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  ا���آ� ا��و��� �
	��ر ا�����

  
  

 ا���آ� ا��و��� �
	��ر ا����� 
  د���را   15 000 ��000آ� ��
� ا
�	 رأ������

������
  & %$  -��1001رع ��ن � راس 16   : ا���� ا
     B1129231997 ا�+(* ا��(�ري �'د 


�   3وف  ر  5�6/ 1.��5 &2ّ  �,�'ى ا�2 �* )��ن(  "ب ب ب"��آ� �
* �,1 ا�0'د /&.-,-�
	�:9 �8ف ا� آ��� �,��,�'ى ا�; 
<�
= $>�
  2009أ=��*  06=�  را��

� ذ�� �  د	�8ر  20 000 000/�,�7  2009/3ا�!��م �1!ّ�0 /.-�ار و),�ل ا�*�ض ا��)���  '�& �%آّ�ة ����� و"!  �
   �<�ر �= >�	0 ا��;�ه�� ا�!���

  د	�8ر       100: '!� اC-�ار*****   '�8ات      05: ا���ة 
 �	�8' % 0,75 �F�"ا  G� �	�*8ة ا�;�ق ا��I�F  �,;J    ة :   5,25  %   و/أو�I�Lا� �,;J 

/N�O ا�*��� اC'��� ;�	�  '�8ي ا�1  

	�ا� آ��� �,� :9 �8ف 1.��5 &2 ر5�6/  "ب ب ب" &.-* هDا ا
C'ار ��Bآ� �
* �,1 ا�0'د  :)�P �ا�1;  Q1�F

$>�
  �F�J 2009,� 04 ��5ر�F  را��
 

>Sا��%آـ�  �� �VW��ة ه�U� ا�;�ق ا������ �S  ��د ��ـ�ة ا�!ـ�� ��09-675    X	;�,�  �1/09ر	2009د   ���Y;�
 &>L�� �*�,Z�2    د�Y� ن�J�Y*117-�94= ا�    �YF رخ^Y14ا��   �,�F�YJ1994    �إ �Y�L� ` ة��YVW1ا� a%Yوه YZ  P�Y�*� ء أي�

 �YYc�1*ا�� �YY���!�� �YY��و`�!YY,( =YY� . �YY8& ا��<YYّ�ر و	YY�ّS1& ا���)!�YYن ���YY;� �YYe^و���e1   أdYY�Jت هa%YY ا��YY%آ�ة ا�!�
� ا��!�Y�Zت ا��Y;S/�� وا�����Y� ا���رYg� �Ye/ و	*GY ا'�8Yد ا�YVW1��ة             Y�ا�VW1��ة إ)�ار���Yوى ا�!���Y� و` ا��<�Yد)� �

=	��i1;��� �c�1*ا�� ���� ا>�ر ا�!�F ���ّ*ت ا������� أ'�س kSF ��ى ��Ij� و��8'0 ا��!�� .  
  :ول �= اC�jما��;^

  

  .:'�� ا�IBون ا
دار�� وا��.���B5 �Gآ� �
*،  �اد )jلا�;�� �
 K&009 337 71: ا���آ$ -  55 66 33 71: ا���    

 

����!��/ n�oا�� �ى ا�,�ر-�� p�'ا��  
 

  ا��^';� ا�!��� �
'��i1ر 
  16  ��رع ��ن � راس   1001 & %$  : 

 K&24 20 25 71: ا���آ$ -  44 20 25 71: ا��� 
    �2009د	;�,

  
       ��!gا��� �*�qو�= ا��  a%ه ���  �e و��8ا��1 و)o1�" &�'2009" S� Gّ�ن ا���8ة ا��1!ّ�*� /e%ا ا`-�ار �= ا��%آ�ة ا�!�

 X	/�1ر �ا�;�ق ا����� �U�ى ه�� ��   S�09 -0004 /A004  ��د  2009د	;�,�  09ا��;ّ�
����  ه%a و ا��%آ�ة ا�! آ& �= )� �P و"G ه%ا و      ��!gا��� �*�q2009"'�& " ا��  S� G(8ا��1 و�� �e ا�!��م /�ون أي �ذّ� ���

�Vرع �gن  �16*�/& /�*� ا��^';� ا�!����� �j	��ر ا����� و��ى ا��'�p /��,�ر-� ا��^';� ا�!��� ���i1'jر/��!�8ان ا����1 
  www.cmf.org.tnو/��)G ا��اب �U�e� ا�;�ق ا������ , ���g  1001 NJراس 
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Lـا�eســـ� 
  
  
  

  
 
 
  
 

�SL>ا�,�ب    ا�  

04 �S��  ���(= ا�*�ض ا���2009/3'�&   - -  

 I-  �= ا��q�*� ا�!���� ا��;^و��ن �=  06

    ا���Ggا��kO ا�Z��!� ا�%ي 	�S1& �;^و���    1- 1 "

     ا���Gg��eV  =دة ا��;^ول  2- 1 "

��eV��/ nدة   3- 1 "oا�� p�'ا�� ���    و ا����Oت ا������ ��*�ض !�

    ا��;^ول �= اC�jم  4- 1 "

07  ��/ �*����!�إر�Vدات �1!   -II 

" 2-1 / �-�u ت����    �C-�ار �!

   )�ار اC-�ار 1-1- 2 "

����ت  1-2- 2 "!����   �cل ا�!�

" 2 -1-3 F1 GFآ�11ب وا��Cة ا�   

" 2 -1-4 S��j1'�/ nم اا������  �ا��<oآ�11/�تا��C  ا�!��م =�   

   �wض اCآ�11ب  1-5- 2 08

  �u-��ت اxوراق ا������ ا��<�رة 2- 2 "

��Pا���ر	X و �o&;�8، ا��J��� ا� 2-1- 2 ";1   

" 2 -2-2  =�q ا`آ�11ب وا`-�ار   

" 2 -2-3  X	ع��ر�L1JCا �Iا�L��/   

   ��ر	X ا�1;�	� 2-4- 2 "

" 2 -2-5 I�Lا� �,;Jة�   

" 2 -2-6 Iا�Lا��   

   "2009/3'�&  " ا�*�ض و�;�	� اهj1ك 2-7- 2  "

   �q= ا�1;�	� 2-8- 2 11

   ا�1;�	� 2-9- 2 "

   وJ;,� ا���دود	� ا`آ�1ار	� ا�Q��e اxآ�1اري 2-10- 2 "

   �!�ل  ��ة  ا�*�ض و ا��1اد ا�*�ض                              , ا���ة  2-11- 2 12

" 2 -2-12 �<n�z�1ا� �*	   

   )�ــــ�Pا�ـ1 2-13- 2 "

�� ا�;�8ات  14- 2-2                  13��c &�i��  ��{8�     

"  2 -2-15 �I�,ا�8}�م ا��  

����ت ����  2-3 14!�  
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"   
2 -3-1  p�'ا�� �ا�;�8ات /��,�ر- ����c �1F/�;| د �ف ا���آ�< =� n�oو ا�� }� kuا���:  

 

   '�ق ا�;�8ات 3-2- 2 "

     �e!�STICODEVAM ا�*�ض �= >�ف �Vآ� ا��*�-�  3-3- 2 "

   ا���SآP ا��>1O� ��c �F� ا�d8اع 3-4- 2 "
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�S��  ���(= ا�*�ض ا���2009/3'�&   --  
  

  
  
 

20 000 000�7 ــ/�,   �2009/3ض ا��)��� '�&  ــ	<�ر ا�*  �ا'��� �*ّ�ر             ر)!� /*���  200 �000���ن د	�8ر �*;P إ�
 )'�8	� % 5,25(   ا��ا�cة و	d��1 ه%ا ا�*�ض /��8 ا1uC��ر ���11o~ /�= اCآ�11ب /,;8� �I�Fة )�رة ��ّ�)!�  د	�8ر 100ب 
  .)% S/0,75;�ب �!�ل J;,� ا�;�ق ا������ �G إ"�F� ( أو ��1��ة/ و

  
  
  
  

  
&�' 2009/3 .  

