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RESUME

Le concept de gouvernance sanctionne un niveau de développement de la
théorie des organisations. Il se pose comme un modéle de gestion du risque
d’agence, signe de divergence d’intéréts des fonctions de propriété et de
management. Cette conciliation entre principal et agent est de nature productive, en
ce sens, qu’elle participe a la création de valeur.

Cette problématique s’impose, a travers la fonction bancaire, comme un
parametre de performance, visant a accroitre ’EVA et le FCF.

Elle s’est imposée, dans le vécu monétaire algérien, a la suite de la crise de
Khalifa Bangue et de la BCIA Banque. La bonne gouvernance a donné une autre
connotation a I’activité de la banque: renforcer la confiance vis-a-vis des
deposants, en méme temps que de rapprocher le profil de la banque du standard
mondial. Cette orientation du modele de la banque ne manquera pas de renforcer la
bancarisation de I’économie, et de stimuler la croissance économique.

Les mots clés : La gouvernance - La théorie des organisations - Création de la
valeur - Bancarisation de 1’économie - Croissance économique.
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ABEF Association des Banques et des Etablissements Financiers
AFEP Association Francaise des Entreprise Privées
ATM Automated Teller Machine
BAD Banque Algérienne de Développement
BADR Banque d’Agriculture et de Développement Rural
BCCI Bank of Credit and Commerce International
BCIA Banque Commerciale et Industrielle d’Algérie
BDL Banque de Développement Local
BEA Banque Extérieure d’Algérie
BFR Besoin de Fond de Roulement
BIS Bank for International Settlements
BM Banque Mondiale
BNA Banque Nationale d’Algérie
BNPA Bénéfice Net par Action
CE Capitaux Engagés
CEO Chief Executive Officer
CFCG Center For Corporate Governance
CFO Cash Flow Operating
CFO Chief Financial Officer
CFROI Cash Flow Return On Investment
CIMA Chartered Institute of Management Accountants
CIPE Center for International Private Entreprise
CNEP Caisse Nationale d’Epargne et de Prévoyance
COB Commission des Opération de Bourse
COSOB | Commission d'Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse
CPA Crédit Populaire d’Algérie
DAB Distributeur Automatique de Billets
DSF Discount Cash Flow
EBE Excédent Brut d’Exploitation
EPE Entreprise Publique Economique
EPS Earning Per Share
ESB Ecole Supérieure de Banque
EVA Economic Value Added
FCF Free Cash Flow
FMI Fond Monétaire International
FRBG Fonds pour Risques Bancaires Généraux
GAB Guichet Automatique de Billets
IAS International Accounting Standard
IBS Impéts sur le Bénefice des Sociétés
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ICGN International Corporate Governance Network
IFC International Finance Corporation

LBO Leveraged Buyout

MATIF | Marché a Terme des Instruments Financiers
MEDEF | Mouvement des Entreprise de France

MONEP | Marché des Options Négociables de Paris

MVA Market Value Added

NPV Net Present Value

OECD Organization for Economic Cooperation and Development
OPA Offre Publique d’Achat

OPE Offre Publique d’Echange

PCN Plan Comptable National

PDG Président Directeur General

PDR Préteur en Dernier Ressort

PER Price Earning Ratio

PNB Produit Net Bancaire

RBE Résultat Brut de I’Exploitation

RE Résultat d’Exploitation

RN Résultat Net

ROA Return On Assets

ROE Return On Equity

ROI Return On Investment

SAA Société Algérienne d’ Assurance

SATIM | Société d’ Automatisation des Transactions Interbancaires et de Monétique
SCF Systeme Comptable Financier

SGBV Société de la Gestion de la Bourse des Valeurs Mobilieres
SIBF Société Inter Bancaire de Formation

SIG Solde Intermédiaire de Gestion

SOX Sarbanes-Oxley

SPV Special Purpose Vehicle

SWIFT | Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication
TBR Total Book Return

TCE Transaction Cost Economy

TCR Tableaux de Compte de Résultat

TIC Technologie d’Information et de Communication
TPE Terminal de Payement Electronique

TRI Taux de Rendement Interne

TSR Total Shareholder Return

UNDP United Nations Development Program

VAN Valeur Actuelle Net

WACC | Weighted Average Cost of Capital

viii
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L A. Fares : « Corporate governance in Egypt from a banking perspective », workshop (2), CG
from a banking perspective (CIPE), Egypt, February 5.2003, pp. 2-3.
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1 A.A. Alchian, H. Demestz : « Production, Information costs & economic organization », The
American Economic Review,Vol 62, N°5, December 1972, pp. 777-795.

2 E.G. Furubotn, S. Pejovich : « Property Rights & Economic Theory », Journal of Economic
Literature, 10, December1972, pp. 1137-1162.
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Source: Encyclopédie de wikipedia,
http://en.wikipedia.org/wiki/principal-agent.problem, consulté le 30/11/2010.

1J. Morvan : « La gouvernance d’entreprise managériale : positionnement et role des gérants de
fonds socialement responsables », theése pour le doctorat nouveau régime en sciences de gestion,
université de Bretagne occidentale, 29 novembre 2005, p 29.
2 R. Cobbaut : « Théorie financiére », édition économica, Paris, 4éme édition, 1997, p 92.
% G. Lécrivain : « Management des organisations et stratégies : Pouvoir et gouvernance dans
I’organisation », dossier N°5, université de littoral, p 10.
*J. Morvan, op-cit, 29 novembre 2005, p 31.
®> R. Cobbaut, op-cit, 1997, p 339.
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1 J. Morvan, op-cit, 2005, p 31.
2 H. Alexandre et M. Paquerot, op-cit, p 8.
% G. Lécrivain, op-cit, dossier N°5, p 10.
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'S, Coussergues : « La banque :structures marchés et gestion » , édition dalloz, paris, 2éme
édition, 1996, p 73.
2 F. Parrat : « Le gouvernement d’entreprise », édition maxima, Paris, 1999, p 32.
* F. Parrat, op-cit, 1999, p 32.
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® F. Parrat, op-cit, 1999, p 34.
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1 G. Lécrivain, op-cit, dossier N°5, p 8.
2 F. Parrat, op-cit, 1999, p 32.
® R. Cobbaut, op-cit, 1997, p 345.
70 U= ¢ 2005 oS3 s g e cJlall de dlaa 5

> F. Parrat, op-cit, 1999, p 32.
® C. Zied, J.J. Pluchart : « La gouvernance de la banque islamique », proposition de la
communication, février 2006.
Y. Pesqueux, op-cit, 2000, p 26.

19



dagdl) 318 NS g das gal) Y Sualll

138 s 5all (5 ypana s BY) Galaa (i) ¢ el o(@Da) Granlisall JSG (o Jalal) 4ul<s) -
@A) 5 A sall 35100 (& DD uaalusall 48 5 Jla 8 Abad) Alland H) Jane 5 2 3l
Ao sall A ) sl 5 Nl 4 ) 5 (0 (Saall i) ol JSiia 7 hay
Y sl 138 0¥ (@ geaagus lase (e Cayaiy A dalal) Lmaadl o LY aalie G -
sUasi gl o 511 Gulae ) Leailusi s slian dabs £ 5l J)sa¥) (puaal (G )y il 43S0y
pedsis Alasy () 5a 8y ()
Clida gl () paign w1 A e ABEs O diay Vs dusall e el O sl sar (pealian -
Al e Jaleall g i) gall e J geand) cilalon e laldic|
L] alea s Aadil (pa s pall (p paiinnal) slie) e Jant sluny yll-cpoaal) (e 4805 sl -
oY) Juel Jte
slaiad) Adas Jilia agud) Adas -

L Gl G Ua (el Ly
el 30y ) 4gle 5 i Lae o3 ylalae ST Cile g e 8 Cpiilall J) sal aladiial ) @IS J gat -
O3l Aga e Lgualias) 5 ASLall 48 sl
(oM G saa Jlaial e 2 5 Laa dflia) 3asa (s 8 e Bl J s -
s omodll gt J8 el 8 A5L Hhlad) aadal S laile ¢ gnlall callay o) aBgy -
L) 8 jad (e 2T Nl 835 () gray
s 0w JAY) Gt luall Qe ¢y gadilal) () patlacal) -

skl (Sl (3 58a) Aualal) JIsa¥) (e e 3 e JON I8 GBa dadh Il (jaeslisall
2230 o ) i 138 5 ey e (3 i () 54 gl Aia iad a A realiall
Olie Y o Aball s jals aaliy -
Ol Jasaill e Jaay slisall ad -
Al D pren Lol 2 <l -

O30 pay Al ye o bl all o 38 gall Al 2l 8 st alalall Grealisalls
Lpra st (8 s AN il e jeas agil o ) Qi) @l L8 e HAd aaalisal) AS i
Y o 5aS Gy gl (3a (39 gl lana) (g shady Gl aed 35y S dile il
sebbual) odida JiBa (JaSsl) Lalad) 3 lay) -

)iV il paill CaiSs ddadaly Cililual) ke olE dagii Legin o jlaill Gaany o ¢Sy
sars elia) gl Al VL e Dl dulad) (5 k) aladial 5 laY) Leleating ) @l ) slaall
S e 2 s pall il sladll

.73 U=« 2005 ‘DJSL&-}M&)A‘J\JJ‘ e J\.A;é)\.hl
2 R. Cobbaut, op-cit, 1997, p 339.
52 U= ¢ 2005 o83 (as g e o Jladl ae dlea (5 ) 3
20



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

a5 ¢ ppanlisall g @il AR e 4l ) (Smith et Warner) s 5 e old
Llagin dliaal) o jlcail jaaeS et 4 ) Gl 2336 @l of aalie a3 )
8 il Ll daie A (o il Jerdias A sall () Cua cJ saa¥) A DOla) a5 Ladie -
Al B8 Al e calina aladiu
JsY) i) aa maal) 35V diall ary G sall Lo Chila Bagan () g0 Sllia ()65 Ladic -
(48l aliant ane Jga il lalie Cumi ) LalS ¢ ST A gl il LK)
Oraaludl e 508 IS8 agu) Ll das Jisads ao ) s Al A gall o585 Ladie -
(Ll (5 8 s Jal (e o jlaliial Lgale (31 jaall ¢ 5all Ll ai Cus)
agas) (e duan elac) A (e cpnaall 5 peabinadl o albadd) Gojlial e aall (Say
2;\.@.'\.4 Ll e B2e GL"-..‘ Jadl 13 cu,]):m.au
Bw\meﬂaudwumugﬁﬂ\gb&;‘ﬁ@aﬂ_
Ol A 5leii) (addT ) (e yiey 45Y cetloall (e da se ) A58 ) A8IKS | a8
Sl lliaall oyl s ket (e Aadlll NS Sl ASEa) da el Jglall (e cclliS
31 S8 (Cpaall) 5100 5 (Canlisall)
(‘“’"\U"“—’EM‘(‘LL"MJ _:\ﬁdﬁjﬁjjmg,jj ‘&uisjy@sj\aydsié&j J;\ glac) -]
4 palic day )l (e ()5S A 5 A sall JA0a 3 Y) i yualic
Ak GGl 4 Hlas Lpal 138 e s Al il kil 5l e calilSall M) 23 sail) -
.3 58l
Sl 13 by el Cua dgalliaad s s gall jaall ol g Gaay adiyall Jlualld LSl alu -
el Lale Jeany Al 3Kl jlie Jga il pa 500
;0 > e (H.Mehran, 1995) &) e G (5 5S35 3Ll JSaa -
Aeaday L) all s e Laia ¥ Ll el sl (e JSE 5 cullll ¢ el -
s all ALl g Aol ol gl Cpand (2] aili g2 5 puxilall ¢ Jall -
S A @l el Ao 15 ae e Ul 2ok GlASA (e pusiall ¢ all JiaY) jdisall
BUISA (e il ¢ jadl Jana oty Lgulad e
e Aiainall SN dpaa olad G joaall Jad a5 il
UM%M\&JLL\?“ Jaa @j c\hu&\d&ju‘)ﬁuca‘)\d‘ﬁ\ ula}ASdSZua\f-z
%) 5 pealuall G llaall bt il 38 5 e
+ yalic B pe JSET 5 Ao AT A8 1) dalai)
el g adudl (5 g 8 dudliall -]

L F. Parrat, op-cit, 1999, p 31.
2 H. Alexandre, M. Paquerot, op-cit, juin2000, p 16.

72 o=« 2005 co‘)s..lé..w@‘)acdbd\ e J\.A;é‘)\.ks
% J. Maati : « Le gouvernement d’entreprise », édition de boeck et larcier, paris, 1999, pp. 123-
132.
® F. Parrat, op-cit, 1999, pp. 41-47.

21



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

e s g e kel G paall S Cus e aiall 138 (H.Demsetz) ibuels =
Aprada (8 L dosns pall 228 (Audlially Chaly (9 g (o8 o) s paad e dia 5 LY A4S
s 3okl ) A 5ally (505 138 (8 agallias g Lull dpadi) yiu) (g el Hlial Le 13ld 5 jlas
Osoall 4 el e an e Hl) (e By dm g0 50 108 5 (3 gl (8 ) sa T Leadli Alad) o2
(SOAY 58 (e Auans all Jaldanh (5 50 a8
G Liany agudazy (g pdall (o dadlie 48 (8 (3 gu o jlic by 10 el paldd) Janl) (85 -2
e Cnopaall el 8IS Cans 22y 138 5 Ay Sl ISV 530l J8Y) 3 5k 5 ) HLEAL s
AS AN A Jeally et s il Jal e Cpasbusall pllan 5 (i jlas Al agild juss
Al 8l dee dds o e (H.Manne) ole 1 <1965 4w i ) (§sudl -3
DS IS el sl b A agd e i I Al & dpaall
Ooomdall U8 (e 3 laY) 6 g ol 4 3leiV) gl Al a8 Syl S Adlad ST Akl jiags
paan an Jrdll aeiSa Cpasluoal) (U8 g s Al Cliiall 85 )l dsas ) ol il
Ol e a3ty ey aalia y axe (e il A8l (4
ot Ll Jiai g Ataal) A0 ) Aadas]
s e 3lall Alla 8y paill 3a B e B (i i Sy sopaaliall Cy puail) -]
&b oS Cppaall Gy b e Aaliaall 5 488 sall (Say Cy gaaril) By sl (pnd cJlall il 8 daga
glaily Jlad juaisll 134 ey Al 3550 JEY) o aaiad 3 Gueaalisall dalall dpnanll
aaluall a5 A gall aglicd Cpaalisall (¥ ¢ il 138 4 e gandl gllaidll Ll (palall
REE]
Jensen et ) oSl Guis pasadlly Cpdlsedl e 23 s gl el e 2
shal aia g ~lLY) alaad o ST glee WS 6 558 agud e gyl Sla LS «(Meckling
3 i 1) e Gpell aend) (e Abme Ao panad® L ) sl S
a8 Cpetlisall mllias ge pgallas g s s sl iy
Glaia Jaadl (85 ok (e (5l Jlall Gl y ansi 1e) ) o Adaliall 008 511 5 il aY) -3
A @Y A8 je ataliaa o el JS8 el a Y Jue sty Jeatal y A< 5810 oY) e da
Go all G paa) e Janm JS o) a0 138 5 e el A 4 3l gl e il ana (alalal
ALY agild yua
AS il Ay sl 5 laY) A S Ll oY) 00 old (E.F.Fama) Lelé cawa 5 oY) (ulas -4
s 5 4S8l daly diasy Loy 0ol (Bh 255 9 gl Claslea agaal 8655 (pall
050 (ol @lligd bl Gl W) plas e 448l ks a5 oYy Gadalall G oY) Gl
A8l (s g Cplisal) G LA G )oY

Cronaal) e A jlaall 481 e Y lmlad (U b s ol AIS 4 ylai Olaal o
1;1.4&»} PRPY

L F. Parrat, op-cit, 1999, p 58.
22



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

) yall el
o0 it e Jaall -

g s il 3y e ASlal) Juaiil s i 1976 4w (SMith) Cuend Al 50 i
5 Led L sl claid) e cpe 58 e Cupal Al ((Guadl) A8 e Aaluall 243 )
Frll il 5 (hyine paad 5l Ll Led IS5y (5 58T sliia g ¢ padll

5 il e (e (S5 A gaall clubadl L) ) 48 il 5y Jues

Lgrdia (38a3 Mo Jarll 54020 s
Sl Caiad g Adada ol W S0 e e Lalaad) D il Cslul) Loy 46 sl 350y Wl
Dl

e Joand ) dpaladd) e gladdl e 0 e dpuadadd)l cilulpadl & SLasy) i
Al i gally gl ol LY

2lgie Jsla Bac = day 4ld ¢ piilall g DLl (s pellaad) (o e AlS Jad dpully
Bl e (3,1Y) Jlael e 34 50 Cay jlas) guiilall Lelaaty ) AU CadlSs Jlay) -
.ub)moj‘:‘t’}.‘u%tﬁm

Adliaall Cal yla¥) ae dale 48 yhay Jaladti () ¢piilall 5 SNl (e ISV S 5S35 0Y) e Gany -
Clay 58 Glo gl Jie cpilall olad sliiall Cld jual (e aad Gall agic o 298 s -
paaludl e ~l YY)

:ME\;S\“.‘SS{’,

i (8 gu Gl Juaii¥) dilee 8 il agallias Cua AN A8 il ylal (o juad 13)
Oinall 48l je o CallSill s Jant s GANS 5 ol Jaad ) g0 Lee DA 25a g
el e slanal) Jala adasill G s Al Ulal 45 )iVl y A sinadl) agilé jad Jaya g
“i ot s lld b agu jualic A IR (e S sl 5 JS sall G oSl o2a L Japally
bl oyl -

sliial) e Aaliadl e glaadl JS de 80 gty Sl o Siman o0 plall o il gaal) Jila3 Y -
fo Cum e o) s dpad i) adalias (Gaiat) e sleal) @lli anding g dlgd aldyles @8l s (1
%Py\uﬂ\ﬁjﬂuw\b&w&%}\Mu\u&d\w;qﬁﬂ\m

71 Ga 2005 083 Ga g e eJlall 2o slas 3
T4 G i g yall 2
68 = i g el ®
*J. Morvan, op-cit, 2005, p 35.
® H. Alexandre, M. Paquerot, op-cit, juin 2000, p 9.

23



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

s lae ST aliiall Jiine e il slaa Ll sLiall 5 5)a) of el slaall Jilad aae 4 jlas i
Jlanall 2 5l ) cpllaall g (g paltinsall

2 8 A Sl s Ja
S o paall bl e 485 el Jal (e JSsall Lo a il il 5 2l p&Y) Cidlss
Op Jeadll CallSs 5 oY) Gudae oli) CllSs Jie cdallns e 3 Cld joal aie 484
A Galaa s 0 padall (udae L) oS g caladl jpaall 5 Gt )l il
uadl @iy Jeall gl Hla) JSi dada ol dga sall 5 JS 5l (Blaii za) 33 S o
fas Chagy o edall oyl (e AS N Aalal) gl el b e Cpealuall Capla (e Badall
bl mllas pe dal g G b duaddl) agallas
il pajladll e daililly sguS el JSgaly Al iy jlan (e Aifall Liludd) g
D i) LAY 5 3l sell ) (anadill AN Ale b i) o mllaall
Sl da i) Sy WS e i ) 5 CiaY)

%) Lgtnnds Cons Sl S ot
(Linda) i Aul 50 caua il 581 2 58ay Ao yall ANS gl (oSS () 5S35 3 lal J38Y) 3 g1
e 1987 4aul
Sl ity A ldl) ladl) Jaliiy (Gaiall) JSsall Loy Al AN iy uma -
Slaiall e 4l L alid e Caldl)
G dagall e slaial 488 50 CallSs Jiaiy (sLaiall) JS L Aalal) ol 5V i 5 jena -
w2 Al e L seas dal (e 530l Lealla
Bl e g3 palall 4dSs  d8latll Ul Je cp 3La0 8 Aliaiall g Aiiall 5 jludll -

o g Al AR A< 198345 (Diamond et Dybvig) &&us 5 O s zdsad 3aa
OY ppadll Lali e disasi i 5 clagladd)l Jila Y Aagl (e gally il o 38D
axx (sedsall Jaadd @) gl i e agaily s o agiclinly ol Cpas gl aa aed all
Sagdl sal gl U il 303 (520 4k 5 4Kl J saa¥) die 5 anis ie Jah il sleal) Sl
ehela ol (@) Jlla) cpall & S il 185 At ISl o3a Wi pepal) laal -2
Gl 5 Gl dlaw e AL aglsia 3 sban sl slag 5)1Y) DDA Gay agu)
) lala sai LY
(La théorie des colts de transaction) ciliiual) 441 4, a3 ;B

B 53 5 g L G & 1937 A (Coase) S caen sliiall gl Aaall 4y il
G siall elal 5 (3ol ¢ dBlatl) 5 (o glailly Adlatiall CHlEdiall CallSia (A8l ST Ciliia bl e

7877 = = 2005 oS3 Gaw aa ya ¢Jlall 2o slea 3 la
2 J. Morvan, op-cit,2005, pp. 34-35.
* F. Parrat, op-cit, 1999, p 6.
* G. Lécrivain, op-cit, dossier N°5, p 9.
75 0= 2005 ¢o83 Gas aa e Jlall de sles (5 ®
® L. Scialom : « Economie bancaire », édition la découverte et syros, Paris, 1999, p 43.
24



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

ey Jexd 1) slinall elis) OMS (e Lgaaddd Koy casiall e Ao gena ) 3 cilaal
a3 ladall Callss (s «Coase 558 888 (e 58yl s oA 3 ga 5 Allgtinall (i das
adi e et ge o deall GliSle ol e Coase )5S Aok o liiall 2ga sl s
A8 pe Al (Bl 5 Jsral) HUah (Sleie mdadll 138 & Jleall a5 Cldiall Call<s
Lelal) sy

