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������   
)� ����� <=��� � �	

�&� 2�(� 10/02/2010  ���	��� ��	���� � 6�	�
�&� �����– ��4����� :�� ���� 11�  ��' *!

 	�	� )���� ��� ���� ���+' )	����� �7310����%-��� $��
 .  
  

5.1.2  ���((/�� *�G  
 �	�F �= /�(�� �MC ���4F ��	��� �	���� ������� ����
�� ������ ���.����
��
�F ���	��� �-��!�� ��'�
 I�F  �!
 

 :���� �-����� � ����
��� ���	��� 	C����� +�+

 � ����-�-4���� ��M � ��D�� )��K �= 	!�	�� ��� �'� �.  
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2.2. ���(/��� 
(���(��� ?���@� =�(�/��  
 

1.2.2  =�3�1$�� 	�'
! 7���! � 5�3��� "�� � 
����  
� /�(�� ����
         :" ��	��� �	���� ������� ����
��201011" 
� ����� ��'��         :/��. ����� 
� A	.��� 2��         :����F 
� �������  �4         :���	�' 
� �M�� )��	(�������� SMC E� <T�
 J     : �	��K I�F ������� SMC <T�
���	�
�� �	����� �-�� :)���
�� �<����� �	
��� 

�2�3� ^�	;�� �	��� �$�	��� A�%�� A	.��	� ?-

���. 
� ������� ��-�
 @��	
 � ��%��     :��	��� ��	���� � 6�	�
�&� ���� �-�
 �	

�&� ?-> �;F� ���� �  

 ��4����� :��/�(�� �MC �= �

�� 2�� ���-� 6�	!�.  
  

2.2.2  ���/�� � <�!!��� +�6:;��� ?�1 �   
 JK �����&� ���(�	� A	.��� ���4F <(�100�	

�&� ��' 	�-� <=�
 �6������ �
.�-� �	��� .  

  

3.2.2  5��!��� 7���!�)�����$   
��	
�� )� L��
�� �B��%�	� A	%
�&� 2��
 /�(�� �MC �	�F �= ��

�� �
.� 2�����
�� � �	

��� �-
%�� @.  

�= JK ��	�	

�&� ?-N� I4.3� @��	
�� I�F �-
%�� �	

�&� @��	
 )� L��
�� ���	��� �B��%�� �	�
�� <(�  08/04/2010�  ���
 �
�	�	

�&� ?-> @��	
 �= ���	��� �B��%��.  

O�� JM��� /�(�� �MC A	.�� �����	� 6�B	%�	� A	%
��� ������ @��	
����� ��� �4����� �= �&�	���� ��' ��

 08/04/2010  JK
�	�	

�&� �	

�& ������ �����.  

  

4.2.2  ���
!�� 7���!  
�	

�&� ��'.  

5.2.2  $
�
��()����   
  /�(�� �MC A	.� U��
��)�; 
$
�$ 5,25% <=�
 6�
= 2� ����� �= �
.� 2� )� ��(�
��� ����&� ���(�� I-' ��
�
 �	���� �	� 

� 	!����
��B��%�. 
  

6.2.2  �(((()�����  
 �= �(�
���� �B��%�� <=�
082��=K ��� 2� )�  .��� ���3� ����
�� �
� � 08/04/2015.  

 H-�
� �B��%�� �-�� G)V= E-��P� /�(�� �	

�� ��	� �= 500500500500  362362362362 2222��	��� .  
  

7.2.2  *���� ���
! � 8-!9�   
-
 �
�� I��3� ����� )� ����� �	���� ���
 6��4��� A	.��� 2� )���' 	!
��. ���	�
� �	�.P� ��	�	

�&� ?-N� ������ @��	
�� �

�
.� 2�� ����&� ���(�� $��� JK 6������ �
.�-� ��	��� . /�(-� 2�	��� ����
�� <(�� ���� 08/04/2015.  
  

