
o � ����F� E�nc
 Q��LD� � 
����� ��� 5�����)���. 

 K� ��d( W$� 6�3� ���UY � ��n�/ND� }���$' B��~ �*��83 ]#$�� E.`�*�� ��'� 7�U���( � �$N 
 �$N � ��$h �l1940 "�2 ��/�¶9 � B��~ �)C \�[ �,
 �h�.�~ 8�.> { 71936 "�2 �)`��(� 7

1950./
 B�Y�,�� }���$' µ,
 S��L� 7�
���( i�� +L�
 � B� /`� @{ 7 i�.�F� K� �`�O b)~
��&��^ S
���� ���,�� B�[� �P�v�� ��)�L �)���� ����F� µ,
 � �'�.&�� 5�N�� �4N�.
 ����� � �,nm/�� .

                                                 
1
- ����n3� �)�j i�nd �n� 7>�8C���01 t�;��B
 ����
 $� 7| 7
��,�� 5����$UND�77���  1997¡ 7 43. 
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 K� ��d( �h�C� �U���( � E­� �h��2 À�
� 7��)��2 S,N.> �*; 5�U��� V�m$� ���#`�5000 ��' ���$' 
 �l.'(50�«�� ��)�� 1.  

� �*4$�� �� In0�� � ��n�/N9 ���$' i�( �.�~ (�
 7�)
�,�1979 +�hF� 
���� }��P K2 
 K� ��d( E­� �h��2 À�&� �)C ���� `9 � ��$h 
����� S,N.>� 7���.,0�� �)
�,�� �U�n�� � ���m�/��

65 K��k&�� � �h��2 ���¦� 7Q��^F� ���/� ��L��$' 20; E�n2 � ���( 7��n�/N?� ��L��$'  ��N|> �*
 ���� � ��n�/N?� ���$' i�(1994

2.  
12��;_�GB
 `8C�4A �8�ZS : i�.�( ��n�/N� 89 
��� 6�� �)N� ���̀|
 ��n�/ND� }���$' b��,> KU¾ 

�)�> +h� 75�P�v�� ��$2 µ)�³� KU� ���2 �c;( })*�� 7]�$2 �
�)` �)���� ����F� � K��j���:  
( o  2 �,�� K�W�� K��n�/0��]�0�`|
 ]l�.�( 5���9 ]�)�.  
£ o   ����n�/N� Ä;�� K�.U/� i��� K� ��);�d ����L E.U�¾ « K�W�� 5����� B��j��� £�k'(

�2.$/�3.  
+���� �2.)Y �h��d( 7��n�/ND� }���$' K� 5��,/� G�.`( �O.>�:  

( o  +nd��/�� ���,�� B�[ }���$��� :2 })*� 89 
�X «� �l��(� �)n$> 89 
�X� 1�2 G�.> ���.
 }���.�� ��©)6��(� .» }���$'.(  

£ o  ������ ���,�� B�[ }���$��� : }���.�� ��© 1�2 ����� ���.2 	��.> 89 
�X�) ���2 }���$'
����.(  

B o   q$�D� q
 ���$��� 	n_ E( KU¾�) ���2 +6��(� .» ( �._ K�),� À�&� �*)�.�� �n)L ���¦ �,

V�
�( 	��.>.  

( ��$h���� }���$��� aWl -�j(  G�.` : 5������ }���$��� 7�)̄�/�� i��� �(� B�[ }���$���– }���$���
�`��./��o�h�^� ����v/�� }���$��� .  
22��;_�GB
 `8C�4A �8
�% : �P.�� ���/LD�
� K��n�/0��
 7
�����
 ��'�j ����� �l.  
.2T���;�� $
#4��c :  

o j �);�H9 B�����9 })*� Ä�C ".N�� ����/ND�� £�//dD� B«.n2 �)�� ��� �)`��)�� ¤��
�)���� Ä;�g� 5���9� B�`.
.U�� �)��� �)���� ����F�.  

                                                 
1
 o  7¥�' V�/��� �&2 ¥�' ��Y� ����
 ����
 ����
 ��C �8��S� $�%�6�
 Y�4
�
),���^� ,����+ $�%�6�
 $=N��
( ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 7167.  

2
  o( / 7��' �)
� �� iAO�� �
�%	
 '�
C1 e��G.� �DC�
�% ����� ��;_�GB
 `8C�4A����� ��,� B��H�� 7����� ��d��� \$&�� 7 7�);���� B�N

 �$N1995/1996.  
3
 o( / 7�����`( ��AN +�2��% � ���
 :�G �$N 7�);���� B�N����� ��,� B��H�� 7����� ��d��� \$&�� 71994/1995 ¡ 707 o08.  
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o  £�W/O�� 
���� i�n2( 	)N.> 1�2 �2�0� ��� 
���� �t ".*� R�� ���)�*/�� �^ B���v�� �;�H9
5���O ��n�/N�� ��.w ������ <An2.  

o � µ��; b)~.> �);���� 	���.�� ]mC G��>�D Ê��#` �)���� ����F� �.N � 
����� -�� ��.)0�

����� -�� B��j����.  

e2i8�;_�#;�� $
#4��c :  
o  75�P�vn�� :��&*> �O�� 	�� :>�O�)/C� 	� "<A/> :��.�( ��n�/ND ���/� ����
 �n�/0n�� �;.> ���̀(

���� ����F� � ��n�/ND� @E|
 ��n�2 E.U� E( �_ 75�P�v�� K� �O�� 1�2 :/,)&4
 �./¼ �)
�t ]�2 1�2� �l ���,/0� �n�/0��.  

o  -��� � ���,�� @E( @«9 ��n�/ND� }���$' B����Y � B��j��� b)~.> K� �.O� K� ]^��� 1�2
�)U$&�� 	���.�� }��P K2 :*)*� KU¾ ��� E.U� �� ��&��^ ��.4��.  

�2���0�� $
#4��c  CKL��
:  
o  7�)O�/`D� 	��� �� K� ���� <� `9 1�2 �n,��� �����/LD� �)n$/�� ¥��� B��j��� ��&,> � ���0��

�P�v�� �)�*> 	� KU� ���2 1�L( })*� 	� B�2�� n�� ��'�f� �)U��� 5�2�L 	)N.>�.  
o )n$> � ���0�� 	� <An,�� ���' -�� ���n�/ND� +2.�� � ` � 	N.�/�� ]���� ����� +2.�� �


���n�� ������ �� /`D� K� 5���/ND��.  
o i��� �(� ��.N( � ���,/�� �) $>.  
o  �)n$> � ���0��� i��� ��.N|
 B��j��� �
�� �P.�� ���/LD� ��.w B�)�n2 q�|/� ��)N�

LD� B�2�� �� ��.w .² ���)O.>� ���.�� ��&,> }��P K2 �P.�� ���/LD� 5�2�L 	)N.>� 7�����/
�LAn,�� B�2�� n�� �&0$��
 �)U���1.  

 ����� ��� ��.4> 6��/��
� 
����� ��� ��.4> � ��n�/ND� }���$' :&,�> �W�� ������ �)@�( K� ]^����
�
 �
 7������ � }���$���� aWh ��� "��/�� £�)��� .h ÄCA�� @E( @«9 7i��� �(� ��.N( � ����� 1�/C £�)^�

 �;����� ��.4> "��( ��*��2 b*> R�� �)0)����� £�&NF� q
 K� a��` �W�� ��F� .h� 7���� `9 � �U��/��
������� 6��� �.�0�� �),�> � �h��� <��( 1�2 ��&�N \�[ �U,`9 ��� �������� 
����� � ����n�/ND�.  

  
  
  

                                                 
1
 o�/ 7�.n)> �.n�`8C�4��� ��;_�GB
 >����S
��G
 In/&N 7�)��.O 7i�F� ��,�� 7�.$&�� ��  71995 ¡ 7��� 751.  
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h�g_�
 "���
:8�;���
 NUR���
 $�67.   �  
 }C �O|/0�� %$= �*,�� �� �'F� \��� ".*� �h�c/*= ���L�,> �LA2 :�̀|
 +��.n�/�� �O|�/�� 
��,®�

 ���� .² 1�2 �$),� À��&� 	;� �
�*� �$�),� �)$�� 5�/; �'F� �Wh "��v/N�) b�` 7�.$N 	
� 7���Y
�.$N 7�.$N ()0)���� 5�/��� ]N� ��)�2 }�4� R�� 5�/��� aWh iAj �)��F� �( �Primary or Basic 

Period  �'F� �Wl 6��(��� ���`D� �A�/N« �);�d J�0LF� �( À��&�� aWh G.n  E.U� �)¸ 7
V�
�F� K� ����L }*¼ � 
����� �C( K� Q��LD� b)��U> �)4�> \�Wd�1 ������ ��¾  .�; 6��/��
� 7

 ��)��.w"Source of financing " 5| $n���'F� �A/�D Q��/LD� K2 ��H.,� 5�O|/0��2.  
 �( 
���� ��n�/N� �)`�U�D ��&�j �«�  a�;./
 
���n�� �&0$��
 5��,/� ����� +��.n�/�� �O|�/���

��.n�/�� G.H.� i.'F� �)U�� +N�NF� :��.L ��d E�nc
� �&N�$� ���.�
 �l�.�F �d�� ��.  
� ������� G� �� :;�2 �*�� ]L� ��F� K� �)`���� � 8�F� :>��� 96o09 � ��M�� 10 +�`�O 

1996+�� �nd +��.n�/��  �O|�/��
 }�,/�� 3 :�)���� ����¦ �)�n2 7��F� �Wh G.H.� +��.n�/��  �O|�/�� I/,�:  
o ��`.`�L ��hM� �O|> �d�Y �( �)���� B�0NM�� � �.$&�� �&L K� ��*)*� ]/�C��' 5�n/,� �  aWt �

���� q,
�> q�.$,� "( �.`�d q),)&P �'�vY( �`�OF� �( q������� q����/L«� q���,/�� 	� 7��
¡�f� �( "�,�� E.`�*��.  

o �OM�� ¥��� <��� ��
 ��)f� }C Knc/� « �( Knc/� E( KU¾ ��_9 �*2 1�2 �n��L E.U>.  
o D� B�[ ��.*$� �^ �( ��.*$� i.'|
 �*; }�,/> � B�0NM= �( ����m�/�� BAg�
 �( ���� i�n,/N

�);�C.  
 �$N K� ����
 B�0NM�� ��.w ���N� K� ��)N.d ������ � +��.n�/�� �O|�/�� "�#` �n/2��1996 

 ]L� ��F� ����
 �Wh�96o09 � ��M�� 10 +�`�O 1996 �W�� ��F� .h� 7+��.n�/��  �O|�/��
 }�,/�� 
��P9 �;./
 %� ��.� e��)�� })&4�/�� ��U)� 7B���*,��� B«.*$n�� +��.n�/��  �O|�/�� J� ` �N��n� e.`�L 

 Q�*��� �*�$�� E.`�L90o10 �$N ������ 1990)  q>����112 r� 116.(  
 75| �$�� ����C ��@�d +�; ��/@�L 	�� 7B�d� �� K� �)�L ��2 ������ � +��.n�/��  �O|�/�� J� ` ���¾

 �$N �O|> �d�Y i�( B| `( �*;1997 "A�0�� �d�Y +h� Salem �.�$�� -�j( B�d�Y B(� �h�,
� 7
 E��,�/�� ª�,�� ���_D� Q�*�� �d�Y ��$��Arab Leasing Corporation (ALC) �nd 7

                                                 
1
  o �/ 7����n3� �)�j i�nd �n� ����
 t�;��B
 >�8C���01)nS
C�^ QD.� h�;��B
 M�64�� $�)�
�S $G
�C(7a�d[ }&N 	O�� 7 ¡424.  

2
 o �  / 7��$h ])h��
9 �$�>�/�6�
 J8�� J&�D � �8�r
 �&l�
 7E�$&� 7
��,�� 5| $� 72002 ¡ 7555.  

3
 o �)���� 5�����  :5������ ����/
 14/01/1996 ������ ��,�� 7)03.(  
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I�� \$
 ���^ 1�2 �);���� �X�P� ` q
 K� +��.n�/��  �O|�/�� J� ` -�j( �);��� B�0NM� ���w �d
�������1.  

);�d� �kH�� B�`�)
 �O.> «�� £�)^ 	� 7��,�� ����C ���̀( �)C B�d�� �� aWh J� ` K2 E­� 1�/C 
� �� K� G.�$�� �Wh <� `9 � 
����� ���0�B�d� .���� � E­� �������� 
����� 1,0>� i�u� �Wh � i.j

���� �� 
����� ��N��w R�� �4 `F� K� �,� �W����)��2 �.  
  
"���
���g_�
 :�
 `8�����
 M�67 ���   

�/�� ��.n/� ����C �)��� 5��( .�; 7����� �� 
����� �4 `( ]h( K� }��.�/�� I/,� "�p :�̀F �����/LD� �)n$
��� �)n$�/�� aWh �n�)�2 ".*> q)N�N( q;�P :��
����)���� ��.NF�� .  

 Knc/����' E.`�L Q��*�� }��.>�)$h���  ]L� 06o05 �$0� 2006 ��� �� ".���� })&4> 
 ��.n/�����*,�� Kh���
 �4&>��� �4 `F� K� ���,�� ������ iAj K� ���*,�� <��Y� ��.n/�� �4 `( ��� 

 ��F� 7�h�^� ����*,�� E.���� }��.>� B���*,�� ]))*>��W�� �@�4/� }��./�� B�d�Y <� `9 ���*,�� 1�2 
�� \�> ���^ ��.n/�� E.`�L W)�$/� ���,; �)�� �h��&/2�
 �)��,�� ��.NF�
 5�.O.���*,�� "�l� �h���� ��#` 7� 

� �))0>D ]/� B��$N 89 ����.�� ��.n/�� B��O K� 5������ ����*,�� Q��*�� 	)n¦ }��P K2 E�n/�
 ]�0� �� �'�.&��
 �l���>�@A�� ��.)0�� �;.> K� �H�*�� ��m�� ���� })*�� �)C�` D ¨�,/`� �(� �.N 

-�j( �)C�` K� i���7 ��F� �W��  �)��.w ����
 <�42z
 %n0�� ������ � �'�.&�� 1�2 ��)
�_9 ��N�U,`� +4,�
�lAj K� ��.n/�� B�)�n2 b)�U>� ���),�>� �h��.4> � ]h�0> ����C.  

,-�. :���
��
 :��#�
 � `8�����
 M�67  
C��0�� B��Y  �),�� �/�� �– 5�� i�F� –}��.�/��
 ��'�j ��`.`�L ���'9 2 �$N 2006 
��� �W��� 

 �.$&�� ��� ])2�> 89 1,0� �nd 7�)$h��� Q��*�� }��.> 1�2 })&4/�� �
�*�� e.`�*�� "�#$�� ���� 89
� })*� 1�2 �X�2�0� �( 7��.)0�� K� ����� �;./
 ��.n/�� �)C�` K� <�.N �������� ����U� �;��/0�� B«�,�

 �)���� ����F� 	�.$/
 �)���� ����F� �.N �) $> 89 �;�HD�
 7�)����� i��
 �$� ���,� ��*;� i��� �(�
B��.�,�� �U)h q0� �( �H��,��.  

                                                 
1
 o �$N ������� �dI�� \$
 
�P K� ������ � 5��� i��|d +��.n�/��  �O|�/�� J� ` �n,/N� 1991.  
2  ]L� E.`�L06o05 � ��M� 21 "�2 "��� 1427 s� };�.�� 20 �$N ���I; 2006 5����� � ������ 7�)$h��� Q��*�� }��.> Knc/��  �)����

���/
� 12 ���� 2006 ��,�� 7 15.  
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 ]L� E.`�*�� 
�̄,®�06o05:�̀( 1�2 }��./�� 1" />� 7�)��� ����( 89 �)$h��� Q��*�� ��.� �)�n2 ]
q/�C�� 1�2 �)�n,�� aWh:  

o -�j( �)��� �0NM� 5����� �)��� �( �);��� �0NM� �&L K� �)$h��� Q��*�� K2 i��$>.  
o �)$h��� Q��*�� ���� �.0�� � i���/�� ��
�L �)��� ����( ���'z
 5�jF� aWh "�)L.  

������� �.0�� � �)$h��� Q��*�� }��.> J� $� �)n)#$/�� %�A�� K2 ���(+�� �n); ���( ��.$;  :   
12���
 >�#Gw% 5�671 `8��:  ]L� E.`�*�� 
�̄,®�06o05 ���̀|
 }��./�� �0NM� " ".*> �)��� ��' �l ��)h

�)���� ����F� �.N � }��./�� �)�n,
 ." ��*;� �)���� ����F� �.N ��)h K� ���*
 }��./�� B�0NM� <� `9 ]/�
���� R�� B�<��OD�� J�� �� ��
�L B��$N ���'9 J� ` �����= B�0NM�� aWh ".*>� 7��W)�$/�� �k�@A�� �h

�t �*k��� B�`�nc��� 	;��� ��O� B�*k/0��� �)���� �.*3� Ä;�� K� ��)�9 i�k®� �� �
�*� i���/�� . �Wh
�*; }��./�� J� ` 1�2 B�0NM�� aWh Q�^ ��/*��.  