  

  
:  

  
  ا�1;���

     
  .ر;0�   200 000د���را : زع إ�1    20 000 000

  

  
:  

  
7�  ا��,

  
  د���ر �,�;0� ا� اO'ة 100

  
:  

  
���'Cا �ا�*��  

  
  

�
  ر;�ع إ��
  
:  

  
  oV& ا��)�ع

  
  


� ، أي ��

�� ا�  د���ر �,�;0� ا� اO'ة &'=R آ�:,� ��' ا
آ���ب ��5 100
  
:  

  
  �q= اC-�ار

  
  

  .�,�;0� ا� اO'ة د���ر 100
  
:  

  
  �;1	��q= ا�

  
  

آ* ر;G��Z:  �0� =� إ�8ر هDا ا���ض &X ل ا
%���Sع  SV����5'ة اS�5'اء :9S ا���Sر�F ا��T� �S,0آ���Sب و        
�SSS��.ا�� .SSSVب أي                        'ا�� ا�SSSآ��

�SSS& 9ر�F ا
آ���SSSب و &�SSSر��SSS� F	 اSSS5 �SSS0;ر *SSSآ [��SSS-� �SSSا�(�ر�


' �T%���ع V����5'ة G+���5� ��;�ع  و ا���ر�F. &.+[ و &'=R =� هDا ا���ر��LJ�g2010  F  29 � مO ا�

SS�� '��0' ا���SSGد_ت =�SS ا�G رSSO �SSC'د �SS م SS� يDSSض و ا��SS�أي  &�SSر��SS� F	  �LJ�YYg2010  29  ا�

 .و ذ�` C �= 1�O رة ا���'�' =� أ�* ا
آ���ب   ا
آ���ب

  

  
:  
  
  

  
  ��ر	X ا�L1JCع

  
  

  
V�= �G+%ة' ��'�  أو /و % R:0,75 إ�e=�  )�� %+�ا��-�ح ��5 :9 ا��G` ا���آcي ا(ا�+ ق ا��

  . ��Z[ ا��O+[ ا��
�ر �� �� ��م  % 5,25
  

  
:  

  
I�Lا� �,;Jة�  

  

  
  .ا�����V ا�lXص، ��Z�,� �G+���5[ ا�Dي �.��i��;�5 j إ�1 و;/ % 0,75

  

  
: 

  
  ا�Q��e اxآ�1اري

  )ذو J;,� ��1��ة(
  

  .��Vا���lXص ,���Z[ ا�Dي �.��i��;�5 j إ�1 و;/ ا�� �� ��  % 5,25
  
  
  

  
: 

  
��دود	� J;,�  ا�

 اCآ�1ار	�
  )ذوJ;,� )�رة(

  
  .�� ات آ* ا��;�ع :-'رة ��ّ'ة ��$

  

  
:  

  
  ا���ة
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�� ا_��
� وه  :0ّ'ل :'ة ���ت ا�lXص و:�+�� �,1 ا�='& ]+O ��'0ع ا����ات ا�� �): n=ا �

� �G+���5 ض���� ات l  �G+���5ثoأي � ا����lX�Vص ,���Z[ ا�Dي �.��i��;�5 j إ�1 و;/ ا�ا�
 .��Dا ا���ض

  
  

2,808  ���.  
  

  
:  
  
  
  
  
:  

  
 �!�ل ��ة ا�*�ض

 
 
  
 

)              ,;J� �q/1�(ا�1�Cاد 
  

و��R .  د���ر �� �� �Z* ر;0� 0520' إ����م ا
آ���ب s,G�5  اrو�1&+'د آ* ا��;�ع ا�5'اء :9 ا�+�� 
��ض�ا_ه�lك ا�(�,� ,   �=29  �LJ�g2015  

   

  jكاCه1  :
  

 
 R='آ���ب و ا�
5
`  ا���I+� ا���o��T� �:�0ر، ا� �
u   2009د	;�,�  23 :9 ا�5'اءا ��G* ا�GB5

�Cر G��5 16 راس �  .& %$ 1001، ��رع ��ن 
:  GFآ�11ب و ا��Cا  

  
  

v�-;أ *�و &�S��2: *SG[ ا
آ���Sب =��X�  29   �LJ�Yg2010       �S	 ا
آ���ب 5'ون إ�lم :+nG و =� أ
�* اr;-1  .ا��;�ع ا��-'رةO'ود �'د rا�(�,� ا��-'ر و 5., ل ا s,Gا�� K
e & رة �'م C �=

5��ء �,�S& $S�% 1ر�F ا
%���Sع     �L�F2010ي  T� 15آ���ب ��R ا���'�' =� أ�* ا
آ���ب إ�1
. ، :R ا
  S= iS,آ�w5 ض��
K ا�x & رة �'م C �= ي   �15و�YL�F2010      �S�
�
�S� ا���Sض :+�Sو�� �; [GS-& ،

  .ا��(� �� =0,
� :9 �8ف ا��Bآ�اr: ال 
  

  ا�11uم اCآ�11ب  :
  

 SVو ا�� ا ]��S�  *S م      '�+'د راس ا���ل ا��+� rل ا S,O 'S�� �� �S+29  ا�  �LJ�Yg    9S:   ��S� *Sآ. 
 SSSV9 ا�� اSSS: uSSS+; اول '�'SSS+& RSSS�و&+SSS'�' اول ;+9SSS: uSSS رأس ا���SSSل                 SSS� 29  �LJ�YYYg2011 م 'و�

 ا�� اSV' و&+S'�' رأس ا���Sل �nS��8 9S  ا��S د�
��'S�  9	 �SZ�         �SG ن &+�LJ�g2011    '�'S  29 � م
  .  STICODEVAMا����C�   ��آ�

  

  ا�1;�	�  :
  
  

  ا�8}�م ا��,��I  :  .ا���nG2 �,1 ا���yم ا�(�V�G �,�;�ع  ا���% ن
  

 �,�S'ى ا��Y� (   *S� 2ن ("ب ب ب "&.-* هDا ا
C'ار �,�Bآ� ا�'و�
� ��T(�ر ا����� �,1 ا�S0'د  
 2& 1.�: R: ��
�> وآ��� ا���;
	   :9 �8ف  �F�J2009,� 04=� &�ر�F  ر :+�=$��
  . ر��

  

  )��Pا�1 :
  
 

SSSS&ـا��� �1  ـYYYY'^;ـ�ـا�! YYYYـ��'
'اد  ـ}�SSSSـ5� ـ رSSSSCـ'ى ا�GـSSSS� uـ، ا� �
SSSS إ  . خ.  �ر شـYYYY�i1ـ�  �
& ـ�YYYـ'"�ض ـ�SSSـا� �عـ�;SSSـ� 5ـ�0,�SSSـ� ا��ـ��
SSSـ�ت  ا��ـ':SSSـ* ا�Xـ�ع و آSSSـ�;SSSـ* ا�ـ(SSSـ�ة �ـSSS�wـو:+

 . �ضـ�ـ�ة ا�ـ
ـ� Oـ
,ـ8  "2009/3
  .�ـ
ـ�Zـوا� �ـ�رهـ�
ـ	 ا�ـ� &�ـا� 'ةـ�Vـ9 ا��ـ��[ �ـ,�Zـ�� �ـ+,ـ�دة ا��ـ�ـ�| ا�Bـ&

  

:    �Z�'ا�� �ا��^';  
���e وا��1Oرة  � 0L1ا��

��;�	�ة '�& ا��)�ع 
�= >�ف  ا���آ� 

  ا��<�رة
  

  �SSآ��
 'YY�&"  ب،  �5��'SS	  S,8[  إدراج  ا���SSض &�S�0' ا��SSBآ� ا�'و�
�SS)�T� �SSر ا���SSO ،���Sل ��SS	 ا
2009/3 " $% �5 �
  .��5+ ق ا��;��
� �'ى 5 رC� اrوراق ا����

  

  اCدراج /��,�ر-�  :