OIS s M) iy sl CallSE @ s A 5Vl plaill (e Coase dai i
Clas ol U Aalal) 405V ASLa) (3 i (et iy Lae SlaBY) 8 (S i)l U aen oSy
Ay Lalad sadae coldles) die ) gaadaing 1908 o1 g (S HLaall oY 58 o Loliail dagall <l
ati Jadh (S 55 Al Apala) Adad i) ) oS (o UL o gy ST ST () 90y Lalai A 3la
oda (3les) el e llal g ¢S liall Az glail) (o il daaty sl 5l Al pdlial)
G sl pian o od gl caul 55 ale JSE 5 ddball AT i ApalaiBY) BNl b 4y i)
(Williamson) Ol s Jlac jriad g (A8iin A8lST a 4poliat) didin 285 o 481 e 5l pasd
Sl a3g] s Lagh IS 38 19857 A b

a3 Agllall (5) gD dyalitl) 2 3laidll i <1977 4w (Leland et Pyle) du 5 25l (e JS aiS
Ao ST g s s Ja¥) e g s ellan 3 clinal G s dllall el gl juudi & 4 geasn
Cin g 3 dle Y Jpal) ol 5l pede G2 paAY) (s el (b cclita IS L oSS
Sclitall CallSs Lgia g ddalis sl & Lianaiall o<l

T Y ) ) ga sl g lelaall a5 ) cMcliball CallSs e SlaiBY) s Hhie les LS
o litial) g O llaall adati oy Gl Batl g (Fliiadl Jals O el zledil da 0 4 L
oo sliiall Lale Joand 3l cileadll g adudl (et Lag 5 o(322m0 ) iy andailll) 5 ,l0Y1 DA
clisall g 5 (Les actifs spécifiques) e sill Jsall dalaill cpoey iy
S (Williamson) ¢swells ia Cua alindl (Fréquence des transactions)
A0 48 hadll & Cpae) G ClER)

! p.Milgom, J. Roberts : «<Economie organisation et management », PUG, 1997, p 47.
2.C. Zied, J.J. pluchart, op-cit, février 2003, p 3.
% L. Scialom, op-cit, 1999, p 42.
* R. Cobbaut, op-cit, 1997, p 110.
25



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

AEMal) J g 48 siuaa 1(1) J g2l

e 5ill Jga) A3 0
i g s sie A ciliiuall 5 6
. .
xa s S S J<a G sall (Saa
=B
Js:\)s.a (ﬁ:\.k.\ﬂ\ J\.u.n‘)!b (”M\

Source: R. Cobbaut : « Théorie financiére », édition économica, Paris, 4°™ édition, 1997, p 110.

ol b Jh (8 degal) aladl A0 ey CapSiy Taphadl 45 jlie oIS o clibiall CaglSs
pailadll s s Sl ((Williamson 1989) "4l (Governance Structure)
North ) "l s Lakiall Cile) Dl 2 giall gliad) 5 (3 siall dlen oIS g alol 25y Lol dagl
a8l JISEY) (il sall) 3olaY) s caoxdll ekl e €l xan Gua (1990
i IS Clitall CallSs Gl e ) (Kay s ccliball CallSs dallee Chagy (lld e
Mo gall 4y s 3 5 caldail)

2. K3 clasal) 46K bl dalall cilaliall g da g 3l fu o
Transaction Cost Economy Cladall ol sl ale & didadll o jlicly a3l -]
G Aalal A8e A (4 yha G A 8 Adbia o siad) 4 Jalacll 4l 32 )1 (6 ((TCE)
Aaliial) aan se g da gy dpdil e ghall dpepdall 38 sall (e 45 glite il el Sl Gl ki ¢
CulS 13) Lae (3aall iy seaa 4l 58 Sl aSad Al A Al D pall a3 dRadl 2ydw A0S b
) o g il il ylaY)
O Qs iy (la 48 jlay GaaSlall 381 ga andais UiSan ()5S 38+ 2850 aun 9o 3 siall ua s -2
Of Lis «sdaiall 138 (e iy 3 1) il 53 ¢1al 1995 4w (M Guire et Olson) os-dsl s
i (3 ylay () 98 pealy ALaBY) b IS I 5 S5 5 e daliaa ¢ sShay cpdll (aeSlall
Gl Sy Alilaa 3aa) g Apabail A8Me 2 i cadl gl e sSaall mllian pa dasale JS
Ol Galae 5l L) yaa g sliie 8 panasdl Slle (g Le dadl apaailly g syl 2821
3l JSLa L laiely cliidl ) TCE @liball Cadlss slaidl ale Syl 13 laY) JSta -3

1 p. Milgom et j.Roberts, op-cit, 1997, p 40.
Sl dea i M lidiall CallSs Al (Jr_ ‘)}E}A bty clubul) b\m . (AVinaSh K lelt) TR uil.uﬁ\ 2
35-32 La m ¢1998 ¢ (yu

26



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

Jisam Ayl laall @Ol (Sunkenness) 2la_iw) axe aalal &5 léidl da Al (W TCE
Lo e age il ciliiall 5oy s dpaidaiill ill ¢ S Gum dlgd pSil) sl e
s il b llan o (A Jiaii 3 S8l O Cus de giia A0S 5 ClEDay 30 i jaali ey o8
e Jad ol laslaa (83 el (any SIS0 ellays ojlial 8 L ja JBY) e (S0 dita
IS sall (ad il ae 4 i

L p s clitall CadlSil dagall JISEY (any @llia
el Gaags ((Williamson) o sl s <ok (e zellacaall 138 Jaal 1cila glaal) Jaliai) -1
Gamall s clgie Ganll CalISE 1) Adla) GABLaiall e g 53 s0mall Cileglaall Cailsa S e
bl paibiad J s Gleslaall and Clidae e (a jtall dpailly Cadlsill aa (oS5 )
20l g S da 5 phadd) Al J gaYl
Leold AaaDall A48 e oIS gl Jladl () 55 Ladie (liiall CadlSs slai) ale b 24, gy -2
i Lo daidle Al ) Zalall Lale 3 jhaand) ity «(moral hazard) & sise yhalaad jads
Gl Daall 2y Lo Gl s (Gilsal) o dae agic 5 48) e Lalad) Caall ¢ 4
(lsaadl
Ciligall ol plal 508 ane ey Uil e ol SIV) CallSS Lgiaa (e S g 3 el ST -3
Sagilel 31 o) yia) e A5 a8l aae g dball cilllaie Sladl g dlue o

Cliball CadlSs 4y jlas 8 48l Clesleally oy Lol Sl LEAY) (S0 XS~ l
ol by d s Ji Gilaglas e oy Ledie (g1 358l RSy p jad dleny oLl 2ie 138
Aclanal)
S i) daS ga Jumdit Land) Audatl) [UaY) il callaal)

sie (e ) Gt 8 el e BLUA ey bl cibne 1) A Lo Y1
s (o A Sl & dalladl SIS AN (6 S L Caa g Al Sl JlagdY) lara 5«
Adsall gl Gy Caph (e 1385 agenlly QKA AaS s (add dpdlle ulras (5ol
Aaiadiall

sl e alaie WU 18 5 oS il AaS gad A g il dlaely Jsall e € 8 WS
3y sdall )il y OECD 4zaiill g (sabai¥l () slal) dakiia (5alae duala 5 Al gall Ll
DY) 1 b s il

Clophall daa 5 V) (8 Lo dipna J 9 (85 atall o )Wl 5 yoluall 5 4 sall foaluall 028 arand
G skl @l e D) Jad 3y cponadl Gand 5B Gl il cels A
i) el jal

38-37 U L e ga all
2'S. Coussergues, op-cit, 1996, p 7.
® Ibid, p 41.
*J. Maati, op-cit, 1999, p 14.

27



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

S ) AaS gad A gall (galial) oY g

b aad Gl Lty pala®®Y) o slaill dakiie (salae A csalaall o328 aal I 5k
& ey DS Al AaS sal A pal) 4081 (salie ) Aila) hpallall lLsbai@Y) (5 58l Lgts gume
S i) AaS a3 pe (53
OECD:4xiill g @dbaﬁ\!\ Ogladl) dalita (galia -1

Qb <1998 Ji sl 28-27 e 33l A ) sl siwall e die A glaiaV) o 8
e Sall aa @l AV o585 Gl dabaiadl (e «OECD 4paiill 5 gabai®) () slacill dalaia (ulaa
Oe Jalxall (e Ao sene guia g Galal) g Uil g A gall Cladaiall (e la e g eliac Y dgika gl
(salaall 038 Jaad Thath Adaidly el Joall jhat cilea s Jidh dajle e IS AN A a0
“roh e Ghiai e
By dxa) e dalias (53 IS e Loy Aelusall a5 28a 5 Allanll -
Ao axdaed s Lale Y agie L08Y) ((ranlisall dles -
ALl b Adalully 5 jabiall aie -
(IS adinall 5 Jleal) mdlas sle) e -
AS Al Bl dlas Lgma (S 4 )la) JSLis 2 5a 5 (e -
AS il J)sal alasin) s g Al ¢1aY) daal e (o -

Zasaill o U Cuilie 4dd A dae gaadly IS 3N AeS s Ly OECD Ji sl
ALY 3 jie o gran @lligh ¢l aay oSV ALY oY) Zasaills 3 suSla slasY]
Jsll e Sals OECD dalaial Uise (555 o) (salsall o3gs a5 agl) 2l ll (e 2y 3l
el adasill g s pall g 38N HURY) Cant s aniS Jal e atdsen 8 clac ) e (1
TS il saall A sall phaiy dpaii 3 550 Ld ) oA ol phY1 il il daS ay
s A A gl (3 sall (e SN Lo iaaie ) )5 Lo (galaall aal (e (salaall 038 yainiy
A A saral) AGL) foabaall Uama fgaliall sda Ciela g «lS Al AaS sl il g Jula dlae)
2001

%1t s B IS 55 AaS g o lid At ) (53l (06 ) i Aadiiall < jaual
ls ) a-AS‘QAJ dh.é J\.b‘i u.ul.u\ 362 9 Olaa dj‘g\ \-\,\Aj\

(S s 3 (canhali g 9308 el 3 g g (5 ) 5 all (e 43l ¢ Jladll HUaY) 138 3 g g (lasal
DA (e 13a sl dpalad lBle L) 8 agle slaie VI 3 sull 8 oS Ll A oe) 5 (ge
= ol Y

39 U= 2005 oS3 G g e el 2 e (35Ut
51 U= ¢ 2003 & ¢ 35 23al) i uSuY) eliy by 5 il 2
22 G B g S s oS3 s ey ¢(CIPE) Halall 4 sl e 5 5l S 53
i a ol (OECD) il 5 (gabaiBY) ¢ slaill daliia (g3laa " : (CIPE) dusalall ad gall e 5 piall 38 50
5 0= <2004 " s LAl
5 U 0 S5 Bas aa e ¢(CIPE) daalall 4 sall e gyl S 50
28




dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

) s Al 31y Jalil) saliaB¥) ol o 53l L)) Caagy Sl A gl ) auiay -
Al A ladll 5 AL a3l gl o8 iy (3 guall (B (S SLall Lgilay N 81 5al) e
ALl Aalia®Y) ilill Ay ) dpeal cald S il Led Jaxs 3 4 il dpadasil
JS&y laanse dla o il Galiaial GBlas 3 clgad) Calide (Sl gl )58 (35S0 o -
308 Ao ganay il IS il AeS ga il jlae O G Aalad) daliaal) dadd e ae gl
dulaal ulee Al (515 S dpakaiil) il sl (S LA (8 e A slall el (g
5 pall 5 Jandl 50 53l il 85 (DY) Jlue Y O 5l Aaa) sl
Leilond 50 AL 3 ) gall 5 Al il 5 Aalual) bl g Lpaplaiill g 4l 53Y) leall ol 6% o -
Conliall i gl) 8 (685 () i Ll )5 LealSal o (e Slzd de i ga g anadia 44 Hhy
Led a3 7 i) 5 58 aa ddladi

Ay G L el SN AaSpn Ul il i o Gl i ) et A Jsall i
(o8 Al 4 55 5 Adnblaall Coagy «Jlac V) il jlaa s Ay sadly il o g 55 dpapdaiil) cilallatiall
Ol el (8335 ol agall (pe 48 138 (e ¢ JaS s salaBY) oY) 8y (3 suall da) 3
Gl jlaall paain Ao ALLEN 43,085 Sl daSga ) pualic Calite o Sl
e el g Jladl) L) dlee ()l ¢ dad (e g S ) AaS gad Z8AAY 5 A gl 48UAY)
Bl Gl jlaall (e 4y gl 5 Gl e adl) s Ll | jeaie 56 ja ytiad ) seanl
AStal) (g gia qulanal A 1) CRIUA o) 9 Cpaadlall (3 g 5 S fasal)

Tleia s Apba¥) gl gia A jlas gl Jem s ccppatliall laall b 55 oy
e Jasad ol J) -
A Al Al ey s ) Gl gladdl e J geanl) -
(Ot Lusall Aalall dpranll e L) Ay guall 5 4S Ll -
S (s eliacd J e 5 ilasil -
AS il Ll (8 s -

e Cmatlusall alall pmaal) clelaial & oy gaail) g Alladl) 4S il dua i Gratlusall () oS
HOPEN
Sl Jsan 5 lSas gy (3l Lo Cansliall < gll 8 4K o glaally Gpanlosall 25 35 -
dan) by Aaletiall Gl Led Loy 3 lay) (daa ) ALY ass gl cpaablisall da ) 4l -
Ao ladl
coslaall eliac ] ala) g sl 55 Jie A Sl ) A 3 Craaliall Alledl) 48 liall Jagoust -
a0 oV shaasy o (e Cpealisal) (any S Al Adlansd Il il il 5 JSLel) e Zlady) -
oY) (e agilSle pa i Y 5 jlagdl (g

3V Cpatlisall ClSle () €5 28 cAiidiall ASLal) cald S il 8 4al @l ) 2 sk (e ) die
Jaltiand Jamy oLl gl ol ) sty ALl A8S3 e i Y G (S il agul (o jraall Al
e onlsill oda e o)l se Hlefiuly Cpealisall s 2l L 135 celaY) e il iy
oaddd o Jeny (3 Y1138 alend (sl ety o 05 (gt Liadl (AN la Ll

29



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

S 5 lgiay Jaad A el Gl sall Al ) AL (5 5o ey Y al S0 581 gl
st Aoy ALl 5l Lgians 33 )80 38 5 (B (s sale s ) LgtiSla 5y 5 Lal |1 8 2455 Laie
Ll il
et Luvall 4 gluiall Alalaal) sl fasal)

el @l 8 Loy ¢ panlisall 48T 4 slusia dlalra panay O oy ¢S i) AaS g ) b
gl e Jlad (o sad o J peanll freaaliad) 281K La 58l 2l 5 ccuilal) caaalall o 08Y)
LA (e Aalaall 038 15 agd sia
dalaiall Cila glaall e Jsand) (o (g palionall DS (K g (3 siall (i Ll gl IS ) S -
ol U s il o Judlal) d8S,
Glaal daliad Wil sa) ab sl L asty G JOWY) selul e ABY) caalie dles -
AWl Gaaall
Lale BLEY &5 48 yhay im il 13gd (i pa sl ) e (530 Gaob e < gl YY) -
o) A8k e aal) ddiall ae
sl e Sy gl ddae JB e ) 0 g8l pran £lR) -
| shany () Crealusall A1S) ans () cAaladl dpraall & Laialy dalall Cile ) jaY) 5 cllead) e -
e (3 geaill 4y graa 32l ) A AS 580 sl sal (5255 Y Gl Ay sl Allas e

sl sl aladiind Beli) (e Allen Afiu 40 g3ty A JUl Gl ol G peionall 485 ygia
Jal sall (e AaSlall aill (550 Graablusall 51 3 0Y) Gl ol 4S80 (5 e caila (anads
Cropdally SLE Bl Gallae alal ajd dllia (65 a8y Jld) Gl sl (B Aaled)
Clua o dalal) agallassaly ) o Jend Ll a5 2lall LaSlal) cal) (5 93 (raabisall
Bsiadl Gn dhe Hud dee (S (g palisall Gleall 5 65 die 5 (sl 2 (realisd)
iy 3 gaall oo JBa) Jaaw e A8l 38l O Cus Cpaaluall 43230 5 il 5 A8
Lo 13) Leadba) 5l Leadle A<l rans A8 (3 siall Loty el ) il (mnal dima Al 29 g5
LeSlei) o
S yal) daS ga A pllaal) cilanal 9z ) Tagal)

Aol cl@lasy dagn Lan o ool sy ) cliadl (laal (§58ay Gl jieY) ey
Al g (gas 35 BIA 8 ) Clasal g IS AN Jadil) o glatll g e Jeall
P8 (sl LliSy Al (5 gaal)
Oalelall Coyla e bl 2485 5 5 la) 84S Ll -
(SN el g Aball il Al gleal) e J pandly agd Zlaud) -
AENAY) e 5 A plall e il jlaall Gl agalaial el e Y s B lY) Galaay Juai¥l -
Aras (o Juiy QlSHAL da pai 8 Gl jleall 038 gl i e (RlEEY) a2 Ay
Aallall Lgilal S0 Ay Hlalaall 2y 3 5 Lgaen b

5 U 0 S5 Bas aa e ¢(CIPE) dusalall 4 sall e gyl S 50
30



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

£ sigpangdag i yfiaty Gaed )l mlladll Glanal (e o gilall ey daclall ) sud) 3
o) 13 S a5 o6 La Lle 5 (AT (505 aghgia o 35S cliiall ) adiall claiay)
S il @lls e ) jaai ST da gy g adual dle (al 5881 e 3508 ST S i) 4 sal aall
S i) oy Ladie Jpall (any 80 Ailas J1 (3) usl & Jand ) ol Adpmacall cBland) il
daliadl Jeadl Gaaly oAl 138 gy Ao orgpiill e (asiy jlueY) da je (e
(Blaiall 138 (e ClS il AaS ga 815l ) ) 5 0 seedy 38 A il
LA g 7 lady) : ualdd) fagall

Lalgll Cile g gall S e anliall B 8 maall adull FLadYl Ll laca il
ekl aal diiall L8Al o aady o8 Zlaad) sl dgay ey Cua 4S5l ddleidl
e el of Ll (e LS ¢pud) bl o L&l clS il e i3l & ) sl
¥ diaaiy ) cang be G ey LIl Gl (31 sl (8 48 e ddadlaall 5 Jlall Gl ) ada
b Lo il il Jalll
Bkl Lgdlaal 5 4S8l cillee il 5 d0lal) il
<y poal) (5 s 5 a5 S LS -
1Y) Galas eliac] e e glaall gyt 1 cadiil) ¢ 5 oY) (udaa clala dulow -
a8 5 A5 e o) il Alaiall cililesd) -
A gial) 3 )l Jal ge -
A aladl Claal 5 cplalally dalall Cle g all -
AaS sall Gl s JSLa -

Al s anlaall dadi jall dpe il Gl sinsall Cana gie Fladyl Qi Al il gleall slac) a3
(2 5e oS o JA aal je Ao 5 Alie 4 g A A daa) ey oLl

el 1) Ay o) us dadiin Cilaslre pan oy Lpatill 5 sabiaBY) () glall daliia J g0 alana b
Ay aa ) sally 3aall ye dadiall clina) g Ule Lpagud sl oyl clinal e 4 laal)
S al JS A )50 Ay Flady) Gl Le Bale y opadiinall (e gl 5 3Ua3 ) Ll 2ay Lo
asti Lo Llle s AS,EN 8 g dole <ok agag Alla A ST el sl A
(Bl allal dlaial ~Laddl Lall Cldlaiall (sanfy (5 )Lial #lal] Jaxy S Al
BN (e iyl g pana 3 pudbaad) el
ol 4Ll g 5use (g Alialaa s Al ol i) ALY s a5l ey O 3 Galaa e
1 S35 bl g el Gl G (a5 ¢ patlisall 5 AS 0
Al ey ¢ ALY Gl gl (e bl Ao Janll -
Oraabual) Gle gane calida e figin adl 58 Cuala Lo Alany (realial) 48 dlalas -
AV Alad) Claal cldaial s mdlas el cpes 33V 5 ddle 4EMAT julaa (Guakai -
Lelent 5 dflaiaall Lplans ) AS 00 daliaal 138 5 G 1) sl e Gl SY1y (ailly
AEN Maf

o Jiatib 4l Ay 1) Cailda ) Ll

31



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

i ) sall y lalaall Ay A H) Jaall Jadad 5 &S 530 Apadl jis) dusgiy (al jaiad -
Ay il
AL Gpdanl) JLS el i) s s all p Sl dassy jladd -
Oaalusall 5 48 530 mllian 5 3 5JaY) Gudaa cliac s guidsll HLS ClilSa o canlill) sle) e -
skl JaY
Cmadlusall 53 510 Galaa eliac s 485800 5 o) mllian A daine (2 jlad (5l 5_la) s 43 ) -
Aol danl yal) @l 8 Loy Ayllal) Ll 58 dlae ) alai 5 4S80 il A8l 35 Glasa -

Al Jsbal dalise cadlad Jsall calise & 4Slall Llail 5 5 )0y Gallas 8 ¢ guill callayy
e S8 2ae a5 G A g gall i J)ga) (e I 8 Y ulae dae a g
a4l (5S35 Ld Aaglill S A (e o 51 AS 58 A clalall yue 5 laY1 ulaa sliac]
g Y 3y da e o Lobad) i Adile il ) sy A e Lol Sl AS Al Aad
Al ) e zling (s AY) JIsa ) Gy 5 8 laY) Gulae slime ] | sasay O (e Gpatliaall
Al (5 g8al) CilS 1) Al g ¢ Al 3 ke dga sl sl Cphanaadl Graaluall (e JDIELLYI
53 s3n =Y s G gl e Jgeanl) 8 agua b CilS 5 A 40V aalidl
1S yal) AaS gad Al gal) ASl) ka2