22>
�4�#�
 �
�A1 :  
.2Z8�6�� (��9
 ~��
 :�#�
 >�: i��$/�� �)�n,� ��*;� }��./�� �0NM� �h���> R�� �)���� ����F� 	c³ 

 ".N��� �n)N« 7:
 i.n,�� 	�� /�� ��*;� ����$/�� �0NM�� K� 5���&= �)�&*/0�� �( �)��3� Q��*�� K2
 ]L� +,�� /��93o10 � ��M�� 23 �$N ��� 1993�� ])*�� �'�.&
 }@�,/�� ]n/��� i�,�� 7�)��2 �)C 7

B��$�0�� ���'9 1�2 �)���� ����F� �.0� ���,�� ��)l� �*;�.� 1�2 i.�3�
 }��./�� �0NM� "�/�>.  
e2>
�4#�
 *�+ ��/��
 i�w�
 ��� J��#���
 3: R�� �)���� ����F� �)m0> }��./�� �0NM� 1�2 K�),/� 

�2 ��d��� KwM�� -�� �h���'z
 S��L 5����
 7�n)0L E��
 �( 	� �)���� ����F� ���'9 KU¾� 7B��$�0�� 1
�)���� ����F� �.N � i���/�� ��
�L E.U>� 7�)�9 �( �����3 7]�Ë �(.  

�2C
C��GB
� �
�AB
 M��6c H
���B
 : 
�P K� �)���� ����F� ])L ����/N9� ���'9 J��Y E.U> 
�jF� aWl ����� }��./�� �0NM�K��n�/0n��� 5 . �A;D�� �)���/�� B«�C \�[ � �= ���� ����� E.U>�

�t ]�2 1�2 KU� · �W�� ���� �.*¸ ��0�� E( E��4.  

                                                 
1  5���� �#`(02 ]L� E.`�*�� K� 06o05 ��,�� 7�)���� 5����� 715 ¡ 714. 

2  5���� �#`(03 ]L� E.`�*�� K� 06o05 ��,�� 7�)���� 5����� 715 ¡ 714. 

3  ]L� +,�� /�� ".N��� �O.= B��$0�� 1�2 ��d��� KwM�� ¬ `(93o10M��  � ��02 "�2 �m3� �[ 1413 s� };�.�� 23 �$N ��� 1993 
�)��/�� b��~.��
 "�)*�� ]n/��� i�,�� 7��.*$�� ])*�� �'�.&
 }�,/��� : 7£�0C 89 £�0C K� 	;���
 �)���� ����F� i���> 7�)���� ����F� 1�2 �#;�g�

�)���� ����F� 5���9. 

4  5���� �#`(05L� E.`�*�� K�  ]06o05 ��,�� 7�)���� 5����� 715 ¡ 714. 
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C2i8�;_�#�
 :�)? : �.*C S`�d �[9 ���( 7}��./�� �0NM� i.'( �d K��n�/0�� �.*C �n > 
V�$O � 5�.�� K��n�/0��1> �&N�$= S� `º( �( K�),�  E.U> ���̀z; 7V�$�� �Wh �)��> �( �N �( K�.U

�*; V�$�� �Wh i.'( 1�2 5��/*�2.  
32$�4D��
 \��)�
 i+ ���4��
 :  
.2:�l�SB�c ���4���
 >�
P1 : }��./�� �0NM�� ����$/�� �0NM�� q
 �)$h��� Q��*�� K2 i��$> �d B�&�9 ]/� 

q;�4�� q
 ���>9 �O.=3���,�� ��)l� 
��Yz
  ])�0/
 @«9 ����>D� �Wh +�/$� «� 7�)���� ����F� �.0� 
�)��/�� �)N�NF� B�`�)&�� Knc/� �)$h��� Q��*�� K2 i��$�/��
 ¡�j i��O4:  

� 8�F� �&>��� B�[ ����*2 E.h�
 �n2��� Q��*�� K2 i��$/�� �*2 �)n0>.  
�  �Wh "�UC( 89 	c³ Q��*�� K2 i��$/�� B�)�n2 E( 89 5��YD�E.`�*��.  
� ����$/�� �0NM��� }��./�� �0NM� q),>.  
� �)��/�� B�`�)&�� �$nc/��� ��$2 i��$/�� E.���� �n��L : �`�O K� ���0/�� E�U�� E�.$,��� ]ND�

 q�|/�� �.*2 	O��� E.h��� B��)�� 5������ �0`� �)���$�� J�0LF� ����>� E.���� À�&�� q$����
B�O� E9.  

� �� %H.� E�)
i��$/�� �� Q��*�� �
�*� ����$/�� �0NM�� 89 }��./�� �0NM� 
�P K� G.;��� À�&.  
�  �)�k/�� �&,' �( ��)�2 G��$/�� �( ��); �.U �� Q��*�� i��&/N�
 "�)*��
 ����$/�� �0NM�� "��/�9

}��./�� �0NM� 5�����.  
� i���� G���9 ����>.  

N K2 ��.�0� ����$/�� �0NM�� E.U> « 89 i��$/�� �)�n2 "�w9 �,
 ��$2 i��$/�� �.*3� K� �( ���
\�W
 �)���� ����F� ��)h ��4j9� }��./�� �0NM�.  

e2��4+ ���4��
 \��)�
 J&�  : 5����� ����$/�� �0NM�� 
�P K� ��$2 i��$/�� Q��*�� E.U> E( �_ 
� 7Q��*�� K� 5�C�� ��/d �( �2.n  �UY � }��./�� �0NM� � �)���� ����F� ���'9 �)�n2 E.U> E(

5�C�� ����,�.  

                                                 
1  ]L� E.`�*�� 
�̄,®�06o05 :�̀|
 V�$�� " ����F� �.N � �h���'9 Z R�� �)���� ����F� K� ]0*
 �n2��� �*&0� 5���� B��.O.�� K� �$�),� �2.n 

�)����.  
2  5���� �#`(07 ]L� E.`�*�� K� 06o05��,�� 7�)���� 5����� 7 15 ¡ 714.  
3  5���� �#`(08 ]L� E.`�*�� K� 06o05 ��,�� 7�)���� 5����� 715 ¡ 715. 

4  5���� �#`(14 ]L� E.`�*�� K� 06o05 ��,�� 7�)���� 5����� 715 ¡ 715. 
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�2`8����
 J^ \��)�
 $Z�
L : 
�P K� %$w R�� \�> ��2 �� Q��L <��Y }��./�� �0NM� KU¾ « 
 �4j Knc/> �( ��)�2 ��2��$/� Q��*�� aWh E.U> « E( �_� 7KU�0�� ��.w ��P9 � ����$/�� B�0NM��

> �$2 �)�k�/�� "�2��)�2 i��$/�� ���� . À�&� q
 �&0$�� S`�d �[9 �$�M� Q��*�� aWh E.U> E( J�/ � �nd
 ���m/> KU0�� �n)L� Q�*��%60.  

42\��)�
 C
C��G1 : KwM��d -�j( �0NM� �( �( ����$/�� �0NM�� b�U> E( }��./�� �0NM� KU¾ 
� Z R�� �)$h���� Q��*�� ����/Nz
 B��$�0�� 1�2 ��d��� ���� �� J�0LF� 	;�
 K���� "��/�9 G� 7��$2 i��$/�
Q��*�� ����/Nz
 ��@�U�� 5����� �0NMn�� �n#/$� ���
1.  

52>�7�;��
 : }��./�� �0NM� �)���� ��±W�� 89 �L�.�� Q��*��
 �*�,/�� B�$)�|/��� B�`�nc�� �d �*/$> 
� ����� E.U>� 7�)�,; }��./�� �)�n2 %&�> E( ��m=���.  

62$�
8���
 >
5�l+B
 : K� ��/d �( �2.n  K2 i��$/�� �)�n,; 7�&��c�� K� }��./�� Ä;�� ���.C 1�,> 
��`�  ]/> }��./�� �0NM� 5����� Q��*��.  

,��7�P:$Z0���
 �8
��
 t�7�0 `�
�S i%  
 `8�������)Z�
���
��
 ~��
 :�#�
� T����
 *�+    
.2  '�=�
J8�;�� :�2�0�}��./��  i.'( 89 ����0�� �^ i.'F� ��.� 1�2 ����N2 ��U � ¤A2 { K�� 

 B�0NM�� µ,
 -�� �)��.n/�� 5��*�� �.�L����)�*/�� ��.n/�� ��4
 �`��*��
 Q��/L«� ���U> µ�j3 �nd 7
%)/� � ��.P ��.w �;.> { K�� ��O K��n�/0� 1�2 i.�3�
 ��.n/�� ����� ��&,> 1�2 5��*�� ]0/� �OF

h� �)$)2 B�`�nc
 �`.nc� B��$0�� E.U� ��#` 5�P�v�� �O�� Q��Ì�
+����*,�� i.'F� .  \�[ 89 bH
@E( }��./���;.�  ���2 89 �;�HD�
 :P��Y� :/*��P� ���0�� ��� �)C K� G.$/��� �`����
 �)n/� E�n/�� 

S
��.  
e2 ���
� 5
C	
 '��)% j=��
 ��� J8�;T��� :Aj K�i �2�0��X ����U� �;��/0�� B«�,�� })*� 1�2 

 i��� �(� �`�O 89 E.���� \�> ��.� "�#$�� �Wh �l %)/� �)C �)��,�� i��
 �$� ���,� �*;� i��� �(�� 
�X�)`��)�. � �¦ �L��
��� � �)�k/
 ����)L �
�*� ���  B«.n2 1�2 i.�k�� �&)P �'�; J� $�� �Wh 
;� J�0L( K���� ���.+�'F�}��./�� �d�Y K2 �)d.d .  ��'�f�� �)�.n,�� 
����� S��C ��PD� �Wh ��

 89 S�'� �)4�> 1�2 �h���� ��.n�/�� 5��29 �d�Y K�%80 	@L./®� R�� KU�0�� Q��L %$� � �A4`?� 

                                                 
1  ��.�� �#`(22 723 724 ]L� E.`�*�� K� 06o05 ��,�� 7�)���� 5����� 715 ¡ 716. 

2o 7����$UND� \$
 �
$8C���0B
 '�64 ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 719 o20.  
 
3o 7¥�' V�/��� �&2 ¥�' ��Y�����
 ����
 ����
 ��C �8��S� $�%�6�
 Y�4
�
 }&N 	O�� 7a�d[  ¡ 749.  
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 89 ��> E(6Q�L q�A� 1;( � J�)/CD�� �;.�/�� �P.�� ���$���� G�Y �nd 7 ���2006 })&4> � 
 �n)L �.�> E( 1�2 7E�n�c�� �n)L ��N( 1�2 �)$h� Q��L ´�*> � �@�n/> ����*,�� Q��*�� 5���O ��)'

 a���Y ����� KU�0��600 \$&�� %$¾ 7])/$N E.)�� %5 �
�*� ��*,�� �*2 ´�*> �
�*� KU�0�� �n)L K� 
 b Ud -�jF� }���.�� K� a�^ E�� �*,�� 1�2 i.�3�a�^� �>�����2 E�UND� \$
 "�)L 89 �;�HD�
 7

 B���¦ ��H��L %$= ��.n�/��� 5��m�/��03 ��$� 7:P� ` �A4`9 K� B�.$N �A� W$� ��$�� ��A� %40 
 �n); ���.; �&0` �L( V�/*> R�� �.$&�� K� E�UND� \$
 1*&� �)C 7BA��,��� ���;�� Q��*d S���L

&0$
 ���*,�� Q�*�� �p �%6.753.  
 �2  :�G ��64S$����
 :
��	
: ���2 Çk$� ��_9� �)���� ����F� K� ��); Q��,�� 	�.$> iAj K� 

 B��.�,�� �U)h q0� K2 Ac; 7B��$0������#` �.0��  K� ���,�� K� }��./�� J� ` :&�4/� �� 
 B�0NM�� K� ���,�� i.j�� B�<��OD�� ���� �� Q��LD� �)�n2  B��.�,�� K�� :� �� .h� 7�.0�� 

 �����ª�_�BA��,�� �d�C 1�2 .   
,�_��P:g���% QD. ���
 M�67 q�� >�
 `8�����)Z�
��
��
 �    

 I/,��/�� �)�n2 V�¶ }��.���;��h( })*�  £�0/d9 %�A� ]h( K� I/,� 
����� B�.$L I2 ������ � 
�� �� 
����� B�n0� 5�jF� aWh ��.4> iAj K� ������� ����� ���m�� ����C ��&' +4,> R�� ���

������ � \�[ })*�� 7
���n�� +��.n�/�� ������ �� ��4/� +��4 :  
o ���� }��./� B�`�)d ��_9�/��� E.� ��.n���*,�� 5<A� B�[ 9�)n/� �)`�n/� ��$U¾ ÍC 5�i.�3� K� 

B��$N ���'9 }C 1�2. 

o �L B�`�)d ��_9 ����*,�� i.'F� ]))*> 1�2 5��R����
 B�)`.��� ��w 
����/�� ����*,��� ����m7 
�0��
 ]�$� �N�$� ��2 �;�./� « �L K��)n/� ]))*> <�Ij ��F� ��4/� �)C@�g� �.+ � SL.�� 

6�3�1. 

                                                 
1
  7V��d.
 £�h.�� �&2 i&�#�
 \��0 �4% � `��4�G $A�9
� $�%�;Z�
 Y�4
�
 ����/
 5������ 7+�.)�� ���� �� 5���O 701/06/2006 ��2 7

1701 ¡ 702.  
2
  " . 7����.
���)+ \�0 *�+ ������ >@��#S ����/
 5������ +�.)�� If� 5���O 702/05/2006 ��2 7� 2 �N��0�� �$0�� 74692 ¡ 7

06.  
3
  � . 7+�N.���48C N8@% >���� ,�]��0 �4% t�&GB
 34c ����/
 5������ +�.)�� If� 5���O 731/08/20067$0��  ��2 7� 2 �N���0�� �

47967 ¡ 06.  
 

4�  /( 7i.>�� �n� / 7�©( e������
 � $_8�? $���% '
CR/ `8�����
 ��C ��
��
 � $A��
�
 �8��S� J8�;2 Q0� t�7�)�
 � '5
�0 06205 � �C���
 
20 �8
�= 2006$�4D���
 \��)�
 `8��S i�;���
 2 i.C 6���� 1*/��� 7" ��.n/�� B�N�)N 1�2 �h��(�B�����/LD�� B�0NM��)  i����� ������ ���C
�)��$��(5�U0
 �,��O 7 "��( 721 � 22 In;.` 2006.  
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o ��� K�.U>�� -�� �&N�$� B��
��� 89 ��c,
 	)
 5��29 �)�n2 �&L ����*,�� Q��*��  B�d�Y
�/��}��.. 

o �0�� ���'9�N�$� ���,
� �#�k/� �n)*
 B��$7@�¾ �)C �A��2 �Wh ���nd�C �/�� V�m$�  �
�m
@*,�� B�`�nc�� 89 �;�HD�
i.'�� ����. 

o  �LA2 ��_99��H q
 �)P�&>��$�� i�.�F� ¦���/�� �)�n2 K2 ��n�/N� 5��29� }��.�h �@*2 �4 `(  ����
¸� B«�,� })*k/�1�2( �).     

o �� 	)m >
����0�� 	`�' ���
 "�)*�� 1�2 �0�� �.�/� .h �= 5.N( B��$ 	&��0�� ��.N(  B��$
�����)��7@�4/� �� .h�  �<��O9 ���,> +,�� >D �0�� K� E��v�� <�$�/N 
�t �t Ä�/g� B��$
D��>�0�� �2�$'� ��m�c�� K� �. �h���.2 1�2 ����R�����,>  £�&N( �C( �� 	O��>
��� ������ K2 

�$�� �WhJ� .   
o 9D� K� ���� <A����� �2�.*�� })&4> iAj K� �)���� ����F� �.N ])#$>� ]2�� "�n/h 5���?� �)��

Corporate Governance���� ���,�� \�Wd� �'�f� �)��@�U
 ��/�� K� �/��� ��.n ]))*
���@*,�� 7�@A�� �2�.*��
 �n,��� V��;?� ���� ���);��7�0�� ���© B�)�� �),�>�  �^ �P�v�� K� �.

�/������m.   
o  ��PD� <�$
 5���H+n)#$�/�� +0NM��@A�� �/�� �)�n2 V�m$� "� K� ����U/� ��.#$� iAj K� }��.

D� B�d�Y ��� B�0NM��<An,�� K2 "A,/N 7�/�� B�0NM� b)$�e�n/�D� ����F� �P�� ��)*� 
�)���� 7B�d�Y �)d.�� 7���@*,��@*,�� Q��*�� q�|> B�d�Y  �&N�$� �)�� ���L9 	� 7�h�^� ����

@L� E�nc�d�C ��AN� �)�/�� � q
 ���,�)���� ����F� �.N� ���@*,�� ��.n�/�� B�d�Y� 
����� 
�/�� �)�n2 V�¶ }*¼ �=}��.. 9 �*; �)� ¤�/� �L ������ � �n,�� �)d�3� aWh @Ez; { K�� 5�2 8

E.����� }��.> B�)�n2 i�  � ��F� �*/0� ÍC B�.$N 5�2 89 �
 �.�Y. 

  
jc
���
 "���
 :���
��
 ����
 �����c ���0@+� b%R���
 $�67.  

�]h( K� q�|�/�� G�4L �,� 7"�2 �l�.�( ���� ���*� À�
� 7������ � 
����� �,
 �)���� B�2�4*�� 
� ��n�/ND� �@�¾� qL.�0�� � i��,; ��� K� �l �� q�|�/�� B�d� � �)N�NF� �4 `F� q
 K� �)���� ����F� 

6���� ��*�$��.  