��Sض  ��DSا ا �Oل ��S	 ا
آ���Sب     ا�����  ا�'و�
� ��T(�ر   ا��Bآ�  &��0'�"  &�Y'2009/3"     م�S
���5
 �C����اءات ا�~�ور�� �'ى ��آ� ا��
�5STICODEVAM : �G��Zا��;�ع ا�� ��
�ّG& *�  .9 أ

   

�!�e ا�*�ض �= >�ف   :
  �Vآ� ا��*�-� 

   
�'�	 ا��;�ع &  *o�� ك��B: ن %�;  

  
: 

  
  -��� �*�	P ا��)�ع 

  
إذا cSS% *SS-Oاع ��SS' إSSC'ار أو د=RSS أو &+SS'�' هDSSا ا���SSض =�9SS:  SS ا��-�SSص :.�SSآ	 &SS %$ دون    


�ه��.  
:  �F �>1Oا�� Pآ�Sا��

  ��c� ا�d8اع
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1-1  Zا� kO= ,ا���ا��;^ول  �!� �*�qا��!gا�����   

����Gا� '�.: '
  ا�+

$ ا��'�� ا��0م �,�Bآ� ا�'و�
� ��T(�ر ا�����Vا��  

 
   : ��ا���g!ا��*�q� ��eV  =دة ا��;^ول  1-2 

  
" ���,� ]+O:  ت ا��
��ZO�, 1	 ��Gء ����o�+� 9,��0, :�ت ا��ز:� � �, ا;R و&�~�9 آ* ا���Bة :5�2�ا� vD�5ة اردا��20
:��Z, ت ا��-'ر�i)V��% و �
0
�i  ا����eو و i8�B% أو و;�= i`�D��5 �,1 وآ ��&�~�9 _ ه� ا���0وe�  و+�'ات ا�.� ق ا���0,


�أ�05ده�:i%w� 9 أن � �� ا>".  
  

  ���S ا�,�	*�          
  !�ما��N�I ا���	� ا�       

  ا���آ� ا�ّ�و��� �
	��ر ا�����
  

  
  

��eV Gg����/ nدة     1-3oا�� �ا�,�ر- �F  p�'ا��:  

  

n آ* ا� ��V* ا����
�  ا��0"G2�5 ���; ��%w5 '�B%R�  ."��دة �,�wآ' :C 9'ق ا���
  
  

  
  
  .:'�� ا�IBون ا
دار�� وا��.���B5 �Gآ� �
*، �اد )jل ا�;�� �   

 n��e55 66 33 71: ا� 
  �L :09 70 33 71آN ا�
  
  


� ���5اV' ا����� �,(�� ر�� ا�� %+
� �'د% %��  2009د	;�,�  C 149   �F12'رت ا���Bة ا�
  
  

  

  

   ا�!���� ا��q�*� ا��;^و��ن �=   -  Iا�,�ب 
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��� -   IIا�,�ب �!��/ �*�  إر�Vدات �1!
 
  

����ت -�u� C�/-�ار  2-1!�  
  

 )�ار اC-�ار    2-1-1
     �Sا��0د� �S:�0ا� �S+,)د;/ ا��SC  �S= 9

*  ا���0��S+�,�    'Sه�S� �آ�S�  Fر��S�5 14 ة   *S��=ة       2009أ'S� ض أو�S; ار'SC1 إS,�

��
�5 �

� &+�وي ;�وض ر;��,�� 9

�ت ا�lز:� ��(,$ ا
دارة ��O ,-ن د���ر و أ��'ت ا� 
,:.  

�ت ا��+�'ة ��(,$ ا
دارة، ا�Dي ;�ر =� �,+�i � م O ,-ا� vD14و=� إ�8ر ه   *S��=ار  ، 2009 أ'SCا      أول إDS9 هS: ءcS� 

��SSضا�   �SS�
�
SS ن د���ر  520,:  �SS= iSS��� RSS;ي وDSSان  30وا� SS��,+i�SS ا���0�SS'ة    .  2009 �SS= ا_دارة  $SS,): ر�SS; 'SS;و               
 �=01  �
,� �2009  ��
�5 �%�oء ا�c)ن د���ر  20ادراج ا� 
,: �= i��� R;ي وD2009أوت  17وا�  .  

 F2009أآ� �5  29و=� &�ر�    'SCر ا�S; يDSع :(,$ ا_دارة ا�����
�S�    وا�6 ا�5 �S��oء ا�cS)ن   20ار ا� S
 S+O[ ا��SBوط  :,
  :ا����
�  ذآ�ه�  

 
2-1-2    �������ت �cل ا�!�!�  

  .ر;0� 200 000:    ��د ا��)�ع����
�������'Cا �د���ر 100:   ا�*��.  
  .د���ر 20 000 000:      �,�7 ا�*�ض����
�*�ض����� �F�>م وا��Oل ا��>Sا�� :  

     T� �S
آ��S)�"   &�Y'2009/3" .  �Sر ا�����S آS* ا��-�Sر�K ا���0,�DS�5 �Sا ا
SC'ار       &�.�S* ا��SBآ� ا��-S'رة أي ا��SBآ� ا�'و�
*�.�&  �Cر Gا� Kو:-�ر� ، "STICODEVAM"        �S:ر و����S�
و:-�ر�K ه
�� ا�+ ق ا����
S� و:-�Sر�K ا�RSG2 وا

  .آ* ا��-�ر�K ا���0,�� D�5ا ا
C'ار، و��	 إه�lك هvD ا��-�ر�K �,1 8 ال :'ة ا���ض
   


KS   د���Sر   16,500:,
 ن د���ر ، و&s,G :-�ر��X�20    KS,: 9� SZ& Kم �,��ض إ�R�&�� 1 ا���&� اx ا�� �S� 118 000و�� 
    �SSSS
 د���SSSSر و:-�SSSSر�K  3,000د���SSSSر و:-�SSSSر�K ا�G رSSSSC�    11,000د���SSSSر و:-�SSSSر�K ه
�SSSS� ا�+SSSS ق ا����

"STICODEVAM "   ض�SSS�وا��-�SSSر�K ا��SSS�,�X� ا�SSS�rى �SSS= �SSS�5 ذ�SSS`    د���SSSر،  SSS��16,150'ة ����SSSن ا�
 F+ا�� Kا����� و:-�ر� 'Vن ���5اl�
�S'ر ب  ... :-�ر�K ا& �Sا��  Fر  1,500 إ��Sد�� .    Kر��S-ا�� �S,��و&�S'ر 

  .د���ر19 833 850د���ر وZ� `�D5 ن ا���&� ا�-�=� �,��ض   166,150
  

 ��  ا����8 ���)!� ا��ا�cة  ا����8 ا���
. د���ر  ا���&� ا��Xم .د���ر     20.000.000 100,000 

د���ر   K�*  150 166 ا�(�,
�ا��-�ر .د���ر   0,831 
د���ر 19.833.850  ا���&� ا�-�=� .د���ر   99,169 

0
�ر ��ص*: ]+O /

GS+% K�           , &('ر ا_��رة �5ن هvD ا��s��G ا�2��SZ& ]S+Oض و�S�
�S� 9	 ا�SO iS0�� 	ّS& يDSا� �S,�)ا� s,Gر ا���G���5

�ة
  .ا���V'ة ;�رة أو :�<

  
2-1 -3  GFآ�11ب وا��C�1ة اF: 


G��5 u رSC� ،       2009د	;�,�  23 �G* ا
آ���ب وا�'=R إ�5'اء :9 � م�S� ر، ا���o�S�T� �S:�0ا� �+�ّIا�� `
5�GB5  16  رع�S�
1001��ن � راس  $% &.  

  
v�-;أ *�=�  .و&�G* :��2[ ا
آ���ب =� O'ود �'د ا��;�ع ا��-'رة ��X�   29  �LJ�g2010	 ا
آ���ب 5'ون إ�lم :+nG و =� أ

Cرة �'ـ x & ـم,Gا�� K
�S* اT� 1S-;rآ���Sب ��RS ا���'��S= 'S أ�S* ا
آ���Sب إ�1S          ـ� �S ـs ا�(�,ـrل ا S,.5 ي   15 ,�-'ر و�YL�F
5��SSء �,�S& $SS�% 1Sر�F ا
%���SSع     2010