International Corporate Governance S il daSal ddsall 450l udls o
ST e s A 5eY) aaial YL 2005 s 29 4 (ICGN) Network
cpent b AEN ey cpandSY g Cllal) U gl el EN Jie Caibosasall (o el
IS a lblee (8 Jlia g abln gune JS o 4l 05K ) e IS 5l AaS sa s0le
llad) Clanal Bl s S 5l sbuy 5 popaall Gl (0 jaliine (e IS A

Lot Sl daS gl 4 gall A0l Lgy capla Al ol
Omar lasall il g - A4S i) 4 0 Y Tasall

Giahy a g copaaluall Xl ge 5 2Ll aidaat e gl J)gha Jead) g 28550 50l gl
ASLall (8 g8 e (paa] Baxall AS Al dndi) yiu) 2555y ol ulaall (o rany Caagdl s
el gadll e
PR ERA( CL«AAY\ k| asal)

138 5 ccnliall gl 3 e Aalaiall daidall 5 degal) il slaall (o lady) 48,80 e
pen ) s ALl el il 5 (3 sia Jgm g M saia¥) Jgn well ) A g (e (G pational) (Sl
panall 8 SHEN B ae 3858 Ay Jeali Gilaglae ge plad)) aabs sk LS
Gsia (o Glaglae diemie i)l e ASLEN (Sai S Cpealaall dple] Ge cilidaray
AN e ALl e 5 et Al adliall 5y gacal

1 ICGN : « Statement on global corporate governance principles », revised July 8.2005 at annual
conference in London.
32



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

daa) gall sCulll) jasal)

Ay Ll e daa) el fas Jaidd
Jalldl el ulaa s dadadl puledll Adlall 52 sall 5 shat 3 gea da1lie o ASEN et -
Mgk o SIS Al a5 juleall dia 65 ae 5 LS
Al Giob e peal B s Ol (a A (pxal je Bk e daal pall 285 oy -
Axal all
258l e (30 Jga (A Al o g gall (1N cdanl jall (g siaall Ly 8 analy o) as -
AS il el e1aY) 5 dpmaza gl oa e 3 AL
abaia Gl A1 2T 2085 (A4S J3l) el )l e e a3kl 13) 5 ¢ paall Galaa e oy -
Al cllea 5 ALl 200 a8l A e
Cu geall) (59 g Sl glpena ¢ablusal) ASla 1ol Sl fasall

= ol Tasal) 138 ) 3 aiy
oy gail) 8 agiad Cpnadlisall o] dlae Jagusi -
Abs siaa (p paiiiall (398 JS (58 Glaa 58l gl a8 e nealisall JS Alalas -
CYLaiY) @l 5 Jlenind Guali Glld 8 Loy ey aill & LA aan i 50k o 3S8 s i -
A5 Sl
B Ol Jai g a5 (B Jie S )l AaS oa il )8 (8 a9 (peslisall Caal -
Sl @l ) el e 46 gal)
Ol pall 5 5 IaY1 s Gulaall (o agiW glud s agiWladil | s jhay (Ja (paabuall (B gl -
Ot lusall alall dgmanll ¢ Laial £ L G Al
AS i) Gudlaa 1oualdl) fazal)

rosdaall a5 Sl g 5use (e
Al g <l bl dlae) ¢ 4S 31 daai) yia) das g5 g A8abadll -
Jall ol ) el 2Ll g il Al A sa il jlae Aleld e 446 )1 -
cosdaall Gt s LA Gllae 40 g8 5 48AG Jlauia -
O A i) g Cpaalisal 5 Gulaall elac ] 6 oY) G eliaall ol 4408 5 55 1) -

ALl (e peiSa 3 a5 B jray Gl s ped Cponde e OsSh Al ey ) alaall e
die ALY 5 Baall LN alaa 5f 0 el Gulaa ebime ] Ciuatly () cagilld s 5 s agilial
o ol agian Gay (e 156K Gl copaaluall dalias ity ) sl agalid
Jeall Glelya) o pladyl JAY s o any ulaall (lad sl o8 ey il
Adelisall agialild 5 agiuf i
Juee S BNAY & sl g daluaal) cilaual cilide (AS yid) Al ga ;i) fasall

(o 1l 138 83K Ly Ciela ) il i)
Aaliadl clanal e 8l 3 1) e J s s Gratlbusall alal Aelusall Qi (ulaall -
Aaladl Glaaly dlaidl L) (e Fladyl 48,3 e -

33



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

cllas ae Cplalall pllan a3l SV (e a8l g ela¥) skl aaand e 4S 5l (e -
bl G A dabiadl) Claal 8L 5 Crealisal)
Aol g el ol (335 Leilalis aua i 3OAY) Jlal Jtadl) il y s 48,8 e oy -
A=Y g dae Laia ) Al
g 31 B e algall 285 5 2223 4] 5 e Galanall o adi -
r il ) A g S e (gila -3

4w al &li (CFCG) Center for Corporate Governance <\ il A€ X
A AaS e ol AaE) i Gl ) a8 Cam S Y1 il 4Y s Je D (TUCK)
LAl il sad) Canse S il clulaia g
Sl A sa o) SV e ZLadYl -
Fotiall 5laY) akai y Cilalpal 5 sl Cus e ASLA JSan Jom byl -
dbadl Claal cilidle -
salal) -
Oomanll e o ol Glika -
(el (aat s ASLall (3 i A (e (ppatlisall 50 -
elal) g Al il el -
Jaelaiill ac) gall QY 5 o) Y -
Jalad) Glaaly slaayl -
a5 ) oY) -
Jlee ¥ Jlas 8 @3IAY) -
S ) daS ga 3o jadt dasBal) Ly LAY u..b\ il

238 Y b€ daaal 1) (S Hal RS ol Tuida g (595 ge olidl Leanad samall &) el
JS U el Al lalll Cayla (e clasall 3 48l 5 aibiadle o Lo e cadie) il
38 JAN agile 5y (el OV g (e sda ) & Loy SIS AL B3 g gall JSLEAD 5 i)
Learl o 35S il Caandl 1 8 5 (K0 calladl yae )l A (e ST jaa clS i)
(Cadbury) :osls & -1

e Clee 519971 dis e gle 8 Ll ¢ gac 12 e (Cadbury) o salS diad IS

2:‘; “Su.l\
leeai Al ol g bl dlae) (8 cpouaall e g cpnopaall Gl Sl g e danla -
5 lay!

BOIaY) Gudae g e busall (4 A8l Jga -

! CFCG : « Guidelines on corporate governance », Center for corporate governance.
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Source: M.lIskander, N.Chamlou: «Corporate Governance: A Framework for Implementation»,
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2 M. Fiol : « La convergence des buts dans I’entreprise », Thése d’Etat, Université de Paris
Dauphine, 1991.
®F. Bogliolo : « La création de valeur », Les éditions d’organisation, 2000.
* G. Charreaux, P. Desbriéres : « Gouvernance des entreprises: valeur partenariale contre valeur
actionnariale », pp. 57-88,
http://tel.archives-ouvertes.fr/docs/00/47/32/96/PDF/THESE-FVD.pdf, consulté le 21/04/2011.
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Source: C. Hoarau, R. Teller : « Création de valeur et Management de I’entreprise », Paris,
édition vuibert, 2001, p 9.
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1 C. Hoarau, R. Teller : « Création de valeur et Management de I’entreprise », Paris, édition
vuibert, 2001, pp. 8-9.
2 Ibid, p 9.
% A. Rappaport : « Creating Shareholder Value », The Free Press, New York, 1986.
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2000, p 5,
http://www.amffrance.org/documents/general/3872_1.pdf, consulté le 09/11/2010.

50


http://www.amffrance.org/documents/general/3872_1.pdf

dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

sline Jlaud )l A5 gl daf andaes o Y1 da Al Al B8 Al (e Cangll
r e el r Lea sale ) o Wl () sealisall LgSlay Al &l Siall dad asdand (sl 3 jmana
bl gLl 5 cpaalinall o) peaie JSE Al #LOY) a5 Aubis ) ol o LuY)
el A ki Ja giall Ja¥) 5 i) #UOY) (6 siae Jay )y (e sl liiall cuiSas gl
S (e Lgdaliay Lo dgal sal el i) i) o o laae b e 138 ()

&5l & ey pealusa) e a5 5l (e (Al as lawal 4818 Do s 33l 2l g
sliie (oo (Biaty zawy 5 aldll JIsaYl o Goudl & glhadl wilell oY) (s sl
il gill dladae JiS Bale ) Loaled 481K 20085 a8 (38a5 ol chagl) (1A e i ApaLatd)
e g s e A LWL Gl LS Sl el plail) 5 Lehalis 4

A mdd o Cua agall gaal sall (e ) saY) 4SS 0 ggda Jan Al 1A o gda ) ghaid
8 aad ¢y gall g (o 3 daalall JIsa¥) din g Ji bas o) () soall A 2a3 ol Jlall (il
Jonal 3 jee o Lidde 138 (il LS5 )55 adle 5 upin B 5 (BT gd Ay puall (b
&) zliad 13 ed Bsmll sai aa L Bae Jalgr daripe Aalall JIse¥) e sl
Aol sliiall (sal daal g Apail yia
Ofandsl (i Aaill B8 o ggia skl o i rAadll) (318 o ggda ) glail Aalad) uilial) -
Laa
slind)l bl dles (8 cdiaa ) skl cales 81 sdgagajal) o S 1122 -@
Bale) @lld e 3 g 3yl i 8 Adaal) 3204l Y ama gl )Y ) plas Ailall e 3S 58 dpalaidy)
Caala 3l laiin¥) oLl gf/ 5 ALl daa Hall 481K ) G cxilall g ks g aliiall A yal ado
Dl unlBal gai 3 yial) edi a3gdi B) ) gally cdabiaal) Aullall chlipls 6l auadl a5 631l g8 ol
o izl Baalia 4wl A ) oall Gy ) Caal B3aan Aulle Cilaiie ) seda Cana Ladass
kel Gand e anill die W 38 i el 5 sty 5 s il

aoSkall pladll o saldll Glewd Slie V) a2l ulie dile G sealial) liy L sale
Al Laly canluall miag 2 ilally algd dpalladl clinall (5 S Jra Lo 121 (&l sliall
sanadill sile) 5 aadll leljal o lelea dadll GBIA o sgie Ll Glileddl Galial
Adaiall ACEA il & Kia a2l aniil) Cavs A0 Lgilaias 2S5 5 Sl
Aol iuY) Leilea 5l Ly yai caled g ailall Jsa cliiall 38 5ai A aalu 3l ¢ 23
S 5 ualaidy) sliial (5 siue Ao el ) jall MAT e o) oBlédal) 5 40a) Jaad judd 22-2-c
3oy o elld ¢ atl) 8 48185 L) ae ] Al sall S sl (V) e Lo DA (e Wil
ald 38 5 el (BIA 4 sefa dpnail Aa S 1S ) 8L 5 pealisall 8 Aiaiad) Al Aalul) e
) ALYl | Adliaa) Al @ il (e ol i) Jadl Juai¥) ) s )
Cacal clinall blis Jsn W 58l Waalae) die At 5 palY) oda o el 408 yal) daal )
O el (B 388 (o) ja ) (e AdlAll il il e ey ) sl Al (Blaty age aaic @lld )

'Bulletin COB, op-cit, P 5.
51



dadll 318 ALK g Aas gl Y Juadll

e Ay Aoty 5 agililials adi jo Cilay 5l (e e e Slimdl) @l i & cliiall @l ja)
o paluall o IR G pilie Bl e dpna gl oda (R3S Pailall 5 anll il pdine SIS
el 2 gay Jasi e AW 138 Jae o g 2 pal) Jae
Aall) (314 dra pa g el ;G

G aBY) e ) ansd a3 1890 A JUi jle ol all 4 glis 288 (L Gaill (318 o ggda yiiny Y
Gl A 5 i) e dilall Gn GO A g e paliiaall JLall Gl 5 adl 48y
Ll gl el slilSe ans any Cpaslisall ALl i) w1 adly 4d ey LS 3Ll
s Jsa 1924 45 43S Jia A & se8all J5W5 28 Donaldson Brown ol ¢ swall s
e Adle 4050 jo BT B 5 pall al Hpadll Caaa " 4l General Motors ) sise
ool Al gle JBY) e oy g Bl 8 gai JS () (e @l (e ST ST Ul il
2 siadl) iyl Jull

On Onaigall 5 G ppaaal) LGBl (8 (oasbaY) ) saall Al 1A £ gain g 2ay L ruaal 12Sa
Denis s s, «Marc Pecuyer «Félix Bogoliolo Jbel ouile Cpllsa 5 (sl
:Jie Aulual) el )l Sadl daleiall O iaral) mllay 5 aady Y @lld s e 5. <Dubois
s Olai OIS o3 el (mlias) 5 Bl e cai gl o Gleiad) ddee Ge g lieY)

Sle KA ARl Jiledly Adlaidl col ) jall sady (e jlad Aadsll BIA 5 S8 o eY) ddids
ol e e Aay ) AT siae ) adige dle @aad ) clidl o e a2l
Slo Leie 1pmad & raalisall 5 b0 (JleallS olS il calise e il ail Laal et
Al (318 3 S8 1ok La (e s AiledY 5508

(e de sana o Ol 7 sk a8 4ily da ) sl 05580 alge Jlae 58 s Marc 1’ecuyer Jsi
Al Ol sud) 7 sk dle Q3 aniy pgalef Cilals fhay o sliie o #U ) s sline IS da bl
S 315 L) aad Al calasall JS b oAl dapay

EVA Jaxe leiay anill Jalae alasinl (5 pmall (e OIS LMY 220 e 43
Tobin 4 Q 4ws Layl 5 <Stern, Stewart & Co. @l LiiuY) (iSa 4 2 MVA
Nl ;i35 5 (TSR) Total Shareholder Return aewdl e Maay) slall Lé5a
(TBR®) Total Book Return ¢l Jleay!

Lad (ppeaie o 385 5 g dadll Bl A JAlaall o8 aren

1 N. Mottis, J.P. Ponssard : « Value Based Management and the corporate profit », Center
European Business Forum, issue 8, Winter 2001-2002.
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® D. Dubois : « Allocation des fonds propres en fonction du risque des actifs et impact sur le cout
du capital », 2000.
* M. Albouy : « Décisions financiéres et création de valeur », Economica, 2000, p 4.
® C. Hoarau, R. Teller, op-cit, 2001, p 7.
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Source : S. Molineus : « International and MENA wide trends and developments in bank and
corporate governance », the institute of banking IFC: Corporate governance for banks in Saudi
Arabia forum, Riyadh, 22-23 may 2007, p 6.
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ource : A. Laura : « The assessement of corporate governance in banks from principles to
practise », FSI : OECD seminar on bank governance, Hong Kong (China), Monday ; june
19.2006, p 5.
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261.0 241.8 191.1 152.9 116.06 | 108.02 70.1 94.03 55.7 29.3 & gl
(%10.4) | (%8.2) | (%7.5) | (%8.7) | (%9.5) | (%9.6) | (%9.8) | (%14.6) | (%10.1) | (%6.3) | Lalall
33 gl
2643.8 | 2214.9 | 1956.5 | 1766.1 | 1724.1 | 1577.4 | 1724.04 | 1485.1 | 1235.0 974.3 i;s
&l gl
2390.1 | 20554 | 1834.4 | 1670.1 | 1642.2 | 1509.5 | 1656.5 | 13129 | 1152.01 | 9284 e gaal
&l gl
253.7 159.5 122.1 95.9 81.8 67.9 67.4 172.2 82.9 45.8 . .
Ll
)
5146.7 | 5161.8 | 4517.3 | 3516.5 | 29445 | 2705.3 | 24429 | 2127.3 | 1789.9 | 1441.8 | sl
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Lan
%090.0 %92.2 2093.1 %92.9 %093.3 %93.5 %94.4 | %87.5 %092.2 %094.8 < sl
43a ganll
Lan
%10.0 %7.8 %6.9 %7.1 %6.7 %6.5 %5.6 %12.5 %7.8 %5.2 & gl
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Source : Rapport Annuel 2005 : « Evolution économique et monétaire en Algérie », banque
d’Algérie, juin 2006, p 86 et Rapport Annuel 2009 : « Evolution économique et monétaire en

Algérie », banque d’Algérie, juin 2010, p105.
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glay) o saildll c¥ara JS 1(5) Jyaad)

2005 2004 2003 2002 2001
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i
% 1.25 %1 % 0.25 % 1.25 % 1.25 sz‘ﬁj

Source : International Monetary Funds — Alegria : « Statistical appendix », prepared by a staff
team consisting of Erik de vrijer and Gabriel sensenbrenner and fernanda sayavedra, december

19.2006, p 31.
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2009 | 2008 | 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 | 2000
gualll (a8
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£ $a2a
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ERNETN
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ERNETN
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Source : Rapport Annuel 2005 : « Evolution économique et monétaire en Algérie », Banque
d’Algérie, juin 2006, p 86 et Rapport Annuel 2009 : « Evolution économique et monétaire en
Algérie », Banque d’Algérie, juin 2010, p 105.
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! N. Boudedja : « Les créances non performantes continuent de peser sur les banques », El-
Watan économie, du 22 au 28 octobre 2007, p 2.
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Ly ga Sty Jule 789.5 iy dga gaal) A3y 331 e o i) ciléaiine () 2007 L (10 J5Y)
p3¢d 2005 e sl bl 777.3 52006 e sl bk 780 Jiie 2007 A
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Source : International Monetary Funds — Alegria : « Statistical appendix », prepared by a staff
team consisting of Erik de vrijer and Gabriel sensenbrenner and fernanda sayavedra, december
19.2006, p 31.

19 -2008 (siila 27 391 ¢ 5228 2aall ¢ ol 53y ya ¢ &y poss gual 5 8l i Ay i Jal) gl ;i gy Bpane !
10 U= 01429 a5
522007 acisws 17 01 ¢5120 232l ¢ all 53sm " Sl Jaall B e g g e Q28" 1 L) gus Jain 2
S5 = 01428 (laa
152




400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

¢ Al ‘”,A}AAS\ e\.ﬁﬂ\ daS ga ;g.a'lﬂ\ Gaasall
Al b dalal) dgil) dajl g B das sal) 4SS 00 1d Y llaall

ol sl (st alal g peadd) g Uil yy a3 chid peadd) CladiaYl 4 Cola Lo (s 000
Ol Cpanila gl) Gl A1) G pafiisall (g (00 BCIA @l aadall aliy jring 5 ccaila¥) 5 (ppaila gl
AL g yall 5 Cundail) g uDAY) 8 AL 385 A8 yuall gl (paia Janl) ) S liraa ) i
gl Aakaiall aed gl g il gl gulas

Gkl JYA e elld 5 i 3all 8 A sal) LK) & sl )l ) Gkl J gl agle
A all peliall 5 g ladll bl 5 dalall by a5l e IS )
A8 a0 Sy A5 Y

Llsa le Msaial) e ol Gallinal da i) o Jaludall L) ALY elind U
T 8 A8 ey ciled A Adatl dlee S By il A S S il pal) 5 )
Ald )l (atlill e CadSll Gl el L s ) ) ) ana e Gl (e 2003
) dand) Ge 5 e ge aa el gl s A genll Glansall (e o LIS i
iy 27 b Aadal ely dlaie) o Cua Pl Gl gl daad e Byl e ZDLaY)
Saall sl il (e 9603 Jiad Jsaal o (1S5 21998

o3 dhaa Lagh ) gns (peadd o il i Ladie i) oliy dyad (o) Aladl) dylall il
25 Z i 13 5 Joall "oaa g sl JUae ye gz AN L aw el Gl 5550 sale 02
42003 a8

e Clleal ageldl 5 31y e Aalal ey @l ) Sae e dlE N clalull U sy
o8 e il ) gal o (5 1) aded (oS A peaall Al oyl (e )8 HAS) o3 (5l
L) e GSle Y ade ) 2003 oaote By

53 ol Lgniay ald Al i g 58l A o i e 6 jadad el lat AGAY) ey (S5 ) s
o s Al o2gd Allaa ) Al Jany e 55 ¢ Leal) alla ud gy Lulid 550 800 () clia g adali
Elae B AR pana 5 ) Cuad g 5l o3 (50 9690 O Wile 5 < ke 100 20a
Ll ye (8 bl diles Jleely CVUES (S5 3 9010 5 ¢ Y1 ake Yy olilly ol yball
e de ) gall s Aa giaall (gl i iy Y ol sy 0 siE) (o pa el B ST i
Salle Gl (e 9620 s 438 3 ) i) Caha

U= 2004 sk ¢ i al) deliall 5 ladll 4y 5 a4 jad) " ali by a gl 050 sl (o cplalll ve t
.140
2 Rapport annuel 2003 : « Evolution économique et monétaire en Algérie », Banque d’Algérie,
juin 2004, p 21.
a8 3 ALY Y a5 3 500 Jal) A jaal) da glatall e o (531 i) aadatill o5 lalaall s jelall oy dages 3
AT4 5= 2004 e 15-14 «aldll ¢ e g 0 dnna daala bl
25 ¢1926 231 (355l 33 a <" Sl e s sf (sale 2 Cued Aslae ks e e g 4" Jasl s ®
6 0= 2007 sad
® Rapport annuel 2003, op-cit, juin 2004, p 23.
GAS 18 (12 e 31T 2aall e suul) a3 ja ¢ Sl @l gill < ladl) ciiaa a1 J e
T o= <2005
153



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

oasadllg aallas () g (e sall el e Dl e eSS Al X cla el s
) Bla) o gae gl A L Jaladll oy (IS danlae Bl gl L 0S5l 45 S all Ay 3a0)
il gl aloas ) Lelisad &5 o ecliall A ) A 3Al 8 J)sed) ell piay s
Jeall il 2 a5 AT dgn s ) I s 4 8 ilS s ¢uSall Gaaa (Sl (5 Sl
CalS Lains 06175 %012 O sl S5 (1Y) ¥ ana) Anda 3258 ¥ amay Jalaty i) S LS
o Slalill o iy S &) Aadal) clid 066 5 %5 s (B ¥ amay Jalafi e senll Ssuill
e gl AV 5 Gl EYT SV (ady Lad Leeady (L3 el i) (g 35S pall il (S
iy Jrent iy cailagll g Y50 ke 1.5 @ll L z Al L) Jsay o i LS el g
L ol il g z Al ) JIsad) s A8 a lllee 48 pa 8 o jualil I Al g 5ua il 2l
Loe Al iy e g 8 8 i el ol L o8 ) dilasall A5 il s B
il mllae s Sl (3 ) a2 525 -]
gl 3 )la) de) @ 8 agaSaltade g el (g pnaal 4y oY) Ad jaall 8 Cania 3sa -2
i A ) clalull Leaun s baaey S ) Lyl s dpalad) Glel oY) LS e 23
A )
A gl a il 45 )lae W 853 canl ) Jaadl Dilana 5 il (8 atill -4
(Sl gl dilanall 408 1) aleal Ledlal DA 2 jeaall daadll alal () e puas-5
(= 2001 52000 <1999 Aalall il sall 4 i) liluad) e ddbiadl) 5 hanall il -6
(Al Al Slamanll 53 oY) Gulaa) @il 3 juall Ciling) oyl
Lo sae il llal) Ay gl Jga clibiaal) iihe Ladey o s el (e ) )& alaed) -7
Ormanty Al s sall g & il o35 31 10-90 ¢ 588l (e 162 Balall ey i) ol 51 axe g
Leallas ol cillua ke
G aiat il g dan A Caly Al Jalge ptiad AadAl ey G )l A Jal alld
ISl A sa Al Bl Camaia ) a5l se IS 5 Al 5o 5 A8 dpeLaia) ol 5o
eiaal) (uBEAY) 5 il
Al sall g Ao Lalia ) AU Jal g2l -1
24050 paliall Jol sall 038 (pania z A
98 agd (K15 ¢ el Jladdl 35 3uad) e o 3 Y ol Jalal) agd o) 3V  all ¢ U] i -
34l (o gemdll an 5 o AGIAY oy 5 Lo gae Aalal) o giall o 138 5 48 Jlaall 5 Cilagail) 24
ClS Laary AllS5 25 ) Adlal) el Ao Candi )] 2000 4 (& by giasall JS o ag pul)
JaY salall c¥ame 8 AU JOEAY) el Jxie) Cua (1999 L L YIS 5 05 Jidd
o Glles gy oagaty 4al il ) ddla) dallall o) sall ST pent Chags Lo o @d )l

! Rapport annuel 2003, op-cit, juin 2004, pp. 21-22.
2 M. Gharnaout : « Crises financiéres et faillites des banques Algériennes », édition gal, Alger
(Algérie), 2003, pp. 41-42.