                                                                                                                                                                 
1o 7�,�� .
( A½ C
�=. t��;_�#% ��4��c�� $���% :
��. ���+��c `8����� `8C�4A ��2 7������ �'�.&�� ��  7275 72002¡79.   
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,-�. : b%R���
 $+�4A �Z] e�
G.���
 �$�c�Z�
 ��:   
 S�����@�(���� � 5�j|/� q�|�/�� �2�$' ]mC� �) �)
�,�� i�o��������2 ���
 �)���$�� i�o� � ��$2 ��� i�

��$� £�&NF \�[� ���*/��1 : 	�N.> "�2 �&0
 q�|�/�� �.N })H 7���;F� -�� �)�|�/�� +2.�� �*`
:
 �n��*�� B�0NM�� ]mC ��'� 7����3� �)$)�|�/�� B«�u�� �4 `F� � q�|�/�� B�d�Y .,>��� �4 `( 

���� 1,0> R�� �4 `F� q
 K� q�|�/��)�0�� 89 ���*/�� i� 5��¦ B«�  �4j(� ]h( K� �h��&/2�
 ��)�2 5�4
�.�/> R�� �)���� B���f����� K2 }�4� �U 
 ��); ��$�� i��$�� ��.NF� K� I/,> R�� �)��i�u� �Wh � ��Y�.  

 %$�� 	���.�� i.&*d ���)�*�/�� b��~.�� �`�O 89 q�|�/�� ��)~.
 ·�,�� � ����� �� 
����� ".*>
�n/�D� �.O� 89 �;�HD�
 7E�n/�D� %$� ��|0� � 
����� J� ` ���w �)��,�� q�|�/�� B�d�Y @E( �nd 7E

 B�d�Y q
 ¤���`D� 5�h�~ ��c�( � /$>� 7�j­� B�m/$� T���/
 �n�$� @�d "�)L� 7�n�$)
 �d�/ � G��;
���� µ,
 S������ 7E­� �
���( � 
������ q�|�/��/N9 5�U; ��M> i��j­� K2 J� ` @�d �)�A*.  

,��7�P :��
��
 � b%R���
 (��0 $7�&%� j0
�  
 q�|�/�� J� ` i���> R�� B�0NM�� ��2 À�
 �L 7������ � q�|�/�� G�4L 	L�� �)v /
18 �0NM� 

 �$N2004 ��$� 706 �$N �&L � $> S`�d B�0NM� 1995 7��'�j B�d�Y 7�)�.n2 B�d�Y � ���� 
,> B�0NM�����v/� B�d�Y� ���H�.  

�/� �&>��� ������ �69 �&>���� 7+��,�� -./0�� 1�2 07 -./0� 1�2 :�̀( �^ 7+*��;D� -./0�� 1�2 
 �&>��� �/� [9 ��)&0` 5�j|/� �h�¶ ¡�vYF� q�|>87 �&>���� +��,�� -./0�� 1�2 10 -./0�� 1�2 

\�[ %�H.� 6�.�� i����� 7+*��;D�:  
                      ���U)425 :(>�4�%R���� $�)8�=B
� $���Z�
 :��#�
 � ��
��
 $�Z]�.  

2001  2002    
 )8�=B
 ���#�
 *�+   ��Z�
 ���#�
 *�+   )8�=B
 ���#�
 *�+   ��Z�
 ���#�
 *�+  

H�Z�
 "�S����
  07  69  07  72  
'��r
 *�+ b%R���
  10  83  10  87  

 >�4�%R���
��p	
  05  62  05  63  
�����: �/0O�� 5�dW� 7E.
��� 1�2 a��(� q�|�/�� B���j }�.0> 7´�d ��� )
 )}�.0> ��³( +�`�O 75�)�&�� �,��O 7
2005 ¡ 797.  
  

  

                                                 
1
 o 7¥�' V�/��� �&2 ¥�' ��Y� �
����
 ����
 ����
 ��C �8��S� $�%�6�
 Y�4
 ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 7175.  
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,�_��P :bc $0@Z�
 ��A �Zc>�4�%R���
 (��0� ����
 ����
   
 ����� G�4*�� B��C� �^ 1�2 ������ � E.`�*�� �c¼ %$� �( 7�);���� i�n2F�� B���f�
 "�)*��

E�n/�D��*�)H ���C � @«9  . ������ � q�|�/�� B�d�Y µ,
 i�.�( ���� � �������� 
����� ]h�0>�
dz
����� aWl ��n�/N�);���� �4 `F� �N��� q�|�/�� B�d�Y µ,&� %n0®� �nd 7 �.' K� I/,> R��� 

��� �n�$)
 �LA,��:  
o  �P.�� \$&��� +O��f� ������� \$&�� 7�)�g� �)n$�/�� \$
 7������� ¢,� �� Q�*�� K� @�d ���0�

 B������� E�nc� �������� �d�� �� i�� �(� � �������)CAGEX ( � �h�� `9 Z R��05 
 E�.O1996]�N( B�[ �d�Y �UY � .  

o ����� �)�.n,�� 
����� q
 �d�/ �� ���0��� �� � ��� ��n�/ND� Q��L E�nc� �������� �d�
)CAGCI ( �$N B| `( R��1999 a��L i�� �(�
 02 �n��� �@�n/>� 7�����O ��$�� ��)�� 

B�0NM��� ���;�� ���O.�� ��n�/ND� Q��L E�nH � �d�� �� aWl �)N�NF�.  
o nH �d�Y � ������� �)�.n,�� 
����� q
 �d�/ �� ���0�� ����@*,�� Q��*�� E�)SGSI ( @Z R��

 �$N �h�� `91999 a��L i�� �(�
 01 
���n�� B�`�nc�� ´�*/� �Wh� 7�����O ��$�� ��)�� 
5�jF� B�.$�0�� � ��~.k�� ��.» B��Y R�� ����@*2 ��H��L "�*> +U�.  

o +CA��� E��,�/�� �P.�� ���$���� �4 `( 	)N.>� ���,>1 B�)�n,�� �n /�  �CA���
 �*@�,/�� �)U$&��
�)C.�� �������� �);���� �0NM�� .h� 7�h��.4>�5q�|�/�� B���j ���w R��  . �)���� 89 �;�H9

+CA��� ��/,��
 �*@�,/�� ��4jF� q�|>� ��k&��. 

o e��,�/�� ª�,�� \$&�� i�� �(� � q�|�/�� 5��29� q�|�/�� �������� �d�� �� ���0�0$
  �&%5 .h� 7
¢$O( ¡�j 
���. 

,�Zc
� :b+��)�
 bc $0@Z�
 ���� n;�+�S� �8��
 >�4�%R���
 t�7�0:  
 i��(���� � �)��� �0NM� �( 
��� ���0� �&0` 5����� B�$)�|�/�� E.`�*� �)*)&4�/�� ¡.��$�� ����

( q�|> �d� � +2�n/OD��&0�$�� aWh ���� �)C 7q�|> 5��29 �d�Y �
  s%10 q�|�/�� �d�Y i��(� K� 
q�|�/�� 5��29� .h� +N�)L ��C �.O� 	� 7]h�0n�� %20B���0�� �;�U� �&0�$��
 2 �)j��/�� @E( qC � 7

�)&$OF� B�d�� �� 1�2 J�/ �� 5��� ��3�' E.U�� �)���� ���� :,@L.� 03B�.$N .  

                                                 
1
 oq>��� :�9 �dW®� ���$���� �Wh  :������� q�|�/�� G�4L �U)h �� ����� ����� �U)h �.  

2
 oE . 7£ '�D�U >�4�%R���
 t�7�)� $�)�
����
 u���4�
2
 >�/��6�
 H�%. t�)��+ �)l�
� t�7�)�
 �Z]  $�
4U	2     ".s)� +�.s)�� Isf� 5�s��O 7
13/08/2006 ��2 75� 2 �N���0�� �$0�� 74780 ¡ 713.  
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9
 "���
�%� :���
�
 T����
 � $�7���&�B
 $=N$8��
�  
����� B��.�,�� �n#`( �`��2� ����¸ ����� �� 
����� ��/w �)���� BA��,�� �`��2 89 �;�HD�
 7�t 	;

 ��.4>� ���� � 
����� aWh ���0� -�� �U,� �W�� ��F� .h� 7B��.�,�� ���,� ��P� �);�����
�`��� �Wh K� :); 5�.O.�� ����� ����� .��� 1,0>� �,� �W�� i�u� �Wh � �j|�/�� ����/� �������� 
��

�0�� �`�.�� ]h( �C( B�CA'D� ��0� i�nU/ND -�j( ��O K�� 7��O K� ����� "�#�$�� 	&4> R�� �)&�
�`��,��� ����3�
 ��)n/> �);��� ��.#$� �N( i�nU/N�� 7�);����.  

12���� ~�r
 j0
��
 ��
 � $�7���&�B
 $=N$8��
��
 T��: ���� ���N� "��v/N� 	L�� � � �)`��/U�D� 	;
 ���,�/�� %&'( �W�� SL.�� � 7������� 	n/u� � ���� ��O �����v/N� @E( �)U$&�� B�L�4&�� ��N(� 1�2�

��� µ,
 � 1�/C� ���*/�� B�,n/u� � ���;�� �)�.)�� 5�)3� K� (�m/� « ��<�O �)U$&�� B�L�4&��
�)���$�� i�.  
 ���U)426 :( '��l�
 �@p $����
 >�#Gw�
� T����
 ��� $�&4
�
 >�0��
�
 C�+ ����S)200022004.(  

>�#Gw�
  2000  2001  2002  2003  2004  

PTT 104311  130094  15415  178311  182432  
BEA 1781  2559  3622  5477  8600  
BNA 2  14  5528  5947  5326  
CPA 2670  4192  4816  5005  4856  

BADR 1193  2163  4339  4073  3795  
CNEP  0  61  530  1736  1905  

BDL 0  0  651  1639  2069  
SOCIETE GENERAL 0  0  66  555  850  

EL BARAKA 111  14  164  204  208  
RYAN BANQUE 0  0  0  33  59  

HOUSING BANQUE 0  0  0  0  41  
(�;�
  110066  139223  173131  203030  210141  

����� :Y �d�SATIM 72005.  

  
 ������ ���
 
�P K� ��'�j 5����� �)U$&�� B�L�4&�� ��2 � Â.k��� �����/�� aA2( i���� �U,�

 K� ��d( 1�2 [.k/N� �W��%80 �$N B�L�4&�� aWh 6��9 K� 2004 ��,
 182433 �kN �L�4
 
 6��9 K�210141�L�4
 1 .��� � B�L�4&�� aWh ������ �&N 	O��� �)�> R�� BA4,�/�� 89 ���

                                                 
1
  o À�&> ·�,�� � �����/�� �)U$&�� B�L�4&�� ��2 @E( �)����� �)���� B��)l� B����*> � > �)C 7�)��,�� ���,�� @�d K2 �),
 ]L���� �Wh 02 �L�4
 ��)�� 

�� �)&N 1�2� 7E�n/�9 �h�C� �)*��;9 £.$O ���� � E�n/�D� B�L�4
 ��2 À�&� i��20 K� ��d( £����� ��� � À�&>� 7�L�4
 E.)�� 2.5 7�L�4
 E.)�� 
 �$N ���½ � \�[� E�n/�9 �L�4
 E.)�� K� ��d( �t B�L�4&�� ��2 À�&/; �`.> � ���(2004.  
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�)�­� B�2�.�� ��2 ������ \�Wd� �ch�&�� ��/`�)' ���U> 7�)�­� B�2�.��1 i���� :k�H.� �� .h� 
6�.��:  

 ���U          )427 :( $8�� *��? C�)4�� $���
 >�+���
 C�+2005.  
>�#Gw�
  '��4�
 $���
 >�+���
 C�+  � $���
 >�+���
 C�+���B
 ��L   

CPA 26  100  
BEA 40  o  
BNA  50  100  

BADR 60  60  
CNEP 31  100  

BDL 16  30  
PTT 112  300  

SOCIETE GENERAL 06  10  
EL BARAKA 02  o  

RYAN BANQUE 03  o  
HOUSING BANQUE  01  o  

BNP PARIBAS 03  o  

(�;�
  350  700  

����� : �d�YSATIM.  
  

��,�� aA2( i���� %�H.� �.*$�� �)�­� B�2�.n�� ���g� )DAB ( �$N ���½ �2005 ��2.nmn; 7
 -��,/� «350 s
 5��*�� ��¶D� �.P � R�� \�> �)d�> @Z E9� 1�/C 7�m$� ���O 700 �.,�� 7���O 

���`� 5�.dW�� £�&NF� ��n� \�[.  
22���
 H�I7 $7��+� �8�F h���&�B
 j=: ��2� ���� G�� � 
������� "�#` �` 
����� � 	;

 K� ����,;� �,��N �*��4
 i�.�F�� B��.�,n�� ��.�� 	;� "�#` 89 i.'.�� 89 �������� �)���� B�0NM���
 B«��&�� �)�0/� ������ \$
� 
����� q
�� B�)�n,�� ���,� � 5�&d �)��,; B�[ �)N�N( �)$
 	H� iAj

i��&>� ���� \�[ 89 bH 75�&U�� À��&n�� B�2.;��� "�#` ��.4/� 6��� �.�0��� 
����� q
� 7B��.�,�� 
e��/U�D� 	)L.�/��� e��/U�D� B�&�D� ��P ��� �)`��/U�D� BA��,�� �2�.L ��¼ �W�� e.`�*�� ��PD�.  

                                                 
1
 o 7���*�� �&2 Î��
 8��S >�
���%� ����
 �8����
$8��
��
 Y�4
�� $�#=�4��
 '��)�
 'C�8�� $�=���
 >�%�9
 � ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 7201.  
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.2$�7���&�B
 $A�)�
 H�I7 :&n�� ��� �� 	;��� "�#$
 
�,�  �,
 K2 ���,�� 1�2 �n/,� 75������ À��
"Télétraitement " 
��Y9 S�� �)�� 5�.�
 �)���� B�0NM��� 
����� q
 �n); BA��,�� ��.0/�

89 �)`��/U�D� �'�*�� "�#` 
���� 7��d��� \$&�� 5���9�1:  
o  �)�|>)Automatisation ( R�� 	;���� B�)�n,� 
����� q
�� i��&�/��E.���,/�� �hW�$�.  
o 
��� @�d �t ".*� R�� B�)�n,��
 �`��*��
 �)�k�/�� i�O� �)�*>.  
o �&N�g� � �d� � �( ���0j ���C ����/� B«��&�� K�( E�nH.  
o  5�d�� �)`�U�9)Centralisation ( 	� ��.0�/�� �C�� £�0C ��$h %&�� [9 7��.0�/�� 5�'�(

�d�� :/,
�/� KU¾ ��' �C�� �)'�
����� 
�P K� ���.  
o ����m�/�� 
����� -./0� 1�2 ��.)�0�� �)0> q0�.  
o ���*�$�� ��/U�� �&L���� ]@Uk�/�� K� ��d��� \$&�� qUw.  

�'�*�� �&; �� �d�� <� `z
 ������ \$
 "�L 7"�#�$�� �Wh ���� ��P9 ��2 B�( � 
����� q
 
2004�'�*�� "�#` ��¶9 E�nH 89 
����  ����
 	� �)�n2 5�.�
 :); (�&� E( 1�2 7�)`��/U�D� 2006.  

e2 H�I7  )�)r
 �0��
 �@p 'N
&�
 Q�)�� >�+�=��
 )RTGS3 :( 7
����� q
�� 	;� "�#` .h�
 � G��� �� Z� 7��$�� q�A� 5� 2 ��/n)L �.�> R�� ��m,/0�� BA�.k�/��� 5�&U�� À��&�� ��.� ]/� K�(

W)�$�/�� �$N iAj "�#�$�� �Wh 2004 �)&��m�/�� :/�C�� � G�Y� 7�)�)� �/��� �)$*�/�� ����f� ���k/
 \�[� 
 ���½ 	�2005 ���); ��Y 	�4� 	� �)��½ ���
 :�)� > @Z �,���
� 72006 \$&�� +��� �.c¸ �Wh� 

i.n,�� ���,n�� :/
�m/N� -��� "�#�$�� �)� > ��AN K� �d|�/�� 6�������)��� �t .  
  

�
 "���
yC��# :Q��)SJ%��6�
 ����
 J;Z�� $8��
��
 T����
 ���F   
���.4�/�� 89 ���4/` 
.N 7���� �� ����� �n,�� �������� 
����� i�.� -�� �;�,� ����� � ���l� B

������ 
����� � �O�./> B(�
 R�� ����3� B�h�m�>D�� 7������� ����� 
����� �4 `( K� ��,>� ��
����� ��.  
12���
��
 ����
 ����
 � $�%��
 >
������
 : �/�� ���m�/�� 	
�@4�� �������� 
����� 1�2 ���� ��)�*

 �h���.� b)~.> �o5�.4/�� �4 `F�� B���f� µ,
 �.O� ]^�o ��L E�n/�D� 1�2 �)d��/�� �m)/$d 

                                                 
1
 o 7�©( �)N ��)© ���
��
 ����
 H�I�4�
 J�DR�� ��4Z/ j=���
 J��G� �8�F 7������ �,��O 7�/0)O�� ���N� 72003 ¡ 7121.  

2
 o���� 7������ \$
 7]h "�#�$�� �Wh � E.��0�� ������ ���
� �)�.n,�� �$��f� 7����m�/�� 
�.  