*�((��� 8-(!(9� "���(�  
  

� A	.��� ��' : 000 150�
.�  
      

� �
.�-� ����&� ���(�� : 100�	���  
            

� ������ A	%
�&� @��	
 : 08/04/2010 
            

� 2	��� $K� )� ��. 2�K 2�K : 08/04/2011 
            

� /B��%�� )� ��. 2�K 2�K : 08/04/2011 
            

� 2�K ��[ : 08/04/2015 
            

� 6�B	%�� : 5,25%����� �= �	�   
            

� ��
C&� : ������ �
.�-� ��	��� )���' 	!
��. ���	�
� �	�.P� J��� ��
C� JK 6
�
.� 2�� ����&� ���(�� $��� @��	
�� JK I��3� ����� )� L��
�� ��M � 

�������	

�&  �	

�&�. 
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*���� 8-!9� "��� :  

�	����	�  

"�@�    
�����    8-!9��    
 "���� ���
�3�$��    

��)����  
	����    

D'�!
���  
����
     

2010/04/08 15 000 000         

2011/04/08   3 000 000 12 000 000 787 500 3 787 500 

2012/04/08   3 000 000 9 000 000 630 000 3 630 000 

2013/04/08   3 000 000 6 000 000 472 500 3 472 500 

2014/04/08   3 000 000 3 000 000 315 000 3 315 000 

2015/04/08   3 000 000 0 157 500 3 157 500 

5�(�(�(�(��         15 000 00015 000 00015 000 00015 000 000            2 362 5002 362 5002 362 5002 362 500    17 362 50017 362 50017 362 50017 362 500    

  
 ��2���� 
%3��� 8-!9� "���:  

�	����	�  

"�@�    
�����    8-!9��    
 "���� ���
�3�$��    

��)����  
	����    

����
 D'�!
���    

2010/04/08 100,000         

2011/04/08   20,000 80,000 5,250 25,250 

2012/04/08   20,000 60,000 4,200 24,200 

2013/04/08   20,000 40,000 3,150 23,150 

2014/04/08   20,000 20,000 2,100 22,100 

2015/04/08   20,000 0,000 1,050 21,050 

5�(�(�(�(��         100,000100,000100,000100,000            15,75015,75015,75015,750    115,750115,750115,750115,750    

  

8.2.2  �(��
!�� +�6  
 ����
�� )�;1006������ �
.�-� �	��� .  

  

9.2.2  �(�(
(!(��  
2�-� ��' 2	��� $K� A	��
��� �B��%�� ����
 �
� ���� ?=����� J����� 2�3� 082��=K  ��� 2� )�.  

 ��� )��� �B��%-� ����
 2�K � 2	��� $K�� A	��
�� 2�K08/04/2011. 
 A���F � �4	(�-� )���!��� )�� �����
�� ������ ?��� )' )�'����� :�� �B��%�� ����
 � 2	��� $K� A	��
�� <(�

���	��� ?���3�.  
  

10.2.2  � 
�������� 
$
�
��2��  
����(��� � �'�=���� H�	��-� ���	��� ���(-� /B	%�� ���� )�
� @��	
� J�	�
 �
�� ������� ������ �C . JK ������ SM!� ����

�B	!��� ����
�� �.� I�F A	.��	� �

���� D%
�� �� 	� I�
�.  
 /�(�� �M!� ������� ��������� ���� H-�
5,25% �'	.��� /�(-� �����	� "����� ����
�� ��	��� �	���� ��201011."  

  

11.2.2  ��� � ���"�% ����� � *���� ���!��  
�����
'����� :/�(�� ���4F <(�  �'	.��� " ��	��� �	���� ������� ����
��201011"����� $�� 6��� .  