154



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Qi G B Gpetlaally (g aall mieg byl g3l i) ae S juadll gadl o dan s
s Ul LS i g 58l 558 (8 2 saal glad Ga) (e S 853 508 3 )l

o ad daal 3 olid ¥y elall ) sas S5l 1 @liladl o)l &y 8 elill Jle el S i -
oadain) a5 Lae panall dali Clilee o gai Ao dandl 5 ¢ paall 5 ) (G il
LAY la jlea s JWadl (il ) 38 58 o Aiida Lt 4831

s 13a ey Cus el Lgan Jalay IS 3l 50l lalaal) Ly dpasill cllaldl Chana -
e 128 5 il gy iy Al cllaliall g Jlae W) 8 48 ol ) Gl sall 5 a3l 5 ol 830
sl el (3520 il

Lo DAY cillas g A gall Cirda oo il Jal gadl -2

i el el 4 ) calall) aila Lo 138 5 ¢ lisall dalall dnandl e -

Ao yeaall Cilileall Ly sall Ll 8 dplaall Cile ) jaY) ol sl e -

e gand) 240 511 g Aynlacall 5 ALy sl Q) 8 Al

Adlilal dda gcaall yie A jall 5 o gill Jglan B Hla) 5 pia g (4 (@l aae -

Ll s S 3l el palall el ) e 40 dagliall il -

sl Al yn 93 ety IS Al (s 8l Al Jii g aall g ddaall o) 68 ) yia) aac -
el

JaY) 5 b g il (e B ) laiin) Jysaiy ddlal) ddadaall ay i (A S Caraia -
Al Ualid) eaaa3 (3 Jlaall (e 5 jia SV anay g
oila e e @il A i e dgasil) cilalud) Jad o S 138 2y
i) ddaai ) A ) ga g -1
21l e salll LA i

il )l s (s sue l saial g el -

i€l )l il e Je Jaad el gl g Aadail laialy o adaiill g 3 ey 3 a0 -
Aadail) o3 (e s ccliall A sl i jladdl JMA (e

s g il 5 aadl) sale] cililasy Glaiall 2000 Jisdl 02 8 F5all 01-2000 A8 Uaill -
AL il pall s gl

Agia¥) Ol jleial @liall 2000 Jisil 02 4 L3l 03 -2000 a8y alkaill-

e G sy A8 e Glaial) 2000 dasdl 02 3 ¢ 5l 04 -2000 a8 alaill -

el il Cile (S8 Ja g 55 amy (531 2002 s 17 (8 &3l 01-02 & aldaill -
Al O (38 il Gulalaiall wia Y Jiiaill CailSa i/ 5 iU
Aol Jd e Clay paill z3la Gacaiall 1999 sl 12 & salall 04-99 &5 Y -
bl a5 s daast s (e Ailall Gl sall

! Ibid, p 43.
? Ibid, pp. 48-51.
155



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

A a s Cipally palall alaiill g o il Glillde aaly Bleiall 03-01 A, il el -
HeoBl U s sz
0 ekl st J o el JaY 225l 2002 sensd 29 & soball 09-02 &5 e -
el il sall & gl oyl
Agball) )8 gaa g -2

Aalle 3 sl 3 ga g e ddS A Adeaill ddee il 2003 Jidl B ABIA de sane Ll
Js8i salae dllia 5 S 53 il 1.5 0 5385 &) = sl ol e ol ad S S 50 lle 1.3 a8
1l alaal) (g e 3 AR a3 Cum PV 9 Sl 8 e sl A5 A1) IS IS
3:lgia g Aallaaina) <ol jalall -]
daga s dale ddiay A gl o 4 )l dagn 7 135 A jaall Lialll 8 (0 Gl slan 435 5 -
wasadllda g o 48 padl alll
e dsall Jla Lleny man il 5 (@il o ualill 4S iy dalatia (e geai g alSal o) -
Jaia
& o5all 11-03 & ,a¥) Lein (gas ¢ sl Y1 5 dadaiy) (mmy 3 laill sale Y (AT < jalie -2
Bl 2004 ke 04 & Fo3al) 03-04 a8 oUaill 5 ¢ 3l 5 28l (315 2003 <l 29 A
A padll Klagll e ol

TDA (g 138 5l gina s Lol g Lielaial 0S8 U AGdA) oliy 4l cdla
A ganll ligl) o Jlie) e ¥ Jhle (oa ) Jeai A gall e 8 il i -]
Aalal) aliy ailasll jaae 5T S8 ColS e laia¥) Glaall GlS i 5 @l b g Jie 5 S
138 5 O gl (3 suall 8 Llalad AulSa) XS Lgilai ) (o0l Lae cualal) @l i) & & laié -2
A sSall G dalat ) Al oo i) 4l sl Lo sale 1 Ja¥) padl) Jysall (g0 Leayay
pdns de gand) dpelaia¥) 5 dabeaiBY) il pall S ) g 5all 2004 L 8 " ausl 2aal”
i) Lk s IS Laga dualall gl sl g 1y
dual e padid 7000 a2 AL il Jlae 5 @l ) g st aclaia¥l BV (e -3
WSS peaally (o slaily | 53S Cala 90 20000
i sill BDL dxdaall dpanill cliy Unal cands &gl gl & ddall ely Llasa (g (e -4
12 5l G Lo Adlal) el e aliial Al 5 408l (9 gud) (8 Hlin Jlle 4.6 e Lo s iy

18 (12 e 311 238l ¢oo guusl) 5l 33 pa ¢! dpulend) Al ol Aimaia Baa gl il 2 L) g T
5 0= 2005 a8
2005 5a8 18 (1) 12 0o 31T 238l g 5ol 5l 33 a ¢! Slaia¥] Adandl 555 Lavic " ¢ (galia aSa
.6 u=

¥ M. Gharnaout, op-cit, 2003, pp. 52-53.
4 oS3 G e J e !

® M. Gharnaout, op-cit, 2003, p 54.
156



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

O Leela yials ey daladl) dpasill iy J) e J1 a1 028 <2003 528 16 52002 saad 58
S all oy
Ao sac il 2528 @36l aan (0 9080 g2 50 all 200 Aadal) @by e sall 230 &l -5
Lo ol i ke 700 08 Maa) dliay £330 GV 110 Gayse o Cun cal sall U
Craldl) (3 s3imy Blaiall 03-04 o) plaill aide (ai Le 585 g 250 U aiin () sala 60 ol
.08 salall i c_‘a\a)l\ e

K il 055 5l eyl pa S gl o o Sy Y R iy By o sl 8] (5
Hosue aen aal lgia 33 M e Ji sl sall 8 paall allaill G e aal jill
pasmaiy alSal Galai o Jaall Asall e 5 adall us ) padainy A jadll da shial
ol g il ) il
(BCIA) il jall slially s lail) elig) da i ;L

& S aaie] @lld 2235 1998 ki ga 04 (A (3 e iny agasl I3 S LIS BCIA iy L) o
Glald) @ Laxie (BCIA <l 3l caliles < Sle Bl CaliE€) 3 <1998 yuataw 24
el IS Llsa IS Al A el 3l cilleal Aol BB, alee saaly 4408 )
Al @l 5all 2003 A (30 I3V el 3538 8 Calia gl Al (o pually Aad yall cilileadl g
5ol cllee oSad Al Ga gaaill 5 ol sall Gaday ¥ BCIA <l o 2002 5 2001 <2000
P AN ) s e R AS e cililee 5 A Al

Bas) g A 5 (e 22al) Jati) Eus (BCIA clid OVl 2xe 8 gale je a g cllia (IS LS
AN iy gl o)y el udl L85 Solagll e A8 12 G Gls s 2000 A G
RENI BTy PRI

Op )kl s A8 53 e geadlly g 4l ) (el il i) g ol A il jlaall G (a9
OS5 el siua e g all s el elill 8 dals cllua =38 2004 5 2000 4w
b o al) Al elid) W g 3 Sl A ) e Slaie VI BCIA éliy g gue 435 3
Ugand) o3 e Jgasll Go BCIA iy (il (Say O iy OS5 (o s Al mias s
Sl ) ) sl ) dae e Ldle Joandl J1sa¥) salely A 138 256 o e 20
Al sl o shass ol Galasl o s ax Lad aaa A1 (S c i 3all sl
saY) oo il adaivy o) Uiy BCIA el Glibua b lgdde Juanall J1sa¥1 | sumy
D sale 900 ce iy Lo 4k el a8 oyl Jall s jlal) el a5 e ) el L
&bl i) pasall Wl el o S8V ulal) @l i g 4S8 iialy o giu 05 Al
A all oa Al i)

aal) ¢l 53y (gl (3 gaal) 8 ARMAT) Ly e Fa gl Sl gill bt dpuiad Jony Alldae Allaal) ¢ L) g Jain
5 0= 2007 »s58115 01 <5144
2 Rapport annuel 2003, op-cit, juin 2004, p 24.
® M. Gharnaout, op-cit, 2003, p 41.
T a0 83 G g e <d e
157



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

4llal) iliadl) Lgadla Al Apbaad) U Alaia) ALY cullaal)
2003 i dsd paall claday) Y gl

Conal BCIA a5 Aglal) oliy (1) 5 Alal) piladl) Lgiala ) dulad) B dlaind
@A ) o il 5 S8l G 518 Cpacaiall 11203 a8 pa¥) A sSall aa  sbiilly 4paiil) Ll
2all V) (gl g alSal (i jlad ) 10-90 558 A 52 g sall o) sall JS A

i) ey 43580 saliaBBY) aaEill 4y ) g i Blal IS aaill G jall g S G B ~Dlald
U ENSIELIN WO W DVISE FN|
Al e Gy s paS Sl oy KWl (5 3S all il 310 Gudae G daadl) -]
An s Claliaial e jlay (3l (il
LK e undy Alaiall el Lo dKal) cullalail) daslic dages 460 AulE ) diu 4alE) D
A gadll e Cilaatiad)l 4 S ey Hlalil)
el e Alal laniuly clgaati s Lila a5 4 jeal) inlll LML) ) a3 -3

oms D 06K o e ial) (B panadid) o) il iy 11203 eY) s aay
A s puse alal Lia dpe gendl il gais ¢ A peaall gl sai ol e Il (1Y) dald
e ue e sallly sidl dee (B Il 0¥ Al g @il st dma o s
2bpaall gllaill b Al oy e slaily il

A el zemail) gali y W 80 ) e dsall sl (3 gaia aa il jall Glide ) i
ML dyinal)  gal) 2831 (§ gaim Liad Caa gl cdia o o A el Qi) yiiny 53 5 1994
Sl Gany e 3 paially el ey i Al
G (o sue o (Hlad Al dra gandl Slisnsall sl daal 3l (0 dpe sandl S gid) ) pa -
i) ) 2 A Lt A gall el clile YU &) 301 13 Jlain) 4l Laall) Jas
Al 5 8 peaall allailly 4 gall 5 A8EE] (e pd ) -
A B adlagh o il Al oLl
sl e Gualdll AUy iy jail) -1

a5 (e d gall Jlsal les Laghsl cutan aad ) adlagll e (paalil) dadail alana Caags
@l 5 gl Al S) ) Dl e Jaliall Lagild 5 cagin M jed Cagan
Asmaall Jleall )l 5 Al e Aailadll UL 5o M slue) ol S5l Lpaa ja

S LIS gy sai Gash e e Daall @ilag Ales ) wilagll o cadil oUsi o gefa (o juaiy g
a1l iz yai La 1) cpdla gl e ualill (3 gaia 84S jidall ol gl Claalise DA (e Wi

2004 ¢ i « i) 32 «(Alpha design) crless W ¢ 35 dlan: 5152l 4 jume "1 seadl G Calalll 2

136 o=

4 0a 2005 oas 18 A 12 e 311 222l (o gual¥) 5al) 53y ya ¢ SLaBY) Jiise (5 S5l "2 J 5050
® Fonds monétaire international - Algérie : « Rapport des services du FMI pour les consultations
de 2004 au titre de I’article 5 », approuvé par amor tahari et matthew fisher, 20décembre 2004, p

23.

1992 ¢yl o jluaal) alat) ¢ 4 jeaal) cOSEA Aadleal 3108 2 gl laca il e ;) gl JalS Ladla 4

Sl o=

158



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

138 Jsa 5 cadall o a8 gl M e Al 8 maay 5 4] Ao gall @il Jiad dagii Hladll
i€ Claabisall ¢3S L Wlle 5 claalan @ gl o 5l Cilaalise 5 ClS) 8 s gay (3 sauall
Sl 23l g ana (e

aal g Gl g alaall 84S sl ol gl sailue 5 aca e alagll e ol aUas g gy
Dl g e 3 5 AR e (g e aady Le g GuOBY) A e ) Lel s s ind s A g A ]
Ol sl @l e ualill (3saia A &gl @l jidl Gk ge el alg A eadll aUail)
A8 jr Lae A peaddl Jleall Clas g g JiSH 5 sl Jleoagiy adlagl) e ualill sl
reasall sl

Slid) Lelaaty Al Lo W) (pe a5 el 481 Cilaabisall 5 LB Jiad (ulal) 128 e
J) ) 285 (pana QAN 538 AN A3 (e 5 (bl el a5 @il gl e gl G b
Bailiall 5 dleall dadd (e 4y piai Lo Jolie A1) 020 Jiad g bl dils gall

asile o a8 ) o 38 all el e el Cagas als (e gl e cualill ol o Lis) o)
38 al) gl (8 1AL e b grm s g A il al Bl s ¢ A (i il daga
e @8 el Caidy AUl 138 o 3 plagll e il (3 saia a5 8 Al dalias
(S all il Jals
sailagh o cpmalil) alai L) ) i Jad) Cady A Ja) ol -2

o 5 Ao cadil G Al Gl ez A Y il el b alagl e paalill s oL
Onelil) Al el ) ol ) al gadl Slagl Sy s calladl & aila gl e oyl dadail (e 1,58
el e e
glica (e 4 i L 5 candld) Ole) 52003 e alhe ao Alall Aol con Lo sela -
A pall A3 A Jeat () ol iamy 5 s olall JLall gl 5 e sl G 5 g
il 13 GO o) e SV 90 Sl 1.5 (s
) mladll e 1 5 palall 8 paal) Ul 8 A8 dejl ciaa Gulall Jalall dagm -
Coadi ) e g dalall @) b oam l ds sadial) coMlelail) (RSSS  jedai Canual
Ll sa 4l (e 23 Al s BCIA gl 5 coluall clid) dapad
e Al pa €I Lluzil ac) @ (o ji 8 4l dalull el ) o 5 A send) cillalid) 4 -
st ) il ) gl Glaa Caags ¢l sull
) 5 Al b sal) Clpa il el i 3all A wila gl e cpalill als L) S -
ah dal e il e BN 5 iy Gl skl 55 wm BM s FMI A5
Al 48 pome Ay g conlis ol Flie B8 Jalge 5d 5 5 (B gl Ialuatl)
Coghall Al 5 Aealal) ClBliaind slasial i 3l 8 adlasll e cualill ol o) i -
Aoiliall dga) sa aobainiil 4 yeaal) 4 shaiall

159



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

sl B adlaglh Ao cpalil) aUSS Gupadi -3

@laa 27 G Fosall 11-03 e oiay il el b adlasll o i) alas uands o3
12003 @isl 26 4 38 sall 0 1424 4

rstile el al QL (e 118 3alall (B sls
iy o 550 b ) Alaally 48 jemall wila gl (lana (3 giem Jyga 8 L o i) e any”

i3l

(%01) Al & 2a) 5 Lgttaans 4y i lania 3 Do Jlaall (§ saim ) ady o el JS e guaty
Axilag il e Y e

el e samy 5 ALl 8 I 35 5 oS3 5 el e Fins IS (m i) g S ulaa s3my
£a50 JS ol 2 siaall i)

CBlany LS ) 9 (s Bas g Ay g Balall o8 Alalad g cclil) ads (oAl le et aila g el

2l e el (a8 5 Al 8 Y laal) 138 Jlesdial ¢Sy Y

g Lagd o gl Lganss ) ddlall laccall 138 g Y LS

Adaill 138y s A peadll wila sl lasal allas gay (531 303-04 a8 Adaill jaa LS
G Lellaud 5 8 QUESYL &gl o 3l daalioe 4S 58 a5 A eaal) @il (lana 4S 3"
A s arasy el i) o3 (g sbaiill ¢ 5 s

e L 2any & g 353 4 peaal) @l gl Glava 4858 ) wd o iy JS e 3b
aally mlasll  Maal) adidd) avn JSYI e (%01) L) 8 aal 5 dgan b (il 5 3
PR IS e e 31 )l Alaed) Ak )

138 5 ¢(z2 600.000) sl all Ailain g2 sa JSI 7 siaall (ay saill aadY) (i) yas a3
Pl dpmiall dlaadl g aila gl dae (IS Lagae Sligd) i (5] 2 gl i @ila s & same o

A L) 3l (Baay alkaill 138 ()l aila gl e aalill Jlaa 36 S5 (G Laa g
Dse ) o Jall (o gl Lgiad Jemy 5 gl A0l bl e Bliad) pUsill 138 Cangliay -
(st paall alaall ) ELY) g A8 3 e
A8 oadl )k @l gal plgll ana sy ) alasll e gualill AUy Guda o -
gl oda cada g b i) AalSa) e Lilag) (Saky 21 je) ¢(ped sl
O sall Gl 4G i g Las gl Ll (o e ) ) Qi) JSLie s e Uil 138 Jasy -
.tﬂ‘,..\..\j\hiﬁﬁb&ébﬁb&jha&é!é&jﬁj

52 238 Lpans 1 53y yal) 2003 <l 26 (38 sall 21424 A solan 27 3 55l 11-03 ¥ ?
4a 118 33kl 2
A peaall @13l e oy (3la 2004 (ebe 4 Gl sall 01425 o sme 12 ¢3al) 03-04 pd ) ol 3
e 6 Balall 4
a7 B3kl ®
4 8 33l 6
160



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

gy Y G Gaeasall Bolud g el Gyok o Adlady (JW) )8 BisS e Jany -
A e il
6 A2l  paal) AL (B AaS gal) s Cullaall
- A iy - g a5l 6 38 el i) B daS gal) aldai ;Y
s A iy gl 98L& -1