KSS ا���Sض w5آ�,RS: ، .    �S= iSS اx & م'S� رة SSC �S= ي 15 و�YYL�F 2010   �SS�
; [GS-& ،

�8 9: �

�� اr: ال ا��(� �� =0,�  .ف ا��Bآ�ا���ض :+�و�� �
        �S,0ل ا_����م ا���O $% �5 �
9 ��
�� ا�+ ق ا����
� و �G رC� اrوراق ا����
�

9 ا����&�B���5 آ���ب
�R ا
�lن �9 ��	 ا�

  .�Tآ���ب
  
�L� j1'�/م  4- 2-1oا�� �ا����� �S� :اCآ�11/�تا��<

5
`  2009د	;�,�  23 ��G* ا
آ���ب وا�'=R إ�5'اء :9 � م�GB5�;'ّ^ر، ا����i1'

G��5 u رSC� ،    ا�!��� �S� رع  16  ا��S�
1001��ن � راس  $% &.  
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  �wض اCآ�11ب  5- 2-1

   ��S+� ���Sر ا���)�T� �

�S�   2009;'رت ا��Bآ� ا�'و��5 sS,G:  145          �S�5 �S�,� �& RS�
S ن د���Sر ��0,
�Sت ا
=�Sاج، �,1S أن �,:

 ن د���ر  5 ا�2� 40 ��0دل ,:   9
e�;  9


S ن د���Sر    26و  ، ):,
 ن د���Sر : Se ع هvDS  ا���SBة     20 :9 5
��	 (ر;��,:

 �2Sى     5 ا��Sوض أ��S; و   �;�SGات             ا� �S+ل ا�lS� ة'�S+ا�� ���Sر ا���S)�

9S: �S ا�lX�Sص ;�Sوض ا&wا��� s��SG2� ا��S5 ا�
�
eض ا��;��� ب    . ا�����  .2010ا��Dآ�ة � ف �� ل ��,
�ت ا_=�اج  �+�� :,
 ن د���ر : e ع هvD  20ا�

2-2 -�u ا��<�رة �وراق ا�����xت ا��  
  

��Pا���ر	X و �o&;�8، ا��J��� ا� 2-2-1;1  
  
  

  �;��� ا�*�ض  : "2009/3'�& " 
  ;�J�8��� ا�  : ��' ;�وض

�
  oV& ا��)�ع  :  إ��
�G �{ ه%a  : ا��Gب ا����o ا���n,0 ���5;�ع -ا���ع ا���I -$:�X ان  - 4آ��ب : :(,� ا��Bآ�ت ا��(�ر�� O� ن ا�%ي�J�*ا�;�8ات ا�  

  -n8 ا�;�8ات  :  ��د�� 

SS� ا�+�SS'ات :�SS8 9SSف ا��SS+�I�  ا���o�SS�T�  �SS:�0ر ش  Z,: دة��SS� ]SS��Zا�� 	,SS+� .إ ، . خ

 .ا� �
u �'ى ا�G رC�  وهDا =� ��	 ا
C'ار
:   X	ت و >�ق ��ر�(�Z,ا� P��;�  

  

   �S
� �S:�Z* �5د���Sر �,�;S0� ا� اSO'ة &R='S      100 ، أي  و;R ا�O+�ب هvD ا��;�ع ��25�S� زو
  ��' ا
آ���ب

:  2 -2-2  =�qا`آ�11ب وا`-�ار  
  

              �S,0ا�� Fر��S9 ا��S: اء'S�5ة ا'SV����5  ع�S��%
آ* ر;�S= �SG��Z:  �0 إ�S8ر هDSا ا���Sض &SX ل ا
�SS��.ب و ا���SSآ��T� .SSVا�� ا'    	�SS� Fر��SS& ب و�SSآ��

�SS& 9ر�F اSS5 �SS0;ر *SSآ [��SS-� �SSا�(�ر�

2010��%��  29 ا
آ���ب أي �= R='& و ]+.&  Fا ا���ر�Dه.  
         �S= د_ت�SGا�� 'S�� '��0
S� يDSض و ا��S�
' �T%���ع V����5'ة �S;�� �G+���5ع ا�O ا� Fو ا���ر�

2010��%��  29  ا�G رO �C'د � م Fا ا���ر�D1 =� &�'�' ه�O اDآ���ب وه
  .أي � م ��	 ا
   

:  2 -2-3  X	ع��ر�L1JCا �Iا�L��/  

  .��' ا
آ���ب
  

  ��ر	X ا�1;�	� 2-4- 2  :

5
V�= ��G+% 9'ة ]��Z�,� ر�
��
  .���] ا
 - V�= �G+%ة' ��'� %  R:0,75 إ�Se=�   )ا��-�ح ��5 :9 ا��G` ا���آcي ا�� %+�(ا�+ ق ا��

    �SS�%�05 ا R='SS& ة�SS�= *SSآ �SS5'ا� �SS= �SS0;ر *SS9 آSS: �SS
�Gا��� �
�SS�

�SS� ا���SSم �.�+1SS,� ]SS ا�
�Vا SSي       . ا����SS� ل'SS0: �SSB� �SS�6

�SSة    و &+�SSوي هvDSS ا��+SS0:  �GSS'ل ا�r9  {اSS: أي

 ��S�  �,�F�YJ  9S:  ��S+ا� (N-1)   1Sإ� �/�Y19   أآS:   ��S�{(N)      ��5�S+ا� ، �S�'���+GS�  ا�+S ق ا��
Vا�� ا R=د Fر����' �=�eإ R: ،75�
�2� أ���%. 

    SV��5 ع�S��%

�    و&.+�S�   ]S ��  %5.25: ة;�Sر  'ة&X ل ا��;�Sع ا��-S'رة ا�S�

�S� ا��,1S ا�

� :9 آ* ر;0� =� 5'ا�� آ* =�Gا����V�05 ا%�� ا�� ا R='& ة��.  

i�'� �,~ا��� �G+ا�� ]��Zر ا����X� آ���ب
  .��' ا

:  2 -2-5 I�Lا� �,;Jة�   

SSVا�� ا R='SS&' �SS= ��.�SS+29 ا�� �LJ�YYg    ��SS� *SS9 آSS: . �SS= *SS�  �LJ�YYg2015  29  وأ��SS أ
Vا�� ا �,�� s,G�8ر 3 150 000' و��	د    SV�= �GS+�5  *S:�Z��5 ض��. ة;�Sر  'ةإذا :� &	 �آ���ب ا�

 '=}ن ��,� ا�� اV)   %  0,75+ أي :0'ل %+G� ا�+ ق ا���'�� ( أ:� إذا &	 V�= �G+�5'ة :�<
�ة 
    s,G�S�800 082 3  ر�Sـ       [د��S5 �
�Sة إ�'SV�= �GS+% ر�SG���55,138 %   �GS+�.:   ة'SV�= ]S+O

 ��'� 2008  د�+�G�S اS�5'اءا :9S ���    )ا��-�ح ��5 :9 ا��G` ا���آcSي ا�� %+�S  (ا�+ ق ا��
�� 1�O �G�= %� 2009  ��_'ا� *
G� 1,�.[  

  

:  2 -2-6 Iا�Lا��  

آ* ا��;�ع ا��-'رة &+'د �� �� w5;+�ط :�+�Sو�� ;
����SB� �Sون د���Sرا �,�;S0� ا� اSO'ة أي        

� �Z* ر;0���

�� ا�  .05' إ����م ا
آ���ب و�1 ا�5'اء :9 ا�+�� ا_ و ذ�`   .�X��5$ :9 ا�

2015��%��  29 و �+'د ��� ;+u :9 ا���ض.  