3
 RTGS : Régime de Traitement des Grandes Sommes. 
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D� � 	N.�/�� E��� �OF��OF� ��.P� �N./� ��n�/N . �OF� ���.4��� �4N./�� Q��*�� S,O��> �*��
 5�/��� K� q>�jF� q/$�0�� �)2001o2004 ( :); ��m®N �W�� SL.�� � �OF� 5��L Q��*�� ¥���
�OF 	���.�� ]mC � �.4>1 K� ��*/`� �� �)�.n,�� ��'�j� �������� 
����� �,O �W�� ��F� .h� 7

.k$>� ��n�/ND� ��.w � ]h�0> « ���̀F 
��P( 5�2 
�P� ]^� �P�v�� ��nk/> «� 7�OF� ��L 1k$� 
5�jF� B�.$�0�� � :�)m0> @Z �W�� ��.)0�� µ��;2 . �0C �C.$n�� Q��*�� �,)&P ��.� 6�.�� i�����

��$� ��'�f� 
������ �)�.n,�� 
����� K� �d ���C� �X���:  
�
 ���)4 28 :( '��l�
 �@p ����% "#? $?�4;�
 \��)�
 $Z�
L)200122004.( 

                                                                                                       5�C.�� :��$�� ��)��  

  2001  2002  2003  2004  

JU	
 'N�0 \��0  
o �)�.n2 �.$
  
o �'�j �.$
  
��0JU	
 $�8�L� $�G��% \  

o �)�.n,�� �.$&��  
o �'�f� �.$&��  

513.316  
 

478.435  
34.863  

 

564.383  
554.562  
9.821  

627.980  
 

508.524  
638.063  

 

119.456  
576.267  
61.796  

773.568  
 

736.561  
37.007  

 

605.905  
542.673  
63.232  

828.337  
 

779.741  
48.596  

 

706.051  
645.840  
60.211  

 \��)�
 Q�?$?�4;�
  1077.699  1266.042  1379.473  1534.388  

o �OF� 5��L Q��*�� ��C  
o �OF� ���.P� �4N./� Q��L ��C  

%47.6 

%52.4 

%49.6 

%50.4 

%56.1 

%43.9 

%54.0 

%46.0 

����
 : �$0� ������ \$
 ���*>2004.  
  

�.4> �O.> \�[ 	��� WjM> E( K�),/� ������� ����� ����� � ����h B����� E�&03� :  
o  q
 �0;�$� �.O� 	� i�n2F� ]mC �( ��,�� �)C�` K� <�.N ����� ����� ]mC � 	N.�/��

���� � 
������j� .� �� ��)��C À�&> �)C �)U$&�� �U&1183 ���d� ) ��$�1063 
���n�� 
 � �)�.n,��120�'�f� 
���n��  ( 1�2 �2�.�314 q
 K� ����
 1541�/�� I2 ����
  £��

�P.��3 . @�U� �)U$
 ���d.
 ���*� �h��2 @Ez; 7�)U$&�� B«�d.�� �� /`9 �;��d �)C K� ���(

                                                 
1
  o ��.n�� �)*)*3� B���n�/ND� ]mC 5�jF� aWh �U,> �)C 7�OF� ���.4��� �4N./�� Q��*�� 	� �����P ��&N�$> ������ � �OF 	���.�� �N�$/> 


���� �&L K� 5�m$���.  
2
 o 7���*�� �&2 Î��
 $8��
��
 Y�4
�� $�#=�4��
 '��)�
 'C�8�� $�=���
 >�%�9
 �8��S >�
���%� ����
 �8����
 ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 780.  

3
 - Abderahmane BENKHALFA, facteur de blocage et moteurs du changement dans le secteur bancaire, ouvrage 

collectif encadré par Abdelatif BEN ACHENHOU, édition alpha, 2004, p 165. 
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26500
1�vY 7 ���� �Wh�@�d ���),
 1*&� ]L �U� ���� R�� �)��,�� ���,�� K2 �,&�� 10000 

5�C�� �);��� ���d� �n0` .  
o � �C��0�� -./0� 1�2 ��)��2 ��C �W�� �.4�/�� ���#` 7�.)*�� �;�d K� ���k�/�� :/m)/` E�d� �);���

 « ��<�O ������� ����� ����� %&'( 7B�&N�3�� B«���>D� ]#` � ���l� �.4�/�� 89 �;�HD�

:>��m/0�� :>��.4> �&d�.� 5���H :)�2 K�),/�� K� %&'( 6��/��
� 7+��,�� ����� ����� K� (�m/�. 

o �)���� B���f� @E9 %$�� 	���.�� i.&L 1�2 ��/*� 
����� J� ` �,� ·� µ,&�� ��c,
 ��nU> 
��,> �
 E�n/�D��.4/�� ���k/0� �4 `( 89 a� 7}��.�/�� ��� �)��� �4 `( ��$�� ".� @�d 	
�//> 5�

+��.n�/�� �O|�/�� ��� �)��.w �4 `(� 7B��.�,�� ���j �4 `( ��� B���j �4 `(� . aWl E�d �*��
�/����¾�*> 89 :m�/> B(�
� ������ � 
����� 1�2 �h��( B��.4 . � 	N.�/�� � \�Wd B(�
�

���� B�2�� �� �'�j� -IU�� B�2�� �� � ���0�� � E­� ��¼ �n��� �4N./��� 5��
����� Q�*�� B�2�� ��/�� @Z �)C 7����jM� 	)L.)  �$N K� e�@��� 	
���� ����
2006(9 1�2  �)L���>

����� Q�*�� �)0/� �)$P.�� ���d.�� 	� � �05�)�.n2 
���� 2 %$w �)C 7�)�n,�� �),�/� 
 
�����%70 +L�&��� G�� �� �C��� Q�*�� �n)L K� )%25 ( �.O� 	� 7���d.�� :� ��k$w

 q
 V���/> �)>�[ ���0�%3 � %5G�� �� ��); 	*� R�� �*4$�� G.` �0C 3. 

o �/�� �Wh ]^� µ,
 ���w S`�d E9� 7����Y ��;���� �,> �������� 
����� @E|
 i.*�� KU¾ « �.4
�&4�� <��F� �)�� ����� �;�./� « KU�� 
����� aWh b��~�
����� aWh � �* .@W��
 ���O�@E( �d 

��,>��D� �)2�F� � 
�X ��)��C 
����� � ��n�/ND� �4 `( � G.$�/�� ����
� ����j 5���� 89 ��N�N(
D�����,�� Q��ÌD ��&$¦� B����. 

o �&0` G��>�9
���n�� �)�.n,�� B�)`��)�� � ���*�$��  . S� ¡�f� ���*�/�� �d[ ��PD� �Wh +�;
 E�.$2"6��� VA'D� ����" �$N 2006
����� -�� 5�;./�� ��.)�0�� @E(  s
 ���*> 1356 ��)�� 
��$�� i��,� �� �( 719 �«�� ��)��4. 

 

                                                 
1
 o¡ . 7V��
��
 � ~��
 q@AB
 ���^ ��? t
�8�)S ".)� +�.)�� If� 5���O 708/07/2006 ��2 7� 2 �N���0�� �$�0�� 74749 ¡ 711.  

2
 o+h 
����� aWh  :7�)����� �)n$/��� �CA��� \$
 7������� �P.�� \$&��������� ¢, �� Q�*�� 7������� +O��f� \$&�� 7�)�g� �)n$/�� \$
 .  
 

3oE  . 7.d.N j% $�0�lS
 �4Z0�5$��;Z�
 J�Zl�� $)=
��
 �8@p �7R67.� Y�4c  � 5������ 7+�.)�� If� 5���O 723/05/2006 �N��0�� �$0�� 7
 ��2 7� 24710 ¡ 714.  

4
 o ¡. 7V@AB
 ���^ ��? t
�8�)S��
��
 � ~��
 q ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 711.  
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o  ��.4> 89 
����� 1,0> E( �_� 7�OF� 5��L ���.�� ���2 ���
 
����� ���.� 1�2 ����
 �OF� ���.P ���.� 89 ��$� I/,� <�O ��.�� ���.�� 	�.$> 89 ��M> �)¸ ".�f� 5���9 �)��N(

�/�� �h�c/*= KU¾B���n�/ND� � 	N.. 

o  <��F� B«�,� ��.4> 5���H ]#,� 1�2 �4)0> �)�.n,�� 
����� i��> « �)C 7
����� �
 G�4*�� �j�� ��P� ` i���> R��� �'�f� 
����� £�0C 1�2 ������� ����� "�#�$�� B��YM�

 Q�*��� �*$�� E.`�L ���' W$�90o10 ���$��� ¤��j �)�.n,�� 
����� �@�w i���� �)&N 1�,; 7
�/�� �P.��J�)/CD�� �;. £��*� �� %91� 7
����� i.'( 6��9 K� %87 +U$&�� ¤./$�� K� 

 � 76��D� ������%90nd 7�)$P.�� �)U$&�� �U&� �� K� � �)m0/
 �)�.n,�� 
����� ]mC %� 
�'�f� 
����� � :$2 �$��&/� ������� B��YM�1 . �������� B��YM� %H.� 6�.�� i�����

 �������� 
���n��),���'�f�� �)�.n ( 5�/��� iAj)2002o2004:( 

 ���U)429 :( '��l�
 �@p $�A�9
 T����
� $�%�;Z�
 T�����c $8C�C��
 >
��w%)200222004.(  

  2002  2003  2004  

$�%�;Z�
 T����
  

ROE* %8.11 %5.32 %3.93 

ROE) >�7�w�
 J
0(  %32.60 %26.20 %23.83 

ROA**  %0.50 %0.34 %0.23 

P.~��
 j=��
 �  16  16 17 

�8���;�� >�U��4�
 $��fS ��Z%  %96 %98 %97 

$A�9
 T����
  
ROE %21.59 %16.68 %23.59 

ROE) >�7�w�
 J
0(  %27.98 %31.88 %31.37 

ROA %1.58 %1.16 %1.72 

~��
 j=��
 �P.  14 14 14 

�8���;�� >�U��4�
 $��fS ��Z%  %78 %86 %76 

 ����� :�*> �$0� ������ \$
 ��2004.  
 *@W�� i�.�F� ������� �)>�ROE) Return On Equity(�$�� �n0L �'�C ���0> +h� 7@W�� i�.�F� 1�2 �m)/�)>�.  
 ** i.'F� �������ROA) Return On Assets(�$�� �n0L �'�C ���0> +h� 7i.'F� 6��9 1�2 �m)/.  
  

                                                 
1
 o 7���*�� �&2 Î��
 $8��
��
 Y�4
�� $�#=�4��
 '��)�
 'C�8�� $�=���
 >�%�9
 �8��S >�
���%� ����
 �8����
 ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 784.  



���� �����	
�          :                                  ��    
���������� ����� ����� ��� ����� ����� �� .  

 - 197 - 

22U
��S >.�c ��
 $_8�r
 >�D���SB
 $�%��6�
 T����
 $�67. i% ��ZS� $8��
��
 T����
 � �:  B(�

 �4 `F� i�  � ����� �� 
����� �4 `( K� �,>� 5��.4/�� ����C �4 `( �������� 
����� � ��#>

+�� �n); ��@�( 89 � ` 7�);���� B���f� K� �h�^� �)��.n�/��:  
.2>
�p���
 j�;� ��� � : �#> B(�
� 5���O B�h�m�>9 � µ,
 S,N S)C 7����j�D� �)2�F� 	�.$> 

�)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 ��/��*� �� 
����� 7CNEP� 	�N.�/�� 89 +O��f� ������� \$&���  
B����� 5���,/� ����j�D� B����� �� ���'9�)$P.�� BAn,��
 K��j��� ��&d� ���' �N�$/�  BAn,��� 

�)&$OF�l�O� 	�.$> 89 �;�HD�
 7SL� ��( � 5���� �� �n)L ����/N9 �)`�U�9� �.   
    @Ez; 7�*; 5��Y?����
��� ��������  ��)n/>             £�&sN�� \�[ �.,� � i�.�F� 	� i�  � �&d b,c
 

�)��/��1:  
o �.$&�� �&L K� ��j�D� 	)m /� �kH�� �)m)>��/N9 �.O� "�2. 

o  �);���� ��.#$�� ��*/;95��� i�O� � ���.� \�Wd � 5�*/0� ���.� 89. 

o  �.$&�� � �.�n�� �*� �*`)	���.�� E�nH (\$&�� K� ��n/2D� �kN �( �A;D� ���C �. 

o B�U) �� �/;� +*�> � � ����m/�� � ������ B�
�03� %/; � �
.,��� � �)P��L��&��. 

o .�� À�&�� 1�2 Q���/�� �
�L 5���; �,N �O.� «G�.  
2 -IU�� E��� ¤��j �)U$&�� B«�d.�� � �d�)l� � �&d b,H.  
e2>
��;_�GB
 ��� � J8�;���
� : ��$� �2.$/�� 5���O B«�  � ��n�/ND� 89 :m�/> 
����� B(�
:  
o  �CA��� \$
 ���0nd �4N./��� 5������ B�2�� �� ��'�j� -IU�� �)$P.�� B�2�� �� ��.w

 �)n$�/��� �)��.O � W)�$/�� �)C �j� �W�� �)CA��� �)n$�/�� �P.�� �4v�� ��.w � �)������2000 7
 	�.$> .² ��$� ��),N 7���jM� ������ Q�*�� B�2�� � ��.w � �)�.n2 
���� �0§ i.j��

B����v/ND� �`�O 	)N.>�. �$N ¡�f� i��(���� B�[ 
����� S��.� �L� �Wh 2005 :/n)L �� 
1,4��)��  :/&0` �� �( �«�� %12 �
�*� 17,9 �$0� �«�� ��)�� 2005 +U$&�� G�4*�� �&0�$��
 
"�,��.  

o +��.n�/�� �O|�/�� B���j i�  ��� ���k/0� �)��.w �4 `( � i.j����.  

                                                 
1
 Lemdeldel hammia, L'introduction du marketing dans les banques Algériennes, Edition ECOFAM, Alger, 1997, 

p 69.  
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o  ��); V�4
 �'�.&�� �.N �) $>� ��.)�0�� K� ����� �;.> �)�
 i.'F� }��.> B�)�n2 � i.j����
��( Q��*�� �n)L i��,> i����/�� �)��� ��)E.����� (��( ���' �,
 ��'�j 7�L�.�� }��./� E.`�L i

 ]L� �)$h���� Q��*��06o05 � ������ 20 ���); 2006.  
�2�����
 >�%�9
 ��� � '�:  B���f� K� ���,�� ´�*> 89 5�jF� 5�/��� � �������� 
����� S,�N.>

 5�.4/��o� ]^� ��/����o���  :��.�� B���j�$�� 6­� G �.*)DAB ( +��#`�)RTGS ( �'�*���
� 7E�n/�D� B�L�4
 7�)`��/U�D�
.L.��� �.��� \$
 ���j���� B���j�  BA�.k�/�� ���j� 76­� ���$

6­� �k�0�� 5��O( "��v/N�
 5�Y�&�� �)O��f�.��;( �L� /$�� 5���.�� K2 ������� ���*�/��  ��@�U�� �
�
	;���� �L�4
 @E( 6��� VA'D�
 B�( ��Y K� ��<��/
9 �)�n2 E.U/N �)U$&�� �k�0��� 2006����2 5�.�
  7

6��� ��.k�/�� B�)�n2 \�[ � �= ���� �� 	;���� "�#` E.U)N �n); 7�$�0�� ��` K� �)��.O ��Y iAj �A2�; 
�)U$&�� �'�*�� 5��� -��,/> K� �)C�)�n2� 
����� �@;�d -./0� 1�2 "��( �0§ �)�v�/�� B1.  

 R�� �0;�$�� B����H �&0
 �*; �)� ���.)C ����( %&'( �L ������� ����� ����� ��.4> @E( �*)*3��
 ��.NF� 89 5�&U�� �)&$OF� 
����� i.j� �)`�U�9� �);���� B���f� 5��¦ ���� �,
 ��)��2 �l Q��,/�

7�)�g� i�� � S��C R�� �)���� ���F�d 7��)��2 
����� �l Q��,/> R�� �)��,�� �P�v�� <.H � ��c�( KU�� 
�)N� ��Y £.$O �$N 1997��|> �¾( �t B�@�|>� ��); ���&d ����� 
����� G�4*� E�d� .  

�)��,�� 
��#�� ��)�w 5���H Sk&'( ����� �� �;���� .² i�.k�/��; \�W�� q
 ¤���`D� %&'( E( �,
 
 ����( J� �$�� �)��� �LAn,�� �);���� B�`�)U�� �.�~ %&'(� 7".� �,
 ���.� ����/> 5�h�~ -IU�� 
�����

��;.�|�2 . �);���� B�`�)U�� K2 1@�v/>� �*CA/�� B��.4�/�� aWh �d�.> E( �)
�,�� 
����� 1�2 �_�
)� Id( 
���� � �� �� 5������ G�&�>9 	� �)��,�� ��.NF� � �0;�$�� 1�2 5���L ��.L 
���� �$��� %&�
5��.4/�� �);���� �)��NF� �;�d.  

�������� 
����� E( 89 ��Ì 7}
��0�� Q�,�� @�d K���,/� B�.4j S4j  �4 `F� ��.4> .² 5�
7����*> R�� ���)�*�/�� b��~.���0�� B���f� K� ��U�� i�j�9 	� ��h�m�>9 �,� ��� �h�^� ���k/ �);���� .² 

@{ K�� 7����� ���������� 
����� @E( i.*�� KU¾  o :)�2 
��,/�� Ç,��
 ����Y ��;���� E.U> E( K2 ���),
 
 ��)��2o >��,�/C ���)�*> ��;���� E­� 1����� �� 
����� .² i�.k�/�� a�m�>9 � �0> .  

���� S�j� �L� �Wh��h�m�>9 Sk&'( R�� �)��,�� �0;�$�� K� 5���O ��C�� 89 �������� 
� KU¾ « 
�����k�/��� �n/0�� ��.4�/�� �)�n2 Sk&'( 6��/��
� :); G.O�� ��$2 Ç^ « 5���H.  