Gl S iy Aiaall el 8 el &5 A8 dnge Jol oSl Gl e,
i) claliaial g il all (5 3S pall elid) &y g 285 144-62 &85 558 sa 1962/12/13
) adad L)) G O i ad) ol i sy g jlastinl) age (8 4l a3 521 5 ) )
& Bl Al Dl 5 Lghinlan o ot Al Sl sall a8 L )l Jleainl Led 2ge
Ul Gty o pgmipan Gme Bailaa (38 pall il (al s cdalal) G DU g g puid
280 ALl Gt ) (e ey Ll (e gle pane I b el SLaiBY) 355 (e ) sl
Dl 5 Bdladll (e O 500 5 ) Gadana s cAallally GRSl ll ik (e ddle (381 50 adlaal) (1
G Llal) agalead 1k o L) G o )l spde ) Aal e 5 S JiEe Gpas S
Lagenll apd 5 Lagenll clingll B 5 AL 5 LalaBY) Gl Y (e s Ledsm sl
dwad ) odi)ss Dl alaidy) Luaill 8 daaluddl 5 Gadl Glase A dacadid)
Acliall 53 )il 5 aadlall uabie (o8 LapnY digall agd o v a8 LA Ay (G )litisa

eiiuue (e ataal SUEA) o cdaallal) ciliel) ¢ slia G pbiiue duaed ) cpdil e 32 )
2 g agiSar Y g Alsall Gud ) (e p s e eV 5 IS G a Ca 50 Sl (5 S all Ll
Ll s 0 Bl agh V5 DA agalliadl

Ay S el & gill Ly Gaias Al aleall S 144-62 sl ) 8 s S el clill S f
GLaS 5 amadl) Bale) Jare pasdg W juadig gl Hlaa) e Jgpmall 568 callall Jga IS 4
Lol Aubedl e Yssue b alangy o) ol anadli G5l i sa s callediul
it slae | Aol 5 Lol 4Dl ady ol agle @l aing g 4o Sall eliy Lyl ga 5 Al 3Y)
Ledob (e Al 58K laindl aiad sile) ) 43y 5All

ull g cadl @8l oSy (il gsaall o3 gy Ay iy B e gl O A38all
Gt CoilS g plaill @ giall 5 lasall (8 aleall 228 (ST 4l rani Ayl ddals 4l (S5 6l (5 S )l
(5 S el il ddals an il 5 4dLall 3 ) 5 Al

| paic 5 il sl A1 il L culS s aihale ) aacads Jadd (S5 o) A5 5401 (o LS
il 2 gn g o8 Azl O @l (B and Ay ladudni g dpual Y] Al ans ) (B L
AT Clise ) Wb gat o3 38 gl sl e e A 5 e s 58 (g 38l

127-126 U U 60083 i g e «Cilbian 3 gana t
g i 3ad) A el 8 LI ae @l sl Cayla (pe 3 sl aladil (3 ke Al o el il il skl jalall 2
186 U= <2003 « il jall Al daphall cdmadall e gadaall o)) g0

161



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Ol sl e ) @ jaal 408 AaluS 638 pall il ) jlie W) o) aal jUaY) 1
ala g Al Al ALY (g S el il mie oA L dl g aml G lE oAl s A g
@Ld) e lay 9533.\5\ caAJS\ ‘M
s ) i dpandaiil) Aled) -2

Al Jalail) i) jad) clid dpalail) Al & ol Cogun g
« il Slid A gilal) daydal)

pad il wiahi dgila g densa adly 11 aiale (B el ol Tom g sl 8 ey
D) pe alala (8 ey (5 3S pal) il mual ¢ gl 1) g ey CUAIELLY] 5 A sixal)
(o= Al 5 aall o gl8 (e 13 502 2 sall) il el el

Upall Jalslly alle (pl ) ASke 2 gad 5 ey jlaill dsudaal) 2ol @ ) el oy aady
-88 (sl alSal Liagl auady ¥ 5 colall Jad) 8 Jossill aiy W sgd @lld (e a2 L
s ClaBY) dua sanl) Gl sall g sill G 8 Gauiall 1988 ila 11 8 &3l 01
Gl e Adati A1 8 ad Gl e RS O 5 YIS g & 508 B (3a aly il all diine B0 i
(o)) 5 a8l () 5ilE e 8 3alall) @l 5 )5 i (sl ) e Siba gl
s A i 1) -
i Al (e O i dsad 5 O i S B3l 4y ) ggand) L) G2 Hhay a g e 4 55 Jadlaall

O biiuay iy O IS Al (S g 40l 53 (g 235 IS CiliaDla s plea iy Jadlaall o 5
s3a] Jaall cilillaie 4] ¢l oS5 agin o Gma Ol s SRl Sl il g0 A (e (it
dadase Jlee Y 5 dima

nal) Joall 45 pal) gl s A sandl cllalidl gl (5 3S pall i) iy Ldlaall a3y
Lealge 2335 (5 3S pall @) mllias alaty o 4 gall dollall il

led sS85 pdlae G il g a8l i ) Ll 8 4 gSall s i o (S
Ll 8 30085 dagada 1 (5585 (0 ()50 i) gl e LSl
s Al el Bdlas

o Lo Tadlaall Gl algal) Jiami
O Ul 8 Jlee ) aan a sty 5 2] el ja) aans Jadlaal) 33, -
Al dgles il 5 Agilall ol gl Aalatiall jualaall 5 CLBWEYT aea i ) @l anly ads) -
'B‘)b.uﬂ\ }CA‘)&\ Gl
Al gall Aol gl 5 A 4 38 pall o gial) (gl 5 Aa gaall ilabiadl (sl il all iy Jiay -

201- 200 G o i g el 1
1990 cusdi an yall 2
200 (= e gyl ®
162



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

G Adaindll Clel ) e 30 5 cinlie e loly Lie adly 5 dsladll g gleall oy -
Asulia lal

any 5 el iy mllas alaiy 5 Ligild L pad sl 4l Y ol 53 5 g al -
g

AlSal g il al) ey eadinad ulul) gl Gm a5 asl Gulae ae (BlEL el -
Jsxaall 5 ludl ¢ silal

(2 Baanall Lo gyl Gana (5 38 pall i) eadiine JJry 5 (B 5 Rilhll A Cabg 5 (e -
e ¢ gl

Ll O 3 e ol (a all o) aiill (ads Jilie 38l Lo a5 WS 4 Sall o pdid -
sl gl e ilulad)

Olsel ) selima) (i O 4y 5 caeiliadla 235y 5 4 55 (e a5 IS alea adlaall dasy -
Oe O A Oa (G litue Gm e ) il @l al o e Ry G 43Sy LS i el el g
Baaae Jlac Y Lima s2a] Jand) Cilala Al fpald S5 il 5

6 A (5 38 pal) i) 4330 Saa 2(8) s

pyadl dyad)
Johaill (8 Aas 30 ol - 1 tE A e gl caldl . g
A A Ay aillua . 2 Ll
salaiY) s Glawsdl il bl Z oA & callal) s @ il
i) Sl )il (@ siea ) Sli
o pall ) 8§ saical Gald Claa sdsall 28 (3 gaia 8 S Hlia
Aalal) 44 Al 6l il - 3 Asalall ) (358
;@Ld\ Giaa ol di)al) Glleall . 4 sdalall ;\-\,,UAJ‘ (S O9d-2
OS5 (e At pall Gl gall 4 jla Sl Aidea 258
A ks cillalial Aol dy s alles
(8 (3 gl b Janill e dadls ol 3l Ay Al Cilaclisa -
e daladl Joal) anli daley cilalial o 5| 3ae) clle  Jo A dadl ggal) - 3
ol 1y pal
,b‘.'.\h‘ﬂ\d%bdug.ub.6 Aa prada b -
o) (3 guadl (J88) yidia Calata
laindl Jilie (ya g 8-
RULERGRO I V5 S RE RS

Ll dlac ) e s jdaal)
s A iy clia -3
s @ gl e sall fgalaa Gaala e 2ol ) (Sl il i jall ey cilin o O
o) i Ll (m ) g 2l il ) D U g el
163




400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

roa Al g 1) alaa -
1AL -

1oe gl 5 il Galas o S
SIY) adaa gliac -
Agail) 5 4olail) Jilisall 8 Lagie i€ aSay (ol HUAT (linad i -

Losgendl L) e psue Gaser palaall (A pgdac GUnadldll el Gy
Ao JS Gadaall Jahy oy guatll A S L

aany 5 calleed Jgan any 5 plaiadl age div (53 (5 38 yal) i) Jadlaa Culaall Gl
2 s Ala 8 5 @ pead ddapadl dle YU @l ) A 8w 5 )l b Guladd)
Laa e Gl a5 S gea)

LS aleas¥l ) e ding of oSy 5 JEY) e daudl (8 Lole )50 aol (udaall sy
Joan Al oda & 0 sa Sy 5 e (ngane o gl Anui ) (g0 83 I 3 ) g puall e
Sar Y s Y e ailime] e diu pma alaall clelaial die o 3l 5 culaall Jlee]
Foadaall g lainl 8 4lial Ly i ey o) bt (59
:Aladla -2

sl Loy Adlailall (a3l 8 40085 dldalis dlidimy b Sla (alaall J 53
Adasd g anll Hlaa) -
alad it Glaiidl 5 aadll ady Lad La (g S jall @il Gliee Jag pd 5 (unlia -
Aalall g adadl clandl o 5 kY
el damy il Tag) 5 clgandl 5 Lindia 5 Ledle CaLEY) 5 Al i) aani
(5 g A A8 S a5 13S0 5 Al aladiind dasay Al CalaaY)
Al g adall Jiles 5 e s dualiial) e -
) aa Lo LilSad 48] oyl 1S 5 leadh 5 ddlall Cilusssall 5 il alaic) Jag ydi -
Al il gall g il Jle al 5 (3 S0YS
L5 5 hlaall dhaad (ads Led Lo Al Gl sall 5 il Jiad CalSa oié da g i -
sl e sl ga )
N £ 5 e ililaad) Va8 Lo Alall Cilisas all 5 i) (5L 5 Ales -
skl sle) e ae Al Clusall 5 gl e Gkt ) sl sel @l 5 ulaall -
) 138 sl (g gl e Jualal)
s paall Callaall & dkla gl 55 LB e 5 A el digal) A jlaal 4l Loyl -
Sl
8 pall Java 38K g o pall pm duliw Calaal pass -
o pall (8 g alali g b puall Al apdanil) -

sl 27 b g osa) 52 el " A el Ay ) seead) dpans 5l 33l e @l U GUSH e 60 5 59 5 58 el
12003
164



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

8 pall llalis) -

A A s of Gudaall oSy
Alaie W) a5 Al el 8 Jaaed 5 A0L) il el 5 & gl iy i il -
A o gl e (il iy asd il -
S pally palall aplasill Galai Jlae A& GlaSlall oy o8 -
coslaall Ly A bl (Gaadaty dalaiall <l ) all -

LasSall ppiidy A e e b e sl Ll IS 5l ) Guldaal) oy
sl e oSati o (S Jilise Sl il g L Bl Jilise (& gl LS ulaal
.1L§J§ﬂ\
1A puaal) 4408 1) At -

100 A paall 448 Hl) daad () S5

alaall 5 a5 peaal) Jlaall & agicli€ aSan )5l sliac D5 5 L ) Ladlal)
5obial amy daSaall o3¢l J5¥) il Laa Jlidy Llal) Sl (o (ot (ppnald ) iYLy
slzadl e Y dadl)

alae 20n dale Aolels Aaall) 09 3 ol sin (uad sadl Daalll cliac] 4y ) seaad) i)
alll Ge Gl 18 335 Lalll e #1581 o el dglae 5 leahaii 408 5 Lghadla clidl 5 )l
Laa e Gt a5 Gl a2 (gl Al 8 5 dnle VL

et L A el dandl) IS
Lede dadadll dpapdanill g dpny i) AlSa DU Alall il sall 5 gl ol yin) (520 48] pa -
Linlane 235 Al YRY) e Ll -
Allall Lmaa g doe 65 o et 5 Aallall Gl sall 5 @l giall aiasl Jo g 5 Aaadll (s -
okl LSy Al clallad) o LaaBY) die (e LS Digall s (o 2ol o) yial o g -
aalaie ) 2ty ) ) 50 Aallall A gal) o clid) el ¢ gus sl
Sl (e (85 GGl e ol Aallall Gl all g o i) 41 ey daadl) J 545 -
e ady (add (ol QalSs ) Lall Sy 5 a0l se§ Aasl 50 481 5all 028 agdaiiy i) ) eliy (alS, -
L sl
gl Jal 5 aSiaa 5 il A8 2t 5 L a8 Al A8l Gllee maliyy Aialll ol -
IS Ga llal O (S 5 clefiaga A laad L0 LY 5 claliay) 5 claglaal) 5 330
Aaslaa (gl g aitae (gl Leals e adld
Ok ) (s inal) (alad) G AGllad) lBMal) 5 claalisall ) Ll pad aall) a i -
Lagd Al g 5 ) s Aalle e ol iy e 8 p8le e 8 Sl dbiay
Lalll jaw s o) g8 Dl 408 ) Al ) dalil) Gl gall saa) calald 13) Lo Al b -
) bl 38 sl 038 (5 el A Al Aal) 2y | padai Ll a8 o Al (S

12003 sl 27 3 el 52 23al 1 il Gen ) 83 al (e SE U wl ) S e 62 32
165



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

b 38l ol ) Al Al el i gm0 SAY) 0l Al Lospe 5 oliy Ja1 1) -
A L giall sanly o G Aiall (S jdaill Gl
Ly
Gl -
il Ao jlae (e 2l g gl e la pee 5 Cillandl Gany A jlas (e el -
Adyad axe )5 aYL A8 Gaat g ST ) sl < gall Cad gl
Al ate gl 3 aYL A1E Gaat ge aguadil GRS Y 58 e JST Gl et alea eled) -
Alaie Y s -

A siny L) Adla) L) g AGLall il giall o2 (e Yo L) ol O Al (S I e 30l 3
o5 5 oy iy Alal) Ausns sall gl clial) o 3L (o2 ) el Gl ) SV e 4 gl 0585 A
G sl el Jaaaiy d3y 341
s bl 4338 -

QS e et dalias juw 5 el dliy ol i) Gluwsall 5 gl 48 e ) (8
) 5 Ledins 5 Ax siaall (g5l Aapda 5 g 1) (e Cpdfinaal) sland pany S LA
sl Lo ety 5 bl il sl 5 i) asen (go (s S Sldl) clilanall 5 A smsdl
il shaally Hhlaal) 4338 je 2535 O oy 5 lalaall 4358 5a & el Ay Al clsal)
A U

el Lad Dhlaall 4538 je e 5 wilhy pas (Sa
Dtlaal lge smd Jlae (340355 (531 Jall (530 48 e 5 Aallall dins 5all Lol daglia 5 48) ja -
Al dsletial)l Janll 2e) 68
Al Qllazs Ao ol daliall (g 8l G lalday aball da j Zolladl liss gall 5 &l 5al) e -
Gle Bisase Baaly A 43S 5 Hhlae Lo gsiad Al G il ddad el Sleglaall -
o5l o3 Al il yaniy pransy Laa (5 38 all il (5 siusa
1) ) e 458 e -

SISy pb Sl )Y ate 5 il el s cxaadl I 5 ol aBY) Tl ) 3
Gaad o Jaisall a5 LN ) s ) mie b Leiladily Allall b sall 5 A i) o 58
LLsill dyigall lalaally Jasi ol of ide ¢ s S8 oda gla jiul (5 siue e JSLaa) iy
13 5e dlin o s s i) oo kil Jalse (pe sy de s o LLaaYI o V) e Sl
(s Al o3¢ A yall Hlalaall JalS JS3y oy ¥ b o W) 3l el el (g gia e halaall

438 e eLiil 1992/03/22 (A Fosall 02-92 alai caasar i all el B8 as8 Gl
Gl slaall JS aafs 54538 jall 028 (Al alaai¥) uallall clas ol S e () 5 adall () 52
I JSLEal) 5 Gl gl JSy ddagi jall e slaall apdatiy adall ()l s 435S je a5 g ¢y ) 5 jucall

a0 5al & saadl Aaan 1) By jall e AN G Guabiad) CUSI (g 114 8300+ 111 ) 105 00 35l
12003 <5l 27 S F sl 52
166



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

435S e dagas cadall Bl 5 Cilide Jlaninly 4830e L) il @lli o ¢ g il g la yind vie jelas
Cppaie (& gadlii Jladl 1 adall s )l e
o3 (el 5 ol yaad 5 lgie aniy 38 La g adall il sal 43Sy A8y aalaii g 10 g¥) uaainll
a8l pad g adall JSLEe (L sl Gl sal) JS dia
A8yl el 5 clalia (e Lgde aniy O (S Lo 5 @dall (il se Al 50 g8 1 AUl uainl)
Aima g Al Aalu 40 L 5 ) el ol ) Lads 5 4550
1A g (19t A s dadlsa Jlga -0

ol JSliay ddasiyall (Alianl) Closlrall aaanty aigd adall () se 438 5 S 13
bua aey ela Lighe s QSN laal dn8Sa Jlea b cadall @l galy 5l (g 8l Aalall
03-92 alaill a gar Sleall aa oLl o5 3 5 il g 5 @l Jil 5 pals Jaall 20) 8
& pa)) g2 At pall Cleglaall paad Ao Sleadl 138 Jamys 1992 (s le 22 (& &34l
e g s Cmimall Gullall eUa gl ) <ol glaall 238 galiiy ALl 5 capa )l 44US anal Sl
O Sl saga 5 add sl cana I LS aned adall () s agaal Candy (Al el elas ol
i 5 e A Y slansll Lgaals 5 Lellaia) (Say S adall ()l 50 3338 e () iy ) g sy
L el g 3 s ji8a J o) il 3 @dall () se Jaw e Al oda 8 ) sallay
48
4 0 el gl A das gad) e gai sl

S gall cl ol (8 el gl Gl (e g 5 ) 8 peaall alaill 4y sy A ALl (g DU
clady) 5 Aasl A Jiahi cdoa gl Lgia dala 4yl ad) o giall duilly A 5 451531 <l
SPSSRUIPU AV NG L EVENURISUN (IR VPN (AP PPN E VENSPE ST VL B PR VRS
Dbl Ky @l sl clliadd) Glaual (558 dlas A5 &gl ol e @i )l e ) i S
BCIA liy s dadall Sy il e B L)
1glaly) g A BA -1

dgaill g galai®l) o slaill dakiia Ly Cela S (oalaall G e pliadl) s 48AGY e
G La (e O S sl ) iany lligh o5 AT i 5 lalaia Lgale i s OECD
Lot (e s S all 4lail) o JalSh ~ladl) la¥) (e 8 cle dallall cla V) Cagan &
\eibial e o gl
gl A8 Aala |

¢l e B Wle Jsm Slaglan ) Aalall aas IS 5l 4 pal dpnla) il Kl (4
Al 5 Flad) Al

3y haas ) el (Visible Management) 3, skaiall 3 510Y) a sgie e2dl i3~ 5k
il = gl QL) Al 588 syl o A Lellae | il g Lgdalad 5 Lgilalans (1 o
Al V) 5 alliadl) Clasal e o AV bl (83 50 D da gidal) il Y

Sl Jaall 8 dde o ofaa g Yl o AVl bl Qladll 8 Jeriod 4IS 4 lasld
BIaY) Hads s e oo el s )Y ale 8 Jerins LS ¢(plbiaall (laual) aladl 101 e

167



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

e Gl 3 laY) adxi Ll cua ((hermétisme) Wil s (0pacité) Lisa see (e
Ol Lals 3 sars skl s s A M) fase (e gl ly elaia¥) sl
2l 93 i g g Ladalia Jasw (5 eily AN Colacall sy W J8 3 51aY) Jaa o4 4883
Jai A Jee V) s ) sean) mo LeilBle Gaund Al slaay 5 Lgaebusa (shia iy 5 Ldlais)
ol Lasd U Jlag) (S ol A8l e o 68 o sede 48830 Lial Hggle
Can e dagliadl 3 H10Y) L) adads G oy A Aelsall 755 (A 4dladl) () Cua sddeloall -
EBESPPNY
Ol s aulal) 3l WA olids L L Lud LWEMAT, Leldal A ysuall 5oy jcl@MAY) -
Al A jlia gt 5 WEDIAT s Lelaial (50U 5 500 o8 45888
Sl Jsa plall ) sgendl s GILSU il gladl) 855 et 480820 () selid) o ilaglaal) J2 45 -
e JadY) s JIAY) Gl (530 A Liiia Ui ganma b any Loy 43 ) 5 adalad g dasd 5 il
Adaia¥) g el ) Al ) g 2l o) Y1

Clabiiall Jals 48630 acsy Al V0 ds jladll zeie oo da gidall 5 )l0Y) alai 8 xeie 2a
Adlaal g e Al dalgd) Lewld )i e (@lidl) dabaidd) eliac] auan (o jphy A (b L gac
Algalad Lals duls gl 5 2l Y1 038 G MRl agd e agn )35 Adlall 5 dpail Y]

ool Ol el g oAb 880 48y Hlay o paaill g e sheall audld L) i 3 sl 48850 o LS
oo il b anls a0 L 06 a8 (olal) 13 Ja e slae | grang O L LS A dalias
Ontinall i g Cilaglaall jall i) o 28851 o 65 LS cagallias dlea g (5 sl
2 llaall dgs dasi yall ila sbeall il sall 5 el o 8 jdla | sallay O e elliany
Dsgend) Clalad dpafiine Clusall 4S5 (Sl A8WAN A 5o Sl glrall () J g ) 4 s
ALl (e S5 AAEEN ) iE Bald (335 Jead O 5 AdaE 0 5S5 O Lale cagleLing

dalice ddladl Jlae Y g el ) 5all g oy yally Adlaiall Cila slaall Load ) 5S8Ry 314 Tase il LS
dra s Claslaall 555 meins dulae s Zlalllls (@ gull (8 (S liall JS1 4 sgia 5 5 ) shaia g
naliall gl b il DA (e A glaa s 4 5 jre drtiall Auslpally Alaiall <l ) all