  ا�*�ض و�;�	� اهj1ك 2-7- 2  :
"  &�'2009/3 "  
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  "�g " &�'2009/3ول إهj1ك ا�*�ض  

   

�J ��ّ�1/ ����1;,� ا�;�ق ا�8*�	�� ��� ',�& ا�,��ن p*F و ه� )�/�ا��<�ح /�e �= ا�,8| )  ه%a ا���اول وG( إ��اده� �
�;J�1ي ا�dا���آ(    .I�Lا� �,;J��1ده� �ة�~ ا�	ة  ا��1 ��uxا ا�eV ��� �8q
� �	�eا ا�*�ض �;�وي �!�ل ا�8;~ ا��%e�

  Qه�� �F�"إ G� ا��)�ع ����S� �Iا�Lا� GFد &gx �*/�;(   %  0,75ا� �	ا�;�ق ا�8*� �,;J 0,75+ أي �!�ل %.(  
 �=[� �eVا اux��ة ا�8;,� ا���g!�� ه� �!�ل J;,� ا�;�ق ا������ �8qC ��: و�= �g& ا�S;�ب إ��J��1 ا��L"�� ا���1�� 

�eV   �,�;	2008د �، وه� J;,� ����ة �= ذ�| ا��1ر	X إ�� أg& %  5,138 أي  % �eV�,�F�J2009 [+0,75  إ�
  .ا�*�ض

  
  
  

  ا�*��� اC'���  : د���ر 100

29  ��%��2010  :  
��cع ا���L1JCا X	1;!�� ا��!��1ة  ��ر� ة�

  ر-��/��,

29  ��%��2011  :  �Lا� =� p;( ول� &gأ�Iا  

29  ��%��  أg& أول );p �= رأ'��ل  :  2011

29  ��%��2015 :   &gأ �uرأ'��ل� =� p;(  

  
د���را �,�;0� ا� اO'ة أي  �X��5$  (20)إه�lك �� ي w5;+�ط :�+�و�� ;
���� ��Bون

�
��

�� ا� .05' إ����م ا
آ���ب اrو�1ا�5'اء :9 ا�+��  وذ�` .�Z* ر;0� 1/5 :9 ا�

  
:  j1هCع ا�Jك  

  
  ��م �� ��  %5,25: ة)�ر

   % G+%5,138� %)  0,75 +�!�ل J;,� ا�;�ق ا�8*�	�(ة أو ��1��

�ة �rا ا��� �B� 1�6r ��'�  2008 د�+��Gأي :9 ���  { ه� :0'ل %+G� ا�+ ق ا��


* .  (% R:  0,75 إ����G�= %  2009 { �=�e  إ�1G� 1,���_'ا�( 

  
:  

I�Lةا��  
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 �*8	� juل ا�!�� '�8ات اux��ة ��Zر J;,� ا�;�ق ا�  -
 

2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000  

%4,7000 %5,27000 %5,27000 %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,90625 %5,9375 %5,9375 %5,8750 ��%��  


��ي %5,8750 %6,0000 %5,9375 %5,87500 %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,25000 %5,31000 %4,4700=  

  :�رس %5,8750 %6,0000 %5,9375 %5,81250 %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,36000 %5,23000 %4,2600

4,3000 %   أ=��* %5,8750 %6,2500 %5,9375 %5,50000 %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,24000 %5,22000 

4,2300 %  5,22000% %5,26000 %5,00000 %5,00000 5,00000 %   :�ي %5,8750 %5,9375 %5,9375 %5,50000

4,2500 % � ان %5,8750 %6,0000 %5,9375 %5,31250 %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,23000 %5,19000   

4,33000 % %5,19000 %5,23000 %5,0400  *  %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,96875 %6,0625 %5,8750 �
,� �  

4,18000 %   أوت %5,8750 %6,0625 %5,96875 %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,01000 %5,18000 %5,23000

4,24000 % 5,17000%  %5,19000  %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,90625 %6,0625 %5,8750 �G��G�  

4,22000 %    �5أآ� %5,8750 %6,0000 %5,90625 %5,00000 %5,00000 %5,00000 %5,22000  %5,25000 %5,27000

4,2900 %  5,17000%  5,20000 % %5,26000 %5,00000 5,00000 % %5,00000 %5,90625 %5,9375 %5,8750 �G�= %  

 %5,19000  5,26000%  5,33000 % %5,00000 5,00000 % %5,00000 5,90625 % %5,9375 %5,8750 �G�+د� 

  
 ا��G` ا���آcي ا�� %+�: ا��-'ر

1/ %100�V�:  �2 �� اr;�ب :�i و;R ا��cا��� :�ة أ��ى �ـ ) )32/1	 ��O�8 �ـ:0'ل %+G� ا�+ ق ا����
� ا��� &*  %i�: ب�;r2� اo. 
 

  �!�	J n;,� ا�;�ق ا�8*�	�
  

��'�ا��-�ح ��5 :9 ا��G` ا���آcي ا�� %+� ، ا�.�C* :9 ;+�� :(� ع  %+[ ا�+ ق   �+�وي ا��0'ل ا���Bي ��+G� ا�+ ق ا��

� �,1 �'د أ��: 
�V�:  �2 �� اr;�ب :�i) 100/1(م ا���B ، ا���'�� ا�%. 

  

  /���I�Lة ا�*�رة  هj1ك ا�*�ض�
  

  %5,25 )��5'���ر( /���I�Lة ا�*�رة  �gول اهj1ك ا�*�ض
 ��5'���ر

�	�8' k�O1;ا�� I�Lم  �ةا��Oك رأس ا���ل ا�,�)� ا�j1هCا ���'Cا �ا�*�� &gxا 
     20 000 000   2010 

5 050 000 050 1  000 16 000 000       4 000 000    2011 
4 840 000 840 000 12 000 000   4 000 000    2012 
4 630 000 630 000 8 000 000   4 000 000    2013 

420 4  000 420 000 4 000 000      4 000 000    2014 
210 4  000 210 000  ---  4 000 000    2015 

23 150 000 000  150 3    20  ا�����ع    000 000 
  

   % 5,25 )��5'���ر( /���I�Lة ا�*�رة �gول اهj1ك ا��)!� ا��ا�cة
 ��5'���ر

�	�8' k�O1;ا�� I�Lم  �ةا��Oك رأس ا���ل ا�,�)� ا�j1هCا ���'Cا �ا�*�� &gxا 
     100 000 2010 

25,250 5,250 80, 000 20 ,000  2011 
24,300 4,200 60, 000 20 ,000  2012 
23,150 3,150 40, 000 20 ,000  2013 
22,100 2,100 20, 000 20 ,000  2014 
21,050 1,050   20 ,000  2015 

 ا�����ع  000 100  15,750 115,750
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  ة��I�L��/���1ة ا�  هj1ك ا�*�ض�
  
 


* ( %   5,138 )��5'���ر( /���I�Lة ا���1��ة  �gول اهj1ك ا�*�ضG� 1,���_'ا�( 
 

 ��5'���ر

�	�8' k�O1;ا�� I�Lم  �ةا��Oك رأس ا���ل ا�,�)� ا�j1هCا ���'Cا �ا�*�� &gxا 
     20 000 000   2010 

600  027 5  600  027 1  16 000 000 4 000 000  2011 
080  822 4 080 822 12 000 000   4 000 000    2012 
560  616 4 560 616 8 000 000 4 000 000    2013 
040  411 4 040 411 4 000 000   4 000 000    2014 
520  205 4 520 205  4 000 000    2015 
800  082 23  800  082 3  ا�����ع    000 000 20   

  
  


* ( %  5,138 )��5'���ر( /���I�Lة ا���1��ة �gول اهj1ك ا��)!� ا��ا�cةG� 1,���_'ا�(  
 ��5'���ر

 

 k�O1;ا��
�	�8' 

�Oة ا��I�Lرأس ا���ل  ما�
 ا�,�)�

 اgx& ا�*��� اC'��� اCهj1ك

    100, 000 2010 
25,138 5,138 80 ,000 20 ,000  2011 

24,110 4,110 60 ,000 20 ,000  2012 
23,083 3,083 40 ,000 20 ,000  2013 

22,055 2,055 20 ,000 20 ,000  2014 

21,028 1,028 - 20 ,000  2015 

 ا�����ع  000 100   15,414 115,414
 
 
 

  
  .د���ر �,�;0� ا� اO'ة  9�6100 ا��+'�' 