                                                 
1
 o¡ . 7V��
��
 � ~��
 q@AB
 ���^ ��? t
�8�)S ¡ 7a�d[ }&N 	O�� 711.  

2
 o7¥�' V�/��� �&2 ¥�' ��Y� ����
 ����
 ����
 ��C �8��S� $�%�6�
 Y�4
�
  ¡ 7}
�N 	O�� 7185.  
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 ��)�w 5���H Sk&'( 5�.4/�� ����Y 
���� 89 �������� 
����� i�.� �)`�U�z; \�W��
��m/0��B��>D�� ���n2 ���N�� �X�)�� ��.4/� E­� 1,0> +h� 7�)��,�� B�h�m S`�d E9� 5�&d �O��
 

 -./0� 89 i.'.�� 1�2 5�'�L S������)��2 ����Y 
���� 89 �l�.� 6��/��
� +��,�� <��F�.  

        

��
,#�� ��$�����
,#�� ��$�����
,#�� ��$�����
,#�� ��$��� : : : :��������� "�
	��� -&� '�. �/0/$1� �2������������ "�
	��� -&� '�. �/0/$1� �2������������ "�
	��� -&� '�. �/0/$1� �2������������ "�
	��� -&� '�. �/0/$1� �2���::::    BADR 324� �5�$�� "�	  6�  324� �5�$�� "�	  6�  324� �5�$�� "�	  6�  324� �5�$�� "�	  6� ����        

 �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 I/,�)���)�*�/�� �;����� ��P9 � ( +�AND� �dI�� 
����) ��P9 �
�)�AND� �;�����(�������� 
����� ]h( K�  
���� 89 i�.k�/�� �O( K� ���h B�.4j �.4³ B(�
 R�� 

����Y ./N9� q;���� K�Wh �N��� �k&�� �Wh iAj K� i��k$N�i.k�/�� �Wh -�� ¤�/$.  
  

 "���
��	
 :��?$���
��
 $�l8���
 $�;4���
� $?@l�
 34c *�+ $�)�
�S   
 6��9� J� �$�� ]m3 ��*&P �������� 
����� Id( K� ������� �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 ��,�

�� � ��P� ` �������� 
����� ��d( K� I/,� �nd 7".�f�� i.'F� �h��d(� 7G����� K� ��2 Id|
� �j���
����� �� 
����� b��~� .² a�m�>D� 6��/��
� ����3� ���N.�� "��v/ND ��),N� ����.4>.  

,-�. :$�!��S $o���
��
 $�l8���
 $�;4���
� $?@l�
 34c i+   

12$�l8���
 $�;4���
� $?@l�
 34c 'R67 : º(<1 `� �)n$�/��� �CA��� \$
 �)����� 5��29 �N�)N 5��29 ��P9 � 
��U)l�������� ��/$&> R�� �,
  5��29������� �P.�� \$&�� ��U)h  ]L� ".N�� �O.= 82o 106  � ��M��
13����  1982

17
�t \�[�  �����0)L�> � +CA��� G�4*�� �)n$> � :/7� ]2����� B�P� `  B�2�$
�/�����)�*�2 �#;�g�� �);�3�� �.��� E��.�/�� 1 7 "�L ��PD� �Wh � ��)������ �)n$�/��� �CA��� \$
��.n/
  

 �)CA��� B�0NM��G�4*�� �,
��/��D� ���� G���� 7+d��/Y���� �/�� B�2.nu�  7�)`��,\�Wd� K��)�/0�� 
@��� q���������� 5�. 7B���f� B�)`��,> 7¡�f� G�4*�� G���� 7�)2��������� K���� �)CA�� B�0NM��
���� �)CA��� 7�)2�$�`�O 89���� G�4L ��k&�� �).  

�.��/�� � �CA��� \$
 i���� �)n$ "�2 �,
 �)��1988 ���0� �d�Y 89 �����/L«� B�CA'D� ��P9 � 
 a��L i�� �(� B�[22��)��  7�����O ��$���0*�  89 ]2200 �n)*
 ]�N 1.000.000� .�0�� ¤]� 

 7�C�.�� �$N ����
 � 	�>��2000 89 33����O ��$�� ��)�� � 1�2 G�.� 33000 ��@�d �&//U� ]�N 
������� 
�P K�.  

                                                 
1o  ]L� ".N��82o 106  � ��M��13���� 1982  �,/�� 7�)����� �)n$/��� �CA��� \$
 <� `z
 }. 5������)���� , ��,��11 716/03/1982.   
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�$�� E.`�L ���' �,
 KU�� � Q�*�� � �*14/04/1990 %$� �W�� � 9 Id( �)�A*/N 
���n��
�+��(:�Aj K� �/�� "�#` ��v�7�/�� � �CA��� \$
 %&'( ���� �)n$� a��d �)���� K
��� �Y�&�  	)�

� ����m�/�� 
����� �t ".*> R�� b��~.��@�n/��  %$� � ���)`�n/�D� BA)�0�/��D� �)�n2 	)m >� �� ��j
�)n$�/�� � ���0��� 7 iAj K� ����Y �)m)>��/N9 \$&�� 	H� �$h����� ��C�n�� ���,/ND�� :;��h( })*k/��

���/�� ���U� �);����� �)4��/��
 �P.�� £s 290
 5�PM� ���d� s 6548b~.� 1 :>�m/$� 	�.$/
 "�)*��� 7
 ��'�f� 
����� �0;�$� :�hM> �)0;�$> 5�)� £�0/d9 �)�
 �Wh� 7����� �� 5�.�� ��,
( �$nc/�� :>���j�

�������� �);���� �.�0�� � ��P� ` i���> R�� �)&$OF��.  

22
 $�;4���
� $?@l�
 34c ����S $�l8���:  �)0)�� �C��� �A�
 a��.4> � �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 ���
+h�2:  

.2 $�?�% 19822 1990: �.�0�� � :,L.� q0� 1�2 
���� "�n/h9 ���`9 ��C��� aWh iAj 
 B�[ }P�$�� � �);���� B«�d.�� %/; b)�U> }��P K2 +������ ·�,�� �)L�> 1�2 �n,��� 7�);���� J� �$��

 � ���v�/�� �Wh 7�)��W��� B�2�$����� +CA��� G�4*�� ��.w i�  � 5�&d �
�¦ �0/d9 �)C 7+CA���
5���� B�2�4L ��.w � 
��� @�d ���³ 1c/L( �W�� �4v�� ���/LD� �)�� :/H�; ��.n�/�� i�  .  

e2 $�?�% 19912 1999:� +��º( �W�� Q�*��� �*�$�� E.`�L �O.=  +2�4*�� ���v�/�� :�Aj K
 b�/� �n )� �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 J� ` 	�N.> 7:�O.�� ���/LD� ��P9 � �&L K� }�&4�� 
���n��
 5�&U�� �)�c;F� �[ \��� �� a<�*
 	� �4N./��� 5������ B�2�$���� G�4L ��'�j 7�P.�� ���/LD� B�2�4L

A��� G�4*�� ��.w� ])2�> � "��v/N9 ])n,>� i�j�9 ��C��� aWh B��Y �*; �*�/�� i�u� � ���( 7+C
 ���> S`�d B�<��OD� K� ���,�� ��C��� aWh B��Y �nd 7
���� B«�d� b�/� I2 6­� "A2D�

+�� �� ��C��� aWh B��Y �*; 5��Y?� 7
���� J� ` ��.4> � ��@�d:  

  

  

  

  

                                                 
1o \$
 	L.� BADRS)`�/`F� 1�2  :2006 /09/15consulté  dz.bank-badr.www .  

2 o BADR info N°2 , Mars 2002, p 2-4 . 
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 ���U)4210 :(�r
 >
������
��
 Jp
C ����
 J;Z�
 � $�ABADR '��l�
 �@p )199121998(  

>
�4#�
  $�A�r
 >
������
  

1991  o S��.N "�#` � J��ÌD�SWIFT
1�)O��f� 5��m�/�� B�)�n2 W)�$>� ���,� �)�0/�  .  

1992  o  "�#` 	H�Sybu
2  1�n0� �� iAj K� �);���� B�)�n,�� <��( �2�N 1�2 �2�0�Téletraitement.  

o  R��� ���$/0�� B���n/2D� %/; i�  � ��'�j 7�)O��f� 5��m�/�� B�)�n2 @�d � 6­� "A2D� "��v/N9 ])n,>
 K� ��d( ���m/> « ��/��,� Sk&'(24�2�N .  

o B«�d.�� @�d -./0� 1�2 ���O ¢N�� "�#` i�j�9.  
1993  o ��� B�)�n,�� @�d � 6­� "A2D� i�j�9 K� <��/`D�
���� B�U&Y -./0� 1�2 �);�.  

1994  o ��
 �k�0�� �L�4
 � ��n/� ���O T/$= �n,�� <�
.  

1996  o +*)*C SL� � �);���� B�)�n,�� 	)n� �,
 K2 ���,�� "�#` i�j�9.  

1998  o  �.$&�� q
 �� �k�0�� �L�4&
 �n,�� <�
(CIB) La Carte Inter- Bancaire.  

����
:
 ���4�� ���29 K�  ��  1�2 ��n/2D�" BADR info N°2, Op.cit, p3 "  

�2 $�?�% 20002 2006: 
����� K� a��d �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 ���0= ��C��� aWh B��)w 
 G�4L ��.4> .² :�O.�/��� ����/LD� ¨�,`D� T��`�
 ]2�� 7�m/$�� B���n�/ND� ��.w� ])2�> � �)�.n,��

�� B�0NM�� 89 7�.�0�� ���/L9 B��O./� ��*;� �)O��f� 5��m�/�� G�4L ��.w � ���0��� 7�4N./��� 5����
B«�d.�� K� ����� %/; }��P K2 \�[� KP.�� }P�$� b�/v� :/)4�> 	)N.> �`�O.  

&^�� B�O�)/CD �
�m/N9� 7�A&�� ��;�,> R�� �)2�n/OD�� �����/LD� B«.k�/�� 	� b�)U�/��� B�
 �`��2 i.C ��N�N( �.kn/� B�.$N �§ -�� 1�2 T��`�
 	H.
 �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 "�L 7<An,��

;�HD�
 7:>���j� :>�m/$� ��.4> 1�2 �n,��� 7a<��( q0�� 
����� ����3� �)O.�.$U�/�� "��v/N9 :)$&> 89 
��/` }@*C V.n4�� T��`I�� �Wh 7����� �n,�� i�  �6��/�� i���� � �h��.` ����h T:  

  

  

  

  
                                                 

1o  "�#`"SWIFT "K2 5��&2 "�2 � S� `( 7B«���>?� �U&Y 1973 q
 �)�>�l� �)���� B«���>?� �)������ �),n�� ������> 7 �U)m�
 � �h�*�� 
 
����/��� �U�/�� ��� ���)�*�/�� ���N���� K� �«�
 
����� q
 ���N���� i��&/� ����3� B«���>?� ���N� "�v/0> R��� 
�����... 

2o )>��.�,� �U&Y \$&
 �'�j �BADR���,�� �������
 �)U$&�� B«�d.�� �
�> )  (Système bancaire universel.  
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 ���U)4211 :( Jp
C ����
 J;Z�
 $7��+� �8�F �%�7�cBADR '��l�� )200022006(  

>
�4�#�
  $�A�r
 >
������
  

2000  o :/N�)N � b,�c��� 5�.*�� J�*` ���
D 
���� J� $� "�2 �)v /
 "�)*��.  
o �,�� ��n/2�
 
��n�� %n0> �)m)>��/N9 	H������ �n,�� i�  � �)��,�� �� .  
o �)N�)L �2�0
 �);���� B�)�n,�� 5���D 5���O �n#`|
 :n)2�> � B«�d.�� b�/� q
 �
�� "�#` ])n,>.  

2001  o ���)�� � �.U �� :L.*C 	)n� �)���� �)&N�� ��4> �)�n2 <��O9  ��O�.�� 6��� a�d�� ���� �)�

��
 �*@�,/�� �d� ���h�^� ��.)�0.  

o <An,�� a�¦ �);���� B�)�n,�� b�/� 5�� �)�*> 5���� 1�2 �n,��.  
o  �.��� \$
 ".��� })*�"La Banque Assise "���v �� B���f��"Les Services 

Personnalisés " 5������� B«�d.�� µ,&
)�L��� ��� ¨��n2 ���d�.(  
2002  o �f�� �.��� \$
 ".��� })&4> ])n,> �W��� 7
���� B«�d� 	)� -./0� 1�2 ��v �� B��

 q/)��.�� q/$�0�� iAj �n/N92003 � 2004.  
2004  o 5�.���� I2 \���� �*` �)�n2 � �@�n/> �);���� B�)�n,�� W)�$> �2�N 1�2 �n,> 5���O �)$*> i�j�97 

�d ���,
 �)O� SL� � ��
 \$
 B�U)Y �)�� K� <An,�� S$@U� R��� ��> �L 5�� \�[ ���/0� E
 8915������ � ����� �n,�� i�  � �.&0� �^ ��¶9 I/,� �Wh� 7���.� . 

o  ���*�$�� ������ �)�­� \)
�&� �� "��v/N9 ])n,>"Les Guichets Automatiques des 

Billets "�� B�LA,��� 6­� �*�$�� �d�Y :)�2 
� > �W�� 	;���� B�L�4&
 �4&>��� �.$&�� q
 �)��*��/
"SATIM"5�&U�� �)`�U�0�� �;��U�� B�[ }P�$�� � ��'�j.  

2005  o ]h�)'� 1�2 GAPD�
 \$&�� K��
�� V�n�0�� e��/U�D� \$&�� ".��� })&4>. 

o  1�n0� �OF� ��L Q�L ��U/
9"A.E.G "�)��� ����( �( ����*2 	�0
 ��`.nc� E.U� �W���.  
2006  o  ���'9 B�L�4
"CBR "Carte BADR de Retrait  E�.O ���½ � Sn�n2 R��2006.  

  ����
: ��  K� �L��/� ����� 1�2 ��n/2D�
 ���4�� ���29 K� " BADR info."  

,��7�P : ��Z�
� ��Z�
 �/��
  

����� �)n$�/��� �CA��� \$
 @Ez; ������� ����� �����
 qn/���� q���v/�� K� ��U�� �0C �/¼ �)�
 K� ��d|
 �P.�� £���/�� I2 ���� /`9 ��dF� :�̀F �*; �)� 7������� ����� �U)l� KnH ����)n/� ��,L.�

300+��,��� +n)�LD� �( +�g� -./0�� 1�2 <�.N 5�&d �,n0
 1#¼ �W�� 
���� :�̀F� �
 7���d� . 
� �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 ��&/29 @Z �*�� ��)h �t S��L �N���� ��*;Bankers Almanach �$N � 

2001
1 :�̀( 1�2 : 

                                                 
1
- BADR infos N° 2 , op.cit, p 1. 



���� �����	
�          :                                  ��    
���������� ����� ����� ��� ����� ����� �� .  

 - 203 - 

o ���,�� @�d �0C ������ � 
��� i��(.  

o ª����� -./0�� 1�2 
��� e�� I/,�.  

o  KnH K� +*��;D� -./0�� 1�2 �,N��/�� �&>��� �/¼326b)$��/�� ���� ��;��� .  

o K� ��)
�2 � 2 �,
����� �&>��� �/¼ q
 255��;��� .  

o  �&>��� �/C9 :�̀( �nd668 q
 K� ��)��2 4100��)l� aWh �&L K� ����$�� ��;��� .  

��  �0C�Eco Finance  \$
 ��/C9 �*; 7"BADR " ������ \$
 �,
 ������ � �)`�@��� �&>���
+O��f�  �&>���� 13 q
 K� � 2200 6��9 ��),� 1�2 ��<�$
 +*��;9 
���  "�2 � �)`��)��2003. 

 i��� �(� ��),� �0C ��)�� 8�F� �&>��� �/¼� s
440+U���( �«�� E.)�� .  

,�_��P :$�l8��
 $�;4��
� $?@l�
 34c T
�D.:   

 �]h( K�@40�� 
��hF�5�� 5���9 
�P K�  \$&�+�� �� �N./��� ��*�� q���� �1 :  

o d \$&�� �j�> B«�  	�.$>� 	)N.> �0NMn����Y �);��� .  
o �B���f� 5�.O� �)2.` q0.  
o  	� B�LA,�� q0�<An,��.  
o  1�2 i.�3�(��C Id�0�� K� ��..  
o  ��.4>�)¸���� K� ��L 1�L( })*� ��L ����� �n,��.  

 �)�
�})*�� �� ��)�/
 \$&�� "�L 
��hF� \�>  J���?�A4`� 5����� ��C��� B«�.k/
 ��)n/> R��  
�� "�L �)C 7�)&$OF�� �)�g� ��'�f� 
����� "��( �);���� �.�0�� V�/�`9 �m)/` ����h
�� B�U&Y �;./
 

 7�)>��.�,� �n#`( � 5��O(� ����C �)$*> ���N� 	H�� 5���O�� 1�2 E.n��*�� iW
 �nd
�� B��.�  
�)h|/� 5�&d���.� a��� &�� 7D� �)L�>� �>�� ¤��j� �j�� i����
7	� �/�� 1�2 BA��,> i�j�9  B�n)#$
���� �d�)l���)�j��� 
��n �)g� 	� };�./> ������P.�� �.�0�� B�O�)/C9�  .  