Jall (s simsall G (158 ) ling WiDA | jal Zlad) JBIA (ge Aliaiall 48850 al Jlay
st Al (5 AY) saaxiall il kYN 48 e 5 Al (o staall s (S sull) ClSLEN gl
Cnatiane l¥ia) ) adlati GllMg ol ) (e 538 ST Gaiai s J)sa¥) (e 2 e e Jsaanll
Gl mal (8 Al i) o (6% U oy L daa sl Leilae e Gsalay ¥ la¥) le
A @l laiia) Qi) Jad o eadasil g il e CadSl Aaid) ye ol JWl

Claslaall 028 1 sama G Glagbeall Blai axe ol 8 age ulaall Zlad)l ey
hlaie) ¢(0s0AY) daladll Glaal (g jial (raalual) @Dl Lo geddiua g (G5l
Al Sl ) e

122 G eis o A giall sl il ) siia ¢ e et GOIY) oo smpall Gusaldll M1 gl !
3l e 3 sl g uall @l a) o colabiial) A8es 3a) Cua rgie A giall 5 ylaY) akii M daal i S o 2
176 0= 2001 ¢ s

168



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

haall 8 (el g s () (sa5 Dlasbeall (3 5ol 2 e 5 Al -
Ll 038 eddinay il Alald Ol )8 ) (5258 (b gas Alliaall i) -
) il gleall 4008 (ailiad (e ALLEN S G 3 Al e glaall (e 2T AIS) -

eia (G 43 ) siall Aleladl) o iy AT a8 e (g shiy Jole L] (oo g5 mLadll
o 5ok Loayl 4S5 Al Clasbaall IS (a ge e (g shiy Jald zlaad) 5 dallall &) 5l
Alac d8le) Al (o5 Aot 4 saia () (535 Lae 4 8 s Dlaslaa (885 28300 ) Gl slan 2 e
EBBINE

I (e daith Ll cadliaall sl alef 4885 5 55 of (@il ddlad) sl e oxay
Claal clalia¥ saall Laia¥) P e (K1 Gulae 3355 Jguadly 8l FlLadl)
A8 Jleatin) g Vg & siall Slbans g ile) ja) g Glita J g il slaall Cliinal Caags mllall
ladl Claal e e glaall ponail daaS (Aigall 4 pudl) 4 el
1Y) g ABEAY alled g

dxal yall yulra g 4 gal) dppalaad) juleall ans dlelall @l ZladY) 5 48asl) 2iles (e
Gl Gl A Jpadill (e oo Led) (3 kil 2y Cogus Al 5 4 sl
1A paal) 44080 2

O Aiia (e g ApaliaB®Y) slall 8 & i) aali A1) sall draal (e & il 8 3408 ) dan] ais
lraes agegs (laal) Cilanal 85 Gaea sall (paalisall) il LY (e el 2235 @l i) o2a
Ja ual e alae] 31l el Jhy ¢

sl 3] daaadll JSLell Basha e il Ak (e Gal SN BN 5SS
Sl il (e Sl A5 JAD (e 05S8 O (S LS dalalal) daa all g 4l daliadS
Oe Ailie ) ) ddla) el a5l Aplual) AL e Lo sa g 4allas Calidg
(d paall & ilall aSay s Al aal sl

ol OF g Ylad phlad) e Stal Al el e Y meie oS (S
ORAY) Galall 5 (e sall 5 Gaaim jiall 5 et lusall ¢ piall (e JST B il las

(o AaiDle Dlysie 85 3 ) e il AV N Jlae (A dpleall 4 el s LS
Ol el dee Jaa () daS sall foalaal ailid) Gudaill (sa55 cliy JS Jals Gasill § daal )
s Job Aall G55 il ya s el 3] Cp & jidial) O glail) aed 8 aaly Cus A seu S
2ot iy (Y calaiil) (el Lghaaty o cang T8 (e Aala JISH Ay
(oY) Cdaddl s laY) Cdae IS e 4B -]
Al o gall Jaadly Al pgd Gl (il YA (e 441801 22
il dalia ) Jaall Ve e 3 il 4485 -3

22003 <o A (L) v O S8 Axals €934 ol Ha a8 M AL 3 gall 8 ~Ladly) " s g Ml ilaian swe
3 U= 2004
54 G 2003 oS3 i gy cdoalaBY 5 il 2

169



Ao 3l d i) e1al 8 W ga g AaS gad) ANSE) (puad Gl Jaadl)
s e —

Axal yall g plalaall 3 oy Asie caila g -4

Frand ol glly Gl 8V 5 AU (ool 3 535 e ) il ) Sl
AaY) 3 giadl ccValuall 35ie () Hal) 3 sie) Al clidall ) sul oty Ll Syl -]
wasadll da g o o gl A0S ) ayii g La gae ol alail) sied g o(Aaliinsall 3 el g
Yy G Al 3 gaall Leaa Gilaaal Al (conglomérats) dallall Slaasall glai D

dasall 5 08 1) ol ,aY)
Wl e 5 Adle AT A 5l Lol (4l (e Lo ad A 5 € A48 ) il i
2.4 A
Y

s all g 31 53V (e IS daddiiog 53 adall ks A Laga | S ye Jini -
Adlal) Sladinall 3555 (e ¢ ja JSE Al a8la 6l Jass -
ALl Adalas gl 50 DA e Allall 3 ) sall Jia1 a3 sl (A Lanssd | ) 50 anli -

) Aaadl A8 paall 4 Hl) Caagd LS
Gl iYL & gl (W) lalae caiad YA (e ¢ puaall ) alaill ) i) e lial) -]
i ate lasa s L lae e
oo Ul o gy dalall colatival 5 lluall (asdy 8 padl leall dee 3:US o -2
bl lpa o uind g J paa) 3252
il Apulial) calel ) Madl s eyl (2 jal 48 1) bl Jah e sall dles -3
I a1 L (a8l Alaiaall jhaladll
s A1l daal sall g Auld ) i

A sl LSl Calitay S il Jleel e 850 Coslul aal daal jall s duudaall il
48 yd 5 (Enron) A8all o5 ) 48 5 Jie 48 )Y S il (58 ) 2 dals dpelaill
dala Cliln gy claal IS LAl 23 5 e A8 Cus ((Worldcom) asallall cylaty)
I a2 Aadal oy ao Joan Lalia g cdand all g Aplaall ilSa (any IS 3 pgaa o il 5
i ) clalod) haleal il s

Lo alaie W) oSy s A58y 0S5 o) Y Laadae Glly el Gl sleall ol iy
adladl Clanal ol e ba i 3HlY1 Gl (e LA 55 clild) s e alaie Vi
S A I g 8 aUas A (g S Ay il slaall A oo By Cus

Sl e ] (a geads AN A8 ) ol duaal LY (Treadway) ¢! s s diad < lal cua
Gy Sl Ay ) &l e b 1987 A alall by & b Cuadl 5 Al

! L. Scialom, Economie bancaire, édition la découverte et syros, Paris, 1999, p 83.
sl sl agae ¢ lalaall 5 ylal g &gl e 348 511 85 jalea g dpnlad Jlal " diul SU anl ) 2
2 U= <2006 Leke ¢(basiall A pall LY ol sl (mad) B (3 paia)
¢ paac A HaiSul ¢l sasaall dealadl o " Agdadall dxal yall o408 ) " JaS e ¢naall dasa CUSM e 3
160 o= <2001
170



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

gl & AIAIA A ae s o el b AT A 5 Allad e 5 1aY) sl Aalall aalual
Crpatlosal) llma (Bing Loy 3 0Y) (5 sinsa shai g oo A 43l8AN  3aad ) (ga of 4l
Prliad) ilaal (Bl e sall 5

o A5 AMad 455 3 5a 5 ) Aalad) S 5l A ga foalial Al U Sl (e 43l 2238
(Y AN JMA (e Gl jeday g el Gl 50 e Aala s oY) cllalis
& i) daS g Al e Adial) 40 L) Alsa 3(17) JSi)

Q\.S)a.ﬂ\ :\.ASP
3 )oY 81alS elial) A g pana

S A gn i o AL e hladll

A 4

Al al) A4 ) dalasf

A

A 4

\ 4
Laal) anss N
FIIA Al e /

Source: M. Qasem: «White paper an action plan, Corporate governance and social
responsibility forum », Jordan, March 13.2007, p 8.
Ol Lgaia s oy Aalaiall Ahi¥) (e de sene Ll il 8 Adalall 446 )0 (o g
alaa ) Sladl s Baiail dga s o(Slid) adiiiue g Cp paall 53 510Y1 Gala) il Y G Gl
.4y
Sllead) dlae 5 Slail -
Al Sllaal) A8l aan Fr 5 -
3 sall cilaadasll g il g8l (88 g Jaall -
4o ) gl 3 A0 A ) i
il Wl (o iy () Sy ) eUaa) g SUaaY) g colallacall Julii o aial 408 5 408 -
Jia & 585 aial Lo guiall w5 Lgindlae o (a5 eldY g colillacall COLEESY 4 5 A83IS 4408 -
Adaal daal yall b jaan s 5 028
sy Uil (YA (e il 8 sl Gl (ye A peaal) Adalal 408 500 oUiiy 20 o LS
& gall dlaall 48) pall ac) 8 (panaly (5311 03-02

cAazalall J\.ﬂ\ M A 4,3&];}.7\ Gt g BFL&A}\ UG 4.@;\‘94} a:;\‘).d\ ga ‘):IJ.LU " &L:; zos Jwala 1
330 U= <2001 ¢ pan ¢ dy sy
25 0= 2005 daw 37 alaall ¢y HaSuy) el dgalaBy) 3 il 2
¥ S. Coussergues, Gestion de la banque, édition dunod, 2éme édition, Paris, 1996, p 149.
A pal) <l leYT) ads sl e padl Sl (3 saia ¢ il A0 A 1) bl " ;A jeaall 3408 1 Ay pal) Al 4
8 U= 1994 ail )l g laial) ¢(3aaiall
171



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Lilial dsed o Ly Jandl & gl e Cangy 30 20800 481 ) Jadis
Aalal el Ha Y5 llaall 48) e alai -]
(Cila slaall Aadlas 5 tslae aplaii D
2l s halaal) s dalail -3
bl 8 aSanl) 5 4408 )1 dadail -4
Ao Yy 3 sl allai -5

21 s} gy Cllleall 48 e i ) s
Cileansily Asigall eV Gunliall g dpadatill g Ay il ASSS Cilileal) 2 48 ya -1
Jshall A
g 5 IS Oe Lblaall (i pilly sleiall ) jall Sad) 8 deiial) Clel jall o lall 28101 48) 4 -2
daaaall ol e 2l
Johaill Al ) (sl Jleall dga o S o) gas Al 5 Appdaall il slaal) die 53 48) 50 -3
il saxall 5 48 jeaall diadl) 5F (g 38 el il il all il
Aallall 5 Al Gl glaall 5 55 Tt g Jraadi g i Ja g 55 48) e -4
Juai¥) 5 Sle Yl dakil die o5 481 e -5

Asulaall g il alia g il sbaall Llame s dae iy A gad o U G i) e sy LS
3,_‘
el Aadail 8 Clleal) il saaiaall Gupliall 5 zaliall Bkl sae e 4y ) sall 481yl -
Haadl g e Aalad) Calaa ¥l ) laill dadadl cilaladdl) Dl (pe KU A ) gal) 3380yl -
L Jsanall dpaulad) 2ol dill Lgiae ) AiLaYL
& Al il G 3 gudl Hlalaal (et ) lleall e ) 50 L jed SV e a5 o ang -
G s o Josexall ansil) ac) sy 28l ae ccllisall L da jaall i) g Sllead) pll Lebua
Ll e Jalail o paill ALE Adaa Sl (3 )) sdll (S5 0

o gl Ay aaat Glattie dlae) il Je by (Gl WleY) Glad el Led
4 Adleial) Lo 540 2la)all 480 jall fpead) ) lacal cacadll
A g peal) D ghase Callida -]
AlAal A8 pall Aadail Hud daradall Jile gl g A sdddl cilalaialy) 22
el o8 AdDEL (el il 2o Gl -3
eV g a3l Y dadail aly ddleiall el jaY) -4
b e Al Caag -5
bl 8 aSail 5 48 yal) Al Caua g -6

ALl s sall 5 o giall A2l A8 el Ganaiall 03-02 &) plail) (03 salall
43a 05 33kl 2
43 17 33kl 3
4343 sl 4
172



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

W Ul 8 a3 Gl dag il Jsa i slachy il 8 JBY) e Bas) s b e &gl g
ble (ssing (5 il 48 al
dngaail) Clel a5 Usasall pailiall aal Lol dualivinall il 53 jaiall Cligal) o ja -
EXECA(
Azl yall 5 i IO Akl 48 el Jlae & s Al Aalgdl el Cauag -
Buaal) Ualiall Al Cama g Al Sle) ja ) Gulaida gy Caa -
Aokl 481l (lane 8 435 yal) Jlac Y aad 2 -

& Y e 3an) 55 e cled i A Dhlaal) gl ja g i Gady i dlae) ) i)
235,
rdaa A A ) g ) i) -

Slidl 4 Aliae 408l bl (5 e o Al Glngd) il Gl syl ddee g0
LA daal e S Ala) o (Aailaall 5 ApSall) ) (e G bl IR (e aallan 5 (5 S sl
Craad Al Al 2 g8l Aadls s dana e (358 sall 5 (Baball aslill cillual) il (re
SBls (e sall s () Guealisall clacy 138 5 ddalall @lid) allias dxal je g 485 Sl
BlaY) A AE alaw) o AW a8 a3l el e daglada g dpds da) ) wlladl Claal
lall 0500 lladll

Ga a8 Aleall g Ald N gl (e e o A Gal i (g a sall s Sl al)
Al Al )50 LS A el Aialll 5 il 5 2 alaa il

%ol Lo ol iy 1aa il e Jai
an bl e A pead) pand il Gy laal -]
plaall 5 dpapatil) ) 5lll 2 5 laal) -2
1) @ sall G Ailaally il Jleed elals A0 )l e Jgmanlly )8 dals -3
(Al
Al )l Gle) aY) s il jall s 4

all 55l Ao riitall 5 5080 5 A LAl A8 jeaall 48 ) 2o ) 85 )28 5 LS saa o aSally
Jon Al (salie 4 peaal) 480 J50 diad cujal il L Gy Ul hladll (1
Clajlaall LBl ulze e 2V 2all ) Jia ) Q006 L Alladl) G yadl) 408 )
Slaa Jal (e Lo daal) (oS0l il e s caalle Gubill L6 s e (Sayy 48 )
ot (S paal (§sull 8 ALalall o gl ) AUl

445!
43a 46 33l 2
767 <2005 0 83 G g 3o «Jlad) 2 slea (5 )L 3
* Basel committee on banking supervision : « Core principles for effective banking
supervision », consultative document, Basel (Switzerland), April 2006.

173



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Gslail) g AL g culalead) g AdMELLY) ccdlaaY o1 Taal) -

GDlial (M) zliad A S8 Jlad D11 plhas ) 6 i Al )l Clingd) L) #liad Cliia LIS
AL 5 3 ) sall 3 3HUS g Sl AaS ga & DDl g Adlad el g Jasl) & BIELY) 5 s
Aeliall bl <
= CM\ cldalzdl) o2 \A,\AS\ -

Zsmas by ol i) e 5 4650 e Gk e Led Gt il 3l il Gl
o Al ulaa 13 fasal) -

onlad) sl ASN ALl Wl 0S5 Ol e gill ) ek il iy ddSall cliggd) e
ALl JSn ity Gt ill iUl a0at LS el i) 4008 (oA (il Calla by Adalus g
il 4aS g (5 shuna g
4pant) cld st Sy sai 14 Tagall -

al i dlals DA e clid) (8 50l anal) 3 AL Jygad ) 581 ad oy o Copdiall (S
Josaill 138 (IS 13 Lay ¢ il pe 5 il IS8 Gl LY L mllas e ¢ DY celld
Y ol agr e
6 SN Cld) gatiad) 25 fasall -

i) gy a5y dadiun @l Hlaiinl 431 1 (5 Sl 3 i) Cliien and g Al dalu (o il
Jall u.ub Z\.JUS 6 \J.\.A.“ -

il Jhlae aaa et S Jlall Gul ST Liall il o Gl ey
Jlall Gl <l € aaay o XS agle
Sl 3 12) B ) g a1 7 Hasal) -

Ay 2anil 138 5 hlaall 3l A4S i jal s agh Gl Aill | gy Gl G pdall e
il e (s o Sy Al Aagal) Slhlaad) JS A 5
116 <15 <14 <13 <12 08 skpall -

Al Shlae (lait¥) jhlae o S Nl o andiy Ciy gl aaaty Bl (ol (oo
LN Y are iy Jurdidll Slalae Al guad) Jhalaa (3 gadl yhalaa ¢ gaill
JJJACX'U Gl g gal) g illalial) JCia 19 fasal) -

g gal) iy J geal) IS 310Y A O Clabndl (e Cpma x5 () ey
Al allaliaY)
s 81 pllaall (2 il 3 gas 110 Jasall -

Gl S e 068 (S il BS Jae Dl jlase s Dlibis 5 58 G pdall e g
L5 ot (il
dalaall )l il b (o et 511 Tasall -

o llaall 0 e Jand Al julaall (e de gena a5 o GIEY) Gl e ey
A ye o a gaondll e e dAllad daglie gy (Bamdl Cigoh 385 llad) Claal
bl (sl

174



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Ada)al) daa) pal) g A8 ) 117 Tagall -

LN A ) el a) e g il (b Ganaly U G 4 jeaall 481 8Y) clingl e
Ul g2y 681 il 5 alSalS Clga 3o dpkari g gy a5 Al L) A s ana ae A3Sa
Jpa¥) laa g Jada g elid) Jads Cailda gl Jad ) Adla) il g gosall
dtlal) claadlt ;) JSlaziad) 218 Tasall -

o sgias dmlie el jaly b (mpad Al G gami o) L&Y @i e
Aaa Jalaill & digall 5 BAY) e Alle Ax 2 laas ¢ sl iy el
448 01 Jasa 119 fagall -

Slileall Bara agh e Jadlat s ) ghai Gl Al YY) lingl) (e zling Jlad 8 e il ) allas
ey Ol (A pan allai alag) o 38 ) SIS (e sanay 53 A Sl Ly asi A
g
A8 bl 120 Tagall -

(on- diilae 4l ) 5 (Off-site) 4uiSe 8, o il Jladl) Gl Y JUai o oS5 o
SN G iy Sl 3 ol Juai¥l ) ddlz) site)
il pay) cilingd g paill ) Aalad) 127 Tasall -

O Ll a5 (Al Ay ) el il sy andy aen Jiluy b g8 Gl Y1 Sl e
REPN
dpalaall g zlady) 122 fagal) -

Ditlae pe daualia 5 8IS 45y Hlay dpdaal) Gl s et & gl () oS Glania 4081 551 gl e
Al Lgiimam s (3 (et 3l il sheall (5550 g ¢ gal) Jadadall ) saiivsal) Janll
O pdiall A gilal) Bt 9 praauail) cillala 123 fagal) -

il maaal e LS @l e ALK oDl Gl sy e e
el i 3 AN e il jlaall 5
A gal) ) &N 124 fasall -

Sl alaie ) il de gena e (5 cpdil pall O 58 jeaddl Cil SV 8 agall juaiall
L) A8 dajlia (Jlaria g b gall Ll 231 il
& gl Adaal) g Adall Jgal) B cilingd) G clBDal] 225 fagall -

Y Gl J=d Grigall G Glagleall ol (Jso g slad oo diug & jidall Gl ,aY)
Aol gl pads Al jaladd) 385 Jend Ll )i e dleall @il o o Sl 4 el
slad) 5l ai 050 dgiha gl

Al Jgall el ) 8w Jsa FMI (Asal) 28300 (3 saiam W jaal Al o )& aia g
(o Aaga W) Al a6l e ddad ) G5 gaiall 4 HLET Cun il 5all (ady () il
hildic) 138 5 <1997 iaiss (A Ciyta Al 4 jeadl) G0 J5b sabar o) AV (ot Ja]
Ay Ay Gl @8 oo gAY il (B8 Gsviall o) pa L afy G Y sall e
il

175



Ao 3l d i) e1al 8 W ga g AaS gad) ANSE) (puad Gl Jaadl)
s e —

par sl 5 <2003 Ols> 30 ol A sall Syl @y (8 saxS il all JuEial o5 s
o alacai¥) 13 () 2 3all (e s Aeaial) Glald) ) Wil ¢ gaiy L 38 e S5 49 4y iae B
AN 5 Gl ) Jae A A sall Sl sadl) @il daled) 4padll (e 30l i el elid

(e Ansi Loy i eaaal) 440850 5 Aiad (puiaing i) o1 Lo 4 jeadll
Ol 13 8l g cleas
sodal) g ddaal) ac) 683

1986 wladlia) Lgaal cladlay¥l e aaedl g all L8 padl alall e i
Ol G dll g Al ¢ glE ) gaa @lld s 1990 Ciladla) cuilS Lgaal (S1¢1988 cladla)
Bomall Sl ki aa (g5 Jall (8 paall allaill aia s CanSS Jola (53l (10-90 A8,
Al e Lalad aey el Lginal i) Aeladl £alam¥) cladial) g Ll all

el ol (e il Algd e S) Y

GleUadl)l calian Jysai 4 a il 3ally dlaladl & ill Canal A1 i) 13 Can gan s
Cinth LS o aall Jeall 8 4 gl 3 jaUal ks JlaY) Calisad Glaii¥) a5 (dpalady]
Daa G ALzl o inYly palall g Uasl el ¢l 13 s gay 4 i jad) A seadll (3l
Go gl Dl 8 alee slal (e 43Sy gl e (Liall ) oSl il 446,
ol 1 e il cobasil) s gy SISTCLaOUAl 038 <) el 28 (ALY