  

  
  �q= ا�1;�	�  2-8- 2  :

  
�*  � مrل ا ,O '�� �� �+ا� �Vو ا�� ا ]� 29   �+'د راس ا���ل ا��+� 

 �LJ�g   ��� *9 آ:.�V9 ا�� ا: u+; اول '�'+& R�  �LJ�g2011  29 و �
  �LJ�g2011  29 و&+'�' :9 رأس ا���ل � م

         �SG� 	��'S�  9
��Sآ�   �Z ن &+'�' ا�� اV' و&+S'�' رأس ا���Sل �nS��8 9S  ا��S د�
 �C��  .  STICODEVAMا��

  

  
:  

  
  ا�1;�	�  2-9- 2

  
     �GSSS+% 9
SSS5 رق�SSة ا���SSS
� ا=nSS ا���SSS:> اrآ�SS اري �,��SSSض ذي ا��+SS[ ا���<

R�و&�'ر %+G� ا���Sدود �9S   . ا���دود ا���'رة وا���0دل اrآ� اري ��+G� ا���

��ت  �8SSS+�
	 ا�SSS
�
�SSSة �5�rا RSSS��GSSS+�� *SSS� ا���rا �SSS�� 1SSSإ� nSSS
G2ا�� nSSS�

�
,G�  . ا��+�
 �S

�ة وا������rا ا��� �B� 1�6T� ا���0وف ��'�=�S   :0'ل ��+G� ا�+ ق ا��

�G�= % 2009  ى    %  4,388ه �S+ا ا��D1 =� ه�G� ي :9 ا����وض أنDوا�
�GSS+% ��'SS� ا���SSدود ا� & 9SSZ�� ،ض�SS�. % �SS+5,138 ي SS5ـ �lSSل آ�:SS: *SS'ة ا�

     �SSإآ� ار� �SSB:ز ه��SS�& ةwSS=�Zار وا��'SSC
   و�,1SS هDSSا ا�SS�rس، =SS}ن ��SSوط ا
0,75 %     /SS;1 وSSإ� iSS��;�5 j��SS.� يDSSا� ]SS��Z�,� �GSS+���5 `SSص، وذ�lSSXا� 

�Vا����.  
  

  
: 

  
2 -2-10  �,;Jآ�1اري وxا Q��eا�

  ا���دود	� اxآ�1ار	�
ا�Q��e اCآ�1اري        -

  )J;,� ��1��ة(
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o* ا��+G� ا���S+�: *S0)& �Sو�� آ9S: *S ا��s��SG ا��'= �S� ا��.
�S� وا��s��SG          و&�
 �G+ا�� vDو&+�وي ه �� G�,�S��Z[ ا�DSي �.iS��;�5 j��S إ�1S      �� �� �% 5,25ا��

  .ا����lX�Vص و;/ ا�
  
  

  ��دود	� اxآ�1ار	� J;,�  ا� - :
  )J;,� )�رة(           

  
  
  
  

  .�� ات ��+�  ��'ة " 2009/3'�& "  ��R إC'ار ر;�ع
  

  
:  
  
  
:  

  
�!�ل  ��ة  ا�*�ض و , ا���ة  2-11- 2

  ا��1اد ا�*�ض                              
  

  ا��ّ�ة  -

  
 ��
���ت ا�lXص، و:�+ م �,1 ا�='& ]+O ��'0ع ا����ات ا�� �): n=ا �

�
��
وه  :0'ل :'ة ا���ض i��;�5 j��.� ]��Z�� �G+���5 إ�1 و;/ . ا
  .�� ات D�� �G+���5ا ا���ض l6ثي ا�����V، أ ا�lXص

  
 ��~G; 	�

	 ا��0ّ
�� ��: ال ا��� ����5* ا
:�'اد ��,� ا����ات ا����5 ��'ّ0�

)�~V�= و lCأ .( �
وه� ) �cء :9 ا�+��(و��G0ّ �9 ا_:�'اد O 5'ات ز:�
 �

�� ا�.�����ع ا����_ *�r�0دل :0'ل ا&.  


� %+G� ا���V'ة وا:�'اد ا_��cام ���5* ا����ة ا��� ّ>�5 i�6ّ:�دود��w�&_ 05'ه�.  
  

 �
 :و��	 uGe ا
:�'اد O+[ ا��0,
� ا����
            T           t      T            t                

 Ft/(1+i) ∑/ ( t.Ft/(1+i)∑) =ا
:�'اد 
t=1                       t=1                                      

 

  : أو  
 - T   ا����ات �,�� ه� 
 - Ft   ة���,� ��

	 ا��0� Tه� ا�
 - i   ة��= *Z� ة'Vا��� �G+% ه� 
  

  .��� 2,808 و&��ّ' ا_��cا:�ت ا���0,�� D�5ا ا���ض �,1
  
  

  
:  
  
  
  
:  

 
  �!�ل ��ة ا�*�ض -

  
  
  

  )  ,;J� �q/1�(ا�1�Cاد  -

  
ا
آ���SSGت ��DSSSا   ، �nSS��8 9SS ا��+�SSه�� ا�SS:�0�     هDSSا ا���SSض ا��;SS-: ���SS'ر    


9     ا� SSS�09 أو ا��
SSS
0
G2ص ا��XSSS���  �SSSO ��: ن SSSZ& ض�SSS���SSS= `
5�GSSS� 
  .، ا� �
G��5 u رC�ا��^';� ا�!��� �
'��i1ر

  

  
:  

  
2 -2-12 n�z�1ا� �*	�<  

  
  
  

  )�ــــP �ا�ـ1 2-2-13
  

  )�P ا�*�ض�� -
  


	�أ��'ت ا� آ��� �,� ;  Q1�FN�8�1	04=�   ، ر �,�F�J 2009،  	,+ا� ]+O��8 1 &2 ر ) ��ن("ب ب ب"، ا�0'د ا�.�: R:
��ض ا��;��� : e ع هvD ا���Bة �,�'ى ا�2 �*  ;�ر,�.  

  
��Sض :��ر%SO ��5 �S'ات ا�S�rى ا��-S'رة أو �5
SC'ارات lG��S5د إ_ أن &�Sدي          ) ��ن(ب ب ب و��
' هDا ا�0'د ,� �S� G�� دة :

�5
��<lل ;S; 1S,� �6IS� 'S'رة ا� =�Sء      ���5
��cا:�Sت ا����
S� ا��S+�5 �S�';�0[ أآ�S=       �So   ا��yوف ا
;�-�د�� أو &,` ا���0, *S�rا
1,�rاد ا'�rف وذات ا��Cr9 ا: �
   .أه�

  
& �
,�� *Cر ا����� أن & ا�)�T� �

� :�S: ,0ت :+���S,�         �&��0' ا��Bآ� ا�'و�= S�5 `Sض وذ��S�
���  8 ال :S'ة &+S'�' هDSا ا�;

0
��� ا����
� ���G��Z و:���� هvD  ا��;�عe1 و,�.  
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  )  14'��� ا�P�(�1 /����8ة  ا�<�درة /����� ا�J�L;�� ص اJ}� ر(
  

  

     )�P ا���آ��� -
  


� 2ف�,�G  �,�'ى ا�2 �* وأ ا���;��  و;' و0e/ ا��Bآ� -�
�> % رث أ=�آ�  ، :9 �8ف�,�'ى ا�= 1.�: R: �G;ا���ا /.& ،
��اء، ا�Dي ��n,0 أ�~� w5رR5 ��آ�ت  2003أ=��*  �G,�29 ��5ر�F &2 ر
�,| ه�S:> ا���SV'ة   وهDا ا�� �)
إ�(�ر أ��ى، آ�ن %�

�x .,: ��-5 �2ع�
i %�  ا�= R�  .و
ر&��ع آ,�� ا���x �= �8�Xف &�ا
  

 Fان  10و��5ر� �2003 1.�: R: �G;ا���ا R=ر 	

�ا��Bآ� ا�'و�
� ��T(�ر  و��~/ :9 &�;
	ا�+,�G  ا��2 ر ;�رت �(�� ا��

�ة ا��'ى 3و ف �,��وض ا�2 �,� ا��'ى ب ب ب: إ�1 ا����� -�
� :�8�X ا��Bآ� :R &�ا�R  ذ�` إ����دا �,1و. �,��وض ا�C��

�� 
� دة اCr ل �5
�e=� إ�1 ا����ق ا�+.  
  