����� "�%�: � �
��
���� ���	��� �	(=�
�� �= 	!�� 2� ����T� ��
C&� ����� A���� /�(�� 6�� 2�
� 2;�� 	���   
�
.�-� ����&� ���(�� I-' ���(� 	!'���� � . I�F E
����� D%
�� JM�� �

��-� �����	� /�(-� 6������ 6	���� 6�� �C�

�-��� ��
C&� ��	> . J�	�
 ��	��� /�(-� �����	� 6���� SMC �3����� .  
 *���� ���!�� : 2;�����
�&����
�� �	(=�
 ��� ���
��� ���
%�� A����  ������� �)�B��%�� � 243� ( I-' ���(� �

���-� ���	��� ���(��.�  �	�
�� <(� ���
�&�  ����+�� 6����	�)����	� ( ���3� �MC 2;�� ^�� A	��
�& ����
��� 6����
A	.�-� ���	��� ���(�� . G)K 	�����
�� ��N
� �
.��� ������� �;P

 & 	C+�	�
 ��' �
�� 6���� 2;�� �
.��� 6�B	%�� ���.  
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 I-' 2�4��� )������
�&����	
�� 6�'	(�� ?���
� :  
  

DurationDurationDurationDuration = 
t

T

t

t

t

T

t

t
iFiFt )1/(/))1/(.(

11

++ ∑∑
==

 

T���
%�� ��' �C   
FFFFtttt  6�
%�� �	(=�
 �C t  
i6�
%-� 6�B	%�� ���� �C   
  

 /�(�� �MC A	.� ��K H-��2,808���   
 

12.2.2   	(�(�(�(!(��  
  

� *���� 	���!  
" )LMن(+ب.ب.ب"E& G?H) ا,+*(() ا,<ABC ،DEF. ، 2009  د3?<=>28، :+/ر93 "%678(+5 را3+"وآ/,. ا,+*(() أ&%$ت 

<*+?A رLNM 6/قP QA R3LN,ا,<$ى ا TEC DC/U<,ض ا<*E, " D,/>,ر ا/W3X, .),ا,$و .):<Y,ع ه^[ ا,%\>ة" 1- 2010اLaLA.  
 .ABY,ا bA<M ن( +ب.ب.ب"وLM( "cاLd,و ا Ref3$ ا$?M TEC درة/U .أنّ ا,\>آ T,إ /iMB)j>: .kر/*A l,و ذ /in3ر/M D6 $

ه^ا و qA ا,<<qx أن wp3> أي LNMر &LY, D=EاRA اB8+&uل أو ,sE>وف . qA ا,<p&?/ت ا,<o$رة ,L3$Eن D6 ا,=Bد
TECfت ا/CL>W>,ا D6 .d%o>,ن اL3$,ا qA /ه<)y qA (ا,*$رة :%?=. أآ=> و أه zM/ه TEC .),/>,د3. و ا/o+Uuا.  bA<Mو

ABY,اq)+ (+) ا,+*(() )- ( و .)CLk رج$M T,د ( إ$C .Fdo,/: ())*+,ا (E& <sk13أ.)?k<d,/: درة/o,ة ا<\%,/: .(  
  

� �� 	���!
���  
 ���(
�� ��	�� ����K"$N�
��� X
�= " @��	
�6 2��=K 2009���	
�� �	��
�� ��	��� �	���� ������� ����
�� ������ :  
1  ���' "�.�.�)+)�
" "(BBB+(tun) "-'2����� :���� I  
1 ���' " .2))�
" (F2(tun) "��4(�� :���� I-'  
12����� :���� ���' ���
 ?	=[  : �(
��  

  

 ���	��� ��' ������� S	(-
� JM�� 2�
���� �'��� I-' ��	��� �	���� ������� ����
�� ����-� 6������ �	��
�� $�

 �
 � �
����� ����
�� ����� 2�. )� ?���4 �'��������� 2	� $K� �= ���->K �M 	�C	�� 	C�	�
'	� �	��&�.)  �D�K
 9 �����%�� �N-�	� ��
����� �(�;���13.(  

  