2003 4 11-03 a5 5e¥1 452001 4ad 01-01 o5 oY) b Caliad

Bpall Gladaiill ey of i el i padl il e L3l oS~y 13g) A
09-91 &, pabaiill gam IS8 (J5b dind ) e Lganly 8 paall Jeall Lpallall ladl
w8 Les régles prudentielles aalls dandl ael il sl 1991 &gl 14 &)k
Juadil Cels Al 5 1994 5ued 5 29 (3 94-74 a8 ) Aalaill & cdllall ilsns gall 5 sl

L) il gall 5 2 3 3all Sl o iad o sy Glo Gilall alatil) Gulad 488 i

AEEY) s yall g 88 6T daa )33 5 gean SlY 5 068 JEY) o Jalad 3¢ Dle At daily ddiay
s elld 5 1999 Lnemud Ales A Jal JAT Ciaasg edy i all gl Ly pai culS Al

Sl e 3l Jsaall
Al dgld) 8 Ad puaal) BeMall Gkl G ) 68 9 cead 2(9) AR Jo2a
G} ey U 48 paall Bedal) dpu

1995 Olss Al S %4

1996 sassd s Sa %5

1997 sand g Sn %6

1998 sassd 4l s %7

1999 e diles S %8
ey dallg ddanll ae) 8 ety A8latall 1994 jued 53 29 (84S 5al) 74-94 &8 Aalaill (e 03 3alall z jaal)
AT

81 02 2004 ¢5 i oS3 Gas oy ¢ seidl o Cilalll ne
176



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

(mlas¥) 43 e el (alal) Jlall Gl ) s 28 A8 dadadll (0 05 3alall Chnas 2
(3 & ganay eclinll Lol JLall (ol (ana niiad Al pualiall 07 506 2 sall cinas Loy
) aliall ¢ sane dadaill o 08 Balall iy Ly ecliall Galall Jlall Gl ISl 5o
Llly o) g Loy Aalall 5 jlalaall o 0 (385 11 salall Lgtiua o5 b lalaall juaic led i
FTA0h ke (g 25 Wl dgliie 48y sy ol JS 5 Al ol s ealie o 4l aal) jualial
2002 s 14 gt 03/02 ad) adasll 3 jall dliy jaal a8 2 3k Gy Ll Ll
Agal ga Ao laaclus ddalall 48) pall Aokl s e 40l Glusall s @ gl a3
Job Bl of V) LY 1aa 80 ) Le e Luilad (Lalsail) A gud) A plaiaV)) lalaal) Caliss
Clagled Hlaa) il jadl eliy (e allaly Lae (Grdaill (84 geiall UL 5 a8atl) (e 0814 Sai 2
Lalle 4l sasdll Ja¥l e Al Y s @lld g ¢ Gulud) addaiil) 3ukai 46K a5l Instructions
10k 8 e G LS

Sl g Al ae) @y il 1994 yuad 5329 (A8 3all 74-94 o8 Aadal o) e an

177



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

A0 5l Sl plal s ehai (5181 5 daS gad) sl Cuasal)
A Al lgall dllal) dmia o) a1 oY) cullaal)

e Agasandl i) Bk Wl JBA e Baadh 40 )l @il jailiadd adiall )
Gl () amy 35 Ay Apaa L ot Aalall il Lain cdd peaall Goudl e A2y
@Y akaiill e 5 A eSilly S8l (o shuall Calany Alall o ) se Al ) las sl
oo Stad Llalall Al 0 ladll Gdxll g Dley) dlail S e skt Ja LS o)
e Aagana ) AlaYL LY (g B Gen @ b gl gadl e 3l sl Cora
ALYl dysailly (aady (LS dlise A gae Gl sl 2l de sae Lablas 2 gag5 (a5 Al
ol edadl 5 cililena e J gomall Aass giall 55 psaall Cile g piall laasd 3l il geaall )
6 sinsall 5 Al Adalis ol Anii pall 48K 5 & i) (5 ghne Mo 4l iy graall g pdall dakaif
O ) aaall iy shaill 48 ga Jisnn 2 A ghaall Z3LaY) 2 5en (e a2 ML 48] o gl i sall
abara O b 6 sa all JeY) 5 3 datial) lasill (5 sinse ) (B ol LSl Aaglasal) o1l (5 giuna
pen b ool sm g paall deadl g i ol Lo Glusgall el jigiaxe e 2S5l all
dal e LSl se) @ el ) 39 pum Cibea il CulS Sl (g i i Cum (g sl )54l
Cuai A ael @l 381 5 4o sand) gl Jali sale) 1385 48 paall 4o shiall Jory £l Y
ABLE 6l yial g Adapall ae 8 duala 4 sall Ol daal Lle

aalea] G as oslal (pnis 8 eadd) Sleall Slie Y sale) 35 mn Jsn ppll AN ey ol
IS 5aiad T Ja Joa GDIAT Lad) 5 dallal) alaii¥) 48 jal) b

A @okill B e @llhy gl all A aad) Sleadl Adlal) dpmia gl ity Hlal) Sy LS
ok gl (o (sl Sl jleall & (Bancarisation) dasSill caaa adul) Lalasl)
opnail) A8 a9 Ay ) 3 ) sall st ¢ A3 3N 5 (g Al ) A8LYL 4 jladll
@l S Slead) B (Bancarisation) 4 sSid) cisa oYl

o530 Gl pald @iy 14 e sae s 06 e 058 s Al Sl plaill (2008 A A
Sl gl dulle s 06 () ALYl A Jysai 8 panadie dliy 5 dial J) sl
g 2007 B A5 1339 N daat 4 58 4000 S SIS (e oS 230 el il el
Dy Cua Al g (5 ) Dol Gale (i sl QI (6 sl o A je AS0E (Baia I
i Al sk Gl Lad 4yl Jaxe oF V) (Bancarisation) 4sSall syl Jale
(18 Sl kil ¢Sl 28300 IS Ay S 5 ellas wilS 2007 & il of 058 Cluna

2003 5_alall dy jall Jaill de gene ¢ Doaliia¥) Ad sl " ;5 juadl) deal Guaa !
178



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

il B ASi) il giiall ) e ol Ayilsa) ok 1(18) JSA)

== S S 5 JST Sl aae

0
97

/3
8366

26400

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Source : Union Maghrébine des Bangues.

G sl TGS a3 Ajadl) Gy R 3 gl Jele Eaall Gl
S5l b A sl Y e A0S Lty seadl (00 S 20ad RS il il
(19 JS20 i) daatl (5 e i ) llom g ) ALl A e B3 i L Wi

150004 AS 5 323 corall (b Ladas oSl 11000 AS 5 8 Jiak AdNall e i 5 B
Ay )l Gl ale 3 eSl A |k Baaty Al of Ay JEa) 1 of Wl oSL
Ag_paall shlidl

2006 A (g ad) G al) A A claddd) ) O gea sl AuilSaY (e Julad 1(19) JSd)

28000

BUBtel Gzl i 58

Source : Union Maghr@bine des banques. )
Al el JPASTRUEIIVEN JaY) e el Lrd\ ol 4 el ol 4 Sl Jane clas Al &
i) e 4 e 9620 (e i Ay oSall Jane O 08 shite 5 JlS Sy ol il Y Y
U39 6 sima lo Gl Cui il 8 i el Ciicay Jaedd) 1382009 3 9630 3k g3
ol ol

179



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

JalS daat AulSaly (3lay Lagh Allad ST Hlloai) il i o A il ) i) e adle
kil 20 e el ALY A 8 bl Jdle el GOl Gl Wle ada gl Gl il
oty Glill oy Lao 4ila slaall Lalill (0 aga iy O 52 3 (e ) ddlal) Al 5l 43,00 )
A (L e 1 aall (and il 13K 5 il sheall & el pae
A siaall s Al dae 65 (e

(e dS Gl e A shaall 3 gealdl ) plai o5 g pall ol HURTY) ae &5 )l Coymaia Ay da8l) dpaid
Société d’Automatisation des Transactions 4S5 5 Al c¥ladl IS ,4
(SATIM) Interbancaires et de Monétique

32a] 48y 700000 sl ¥ ldae 5 448lS pe (A5 &gl Bl (e de ) gall dall iy
3 5 33a5 836 ) Jas DAB/GAB ' 232 2006 8 Aes Osile 34 sl S
2007 (b @i 48y (ale 1.9 e Ll ani uisi aa Ly e 13 3ass 4000 Y TPE®
Gsie A day A TPED 4wl o 8l (udi dewd Gole 10 Jslahy ¥ S 22l
i gal) 038 maim gy () sall Jsanll g DABU 3255 1100 5 3255 8577
i bR Jalat 1481 &y 3a 1(10) pd) Jgaa

L) i) s DAB/GAB s TPE
700000 836 4000 2006 (2 3
1900000 1100 8577 2007 (& oais

Source : Union Maghrébine des banques.
A il ARl gl) Ciada 1Ll
(G small g duda 5 yrall Adlall Claiiall 5 o)) gall pan 5 ilenall e o5 & Jia
de yu JOA e gl iy o lladll (5 il O oY) aad cll jlad cilaadld) due g3 Aals (pad
& s miad dp Al Jaall B el sl J;JAQY\J;JJ.A;_“J\AA Ny e Slaall lilaall At
US g aad s (A lgSubadi das Gl 38 3y (el J3IA) Alilal) 4y 1) ol jial) any
Clibualls 3¢ slae AU 5l Al diaa ol =8 2y (e 4al 55 e Dlandl Clilia 35S (e 5SS
Adlial) e Lgie Sl Legal o (ailel 3aal 3 g2 124
Bl s Laladiul Lgde casinl 4le A g s 35 ¥) Ol sind) die cel gl lad LS
3 sall of ) B, AT atiy g il e e Gl (g (aldl] (e LS s pal dala
51y 2009 A DY) (25 5 2] aalis 385 ASal 3l sl (485 50 (358 o sl ALl
A ) ails 89610

! Distributeur Automatique de Billets , Guichet Automatique de Billets.
? Terminal de Paiement Electronique.

180



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

il Al e sl ALl 3 ) sall o ABEF dallall il all 5 & i) damany jud a5l
sy ol 3l sall el aladiad o a8 ol ke 5000 Gsas 53 da gl 5 Laldl)
Y lbuall Gl L bua gead 45 550 3all dgill e lie Jiay Lo ga 5 «lin ke 2700
(e sall ) 6 s s allat
Gl paba plan )l sa Al gpuall (ld Jaad ) paias) (8 At )l Jal g2l (6 ¢ aaal) Cra g
Gl g a8l ge 2aad (e &gl (Say D) 8 sobal Lol g 48 jn e p «li g jadll
Jaill Led Loy ledall gLl g 500 3adl (84S ja 26y o3l da o)) plailld O o ) lins
sl 5ol 55 siall Allall A gl (aliaia) CalS yue g ladll 1aa oK)
JeiYl s el s deliall cileUad 8 (5 58 a jlie ) zling aduall 4 gl (2ild o) LS
Al sl (ild Galialial (e (Say e 3 S SO gl ) zlind ULl 238 L) 5 d1a sazl)
Allall A ) ils ol ) G A 1) Jalgall e 2a3 dage Allie @llin ¢ AT Caila (1
Dmaatl) eladl #1500 J 8 il Claglial) (e gl ak e Cogay (Bl G o gl
OBl Y sl 5 prad cdoa AN 3l 3l L La pad 1) G 5 4300 Ja oladlS
) Ae sand) Cllalid) seny Le 138 5 3 88 ysal g 8 ey ale 8 5 (a5 8l e (8 ) )5S
S anll pUadl a jad a3 Jiciall ABEF daflall Cilusas sall 5 &l il dgnan callas 405
O die dmand) g S ) Janl) e gane 4 Cilia i le (3
Sl gl 8 US g 8 Akl s (e AlSH) LSy Y 40l ¢ 8 puaall By guiil] dals (g Ll
5l Al o a8 Y @ gl o2 O LS 6 53 3l Lgy gt Sy Y 53 92 sl 4 jemall lanall Y
Loty Al @l sl il o) 53l 5l cclial) Y gae 5l ALl aginna )l e eDlaall aMle ) 5«3 sul
o2 JS el silly el Gua yiall Do) 5 adlasl sy laaY il Lgadyy i gl
W sall s Ak g o Jally e Dead) e lilo (uSaii & il gt (Alad ) Sy pall
thaall (5 shuall G 93 A
AL 3AN 5 o g BN et NG
108 9 Al i -1
et N RN et LY (g ladll il Ll ) el o dia gl o3¢ 2l il ()
e gl 320 e (g jill Ciai i el 1 J oY) saemall gl i 3 a5 I el
Obaall il e -
LAY kil e
Al 43yl Qi e
21 0BA (e AiSaall dpal Y1 4ia b apili i) e iy LS

@ sall (e ke 50 ) sl 8 A aull gl ) a5 6t
http://www.elmoustakbel-dz.com/index.php?option=com_content&task=view&id=4019,
consulté le 05/12/2011.

119 0o <1986 ¢ pan (el (e Arala ¢ gl 3100 "2 (5l sel) s 2

181


http://www.elmoustakbel-dz.com/index.php?option=com_content&task=view&id=4019

400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Al V) 43,08 e i ) ol il Al -
Lgslalasiing 5 aila gl aaa g anall s e 4130 cligd) 5 508 Jalas -
a8 e g 90 IS (e a8 glall Dlall Al ) -

raad Lld LS i dlla ) U ks 13)
O yiall Gl Jolad 5 450000 i) 3 508 Qs & S Camaia -
6 siuall Camial 3gry 135 g il mie 3 LalaBY) yuledll s dulall slaic) axe -
sl 3 el ol a3 Laldll
o Al clale Al ja A aadl) glalal)
A giaall J)saY) A ye Ciraca g a il i g dagbiall Cillee alasil -

G aiaill g paacill e Gy Y Liagl 4 530 jad) o gl b Qs (531 2Ll Jagadl) (o LS
s lad Gl (el ) derd 3 shaiae o gl Jaay La 138 5 il gl e 3lad 5301 el sl
Ak gl il el Sl a8 Al Calac Luall a8 5 ) et L) -
sha e ha ol a1 (Kl sl e 306 e Glissad Glae bl andi W) -
ety el

o 2 b Jeni (1993-1992) (le Cillaliall Cadld 288 ¢l g} Alaa Bale ] (e a2 )l e
Aalal) s sall o Antiaall 5 leduaad 8 o il 4 peaall il 3V (el ¢y ke 275
b el il e (10 9623 5 SbaiBV) ) adidl L eadl QLY e %60 dalx L )
bl 58 55 Jie 3o 4)) ial jnlee 835 e S Sl Lelladinly @by (1992 4w
Hlbaiadally ia g Al Capiail se) f gun gy
pAd AN e -2

fet Lo (o A Al st dae Jiady
A Y i oDl G i) Jlal dlae ) 5 e sl & el 43y A0 e 2l )1 aua g oLl -
A gpaall (< 3 43y 5all
8 o daadl UL 5 o) gall Lle 43053 yo (Gaadl dpaail) (3 sudl (8 3 )) sall liall daill -
de e S, 13 dany )lly Agpal) e g )18 O il sal) il e s damy )l
Wl b o 385 13 Ll el ol aith JSia B i Lgild A goad) ails a5 L)Y
ALS 23gy 5 il G o) ) 138 (il dpay 53 alaiaW) o 50

pia¥) COlally 8 ) clisall e a8 S Alead) el @l s jlaal s of LS
fll dm 8 2 il o i) e o g (15 (538l i) lga e il e
Snipeil) A8 e A g g A pediad) 3 ) gal) aeds slas
1 i) 3 )) gall aei -1

138 5 Ll Jazadl i lanal Lslaladiinal 5 Lo ) ge Jagady 2 683 Y 3l jall 8 o il <l e
O e lls 2 sall Jarll aaa g il gall 220 (8 JOHA) 5 4illad ade 5 jpdll Caraa e Jy

1998 5.5, Aaals Fual 53 ¢ (3 sual) Sl 1) Jgaill 5l i) a3 30l " s AT 5 il o S
76 o=
182



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Y s pall s lSD o3a Calea gl o3 e A&y yha 5 Y1 el gl odgy Uil jmamy dga g
Agill o Lo CpsSEAS 58 pLa) 5 Ahan OLES (e 4 e Le Gl s W )ga 5258 O 1 i

4 slaall s sakall (550 A3 Ll V) (SIBF) Société Inter Bancaire de Formation
ai LS cogall s £ 5 Al e (A Rkl 0 sS5 Juanil 4y gl Bilu gl pes 855 a0 o
511996 4w 3 (ESB) Ecole Supérieure de Banque 4é jaall Liall 4 jaall i
zlodil e gl alle d Alalall el ghail) el 5 48 juall Jlae 3 e (oS5 i LSy
Leilead 5 LeiSad jn shail Jarll 5 3 ggad) (e 3l J3 US 5y o By 43l ALl &l iy
: oeal) 480 ya A8k 9 -2

G855 2 Al ) Lidlad ane 5 23l Y5 dnulaal) dakail ad (e A eadl Gleall Sl
shiall  paall Jeall ai Al Aladll 5 2diil) Ao ju 5 GaY) 5 A8l ilylana

Aulyn dala g 8 padll Jeadl o alDlay 8L L skt 5 ksl o2 aaad 8 il o
S s il o T 13 G gill oda e Gl iy 5Al 5 clal Y 53 ) gally alaial) ol gkl
Ondl el (oSS 5 skl Jilu gl JS Ld diad 5 Lgnaal ddidasll oda axd () daallall gl
Ol sl

oM 3all il () Sl (Say (531 all A peaal) Sleall Alall dpmia sl an@il 138 A (e
Adall oda 5 ¢ gaba®@¥) 2 K5l 238 & Llls aabiw Les o€ e Lo K0 590 (A o3 Y
Al s Ul 5 dlaaWI 4y )l Ll 55 (e 0S5 AN Jlaall 1aa g 4y plail) il jall (uSas
AN o3 b LS pal) et LS sy paill 5 i) 5 Al JShell dlad G A8l
Al all Apabeai®y) dymaa sll s phaill 8 aalii ) Ll (e dingiaS
4 0 Jad) & gial) o1 Cramadt diagiaS das gal) o AL callaal)
A peal) Al 1) g Alal) AR5 6l (e (38 53) dgalia Y )

Laalusall Allad 3101 LS gal) o Jmapes Ay ) Aida ol 5 AL Aada gl abe G5 ()
Ol e b il dag pd C e il Jal) i) (A elaY) Baiad 5 dasll 1A Adga)
iex o Apagendl Al Jo Gl B Jsaall Gl a1l o paliianall olal Jlaall i (il ol
g Lo cAl Aga o pill rd e il @by Bk e Gl Gl sle T
Al Bla (ajd A ad )l ) s 5o
1o Jad) da gand) d gial) duana 5a -1

o Al e ganl) il Jlandl ) i sl 4 53l ) dpa sanl) gl dimin 53 £ amnga yiiny
) A gall Jandli 8 20a]) Cpaabisall &y ja any Cumy by 5 e | el il eyl Jalill
g8 sia] dialia 5 daga il

CailS Lo AL e Jah AT Y ed clglal i) e Al gall 5 jad daia Al clilee i LS

olela faan Ji (e i i sasaal) (i) AS 80 e 3 il 2N Load S8 Js o) Aadls

ALY slall b piasale Ay <"y sail Ui cilaSla) 5 (50 jad) 8 jemall leall "2 call 5 dena salana
.80 L= ¢2002-2001 « i sl daals

183



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

AalaiY) Calaal) ed daalall 5,0V Uie gsies damsall slea of dua cagu)
Apdlss ST Lelaa 5 2 5380 (h0 Cilasna sall gyt g LaliiY) (st daa Al

ASle oY Ba o) pan s LS BaclE pan g 8 e gl il (e dana ) Calaal sl
Ot lsall agiagy Al ALA A 4 ) alal Bile yiiag Leinde ] ) @lill agud JSIAT gl

DA (e dalall Dmanll glaial die agide Jazaall A e 1385 cp padd) e gt jlas
(gl aa gl L) o A gal) Caala Lad iy gl (8 Jlariiasy (el (33 8 e d8aliadl)
20l il pat e 34 o) RV ellia (5S8 ls cpealuall ddle dpman cllia o5 la
RV S RURTNG- U v B YOS |

LS LY ol (8 AL S 55 eclS il (6 st o e 3V sl ) ol L G (s
Aligh AHAal 5 Al g puall o Analaally | 88 ) gaigy al g i) il laally agudil | 528 (Al
dle e ol pilie IS5 Ian S 358 da Sl L e A 5all A8 slaall s sall (g0 S
Aabidly ()5S Gl Gl gl oy 48555 A8De S ga g ) ALl (Jlae Y Lgy Jl il 46 yhal) &
A Ja LaadIS 5 palai®Y) Adalidly () sSusay Gdll Y 3 5 dpal 85 il 5 4 Sall 8 )
OSa sl e Sl a8 ) il DAY A Bala 5 Lagin ol acall ae AV e g laal
JSe sl (Accountability) 2 sswal e daulaall o Y Sl (e puzagll 138 i ¢ Al
Sleaaa OIS Laga

aSay pal all o el e @lld g Gl sl de sand) & gl ) sal gy i e 1Y 4l LS
by Allad s AeSny 4 pramall (558l Lpandt e 0 shomans ¢l Y1 u g ASLe (B agS) il
5kl (5 I Al @l i) apend A ) gall A 3001 3 ) 5 5 Lguia yi5 ) Ala ) e
gl (& padl 8l o

dh 8 (Sae elol Juadl (38a3 8 clagae IS il AaS ga s g Calaal G e o aSag
a4y graa il Jsall alama 8 dplead) D pail) (b (5 gud) la®l day Jha 8 Al
Al 8 aall oY) e alial) 4 graa g Jy A gall 4S slaal) S 5l 8 2101 e dlle da 0

4 v o

Gl ) o Al Clisall s @ gl A gall A8Le o e () s0baBY) alaee (3G LS
o & gl el llle Lgiduay Jadh Gl ) 5aV) el aaed ) Gl a5 A sall Ly a5 Al ) 50!
(i) a5 alaiaS Lia

dal (e A send) @ gl e <l ) 8 (i jiy a5 A gall Of cdie iy Glila Liimy ) oY) aax
o sl An e e s 8 (LA (A5 Al (5 gan (55 Aa gerl) palaBY) s 3all o g
LeSliad Al Gl sall Jy a3 ) 5 pdally il &l giall LgiSlad cdlale

DIl eyl A€a ¢ Aaall A sall il Jla 8 A 3 el o gl Dbyl @il A8de " jeali ladd
54 52 2006 ¢ Y dxdall (L) 3all) sl
2 F. Parrat, op-cit, 1999, p 46.
BEPRTVER FLLANGR [ OXPEN VYN PP R DVR IV By - DY N R IVE LS W LR WP RSP
02 0= <2003 daaladl 4 sall Cle 5 jdall
R oS sy " Al all AS glaall S il duadiad " dualall 4 sall e 5 il S e
184



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Aalull 8 Al dee o Capdially il all g0 cali SN 4 A gall (8 QAT Cils e
ol A L) (b 8 alla 5 o 38 el elid) b Aliae dpail) CUalull DA (e 4 el
Aacde y 5l B ina e DL

zabiyn Gayrg La ) A il el ae Jelacilly 28Kl gall 2830} (§ ganm Laad 5 aa b
LS gall Ay iy jad o Ll ST e Ml g 8 jemal) g Uil o) 50 (ue (2] JSuel) Jpanl
L) ela Lo 0 (e (o de ganl) S il
Lhain s waall g A3 G (g s J 5l daa s dlee #lai)
il aa sd JLSiuY (558 ady elac Y ) sall Sl diaia &l juzaadll 3l -
JsY!