� ان   �Jرث أ�F	Q1�F �o;�رت وآ���  2004:�ي  20=�  Fر ا����� ��5ر���l� �
 w&2003آ
' ا�r'اد ا���� �B,� �Oآ� ا�'و�
� �G,� 1 &2 ر.�: '
  . ,l0:� �,1 ا��'ى ا�2 �*وآw& `�Dآ

  

	��,�;�رت ا� آ���  2005=� أ=��* ;  Q1�F�o	�Fرث أ�J    ر ا������)�T� �
 ب ب ب ::ّ('دا &wآ
' ا�r'اد ا���� �B,� �Oآ� ا�'و�

��وض ا�2 �,� ا��'ى,�  �G,� أ=�ق &2 ر R: ة ا��'ى 3و ف�
-���وض ا�,�.  
  

�5
��cا:�Sت      أن &�دي ا��yوف ا
;  3ف و��
' هDا ا�0'د *S�rا �S= ء�S= رة   ا�'S; 1,� �6I� '; لl>��
�5 ���-�د�� أو &,` ا���0,
1,�rاد ا'�rف وذات ا��Cr9 ا: �
  .ا����
� ا���0;'�� �5+[ أآ�o أه�

  

 �SS=26  *SS��=2006أ ، �SSا� آ�� /�SS+OSS�,��	
;  Q1YY�F�YYo	�Fرث أ�YYJ    اد'SS�rا ���SSر ا���SS)�T� �SS
 ب بب  ا���+�SSB,� �5 SSآ� ا�'و�

�ة 3و ف;�ر:R أ=�ق &2 ر   �,��وض ا�2 �,� ا��'ى-�   .ا��'ى �,��وض ا�

  
 �=29 �
	���ا� آ��� ا، ;�رت 2007 ان  ــ;  Q1�F1	ــر N�8  SB,� �O ا���� �
     ���ـ�ر ا��S ـ� �S)�T ـ�آ� ا�'و�
S ـ&wآ
' ا�r'اد ا� �8


�ة )& ن( 3و ف ;�ر:R أ=�ق &2 ر   �,��وض ا�2 �,� ا��'ى )& ن( ب ب ب-�  . ا��'ى �,��وض ا�
  


	�ـ��ا� آ��� ا، ;�رت  2008:�رس  24=� ; 1�Fـ Q�81	ـرN   S8 اد ا�'S�rا '
    ���ـ� �SB,� �Oآ� ا�'و�
�S)�T� �Sر ا��S    ـ�
� ا���S ـ&wآ

�ة )& ن( 3و ف ;�ر:R أ=�ق &2 ر   �,��وض ا�2 �,� ا��'ى )& ن( ب ب ب-�    . ا��'ى �,��وض ا�

  
 �=6   *S��=2009أ   �S; ، ا رت �Sا� آ�� S���	
;   Q1Y�F  N�8Y�1	ر       S
             � ��S)�Tر ا�����S   ـ&wآ
S' اS�r'اد ا� �8
S� ا���� �SB,� �SOآ� ا�'و�


�ة )& ن( 3و ف ;�ر:R أ=�ق &2 ر  �,��وض ا�2 �,� ا��'ى )& ن( ب ب ب-�  .ا��'ى �,��وض ا�
  
�� ا�;�8ات  14- 2-2��c &�i��  ��{8�   
  

 n.ا� 	ا�+�'ات �� �,:�O 9 =� ان
=� ا�5ام ا����ع �lل �,+� ���5 �C	 ��B�,ورة =� ا��G د ا���2وG; 9: �B;���,� �O* ا��+�ه�

9 أO' أ�~���V . ا�(,+� ا��0:� ا��0د��  و��	 &'و�9 هvD ا����;�Bت =� :.~� ا����ع ا�(,+� ا��0:� ا��0د�� 
و&� م هvD ا�(,+� 0�5


* :-��] �O:,� ا�+�'ات وا�'=�ع ����o��� .  
  .:9 :(,� ا��Bآ�ت ا��(�ر�� �,1 ا�(,+� ا��0:� ا�C�X� 5.�:,� ا�+�'ات  و�,o�� 9: 1,�	 365ا�1  355و&�nG2 أ�ZOم ا��- ل 

  .  آ�� أن :��O *o:,� ا�+�'ات =� ا�(,+� ا�i� �:�0 ا�.n أن �� �5	 أ:�م ا��.�آ	 
 
2-2-15 �I�,ا�8}�م ا�� :  
  

إ�1 ا�X-	 :9 ا�� رد ا�Dي وi0e ا���% ن  أو ��9Z أن �~n&�� 1,� i0 ا�Dوات &R~X ا�� اV' ا�+� �� ��;�ع هDا ا���ض 
  .ا���د�� أو ا���0 ��

   	SS;ن ر %�SS��5��~1SS ا�  �SS� �
SS+% 'SS[ ا�SS-X	 �1SS, ا�~SS: 9SS: �G��SS'ا�
* رؤوس   اSS:r ال ا���O & �SS6رخ  96-113إISSا��                   
  �SSS=1996/12/30  nSSSS,0ن ا��� %�SSSS�5  �SSSS

c   ا�������SSSS

SSSS-X� �SSSS	 �SSSS+�1997�     ا��-�SSSSف  ا%��O  'SSSSVا�� ا  RSSSS~X&  ،                                  

  .20 %�,1 ا�~��O : �G+�5 �G'ة 
0
G��~,� 9� �,1  و هDا ا�-X	 �V��% و �
� ;�T� *5ر��ع  �05 ان :'ا�
* ر;�ع �,1 :,` e�� �
�  9
أ��Xص :�0 �

~���5  �

9 :��� آ,
   . 1 ا��R��B ا�+�ري ا���0 لا��Bآ�ت أو :�0
  *-�,� ��G839و  �G��~آ�ت &�2ح :9 أ��س ا��B1 ا�,� �G��~9 وا�

0
G2ص ا��X�r1 د�* ا,� �G��~9 :(,� ا�:

ا�� ا�V ا��� ��.-* �,
�� ا��l� �G��~��5 ]��2ل ا�+�� �05 ان ا�.+��5ت ا�T� �C�Xد��ر ا���� O/ �'ى ا��G ك او 
وذ�`  1992د��ر ا�� %+� أو �05 ان ا���وض ا��;��
� ا��� ��	 اC'اره� ا�5'اءا :9 ��ة ��%�� �'ى ا�-�'وق ا�� :� اإ


� :9 ا�.+��5ت1000د���ر�,1 أن _��0'ى     O  �=1500'ود :s,G �� ي �+�وي &wوض  ا�����,� �G+���5 د���ر   �C�Xا�
 �: �  .  �� %$�lد��ر ا���� O� 5.+��5ت ا��G ك و�'ى  ا�-�'وق ا_د��ر ا�
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����ت ���� 2-3!� 
  

2-3-1  p�'ا�� �ا�;�8ات /��,�ر- ����c �1F/�;| د �ف ا���آ�< =� n�oو ا�� }� kuا���:  

	 ا��S;�2Gت و آSS* ا�SSX':�ت  ا����
SS�   . خ. &�S م  ا��SS+�I�  ا���o�S�T�  �SS:�0ر ش   ,SS+&اد  و'SS�{5 �SCر Gى ا�'SS� u
SS� إ ، ا�


 " 2009/3'�& "ا���ض  ا���0,�� �5;�عO �,
  . �ة ا���ض8
 9� ]��Z�,� ��,+دة ا����Bة ا��� &�| ا�'Vا��� �G+% ر�

� ه�&	 ا���Zوا�.  