�� 	���!'� �����! *���'2� ������ ����#� 
������ 
�$�%�� 
���'�:  
  

7���!  
	���!��  

H'� 
�-�  
��/��� 0����  

H'� 
�-�  
"��1�� 0����  

1! ?�;I��  
"��1�� 0���� 
�-�  

6 2��=K 2009   2))�
( �.�.�)+)�
( �(
��  
24 $�	� 2008   2))�
( �.�.�)+)�
( �(
��  
24 �%�	� 2008   2))�
( �.�.�)+)�
( �(
��  
26 ���
�K 2007   3))�
( �.�.�))�
(  
19 2��=K 2007   3))�
( �.�.�))�
( �(
��  

  

�-%�� 
���
�'2��� =�:  
>bA ه^[ ا,ABY. إ,T أنّ ا,\>آ. U/درة M TEC?$3$ اRef و ا,LdاM D6 $c/رin3/ و ذ,E,  :M l<$ى ا,LM( "R3LNن+(ب.ب.ب"

ه^ا و qA ا,<<qx أن wp3> أي LNMر &LY, D=EاRA اB8+&uل أو . A*/رqA /iMB)j>: .k ا,<p&?/ت ا,<o$رة ,L3$Eن D6 ا,=Bد
 qA (ا,*$رة :%?=. أآ=> و أه zM/ه TEC .),/>,د3. و ا/o+Uuوف ا<sE,TECfت ا/CL>W>,ا D6 .d%o>,ن اL3$,ا qA /ه<)y . و

  .إ,T در�. ا,LWدة" - "و "+" M\(> ا,ABY/ت 
" .2))�
( "��4(�� :��-�  : ��M � 	!���	
 �= �B��%�� � 243� ����
 I-' 6��	. ������ )K I�F ���
�� SMC +��


����	� )���-� 6��4��� �	��7��� )� 	!
��;�� ���	(� .C G)K ��> ���(
�� 2��
 �
�� )����� )� 2.K )	�3� X�	" .1."  
  
 T$ال P(ة ا&BGض OP أ.M أن ?JKL M=;2: MN أن ?FA 9=++G9 B=<Hن ا&BDآ  ا&;AB+  ا&(و&+  &@?<2ر ا&=2&/>;:( 9و 

G&2+2م  BDAآ >;:( ا&9آ=2 . ا&=]>>%$ن Z/ ا&BGض ا&L2XB/ و Y<GP$ ا&2XBع P VKL JKL>$ا"U$&2A M;+  ا&=BDK&  +&2آ 
  . BP /&2Pة Z/ ا&JKL  YH أL^AMX[م

  ) 12 و11:/,%\>ة ا,o/درة :/,8E. ا,k<d?(. ص" 6(+5 را3+%78"اsk> ر&/,+D ا,+*(() R=U qA و آ/,. (
  ).13اE& <sk) ا,+*(() :/,%\>ة ا,o/درة :/,8E. ا,k<d?(. ص( 
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13.2.2  .�>�!�� 
���1  

��	
�� ��C	���� ?��� )' /�(��  �D�
 <(� .
�&� 2�(
 ���	��� ��	���� � 6�	�
�&� ���� ���	��� �	�	
– ���� 
�4����� :��.  

  

14.2.2  5�3��� �'��2 "�6�! 	�>�  
 ��	
�� ��-��� �&���� )	�F �-�� 2B	�� 2�� ?��� JK� L���F 	!��� )��� �4	� ��-� �(' A	.��� �-�	� )	��V�

)��C	��-� ���	
�� .	
�� ��-��� �T�� )�T JK��� �MC )���
 <(� �)��C	��-� ���	
�� ��.  
A	.��� �-�	� U�	4� )' <=��� � 	!-;��� 	!B	T'K )� ��T' �	�
�� �
� A	.��� �-�	�� �4	��� ��	
�� ��-��� 2�� �.  