�� 1,N �nd
��89 �/��  K� ��d( £�*<An,�� ¥��� �;./
 �Wh� �@�U/>  7]X«�� `9� ]�&��4=
��'�f� B��.�,�� K� ��L Id( 1�2 i.�3� �7]X�O�)/Cz
 E�d��� 
�� 
��hF� aWh })*k/� 1,0� 

�c�
 s
 :��)L :  

o @�L|
 ���.�� ]mC 	;� ���/b)��U.  
                                                 
1
- BADR-Infos, N°  28, 1999, P : 32 -33.  
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o ��p �n); \$&�� B�P� ` 	)N.>�/�� BA��,.  
o �$��f "��' �)0>\$&�� ����
 ���� ��n,�� � ��$��&,.  
Zc
�,� : ��%��)8 ��
 '������
 >�%�9
� $�67	
BADR T����
 ���m� i;] Jp�S� $�%��6�
:  

 ��2 �@�w ������ � ����m�/�� 
������ 7�����/LD� �)n$�/�� � Id( ���
 �������� 
����� ���4®>
"�,�� G�4*�� 
���� ��'�j� 7����� ����� . 89 
����� i�.� �����c�� K� B�
 B�$)`�n@��� ����
 W$��


 .h �Wh� 7�4 `F�� b��~.�� 5���,/� ����Y 
���� �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 a��$&/� �W�� a�m�>D� �,���
��� �);����� �)���� B���f�� �4 `F� ��C( ´�*>� i�j�9 1�2 ]������ :'�3:  

1o�.�nm�� +dA�/ND� E�n/�D� T���
� �);���� ���m�/�� B���j ´�*> � 	�N.�/�� .  

2o ����*,�� Q��*�� %$� � 5�.*
 i.j����  E.`�L ���' �,
 5�Y�&� �h���� ��.n�/�� 5��29 �d�Y 	� ����>D�

 � }��./��20 ���); 2006�A&*/0� a����� K� 5���/ND�� }��.�/�� J� ` �N��� �)`�U�9 	� 7.  

3o �&0$
 ��������� :/��0� %50 	��� �� ��2 À�
 �)C 7�4N./��� 5������� -IU�� G�� �� ��.w � 
�.� R�� �$N �l2003 K� ��d( 19062 À�&= G�� � 34.1 q
 K� ��$�� ��)�� 56165 ��/��.� G�� � 

 s
 5���*��� �)�.n,�� 
�����65.17��$�� ��)�� .  

4o �4$�n�� E�n/�D� B�L�4
 ���'9 ) �$N �h��2 À�
 R��2004 6�.C 3795�L�4
  ( q
 �� �L�4
 ���
 �.$&��"CIB" B�L�4
� 7"CBR

1 " E�.O ���½ � Sn�n2 R��2006 B�2�.�� ��¶z
 \�[ �&C���� 7
 �.*$�� �)�­�"DAM " �$N �h��2 À�
 R��2004 6�.C 60 ��#/`9 � ��)�� ��2�.� 60 � -�j( ��2�.� 
��¶D� �.P.s�� B«�d� µ,
 K�)&� 6�.�� i����� BADR���³ R��   ������ �)�� \)
�&�Y

���*�$��)G.A.B(� �/C �h��2 131/10/2006:  

                                                 
1
 CBR : Carte BADR de Retrait. 
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���U)4212:(��
 >-�/� BADRd��� ��
 ) G.A.B( *��? �DC�+� 31/10/2006  

Source : BADR info N°43 , Septembre/Octobre 2006, p 50. 

 

5o �t S)`�/`F� I2 ]h�)'� 1�2 GA@PD�
 :$��
�� V�n�0�� iAj K� e��/U�D� \$&�� ".��� :*)&4> 
e��/U�D� \$&�� 	L.� i.j�1.  

6o��� 5��.4/�� �);���� B���f�� �)���� �N�$l� B�)�n2 � 	�N.�/�� :  

                                                 
1
 BADR info, N° 41, Revue bimestrielle,  Mars/Avril 2006, p 25. 

$��/��
 �%�  $��/��
 QG1  ��
 C�+G.A.B'��4�
   $��/��
 �%�  $��/��
 QG1  ��
 C�+G.A.B'��4�
   
060  ¨��n2  4  634  �L��Y  1  
252  ����(  1  635  ¨��3�  1  
261  b� ��  2  638  "��j ��
  1  
292  �����^  1  651  �����  1  
297  J�.^F�  1  676  �m)O  1  
324  �� "(+L�.&  1  697  b)4N  1  
325  �c)&�� q2  1  725  5�),N  1  
336  �$>�
  1  772  S$Y.n)> q2  1  
357  ���Ñ  1  812  £�@43� �
�$2  1  
361  "��.'  1  821  ���L  1  
388  ���.��  1  844  ���
  1  
393  5�U0
  1  866  Ò��/0�  1  
436  <�,
�F�  1  870  E��)�^  1  
440  i�Y�Y  1  904  ��)0�  1  
488  �0&>  1  921  �U0,�  1  
513  E�0n�>  1  943  ��L��  1  
541  B��)>  1  949  E��h�  1  
580  ��� ��)>  1  950  ���./U); E��h�  1  
606  ��� q0C  1    
630   �L��Y2  1    

(�;�
    47  
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o  5�� /N?� ��
 B���j ´�*>"BADR Consul "� B�
�0C K2 B��.�,�� �;./
 %n0> R�
 <An2BADR�.���� 
.L.�� \$
 B���j� 7�,
 K2 .  

o  �,
 K2 B���f�Télétraitement SL� iAj �);���� B�)�n,�� b�/� ���,= %n0> R�� 
 �$N K� ����
 �t �n,�� (�
 R��� 5�.���� I2 \)� �� �*` �)$*> i�j�9 �,
 ��'�j 7	��N� +*)*C

2004. 

7o 1�n0� �OF� ��L Q�L ��U/
z
 B�0NM�� ��.w "A.E.G
1 " �( ����*2 	�0
 ��`.nc� E.U� �W���

�)��� ����(2 �$N 	�4� � \$&�� "�L �nd 72000 Q��L 5�.' � 5���O �);��� B�m/$� Q�,
 
����n�/N9�OF� ���.P� �4�N./� )$��� ]X�)C � ]�,)m /� �$�),� B��; 89 ���O.�  � ��n�/ND� Q��*d �

 +k���� G�4*��)����)����� <�&PF�( G�4*�� � ��n�/ND� Q��L 7��k&�� �)���� i�  � ��n�/ND� Q��L 7
 +CA���)�2������ � E.N�$���� E.)$*�/��... (È9.  

8o B���)�0��� KU�0�� G�4L � ��)��C ��k$�� ��O|�/�� ��.n�/�� J� $
 "�)*�� � :2��Y  ".*> «� 7�)C�)�0��
�*; :>«�d� Id(� ]h( @«9 :
.  

9o ���
 :��)*d �)���� ����F�
 ��'�f� B���f� ´�*> "��n�/ND� q�( " �.N � i��,��� :��j�> iAj K�
 K� ��2 �`�O 89 :/d�� � 89 �;�HD�
 7K��
���� 1�/C� B�0�NM�� ¥��� �n,�� ��L �)�g� �)���� ����F�

�B�0�NM�� Id( 5����� �)���� ����F����'9 � �)�.n,�� 
����.  

10o��� q�|�/�� B�d�Y µ,
 i�� �(� � :/��0�  : CAGEX7 CAGCI7 SGSI.  

11o  ��d( iAj K� +@�g� -./0�� 1�2 �O�.�/��� 7�)O��f� q�N���� �U&Y � 	�N.�/��� ·�,�� 1�2 V�/�`D�
 K�300 �);��� ���d� $�� � i��,��� �O�.�/�� 	� �A&�� <�²( �;�d � � /$>� �)C�)�0��� �)2�$���� }P

5����� �)`��n,���.  

12o \$
 1,0� BADR �);���� B���f� K� ����� ´�*> 89 ����� �� :/)m)>��/N9 KnH �A&*/0� 
��@�( K� �.�0�� B�O�)/CD �
�m/N9:  

o �/�� G�� �@#$�� 	� �.*2 1�2 	)L.D� B�L�4&�� 5����� �)��,�� B�n���� �)`�n/�D �)�� �L�4
 "��v/N
MASTER-CARDD�  �L�4
� �)`�n/�VISA-CARD.  

o  �;.>�L�4
�)���  ���� 
�6­�.  

                                                 
1
 A.E.G : Avance d’Exploitation Garantie.  

2
 BADR info, N° 40, Revue bimestrielle,  Janvier/Février 2006, p 26,27.   
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o �$�� b>�l�� S`�/`D� I2 �);��� B���ji�*. 

  
h�g_�
 "���
 : ���
��
  %@GB
 $/��
 34c *�+ $�)�
�S $��?  
����� �,> �����/LD� �)n$�/�� � �h��� i��^9 KU¾ «� 7������
 ����� ����� <�c2( �C( �)�AND� 


 ��n�/ND� B�.$L � ���)~.> 5��29� �)���� ���.��� B��j��� 	)n¦ � ��)n/� ���
 ".*>� 7�)2�n/OD��
��/,)&P 	� "<A/> R�� À)���� };� ���/v�� .� �����/L9 B��C.d +h� a�^� ������ \$
 �
�L�� 	c³ �);��

iAj K� +�)~.�� �h��� ���M>� �)
�L���� B���� K�:  
o 5��/,�� �);���� i�n2F� 	)nÑ "�)*��.  
o ��,� q���,/n�� ��k)/> R�� B���F� }��P K2 B��j���� 	)nm/
 "�)*��.  
o ����/LD� J� �$�� B«�  �@;�d � ���.�� aWh ��n�/N�
 "�)*�� �¸����� �
��c��� �d�� �� À)' };� 

�)��.n�/�� ���N.�� K� �h�^�.  
o  ´�*>� 75�d���� ���$' ���.� iAj K� +2�n/OD� �;�U�/�� })*� � �.n��� i��,; ���
 "�)*��

�$03� Q��*��. 

������� �dI�� \$
 .h ���C�� ��;��� ������ � �)�AND� 
����� ��2 À�
 �*��.  
12S ���
��
 $/��
 34c  �) : � ������� �dI�� \$
 �)N|> @Z20 ��� 1991 �d�Y �UY � 

 ]L� Q�*��� �*$�� E.`�L ��P9 � ������ \$
 -�� 5�n/,�� ���0�90/10 . ��mN � ��m0� 
�����
���¦ 
��nd ������ \$
 -�� 
����� .h� ���� �� ���m�/�� 
���� B�P� $
 \$&�� ".*� 1�2 �W
�kn0�� �)�AND� �,�� �� Á��&� "��/C9 ��N( . �)���� �$0�� ���½ �2003 E��� ]h( 1�2 
���� G�./� 7
 K� �`.U/�� :�A�/N9 �U&Y iAj K� ��������10B«�d� .  

 :2.H.= ��' �l B�d�Y � B���0� ��.n$�/�� :/)m)>��/N9 ��P9 � ������� �dI�� \$
 ��m0��
� `����2 ���
 �)����� �);���� :>�P .� :>�P� ` ]h( KnU>�:  

 ���U)4213 :( $4#� $����
� $�=���
 nS�L�67� n+�]�{ $�A �� >�/�� � $/��
 34c >�¡�#%2003.  
T����
 bc �% i8�&��
 $/��  10.000.000¤�   10 % 

$8�)4�
� $���
 $��Z;�� Y�4
�
 bc �% $/��  1.000.000¤�   4 % 

t�%	
� $/��
  96.000.000¤�   20 % 

$8��)Z�
 $�;4��� $/��
  50.000.000¤�   20 %  

$/��
 �
C  199.994.000¤�   100 % 

                Source : Banque El baraka d’Algérie, Rapport annuel 2003, p 15. 
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 .h �nd 
���� J� ` K2 �)�)���/�� B�`�)&�� µ,&� Q��,/` 
.N�6��/�� i���� � %�H.� :  
 ���U)4214 :( '��l�� ���
��
 $/��
 34
� $�G�G. >�7��c)200122003(  

  2001  2002  2003  

 >�7��
�
)�C t���%(  

$���¢B
 $�7
���
  19.104  25.724  32.526  

$�&��
 :�)?  1.743  1.764  2.177  

j�
C��
  13.217  19.429  25.683  

>@8�;��
  12.556  17.930  21.920  

$�7
���
 ���p >�%
���1  6.433  9.264  9.663  

��;+	
 Q0�  1.089  1.260  1.994  

H�9
 �S�4�
  179  322  394  

����
 �S�4�
  126  290  250  

 >-�Z�
)%(  

 $�=��% >
C
�81 /$���¢B
 $�7
���
  oo  4,9  6,1 

 H�9
 �S�4�
 /$���¢B
 $�7
���
  oo  1,3 1,2 


 �S�4�
 ���� /$���¢B
 $�7
���
  oo 1,1 0,7 

 ����
 �S�4�
 /$�&��
 :�)?  oo  16,4 11,5 

 $�&��
 :�)? /�L�a;��  ��U���
 Q�r
  oo  19,3 21,7 

 �@f�GB
 ����&S /$�=��% >
C
�81  oo  41,3 33 

 b%�a�#�
 ����&S /N�#��
 ����&S  oo  55,6 49 

 ���= Y�&6% t�8C /;��
 (�;�>@8�  oo  6,1 8,1 

    .10-9p , 2003Rapport annuel ,  Banque El baraka d’Algérie: Source     

  
22$�%��6�
 $�=���
� ���
��
 $/��
 34c :  
.2C�
��
 j¢ � T���
 M�67  : �$N �&,���� ��n,��� ��$�����
 K��
��� 	���� S��
2003 À�&� 25.683 

9 �&0` ���m0� 7¤� E.)�� �h��L ��¶%995�40�� 
��hF�
 �`��*�  . ��.4> �&0` ��¶D� �Wh ��m0��
s
 �*> �)
�_9%32  �)���� �$�0��
 �`��*� 2002 �&0`� 79 K� ��d|
 �nd��/� G��>�%94 B�.$�0�� 1�2 
�*
��0�� �)����.  
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.�� 	� i�  � 
���� �&L K� ���W&�� �.���
 ��O K� �.4�/�� �Wh ]O�/®� � -�j( ��O K�� 7���
 �)���� �$�0�� iAj ����� G�4*�� ��;�2 R�� B�
.,���� K� ]^����
 :); <An,�� �&L K� �2.H.�� �*@���

2003 .  
 B�
�0C� ������ B�
�03�� ��j��D� B�
�0¸ ���n�� K��
���� �$������ B�
�03� S��mN �L� �Wh

 E�ncd �n�/0�� B�`�M��� B�U)� ��s
 ��*> �)
�_9 �.4> �&0`%33 . �$0
 ���n�� ���.�� ¡.�Ë ��(
)E��j�� ���$��� B��$N (s
 £��*� �= ����.4> ��c�( +h S;�2%30 . ��.4> %�H.� 6�.�� i�����

 5�/��� iAj ������� �dI�� 
��= B�
�03� G�.`( b�/�)2002o2003:(  
 ���U)4215 :(j�
C��� ~�¢B
 ������
 '��l�� $Z�
��
 "#? )200222003.(  

C�4
�
  2002  2003  $;�)��c :��l�
  �c :��l�
% 

t��p£� :��4���
 >
�4G  5.766  7.496  1.730  30  

��p�CB
 >�c�#?  5.403  6.808  1.405  26  

$8��U >�c�#?  2.061  4.733  2.672  129  

t�;�/ $;��#% $7�w%  3.927  3.948  21  0,5  

t��p£� >�&�� >�c�#?  2.229  2.698  469  21  

(�;�
  19.429  25.683  6.254  32,20 

    .18p , 2003Rapport annuel ,  Banque El baraka d’Algérie: Source   

  
 �$0� ���.�� 	)n¦ � 
���� J� ` �$,�&/> �� �[92003+�� �� �`�O.� :  

o  ������ B�
�03� 5�'�( �&0` À�&>15%�)`��)�� 6��9 K� .  
o À�&> ��n�/ND� B�
�0C 5�'�( �&0` %44�)`��)�� 6��9 K� .  
o  -�jF� 	���.�� 5�'�( �&0` À�&>%20�)`��)�� 6��9 K� .  

 	���.�� B�
�0C �
�*> B�
�0C +h� 
���� J� $� �&����� �&0�$�� ��n�/ND� B�
�0C �@U > \�W
�
���)�*�/�� 
����� � �OF.  

e2;���
 "7�U � T���
 M�67  J8�)��;_�GB
 :( E�>���� %n0>110 � 116 Q�*��� �*$�� E.`�L K� 
90/10 B�N��� ��P9 � �j�> R�� \�> ��); �= �);���� i�n2F� K� ���,�� �����= ����m�/�� 
���n�� 

 
����� ����m�/�� 
����� i�n2( 	)� ������ � �}3� 
��n�� @E( \�[ K� %c�/�� 7���� �� 
����
D�<�.�0�� 1�2 ����v/�� 
������ ��n�/N.  
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 �&0` �@�¾ �)C 7�OF� ��L ��.n�/�� 1�2 
���� i�n2( ]#,� �@d�/> \�[ ]^��%55 6��9 K� 
 �&0` �)m0> @Z qC � 7K��
��� BA�.n�/�� 	��.>%41 B���n�/ND� ���
 �C.$n�� BA�.n�/�� �@�w R�� 

 -��� ���.4��� �4N./��).wB�2�� �� �� .( .² q����/LD� q���,/n�� ���O.�� BA�.n�/�� �)�³ @Z �nd
��� �� �'�$�� B���@��� �m/$� B�2�4L � � $> R�� B�0NM�� . .² ��N�N( :>���O.> 
���� ���j �L�
���/� �0$
 �Wh� B���f�� �*�$��� 5��m�/��� �2�$���� B�2�4L ..> K�)&� 6��/�� i����� BA�.n�/�� 	��

°­�d +h R��� K��
���� ���$����
:  
 ���U)4216:( $4#� i��c��� :��4���c >@8�;���
 j8��S2003.  