 
   :'�ق ا�;�8ات   2- 2-3

�' ��'ات :9 %�$ ا�-�K ;�5,� �,�'اول &.$% �5 �
أ:� =� ا�r اق ا��;��
� . ��5+ ق ا��;��
� �'ى 5 رC� اrوراق ا����
�' ��'ات :�'او�� :9 %�$ ا� &l=  رج�X��5K�-.  

��5+ ق ا��;��
�  "2009/3 '�&"  &��0' ا��Bآ� ا�'و�
� ��T(�ر ا�����، �Oل ��	 ا
آ���ب،  �5�'�	  8,[  إدراج  ا���ض
$% �5 �
  .�'ى 5 رC� اrوراق ا����

  
  
�Oل   ا�����   ا�'و�
� ��T(�ر   ا��Bآ�   &��e!�STICODEVAM  : '�0 ا�*�ض �= >�ف �Vآ� ا��*�-�  3- 2-3


��اءات ا�~�ور�� �'ى ��آ� ا����C�    "2009/3 ا�*�ض '�&"آ���ب �,��ض ا��;���   ��	 ا

�م �5���5
STICODEVAM  �G��Zا��;�ع  ا�� ��
�ّG& *�  .:9 أ

  
إذا c% *-Oاع ��' إC'ار أو د=R أو &+'�' هDا ا���ض =�  :9 ا��-�ص  :  ا���SآP ا��>1O� ��c �F� ا�d8اع 4- 2-3

�
  .ه�:.�آ	 & %$ دون �
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  "'�&"ا���آ� ا��و��� �
	��ر ا����� 

  .ت.د 15 000 000 ��آ� ��
� ا
�	 رأ������ 
������
 .B1129231997 $% �5  ا�+(* ا��(�ري �'د. & %$ -��1001رع ��ن � راس 16   : ا���� ا

 ������
���5(�
cا :ا�<�ض ا ��  .ت ا�-���
� وا����
� :9 :0'ات و ���راتإ%(�ز ��,
�ت ا
�(�ر ا����� ا���0,
1.��53 :+��� وف   �,�'ى ا�2 �*" ��آ� �
* �,1 ا�0'د ب ب ب /&.-,   �
-�  .2009أ=��*  06=�   $=
�> را���< ;
	�:9 �8ف ا� آ��� �,��,�'ى ا�

   - 3- 2009 )�ض ر)��� '�&
  �n��8 9 ا��+�ه�� ا��0:�:-'ر ر;V��5 �0� د���ر ا� اO'ة     200 000دت :��+	 إ�1  20 000 000ب 

%0,75 �� ��  + ��'�
� %+G� ا�+ ق ا��>�: :�Vا��� �G+% 
 �� ��  % 5,25  أو/و

   �� ات 5: ا��'ة  

1.��5 :+���  �,�'ى ا�2 �*" بب ب " &.-* هDا ا
C'ار ��Bآ� �
* �,1 ا�0'د sرا��� <�
  :9 �8ف =
  F��504ر� �G�= % 2009    

   2009 أآ� �5 29 و :(,$ ا
دارة ا���0�' =� 2009أ=��*  14 ��0�'ة  =�;�ار ا�(,+� ا��0:� ا�

�ة ه
�� ا�+ ق ا����
� �'د �w& 09 -675   F;�,�  09&�ر�	2009د  


� ���5اV' ا����� �,(�� ر�� ا�� %+
� �'د% %��  2009د	;�,�  12 ��5ر�C 149 F'رت ا���Bة ا�
 

  ........�25;� اآ���ب �'د 
K��0& �;�25 �'د ............................................................................ أ��,i) ا���~ ن(ا���~�) %.9(إ%� 

 أ��* .......................ذآ�  � ....................أ%1o �        )1(  ا�(�$        ........... .................................................
   ...................................................................................................�.+�ب
��-5  ................................................. �
ا����� ......................................................... ا�(�+

....................................... .............................................
..........................................................................................................................................................................................ا��0 ان

..........................  
 

ا��;��1 ا���ض "إ��
� :9  �ر;0...................................................................................�ـ )اآ����G(اآ��G/ ) %-ّ�ح أّ%��(أ�Cح أ%� 
2009-3 "   5�V�� )100( Vع ���5 ا���%

� �� ات 5و&+'د،�,1  ....................  � :59'ا� 'د���ر  �,�;0�  ا� اO'ة  ��R ا��

�� ا� 5'ا�� :�X5 9$ ا�

.............  ......................  ��
�
9.ا�+� ��  ا��+�.��  ':R إ�e=� ا�� اVد���را �,�;0� ا� اO'ة      520,000��  :)1(  وا��.�+O �G+[ إO'ى ا���2
�  �G+% �
  %005,25  ة;�ر %+G�   �          أو/و        %0,75+  ن ن س  ة:�<

�= �Vا�� ا R='&  ........................................   ��� *9 آ:.  

* %+X� :9 ) %�(ا��,�/ ) أّ%��(أ%��) %-ّ�ح(أ�Cح � �
0��� ا���
��ض ا��DSآ ر أ�vlS        2009ا� 6��S5 nS,0ا��� �S
و  و%+X� :9 ا��DSآ�ة ا��0,
�G*(� ��&���، و �,1 هDا ا��rس أ;G* �,1 :.) %�(ا0,8/ %(vlأ� ��
Gا��;�ع ا�� *Z� آ���ب �,1 �'د  و
  .ا

�9S ا�,(S ء SZ5* ا� �S0�� *V�S �� ا��V�S+X ا��S� ��S�& �S اء �9S و�S: ,0: RSeت %�;-S� أو ��S�8� أو %�SB                 ) %�S (_ ���0 هDا ا
آ���ب &��Sز��     
  .:0, :�ت &�6w �,1 ;�ار ا
آ���ب

  

'�& �: 1~���5 R=م أد)R='%(: (1)  
Oا'�%  
O د'SSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSS� `SSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSC �2SSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSS1...............5 ا�SSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSS,� ب .SSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSS+:........................... ع�SSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSSS= ..........

.................................................................................  
O F��5ر� �Z�5 *� .�5............................ �5�+O 9:)��5�+O (;ر	ا���� ح ب.............................................................................  

 s,G:)	,�
� ����	 ا��SG��Z�  )  ............................................................................................................. 5,+�ن ا���

�� ا���o* ا�
)2(  

O .................................ر�; �V�= �G+�5 �0;ر.  

O .................................�

>�: �V�= �G+�5 �0;ر.  
 

  :�-�ف �O   �  :     �05 ان ................................................. ا�'اع ا�+�'ات ا��G��Z��'ى ) %2,[(أ8,,[
�    i
  O+�ب :�-�ف =


��9 و &+,�/ �Oرy% �=)���,ّ+& ع)D�0* آ(�+� �%�oا :����و ا�'Oوا  
 -------------------------                             �= $% &............................................  

    l� Re:� =� ا���Zن ا�����[ )1(

)2( �Vر ا����
 )3(ا_:~�ء                                                  �ّ�� O+[ ا��
            ".ا0,8/ و وا=�/"أuX5 Ke ا�
' و ;G* ا
:~�ء  )3(

  
�X+%   
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  "'�&"ا���آ� ا��و��� �
	��ر ا�����     

  .ت.د 15 000 000 ��آ� ��
� ا
�	 رأ������ 
������
 .B1129231997 $% �5  ا�+(* ا��(�ري �'د. & %$ -��1001رع ��ن � راس 16   : ا���� ا

 ������
���5(�
cات ا�-���
� وا����
� :9 :0'ات و ���رات :ا�<�ض ا ��  .إ%(�ز ��,
�ت ا
�(�ر ا����� ا���0,
1.��53 :+��� وف   �,�'ى ا�2 �*" ��آ� �
* �,1 ا�0'د ب ب ب /&.-,   �
-�  .2009أ=��*  06=
�> را���<$  =�  ;
	�:9 �8ف ا� آ��� �,��,�'ى ا�

   - 3- 2009 )�ض ر)��� '�&
  �n��8 9 ا��+�ه�� ا��0:�ر;V��5 �0� د���ر ا� اO'ة    :-'ر  200 000دت :��+	 إ�1  20 000 000ب 

%0,75 �� ��  + ��'�
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