 )�-4%�� �	��K I�F 	!-;�� � A	.��� �-�	�� �4	��� ��	
�� ��-��� <T�
 �355 � 365���	�
�� �	����� �-�� )� .  
��	
�� ��-��� 2;��� �� �	���4�� 2� A	.��� �-�	�� 
;����	���� :�� 	!-.  

  

15.2.2  �)�$��� 	�(>���=���
'�   
 ?
	' I-' �
T� )K )��� �K )��	(�� E
T� JM�� ������ )� �4��� I�F /�(�� �MC A	.�� ������� �B��%�� <T�


���	��� ���M��  ����
��� �K .  
 I-' �4��� ��� ����
 �;F � ���	��� )��	(�� <T� �= �����T�� IT
(�� ���(���� 2���3� $�7� 2����� )� 

 �.� )��	(��961113 �= _�7��� 30 ������ 1996 ��� ����+��� ���	��� )��	(� ?-

��� � 1997 	��	� �B��%�� <T�
 �
 �4�������� )�6���� �����  �� ��(
 20%. -� I-' A	.� 2����� )���
� A	���� 2�	. ��> � �B	!� �4��� �MC � �
 9	��K <���
�� IT
(�� 	�-� 	!�� )��%
� �K �	����� I-' ����T-� )�
T	� ��> )����
�2�
�� E� J�	���.  

 24%-� 	(�� �39 $	�K )� ���
 ��	����� I-' ����T�� � )��
���� 9	��3� 2�� I-' ����T�� �-�� )� 
�
� ����� 2�� ����T�	� ��	���� 	!�-' 24�
� �
�� /B��%�� ����T���� )��� :�� ���
%��� �	���� �4	��� �	�	�

 �%�	� 6�> )� �L��
�� 	C���4� G�
� �
�� ��'	.��� /��(�� )���
� �K ����
�� ���(�� �	��&� ?���4 :�� �K ������
1992 ���� �= ��M � 1500 ����� �MC +�	�
� & )K I-' �	��� 1000 �	�	���� )� ��
P
��� /B��%-� �����	� �	��� 

������
�� ���(�� �	��&� ?���4 :�� � ������ :�� ���
%��� �	���� �4	�.  
  

3.2. 
((��((� =�((��('(%(�  
  

1.3.2  ��� 1�
���J� D�� �!;� 8
�� 
����� "$3 +� =���
�� �'��2  
���	��� ��	���� � 6�	�
�&� ���� ��(
1 � �	.	���� ��-�
 � ���'V� �4����� :�� ���� �
=� ����-�	� A	.�  /�(��

" ��	��� �	���� ������� ����
��201011 "/�(�� 6	�� �-�� .  
  

2.3.2  =���
�� ?�
  
 ����-� ���
/�(�� A	.� �C� $��
 �4���� ��'	.��� ?���	� 	!����
 <(�  �4�� $%� )� �����"  ������� ����
��
 ��	��� �	����2005"  /�(�� �" ��	��� �	���� ������� ����
��2007" /�(�� � "����
�� ��	��� �	���� ������� 2008" 

" /�(�� � " ��	��� �	���� ������� ����
��200911". 
 �4�� $%� )� �����
� ����� ���
 �= Y�	��	� ��'	.��� ?���3� �= 	�K . 

 �'	.��� /�(�� Y���5 �-� ���(
� ��	��� �	���� ������� ����
�� ������ �!


 ��	

�&� �
� �
�"�� ����
�� �����
 ��	��� �	����201011"$��
� ���	��� ?���3� �4��� :�� ��'	.��� ?���	� .  

   

3.3.2  
������ ?���@� 5���A � 
/���'� +������� +�$ 
�
��!�� 
����� "$3 +� *���� "��!  
 �'	.��� /�(�� �	�	

�� �
� ��' ��	��� �	���� ������� ����
�� ������ �!


"���� ������� ����
�� ��	��� �	201011" 

 �= ��

���� A	.��	� 2%�
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