C�4
�
  ¤��
�
  % 

���
 'N�0 >@8��  11.970  55  

 ���
 $�8�L� $�G��% >@8��)��¥B
 >���;+ ���= �{(  9.071  41  

 ���= Y�&6% $�=�A t�8C)�
 u�)71 �Zc>�7�w(  879  4  

(�;�
  21.920  100  

    .10-9p , 2003Rapport annuel ,  Banque El baraka d’Algérie: Source              

 

 ��.n�/�� �( B�
��c�� �4 `( K2 �)�)��> B�`�)
 ��( �O.> « 
��n�� ��.$�0�� ����*�/�� 89 G.O����
�
@�d ]mC� �¸����
 ��.n�/�� �( �d�� ��
�)��.n�/�� À)���� K� ��)' .  

 
��n�� ���m�/�� �;��
 }@�,/� �n); ���(o���� �� 
��n�� �)N�NF� �4 `F� K� ���m�/�� �;�' I/,> o 
 ¡�.v�� ���O.�� �),��$��� �)C�)�0�� B���)�0�� ��.w }��P K2 ¡.�f�
 �Wh� ��,�m � ����.4> S;�2 �*;

In0�� ��Y ���½ +�; 7q)$���� 2003 À�&� B���)�0�� ��.w À�
 1.824 �&0` �( 7�����O ��$�� E.)�� 
%8,3 
���� BA�.w ���O G.nm= �`��*� .  

 B�)�n2 ��.w � �&��^� �)N�N( ���
 �@d�/>� ��)�L +�; 
��n�� �)`��)�� ¤��j �4 `F� ��p �n); ���(
_9 ��m��/` 5�jF� aWh S��mN �)C 7�)O��f� 5��m�/�� i�n2( ]L� ��N( �@U > �nd 7��.4> � +h� �)
�


��n�� ��)m)>��/N9 ����.�� �)`��)�� ¤��j . �)�� ¡.�f�
� ���,�� ��P q0� 89 �.4�/�� �Wh 	O���
q)O��f� q�N���� 	� �dI�� 
��� �
�> R�� B�LA,�� �)2.`�1 :  

2$8�4�#�
 >
C�;�+B
  : B�)�n,�� aWh �n)L S��
458.014.277 �$N +U���( �«�� 2003 +h� 7
 À�&= G��>�9 �160.843.854 �)���� �$�0��
 �`��*� +U���( �«�� 2002 . �����/LD� B�2�4*�� ���(

+h B�)�n,�� aWt �*@�,/��:  

                                                 
1 o K� �`.U/�� �)������ �U&� �� 	� �)2.` B�[ B�LA2 ������� �dI�� 
��� +�n$� 200·�,�� <�²( @�d I2 �2�./� �)��� �,� �[ 
��� .  
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o          <�$&�� ��.�292.318.212+U���( �«�� .  
o               ��/,��76.528.177+U���( �«�� .  
o $����           �2�51.243.331+U���( �«��  .  
2     �)��W��� �2������17.722.492+U���( �«��  .  

2'��r
 >@8�����
� $8�4�#�
 >�;��#���
  : K� ��d|
 ��2��>�9 i�u� �Wh � i�.�F� ���� �d�C S��mN
%45 �$N 2003 ���,� @Z 7�*
��0�� �)���� �$�0��
 �`��*� 6570 ¡�j b�� ���$/0�� B�n)�0�/��
 . S��


 �n)L B�)�n,�� aWh125.878.7235��3� BA�.k�/�� ¤���9 	� +U���( �«�� .  
 �#;�g� K� 
���� K@Uw 7�);���� �P�v�� i�  � �)0�/�� ����'� �)`A*2� 5�)Y� i�.w �N�)N �c�
�

� BA�.n�/�� �&0�$��
 ���)�� � �.U �� E.����� �&0` 1�2s
 ��*�� i.&*�� -./0�� � �C.$n�%8,1  
i.,��� �����0�� �)������ ���,n�� }
�4�� .  

�2�NUR���
 J8�;���
� $����
 :
��	
 $�67.  : 7�dI�� 
��� ��N��¾ R�� �*
��0�� �4 `F� 89 �;�H9
 �)N�NF� �4 `F� K� I/,> R�� �4 `F� µ,
 ´�*> � 
���� �Wh 	�N./� � �@�n/>� 7���� �� 
��n��

��O|�/�� ��.n�/�� J� `� �)���� ����F� �4 `( . 
��� �)`��)� � �4 `F� aWh ]mC K�)&� 6�.�� i�����
�dI�� :  

 ���U)4217 :($/��
 T��� �NUR���
 J8�;���
� $����
 :
��	
 $�67..  
                                                 5�C.��                                                                 :�����O ��$��  

t��
�
  2002  30 t
�U 2004  �C �c :��l�
   �c :��l�
% 

$����
 :
��	
 $�67.� >�/��6%  108.320.000 356.994.000 248.674.000 2,30  

�NUR���
 J8�;���
  126.274.632 1.733.400.164 1.607.125.532 12,73  

��A	
 ~�¢1  25.723.583.476 42.774.603.095 17.051.019.619 0,66  

����
 : �$0� �dI�� 
��� �)�.n,�� �)`��)�� 1�2 ��n/2D�
 ���4�� ���29 K�2004.  
    

 89 ��O|�/�� ��.n�/��� �)���� ����F� �4 `( ]m3 �,H�./�� �0�$�� aA2( i���� �U,� i.'F� 6��9
 S��
 �)C 7�dI�� 
���%0.83 r� %4.05 b�/$� � 6�.�/�� 1�2 2004 �s�)�P �&0$
 �,�>�� 7

 �$N :�)m0> @Z ��n22002 �&0` i.'F� 6��9 89 �)���� ����F� �4 `( �&0` S��
 �)C 0.42% � 
 i.'F� 6��9 89 +��.n�/�� �O|�/�� �&0` B��L qC%0.49.  
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�
���g_�
 "�� :��)%c >� ��F ��% ��? >�U��4�G1�BADR$�%�� T���% ¦1 $/��
 T��%�   
7B�O�/$/ND� aWh Q�2 �&L 
������ �)�AND� 
����� q
 :
� �/�� :O�( 89 ����&�� � � ` 

+�AND� 
���� � �h�;.> -��� �)�.n� �� ���,� 89 { 7���)�*/��.  
  
,-�. :c�6���
 nU�.$8���)��
 T����
� $�%@GB
 T����
 bc n  
12 %@GB
 ����
 J;Z�
 '��%  :7:��n2( K2 �);���� 5������ ��,&/N�
 +�AND� ����� �n,�� ��)n/� .�; 

 7����N %
���� E�nH 	� ��2�Y 5�n/,�� À)���� �0C ��.n�/�� "�*�� 7�)2�� �� �
��c�� (�&� ��*&P i�.�F� �&*�
|>� �^ �( �Y�&� �U 
 Knc/> R�� ����3� ����n�/ND� B�m/$�� K� ����d @Ez; 7�jF� (�&�� �Wh 1�2 ��0)N

 89 -��( ��� �)2�Y �^ <��*��� K� ��U�� �(� � I/,> 5������ B��./0= ���,�� �
�> �( 75������ ��$2 �Y�&�
5�O�/�� ��� 7��.&*� ����n�/N� B���|d �h��,&/N9 	;� K� ¤�C E�� ��);��� ���,/> R�� B�d� �� ]�N( � 

 ���An,�� ���)�*�/�� 
���n�� �C�/��� ��.)0�� 5���9 � ��n,/0�� B���F� 	� ���,�/�� \�Wd� ���.��� µ&L�
��l� 5��¦ 7B���)f� 7���.��� ��,N( ����&�� 7��O­� ��,NF� B�L���>� �n > aWh� 7�)���� ��.NF� I2 7Î

\�[ �^� K����� B��$N� �$��f� B��$N \�[ 89 �;�HD�
 �n >� 7���n3� B���(� BAn,�� 5��¦. ��$h� 
6��/�� �4v�� ��k�H.� �)�AND� 
����� K� G�.`( 5��2:  

 J&�6�
)422 :($�%@GB
 T����
 (
�7.  
�)�AND� 
����� G�.`(  

  
      

  
  
  

�����: � / VA;� 7�)03� K0C / 7������ K©��� �&2 ��M� Y�4
�
 '�
C12 �A�Z%  ��S
��G
�  §;/ Jp�% 2 }&N 	O�� 
 ¡ 7a�d[203.  
  
22$8���)���
 T����
 (
�7. ���¨ j%  %@GB
 T���
 $7��)%  : ".��� q
 +�AND� 
���� 	n_

��n/2D� E�� �h������ ��.n�/�� B«�  � ���m�/�� 
���� 
����� 7����N ��g� 5������ ��$2 1�2 
 �)C K� ��/ �� ��n�/ND� }���$'� 7����v/� ����n�/N� �)2�( � 	���.�� b)~.> �)C K� ���n�/ND�

 
�����
����m�/�� 

 B�d�Y
9 ��n�/N

����*2 

 
�����
��M�� 

 �( 
�����
 B�d�� ��
�c
�*�� 

 B�d�Y
9 ��n�/N

����2 

 
�����
�)2�n/OD� 
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 7:); qd�/ �� 1�2 :,;�$� G�.� ��,N�� ����n�/N9 ��<�2� 	N�.�� :�.��= I/,� +�AND� 
���� E.d
� K� +�AND� 
���� £�/*�� �)C K� « ����.w :O�(� :>�P� ` G�.$> �)C K� ��)�*�/�� 
���� ".��

B�P� �$�� \�> ���.2 K� ��<�O 5������ ��n/29.  
  
,��7�P :��
 � �D�=�S ��%� $���;�6�
 N8�Z%BADR$/��
 T��%�   

.�$�� ����f�� B���)n�� K� ���.P ��0�0
 :,�/w �,� ���Y 
��nd 
��� ��( b)$�> @E9 1�2� �)2
 ¡��/jD� ���/v�� 
����� B�P� ` q
 �,$�/0�� ���3� ����9 ��N(�) ��n�/ND� 7����v/�� 75��m�/��

i�n2F�� ( .² ��),N� 7�)���� ��.NF� �)`.d �( �)��2 89 B��( R�� �)
.N�3� B«���>D� 5�.� K� ���)�/0�
ND�� ��$� ����m�/�� �);���� B���f� ���U> -�� ���_ E( E.�c�� K�W�� :�An2 �&^�
 ��2.;��� 7����n�/

 	���.�� ]N�
 
��,�� ���j��D� <�2.�� ���m/� �= ]X��j�� b)~./� �2.$/� W;�$� �C�.�� ]�;���) b/v=
��2�.`( ( �)���� ����F� ��� -�j( B��)~.> 89)B��$N� ]�N( ( 7B�m/$�� �2.$/�� ��n�/ND� }���$'�
�Ac; a�;.> ��� �h�^� 7��.NF� �N���� �)���� B��� /ND� 1�2 i.�3� � K��n�/0�� µ,
 �&^� K2 

�);���� �X���j� ��/4 `F ��� �� 
���� ".��= Wj|> R�� 
�����.  
 .�; 75���� �( 5�.�� �4 `|
 ��)*�� �^ 
���� :�̀|
 b'.� E( KU¾ ��� �� 
���� @Ez; \�W
�

".*� 	)� K� i�.�F� 	n_� 7��*�$��� 6��� �.0�� K� Q�/*�� q2�.�� %���Y 	)� K� ���.�� £�4*/N�
 
C�/�� ������� B��C.��� %��� �� 	)n� E�n/�D� "�*�� 7i�O­� 	)n� :��.�( b)~./
 ".*�� �L��> E��
 

B�m/$= :P� ` � �.�� �^ :`.d K2 �Ac; �����/LD� B�2�4*��� \�W
� 75��� �);���O �4*$
 �( �$�),� 
 5�P�� �O�� 1�2 ��c�( ��)
�_9 ��M> �nd �)���� :m��/`� :>�
�0C 1�2 ��)
�_9 �U,$> �)�.n �� �)�'�j @Ez;

:��n2( . �)�.n� �� ���,� �;.> -�� ��&/j9 i��k$N +�� �n);�)���� �� 
���� ���,� ( � �CA��� \$

)������ �)n$�/��� �dI�� 
���� �+�AND�:  

.2 +��4�
 ���Z�
 : B�2�4*�� �U� E�n/�D� G�.`( �;�d "�*� E( ���� �� 
���� 1�2 ��),�� �Wh ]/¼ 
 �����/LD�)����*,��� �)2������ 7�)2�$���� 7����m�/��( B�2�4*�� aWh b�/� K� 	���.�� £�4*/N� 89 �;�HD�
 7

N � 	�.$�/�� � 	N.�/�� 	� 
���� �t "�)*�� 5��2 8./> R�� �);���� �4 `F� �n /� �);���� B���f� ��
i�n2F�� ����n�/ND� . 1�2 ��)�d }&4$� ��),�� �Wh� �2�$���� B�2�4L i�.¾ �W�� �)������ �)n$�/��� �CA��� \$


 1�2 }&4$� �nd 7B���f�� �*�$��� 5��m�/���
����dI�� �.¾ �W�� +�AND�  B�2�4*��� �4 `F� �;�d i
��2�Y ����g� �4 `F� <�$�/N�
 �����/LD�.  
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e2 l�m��
 ���Z�
 : +�)~.�� J� �$�� �'�$2 K� ����h ����$2 �@�w Sk&'( �);���� B���f� @E( �\Y « 
 ��U�� +,)&4�� @�3� I/,� �);���� B���f� ��N � 	�.$�/�� @E|
 i.*�� KU¾ [9 7
���n�� R�� �d� �� K�

 �I� �$h K�� 7���An,
 �X�LA2 ��.4> K� 
����� aWl ��
« E�d� 76�3� SL.�� � 
����� �l Q��,/>
 �);���� B���f� K2 ����w b�/³ <An,�� �);��� B���j ´�*> � ����� �� 
����� :��M> ��  IdF� �����

���)�*�/��. K� :H�2 @Z �� .² 1�2� @Ez; 7e���� ����� � ����� �� 
���n�� �2.$/�� ����C �);��� B���j 
B���f� aWh K� �&d ��2 ���¾ �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 o��c,
 �*` 	�o  89 �;�HD�
 :'�C

	;���� ���N� �`��2 1�2 ]���������n/Nz
 0�$��
 <+� �� ��`� 7�dI�� 
��� �& � �W��@�d ´�*> 	)4/0 a�h 
B���f� o\�[ })*� E��o }&4$� +�)~.�� ��),�� @Ez; \�W
� 75������ ��$2 K� �h.�j �4��Y ��)��O 1�2 

q;���� K�Wh.  
�2�
�f�
 ���Z�
 : ���)O.>� ���/v�� 	���.�� ��'�j� �)���� ������ 	)n¦ G����� �[ 
���� 	)4/0� 

*� � �2�0� ��� �����/LD� ¡���� };� ��O�.� � 
���� 5.L K� ��,�� ��);���O �`��./� �( ����Y �)n$> })
5�n/0�� �X�&�*>� �)�g� Q��LD� B�&�P . :$� ���¸ 6���� -./0�� 1�2 G���/�� ���� �� 
���� 1�2 �O./��

 E( ".)�� �¶� 7���)~./� 5��)�� ¡����� i�.�F� ����� 1�2)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 i�F� 
���� �,� �
 ��)$P� K� ��d( À�&> R�� B«�d.�� ��2 �)C K�300qC � 7�);��� ���d�  KP.�� ¤��j 	�N./� · 

q)O��f� q�N���� }��P K2 -.N .�dI�� 
��� ���( 1�2 G�./); 10 �P.�� -./0�� 1�2 B«�d� 
 K� �`.U/�� �)������ �U&� �� 	� �)2.` B�[ B�LA2 +�n$��200 <�²( @�d I2 �2�./� �)��� �,� �[ 
��� 

·�,�� . �� /`�� 	N.> -�� @E9 K�Wh;�����q�2���>� nX��L -�� 1�2 bL./� ·�,�� <�O�( 	)� � �n �
X��L� �$h���� B���k�/�� :O� � B�&���n ����� ´�*>� 7�)��,�� ��.NF� � ���)�*�/�� 
����� �0;�$� 1�2 �

 �U/&���<An,�� 
��h( 	� };�./� �@W��� B�m/$�� K�.  
C2��p. N8�Z% : 5����� B�2�� �� T���> � ���� �� 
���� ��� �*
��0�� ���,�� 89 µ,&�� b)c� 
)K��n�/0n�� ��*�.0>� ����n�/ND� ¡���� K2 EA2D�� B�N��� ���29( aWh i.C ��n�/ND� "�*>� 7

� a���� 75����� B�2�� �� ����n�/ND� �;���� B�)�n,
 "�)*�� ) 5�� /ND� ´�*>� }�.0�/�� 7��$ND�d
5����� B����'D� i.C.(�)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 �$2 ��'�j ���,�� aWh K� ��2 �$0� �L�  ���
� 7

+�AND� �dI�� 
��� �$2 �L(.  
/> "�2 �U 
 �)�AND� 
����� @E( 89 5��YD� ��¦����,�� aWh ]#,� 1�2 �;. ��^( ���w +h� 7

�A&*/0� i�u� �Wh � �&U�� ��L�.�>� :C�¶ �)`�U�9 -�` �nd 7����� �� 
����� �4 `(� B�)�n2 . ��P9 ��
 7����� �� �)�AND� 
����� <� `9 ])2�> ���$�� �)$��k&�� �n'�,�� � }�P( ����/
05 ���� 2006 Id( 



���� �����	
�          :                                  ��    
���������� ����� ����� ��� ����� ����� �� .  

 - 215 - 

 +�AN9 
��� \$
 .h� 7·�,�� � :2.` K�"
����" :
 V��� i�� �(�
 20 i�� �(�� �«�� ��)�� 
 À�&� G.;��10D� ]/� �«�� B���)�� s
 £�//d50 %�/�� �$2 :$� �*` �0NM� S*;�� E( �,
 7�)N|

 K��k&��o ��d��� \$&�� o�/�� 1�2 s� �)j�"
����"��*;� �n,� ���Y ���¦ 
��nd �n,�� � �� ,�� �
�)�AND�1 . 

s� b d�"� ���N�F� ��"�0�� �©( K
 ���j @��� �)�� ���.�/�� �$ms� �)0)N|"
����"@E(  ��$h 
 K� ��d( %/�� ����Y �)�&*/0� �4j40��2�; �� 
��n�0�� iAj T)�f� i�� � �����  7��&*�� �nf� B�.$

@��� ��C��� E.U/N qC �D� �)`����� 89 i�*/`�,�� i����� � �� > R�� �)�AND�� �)
 �);���� �2�$�)�AND� 
�«�&L9���&d ���)���� �)0)`��`9 ��� .  
  
,�_��P:$�l8���
 $�;4���
� $?@l�
 34c ��
�+1 i&© JD $/��
 T��%� =��% b�%�� b ª   

�
 �L ������� �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 @E( }
��0�� Q�,�� K� �$� %c�/� ��PD� K2 �,���
 ¤�p (
 �OF� ���.P B���n�/ND�� �)���� ����F� � BA��,�� £�.
( 5�.*
 ��4� (�
� 7����m�/�� 
���n�� ��)�*�/��
 -IU�� �)������ �)n$�/�� 	��� � 7��k&�� �)���� 7�)��W��� �2�$���� 	��� � 7�)2�$���� 	��� �� � ��'�j ���
�

NF� �)$&�� 	��� ������,��� 5��.4/�� �);���� B���f� ´�*>� �)��.n�/�� �)��NF� ��C( G�&�>9 	�� 7�)N�.  

 \$
 .4j @E9BADR ����� ��.4> � ����h ����� �,�� :�,_ ���@� �� �;����� .² ����l� 5.4f� aWl 
���� @�d K� a.O�` �W�� ��F� .h� 7�`�.�� @�d K� :/`��2� :����� ����� �`��.�> �[9 ��'�j 7�$;

����Y ��@�d 
���= ����� �`���O ��.4> �O��.  

 �A��Y ��;��� E.U)� %)k���� }��4�� � ����Ñ �0� ������� �)n$�/��� �CA��� \$
 @E( -�` Kk$; �W�o
�,
 %&�� · E9�o�� :���~� � ���*�$�� µ,
 �.O� 	� 7��)��2 ��)�2 }��/�� ���,n�� ��*;�  :��.� E�� i.� R

��� ����� �� �;����� .² ���U�� : G���9 B����Y V�P 7�O|�/�� B�d�Y <� `9 7��n�/N?� }���$' <� `9
q�|�/�� �4 `( 7�)���.  

                                                 

 
1  7�N�F� ��� �� ��  ��6S i8��
�
1 ���.�c «�Z�
 �  %@G1 34c �/. $0@�720�-�C ����%  ����/
 5������� 706 ���� 2006 ��,�� 7

99606��/�� S)`�/`D� 	L.� 1�2 7:  
 http://www.asharqalawsat.com/details.asp?section=6&issue=9960&article=351490 consulté le : 10/04/2006. 
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�dI�� 
��� ���(7������ � �)�AND� �;����� K2 ¤[.n$d 7 .² ��)4
 B�.4Ë .4p �j­� .�; 
���� �� ����� �n,��7.�; �)��*�� �U
 �A��Y ��;��� �)� ��)�*�/�� ����� �n,�� 5��)0� ���#`  7:); 

��� :P� ` ��.4> K� �� R�� ���.,�� µ,
 �.O��:  
o  �
�m�/�� �*`)15�$N  ( G����� ��L�)10B«�d�.(  
o �n,�� �)� : 
����� ]#,� S/&�( �)C 7�.
���� ��)�*�/�� 	
�@4�� :)�2 ���� ���� "�#`

AND� R�� i����� � �h�.4>� ��C�¶ �)�+�AN9 ���� "�#$
 ��)n/>.  
  

J�l�
 $A@p:  
��@�( B��m/0�� K� ��� �$h���� ��C��� B�CA'9 S�© :�/�� <���9��v µ,
 V�P 7����� �
7��)�� �)&$OF� 
����� <� `9 	)m > 7����3� �);���� B�m/$���$�� �.�~� +�AND� ����� J�  R��� 7

@U >�N( ���d� �N�O./�� �)� �� ����� �n,�� .² :���.  
��)�*�/�� ����� �n,�� �������� 
����� 1�2 ��������� �� 
����� B�� µ,
 1�2 �h�;.> ]^�� 7 

��� :IU�� 	��� �� ��.w � 5�.*
 i.j���� 7�);���� E.����� }��.> 7��O|�/�� ��.n�/�� �4 `|
 "�)*�� -
5��������)`��/U�D� 	;���� �n#`( ����� 7��*�.0>� �);���� ���f� ��.4> �O( K� B«��g� µ,
� 7 

&��
 �n,���4q�|�/�� G�4L � ��n�/ND� � �������� 
����� ��)` ���
 89 �;�HD�
 7�)U$&�� B�L� iAj K� 
@«9 7�)�|�/��� ����� q2�4*�� q
 �LA,�� J�*` ��N����Y ��;���� ��,> « ���̀(  <��F� �)�� ����� �;�.> "�,� 


����� aWh � �*�&4���)*d -�jF� B�n�0�� �l.� i�n/d9 �*`� 7� <� `9 75�)3� 1�2 q�|�/�� �4 `|
 ��
�)������ G���?� B����Y ���'9 7��n�/ND� }���$' ���,�/�� b)�U> 7���3� ¤��j ������ 	�N.�/�� 7 �

�'�j� �)�g� �)���� ��.NF��)������ �����,��� �);���� �
�L���� Á��&�� �)������ i��
 �$� ���,= ���U�� "��/�D� 7 7
5������ ��,N( �P�� �H J�.k/�� �)���� B�@*/ ��
 ���,�/�� 89 �;�HD�
.  
�� 
���� �)������ �)n$�/��� �CA��� \$
 K� �d ���3 �$/N���
� �n,�� .² �nl.� -��� +�AND� �dI

���� �� �����i.k�/�� }��P � �� �
 q���Y q;��= �0)� �n��̀( �`�O� 7 ��),�� � �'�j �n��,c� ��#` 
������� +�)~.��.  
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�	�ا������ ا�  
  

       �� ��
��� ����� ����� �������� ������ ������ ���� !"�#     $%� &'&� (�)*  +�
�,� -�     ./� 0/1
                 2/�3 4/)5 6�789 ��)���:�� ����#�� (�)*  ;
, -� ����#�� ��:<=� >&�)?���� "�@A� .� B9�	� C�DE

      �9 ���F�G1����9 ���'�:���� H��?�� .� "��I���� ����          J/K ��7L�� M�)?,9 ����#�� N�F5O� N�P Q �R��1�� �H�'
��!"�#            N�#/�,A�9 SD/5A� �/�����1%, N�P Q �"�$��� 2�3 Q &5�*9 ��'&�)?���� �T ������ ��R*U��9 

       �� �V�W� 4)5 0I
X 9 �����#�� �5�1�#�� Q �Y�?�
�,9!"�#         �/Y����1� +��/1, �)���:�� ����#�� "�@� Q 
            ��&Z99 �'"�F��*A� ����#�� ���&E �Q�#�� ['"����� ������� ��?�:��� �&'&�9 ��%�
� ���&E N�EH�9

               /�� \D�/�� -� ���/�A�K ��"���� �&� ��?'�R, ]���*  6
��,9 ��V�T9 ^)'�F���� ��_����9 0*����!"�# 
        � �����#�� �@�`�� �"�H�9 �K�a���� ]���* 9 b�@ c&Z  �)���:��    �d�'�?�� 6�Fe f����5 &Z�9 ga" 2�hK i
#�

�� .� �V�T j9H Ck�H  6�"9 Q�#�� ���l� �<�#59 �'��, 4)5 �Y"&a m&� Q f��)� �V"9H ��G'9!"�#.  
                 [/�
�, �/�K���� N9�&�� gG�� Q Q�#��9 o��� N�p� Q J*"�F�� .$%F�' q ��"������ N9�&)� f��DE9

 �#�� ��7�,���*�               �/��
@ 4)5 2�3 d%�<� ��r N9�&�� shV ��'H�#�a� gG�� C�<��, >h�� t��u)� �)���:�� ���
               H��9 6� ���7�,���*A� shV ������ i��9 "��#, H��9 S&5 .5 fDu� �����#��9 ������ �Y�R*U� ��5�<9

           ��"��A�9 ��a9 jH"O�9 �'H���R��� N9�&�� shV .� M�)a H&5 Q ��"������� v�K       w/�� �&/I���� �/�K���� 
�"������ ������ ��5��?�� ��3 N9�&��K o9�&�� &?�1�� b9&1X  ]RZ 0�1x, 0I
X .  

             �)���:�� !"�#�� �y �'�k�zl� !"�#�� N��{ m&� "�
�E� �1�9�Z &?� ��k�zl� ���Z |} �F��9   ./� 
        ��&`�*A�9 ������ H"���� 6'�1, ��Z�< .� ~��* �]<��l� t)����       m&/�9 ����#�� ���)F��� ��Z�< .� 9  �

    �)���:�� !"�#�� Q �YD��� ���?K��� . ���  [F���)�9    J��#� ���Z �*�"&K �1Fa � J'�k�z�  :   �/ZDL�� 21K
 ��L'���� ��F1����9      ���D*A� ����#)� f�?�
�, >�k�zl� ����� 21K9 �         Q J��#�� .� M� $j  �EO� Q �1#)E9 �

 �F�?'�@�)��8 !"�#� -� N��I���� �y.   
  

����� ��	
�:  

               N�#/� t)�� Q �V��1F� w�� ��)�#L���� �*�"�&�� NDE .�9 �+����� ]<��� t)�`� �1�����*� &�K
�������� �k���1�� -� �1)X�, ��I
�� ~�z� 9:  

1.          �'H�#�aA� ��"������ -� s�H�� �)���:�� !"�#�� ��%� �y s�7�,A� ^��1, ��9     w�� ��X���� ������� ����
          Q 0)$�� ����#�� �5�1�#�� Q �a�
R� �T ��"��, c9&Z -� ��H :      ����#/�� ��7�1�� Q "����� 
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              �]/*���9 ��/��)��� gG<9 ���#�,A� Q ��'&�� ������1%���� S�&`�*� Q 6*���� �f�5�<9 f��F�
      � �"�HA� gG< �'��,9 >�:
�� M�����K S�F�VA�       Q M������� ��*��*9 ���7�,���*� Q �'�����9 �?
��

������� ����#�� b��*O�.  
2.      4)5 �)���:�� !"�#�� MF�,          �/*"�F� ���$)��K Q�#�� ���l� ME�H Q�#�� MF��� �'��,9 �'&{

   Q�#�� ���&	� c&Z  "�%�K�9   ��$�  .� w�� :     �'"�F��*A� ���#�� ��:<  )  1X ��:< �['"���� ['H�
          "�F��*A� ~�1�  ��:<  ������� ��?�:�� Q M������ ������� b�"9O� ���&E �"�F��*A�(...   �&/?, �

    ��%�
� ��)'�� ��:< )          .V���/K M/'�F��� �>��_��� M'�F��� ���<9��%�A� ��a��
�� ��kz7��� ���X
     �@�`�� N�� � " ����8 d�*_, �>"�?���(...    �9 ����� 4)5 J�_��� � �)F���K "�7�,A    ���&/?, 6� �

             "�:/�9O� ���/X ��9��%�A� ['�R���� ���<9��%�A� ����#��� ���1?�� c&Z  ['�@ .5 .k�K�z)�
�)���:�� �H�l� �"�H� S�G<9.  

3.     B3�/F�1�� -� (�aO�9 �)���:�� ����#)� ��'&�� ��?�
����� gV  �)���:�� ����#)� ���O� B3�F�1�� ���'
����otk����� 6�Fe !�#�� C�� S�?' >h�� .  
4.     �)���:�� !�#�� 2)��     �@�`F)� f�����, !"�#�� ���  �V"�
�5�K �       &/� �/�'&Z �<�#Z ]���*  

                +��1�� �hV �"�H�9 g$%7���� Q Q�#�� ���l� ~�H  �'��, Q �V"9H ��' >h�� ��O� �����#�� �@�`��
�@�`�� .�.  

5. �)���:�� !"�#�� MF�, �'&{ 4)5 9NDE .� Q�#�� ���l� �<�#5:  
�             ['�R���� .� z��F��9 �'&Z (�)*  Q ���&?,9 ����'�1,9 ����#�� ���)F��� �<�#59 �'&{

Q�#��.  
�  ~�H  6�"Q�#�� ���l�����#�� �@�`�� �"�H� Q .  

6.           � ��1$%� >h�� ��O� �����F�:�� �'��� $M� 4)5 ���D*A� !"�#�� ����,      Q�#/�� M/F��� �*"�r .
M���:��        �)��8 ���D*� !"�#� -� N��I���� o�����K9 �        j  ��1%�9 MK �Q�#�� ���l� �'��, Q gV�R,

^)' �� ��7�1�� �hV g�5&' ��9 ��
� ��71K9 MF��� �hV >�HU,:  
�              M/����, �/����� �V9 �����#�� ����O� c9&Z Q ^R�k���� ]
�R�� �&k�L�� ��* ���'   C/K 

�)���:�� !"�#�� Q M$�F�' ���D*A� !"�#�� Q M'&K ������� �h�9 �iK���� N&��.  
�       M'�F���� "H�#� 6'�1, 4)5 �)���:�� !"�#�� &F��,        ��/)�� >h/�� ��O� ���F7Z ���`�9 

               �)%:/� Q +�a��� o�����K9 �N���O� shV "&#� .5 j��ZO� .� ��� Q 4����,"  v�/�
,
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N���O�"  �      �)%:�� shV �K"�� �&V�� 4�R, ���D*A� !"�#��9      �'�V .� [$?I���� NDE .� 
C�� M������� M
a C����  "&#�9 M�F���.  

�      �<�#59 �'&{ �?� ���D*A� !"�#�� |?1'        &/��, w�� �L�#��9 �����#�� �Y��&E �H�� 
      �'H���R�� ��'z���� Q ��X�E !"�#�� shV ���)5�        �hV Q �
%�� ����&?�K ^Z�, �#�9 .'�I
�� 

N�p�. 

 �1)�)I�K9>�k�zl� Q�#�� ���7)��X�, ��������� �k���1�� -� �1):  
1.         >&�)?���� Q�#�� MF��� >�k�zl� Q�#�� ���l� !"�#� 4)5 ])�'      ��� v�K 4)5 �V���, gT" 

�)���:�� !"�#��.  
2.       o��Z S���� +��?�� !"�#� M$%:,%92    >�k�zl� Q�#�� ���l� .�      Q N�
?�� �F�1�� .� gT����K 

��X�	� !"�#�� H&5��
1�O� .  
3.    N�F5O�9 "�F��*A� !"�#� (��T          �'H�#/�aA� �/�F1��)� S�$D�� M'�F���� ����� �'"9�� ���, w��  �

������ �@�*��� "9H ��:1,9�#�#`��� !"�#�� H&5 Q �
%�� |?�1�� 6� �.  
4.  � �9�K     �'�k�zl� !"�#�� Q �)���:�� ����#�� i�D    NDE .�      ['"�, �>��_���� M'�F���� ��:<_K S��?��

              �'��, M�  .� ��9��� v�K9 �����#��9 m�%�� 6'"�:�� M'�� Q ���?K N�E�&�� �����#�� j�'�&��
        ��K MF���9 ��<9��%�A� 6��&�� �FG<  �'&{9 ���?'�R,9 ����#�� ��&	�    -� ����A�K ���%1
�� ��a��


s�7�,�  �'�k�zl� !"�#��  -�       J�_���� +��a Q "�F��*A� g%�   �aD���   �K�, 0I
X  w��   J5�/�?�� 
;��_����9 Q�#��.  

5.                �!"�#/�� shV Q �?�
��� ~�HO� ���� �)��8 f��"�#� i
#, ^%� �'�k�zl� !"�#�� |?1'  S&/59
   ����� tk����� v�
K �����a� �         ��H��8 "�&X� �"�F��*A� ['H�1X ~�:<� ������ 4)5 J�_���� ��:<_

              �/�X�E9 ��)�� ������ b��*O� Q M������� t��%, �H9&�� B"�E Q���l� 6�*����� ����9�&�� +�&'��
           �K ������L�� ����#�� �K�a���� �H�
�9 ���9�&�� N��K �1l �'��� M��%�� S�z��A� ����9�&��   M������� -� ����A

 ������ ��$?�:��K     �&k�L�� "��*  �@�� &� ���I�)� .   �1�"�#F�       Q �R, �'&�)?, f��"�#� j�� 4��Z �&�,
�)���:�� !"�#�� �y N��I���� s�7�,�.  

           �'&I����9 "������ .� &'z� -� �*�� ���Z Q >�k�zl� Q�#�� ���l�� �2�h�9   >�:
�� �#1���K f�~&K  �
�9         Q ��X�E9 �I)� ��V�� �'������ i
X  &?�9 ���
���� ]���*O�9 Mk�*��      ����#��9 ������ ��"������ �)� $M� 

��1� w��9 �������:  
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