Aoyt akaill cpe (alddl) ApiSa) iy Al (g laY) axdl (gl A sa Sayl Gan (g
Cada gill Sl ol L A Sal) ciladeilld claladl A8l (b b ddudadl) dpakail
13 e and doana sl () dum ol ) al Ml g5 oY) 8 @il &y a (e aad ) jLaEiuY)
Lol s Llle Comaa) o il ) asit il 4y sl e

Giial Cadgr el (8 e senl) gl dain 2 Fuaal G geads 51T 02 £l (S
() S A (e ¢ Juzadl ¢ )a Lgie i B 4aS g
Sl )Y (Giail duas sl o i) daS a9 54 1(20) JSA)

e
s gl o gill 3245 A 5
il ﬁ ]
Alde it oo i < lla) 'R

i gl £o0be <)%{> SP

(L Sae) ez jbaal
Slo il g Lagae GISEL oY) (5 sine o @l cdaSsall (salie adl) Cingd o (g (g
xd 48 ) (i 5 rliad)) s LS Cila )3 o @l s Sl g gaall 233 Y (a peadll 4n
30Y) Galae J8 (e Bkl Gl Giaty <l )5 o e e sl Galalall ey
s i Jla 8 Ldle (yshoany Al & juial) i jall 5 cBSA Jla a1 5 Llall 5 laY)
B9 <Llall 3 1aY1 5 5 )Y Galae Bk (e (s )Y L paady Al Aeliall 28 a5 gl

! Fonds monétaire international — Algérie : « Rapport des services du FMI pour les consultations
de 2005 au titre de I’article 5 », approuvé par amor tahari et john hicklin, 9 janvier 2006.

185



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

5l (alase o dalall dpnaaldl cilelaind ol Craaliall Lo jlay 3l delisall gl i
Llal) 5500y

s Alde e (m g Al Jadlae elliad il all A degendl i) o Lla eds Gow Laay
e gae gl @lli ()5S Lein G (Al 5 Jal sall e Ao sann o 7l 108 5 Lo = gansall Y22l
ailal 3l i gl (3 Sl agad) Jhy o (i) Calall G G g sae s 5o ge Jalai
Dsald (g 8 e e Gl eV LeiSay Y il 5 A 038 pa ool (ui g el i) @l ol
a8 Ly ) Lz s CoilS Laga A sendl Clusssall Jisal 5o gl s3] iall
a3 Lay 3 laY) & DL 5 4y jal) agd (65 daall eBlall o & gl o3 (e 22e daia A
Al yin) 5 il =llas

Gl (o dian Jiad Al (CPA (sl (o) (il g8 daa sall 7 ok oy
Cacld T, 5l i jeda A Aia 1 (g 8N Aa i 2my 5 (OS] 0615 4aai e (5 jal) (A puadl
LS AoV ol 4 jpee dle A daalill allay diaia ) Alee 3 3 jLad) i) any
Aoaia il dlae (o Al el Loy caawl

siral) il 48 o) Al (g0 JH (g ge aali e CasAlls Akiall e Audlia) Jb 8
il () aia s el ya) dpeady calaall AT 8 A gerd) bl Culd dana sally
Agia ll (i gl A all Aa Y e sy CPA (531 sl

Bomdl b dhian Jiad A BDL 4Addaall 4patil) ¢y sa diaia all are cliy (S0 4l
Lo A5 9030 Allanl ) b Ao A sSall s 5 007 (M 5 (o Lo sl A (B el
Al Qs ) Wl Gl 8 Ade V) Ge o sian aed Caila) laiod o o) el s

ol
Dépénalisation de I’acte de < alaall jyady el J2d (o oy 2l a8 -2
Gestion

osanll gUaall 8 cplalaiall GOYY andias Jliae el mdll Jad o s pail) g8 ) e
YT Lagi s Gaesanll Gl )8 oat e 4l Lala (b padll s galaBY)
OY) Gn Osbems (A (e ganll (G ppsall Biled s )k JSS 585 pe genll Calalatiall
O St LS B3kl 5 gl 7 55 48 5 (e Jasdl 5 dpalial 493 53 ja 9 dudlin (Bl (A lacliad
G5 oady e G peadll pladll 8 Lo il dallae Jal Lo Sl S el 2 13
Ao a5l clilee 481 e ao sliiall anili g (a5 58l

Of Y Sl i ) ol Gk aae 5 DY) oS saeeiall Gird)l Jlael of LS
8 dlad O A o) a8 aitail) 5 4oyl eUadl) Ll ¢ Sl a jUa) L aellad o 5 il
Sardl Ua)

Oesih A A e el g ) () aga D) Jad e el ad ) o N BLEY) e
Alie DU S i el amy VI e < panall il Y

il pall ST I riapns 43Y et YD AL el Jad (e ausaill 285 (b s AT dea (0
Oppaalld A senll il sall Lgdall il e allaiv o) a¥) e e Slad il

186



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

ol sl Ay oY) eUad¥) dallee rany LS G sall oLl agill g e I & slanins (ase sanl)
siee D) b lsl ja Y

Domas Jinae o aall 138 o LS ald JS8 o gl gl g 4t e B ppdll s a )
G clethdll ST gl 13g8 A jadl gladll & Lagad s bl slaidy) 8 @l ol
ol (Blai agS o) Ailical Ciladlial gl () slalall (2 y25

slai) (B el giall (5l 5 alaall &y pa g AuS gl A Ao 5558 Caaags il ajad qd ) o WS
pe dgan by oyl 8l ) (B pnandll (84 a (hals agaiars ST 00 50 L Calalall Jas
s aall glhadll 8 Lo Jsarall yull 83 klaall G @adill cany A3l LS ) juall Culas)
O ey Opeitl) AUl g s Ja S8 pual) laal s Gl g8l ebaall s pdiil) & Al
Al lalial) e Vs gy s olal i ) b llay

Ll dpa )l Gl ae clelaial & dy ) all & sl Calide gliae il () Baw 38
A pdall J3A 5 kAL Cgnaae el (e g sl 138 GF Qb Ge o Sl ) e il
AlSals bl cilaia ) calally duasanll @sill (g omue (0 S 3oy jai dpalial
Aalud) Lingd A Ll (g (gas g &) i 8 5 phalaall g jpeil) 8 sUadl G ol
Clalia e 5 5e g jall Lelivall 5 olaall @il 5 Al wane pilad i jall 8 4L
ol il 13S 5 gy I Apemll g AaDlal) ey Jie A genll @ i) (5 e e Al Al
g A

L (s ed (A A seanl) a3 (A L ) Jad e s gail) ad IR ela N
Leaail 2ey A o) ja}) 13gn dileiall Ay il HlSaY) alacly dagSall CalSs sy cllyg 2011
38 Gy LS Phae sand) Clusgall s 8 ST Aaalinny ansu s daa sand) il U3 ) S
&850 Gl e Llad oapat & o ) dBabias 5 Al 53 Jase 1 Al
4 ghial) 4l dua g Sl 1Ll

s JAA e @l gually S sall oale elu )] o Jary (punse ) Al stiall ol daa 50 203
Commission d'Organisation et de Surveillance sl Cllee dajlia g adaii dia]
(SGBV) Société A sall aall Hud 48 155 «(COSOB) des Opérations de Bourse
Gllee dailia 5 adat Aial Wlead « de la Gestion de la Bourse des Valeurs Mobiliéres
% 8 Jiaii Al da )y gl
Al sl 3 o seisall Ales -
Ledlad o Al giiall i) yaas s (e Jaall -

IS Al S ga 2o 8 elu ) A la s e S Sl e

S A8 25 Axaall ¢ 6276 23ad) ¢ a8 a ¢! G le Aled (A R HiE (g Ayl AL B3 M g
4 o= 2011
@8sall o il Jad e oal) )y A seandl Gt gile s JDa 2
http://www.elkhabar.com/ar/politique/243577.html, consulté le 12/01/2012.
daa ) sn 3l 1993 sle 23 (381 sall 1413 ale 3283 5302 (& & u5all 10-93 a8y as pil o g yall 30 5aball ¥
RAPAN|P]
187


http://www.elkhabar.com/ar/politique/243577.html

400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Ay il ASAY) 255 ) gall 8 A sl Lgad 50 sl S i) of (e Aaalll ST LS
A8 15 310y 5 jeal ALK 5 Aalall Clmeall die Jlae 8 Lo dlgale 4y lall dpedaill
o sees ¥l a6l Lo oL die IS il i W el i gilal) il cillee

Fo ) siall 3 1)
2ol o s Lgile ] e canl sl Aigall CLBMAT 2] 58 auaas ) AdL)
Bl bl 028 o bl s Alalae g g -
sV Aaliad 451 6Y) elac) -
rmanl (g da g 38 050 30 L ey Al Cond) el gl dud
Lelae e (o84 pu Gl slae (o jusi pae -
Slel ¥ IS e ISl AaS gal g il HUaY) el 8 aga 5 daa ) sall caali LS
Ll daleiall 5 (sidl) A jaall S Hal e Loz i Gl @l il s cilagdedll 5 ae ) g8l
Cagodag oyl doalall e g Aalal) dalall Clirand) alExil 5 3 oY) Gulae Glelaial Llas
Y el canliall Gl il 5 da ) sall (A (g patisall s ) seandl il slaall (o Zladl!
Ot lusall SIS Flea g il Cilaal dglas L dua ) sall WA 2ol g Cilel ja) 2

Onatlusall 5 4S5 5510 (o yla (e Adalall Jlaxiasl ¢ sas g Chusnd (e cagu] 8 BY) Gl
di sla) ol O da sl Jee i gay il all Al ol sm 2 e dule ) Claal
CAS il @l agul A& Jolaill e 0 paiosall Cag jad g A jaall S i) 4181 LN ey Y 23143

Are oY

eliy Gondl Bl Clhae (o Loyun Llhe mual Alad da )y oliil 8 4o

Jiay dua ) sl Jari () 5 Ll cdallall g dplaall LpalaiB¥) Y sail) 5 jlise 5 (solai8y) Lalial)
Aall Bla il 5 el A llain) ASe)

ot Ly 53 Baiala 5 3LaIL a5l gl b s i1 Sl Ay 53 (8 Gans Lo S (g DAL

aiil) e Gat (e LeiSay Loy Leilely Ll Gpund oy Jind o ilasll Sy gad

Sall daa s 4 il s sy A cldlid) g g il e de seme Aelua (Say cdelNinsall

%o Las Lelal (ge chna g (Al Calaal) (e (e (S s
da ) g alag¥ (bl T i) 2O ala®®Y) Jasall 5 5 ying 1ol A gudi 5 ) pua -

Flidl 58 Ge 2 Y Lol g cdudliall g 4 jall g Jandis ald plad b5 (ge 2 Y Allad A glia o
dpaplaiill 5 4y gl LY sy CASGE 5 Ayl il xie e cauliall gl
058 O gy Coaieall (3 sin Alen 5 i) LY bt 5 Adlall IS o gk g st

) 8 Al A glie a da ) sy al) sy Un i () saall DLl

O SOl D) A 4 B e duaall (S Yt 8 ST AEal) JRal (o fe (e @l ) -

Al (5 siisa (S A8e 2a g8 4l alall e (ol go JSI i) BEAY) JAAN) (5 glie 2paal

4335 skt
49 3aldl) 2
221 2aal) 11 anall 3510 dgida gl A el 3 51a) Alae ¢ Lealadl ol T g 30 5 il 3allda ) 00 " s deaa (5 0 3
120-88 4= = <2001
188



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

a5 siuall a8y e 2 Y A ghaiall il (8 ol gl e JAaY) A gip 08 JS sl
i b oaaly &l 138 o V) el b i dcaitie aduzill G ydise off a8 aainall
A5l

Sl 2aaly Al ila sl i AL ol 52 (8 aosiill g ) sgandl o jasl) ALY -
AL @l oY) sy et el 31 O Gl o aa e agiiiay o) s Lgy Cplaiall
Jsall s Adlaiall Glaldl Clia s ey ) sgand) o sl idill 5 (o jaaell s dale 223
G 5Y) e olaniall 3 ganall aaell e Aealill Cldiiall Casaal Lals il all g 3y sl
s Clasall e € aaed el ol (Al glaial) sl 8 oY) Jysh s dau siall jlaiiny)
Cla)sll od o Ll @l o) aysii axe dgihdil gl S Qyeail) o adiad
BN a2 Ay LY gl el (i L) calai S35 8 oY) Cinla g aae

Cla sleall dlea S 3 Alled A ghaiall all diay 0 65 thaa ) sall (5 omd Apadle Y 3eleS) -
DY) 8 Al @l ey ) b alsall e LS AL (B 5V anil auiall
Ol a3l e L)

A glaial) aill Gy sr (o)) A el 5 Antiall ol LN sa 53 sa sall Aul gadll <l a8l dpa 55 -
A8 diay cdan yall g Aaiiall @l LT sad 83 ga gall Al il ol sl dua 5 LSl Alladl)
Sl gall A3 30 (Y ¢ Jall s (s3baBY) (5 sl o day o g jbia 35y 0 U asy
A satill o liiall ga dgua sisale) 5 LAY dad A 3N Ja gl 28 8 Al

slo smanll o AL gl a5 agilihs 5 Jilie Asine dlse o cpaadl Jpeas -
led dua s a o) Ll Un i ey dua sl (8 ) se) il g s g3 8] &) gima 23l 50
Anal b IS i dga g9 e Al (e (Sas 22e ST daBig

058 O sl (e AbaBi¥) JShell Jygaty Y satll e A slaiall il da ) 50 S -
e olsll o CanSill skt L ey (e aibaily Slase Ul Al glaiall sl daa )50l
OB giaph CilS Lege e V) Caline pa A8 o Lgipa gae @lldy Alalall cl )
A e elldy 4l JShell Jysad o Ldaie s Allad Al glaie 0 dua ) 53 ol Sl
L 55 hum 8 ped) sl e SN D s

Jale aal alaadl Ol EGY) ey 138 )Yy alaadl )8 e ) aa gy -
s IR 138 3 ga sy O LS Legan 8 uan s (oAl Jay Aaildll Jgal) agyy lXiaY
OB e e Dl dsagy Gl sl ) i) (a peads Wl gl iy Gla gl sy
e s aasall (B sais 48 1 Adeldy aalud Al Clllaiall (e ey (il 8l ) il
il il e alaad¥) y Canill dieUaiuly g s shat 3 ol slal) il Of 4iSay ay 53
e el aill dua ) g 8 Galaxid) (8 gia Ganay Al saill e $ala®Y) S jal) e dlalal)
Gsmd) Giagy ilileall Ciline Lgudad o 255 dgny 535 eyl

OY Iy lla ) gl gai 5 A8 53l dagn Ui g Jalall 138 39 g iiny 1 JalSha (8 jomn Sl 29ns -
Oe buae Gl siae o la s bl adba Al Adala gl 3 Gaiad ) ol sall 028 Jie
o O sill s a Jlie s ) sea (8 Ay i) Ga il g5 ¢ AV At e e ek ells

189



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

o Ay 30 25a sl Dbl Aoy a8 peadl) Sleall b Lle sl llall 5 4oledl) 4 o
A 5 (e g 488 yig AoV D e dery (e dagus g a4 (aia Lol cllh Allas
4l gal) Apadaall julaall e 4y il Jad) Al dplacal) i ;GG

Al ) (a1 gl cilall (e ol g bl SaN ) ol skt wdal) ~LadY) ()
590 canli Convcal Jo Al O elaadl 5 Aalai@y) Elaal) (o sii g Jonad 08 daudaall 2ad
s gall e 4y 5 pdall Claglaall apafiy Jidads (b JOA (e dpaulaad) e sleall GUaiS
daulae 5 dale 4 i jal) IS Al daulae CauSi (e Y Adle 5 dlgaa pllias Lol ) al a3
Al sall daad jall g Aol jales g daala 4y i 3all o gl
1A gal) dpdaal) julaa -1

52 o i 53 CBlS ~liad] e s b Auulas julae 35y o Clasleall (o alall ~Ladl) o 6,
A sind) Al o lEil) & Alall 4355 dae 515 dpaS Cilaslaa i Lgdaad ) Al ¢ uleal)
A s Gl dglle o) 8 Callall (8 LeleSs Al

& Adesl) e dpnlad) se) @l 8 a6 dsas 5 ys e )l Sl dal gl G e
DA 3 g g () Al adlaall Clanal Al Gl sleall die 5 Ciraia g IS AT Glla
e S0 @ AL oY) 5 ealaBY) adl sl e aaing A 5 sl glasV1 G S8l
a5l Aab8 o AALAL Cpadl 13 5 uleall a8 () )0 Cagadl (S gl G el
5eliS ac i daplud) dpnlaal) uleall s (Joal) Calise & clS il Calisn o & laall 4
b Ol g cpilall 4 gl Cilasleall Jagn A sa  EH aglld) AUkl () LS 6 laY)
.e@-uiﬁ\
s el Al (IAS) International Accounting Standard 4 sall nuladl) jpledl aaf
1 S35 Apllall Led) gl el il i die B pullae 48y hay 48180 5 ~Liady)
"agalaal) Glubndl e 2Ll ] ad) (Jeall palaal) jlaal) -

Jsbiny Can i) juladdl A8S Lgde 35 ) Al (oaladl s amliadl ja s i
Glalia¥) s Alal a3l gall gty slae Y a3 Aalgd) Lpalaal) cluladl e Zladl
syl
MAlall a3l sal) 8 Lgie Ll cangy Al il slaall 107 ad) (A gl palaal) jlaaal) -

& e Voading O agd (S in (peadinuall wedll Al s daial 5 o318l 038 (S5 () g
Lo 525 Lgie Zladl) cpmty Al il sheal) (e (V) aadl e La jig8 DA (e agll )8 3

bzall s22a
Gkl s 48 sall olad¥) g5 ) sall Lilall dagill" 108 ady Al aalaal) Jlaall -
"aualadll

O A jlay Al ) oo Dl CaisS e Jesd Al Dl juleal) aal e ysing
i W el g s e (peasall g patlidlly a3l Gua S Gaxal jall e skl 5

190



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Gokll i ) ddla) ddlall dagill 4 (Jsal) M) Ol i) G pasill et renal
Houlu) Lualaall poalaadl s il eI Jaans e i i) 5 dpualadll
" Gpeddivaall W) 3a" 119 a8 (A9l alaall jlaal) -

G0 ped st Alen Can g o (g g oIS N 5 o gidly ellimall Cilaaal (e Gpediiusall yiiay Cua
e Lyl 335l e Y 138 (e Y dlggle | shoas 3 CESAN 5 L) 3all e ¢ 3UaY) JDIA
Cilelaia¥ 5 laY) Wasd i) Ay sall &l 6 of 468 yall claliay¥) ol Zlall 80 58l & Saus
Wasa s dlla 8 lgie ~Ladyl iy ) Ll 3all Sleal) 138 Catn Ade ) seanll s Aalall dnanl)
I ALl el lall 5 A yall Jhaall g a2 Y] de shae Jhaall s ) 5a¥1) Ja) 8 el Ul e )
Paclal) 8 ABiaiall g Jandl 5 558 g ams L) e s (LSl 5 ol LuadlS dyiel) Uy Sl
L) s sall 5 & giall L) Q30 ) 8 Clalad¥IM 230 ab) el alaall jlaall -
"Ll

5] aaaii g el Aagda (St ) )l cildlaie Caay Jsa laall Cilaal ) sa
Dbl g aland) e 5l g A guall 4yl AN G sl D ddual gl Al 23 gl e Gadedll e
ot ol dua gomi g adSal Y L Lapti Jla Jlmall 138 G (150 5L diad Cuald 5 el
G paliall #1)3) aaty Cus rladBl Liadl) A jlaall (S Y lla s 1991 e Lehaans
bl s 4000 Jaall (e JS 223 jealinll s (g g clgilal s ol il dpnimy ) gua

sl ladl labad) el 5 1975 Jidl 29 (8 ¢ osall 35-75 ad) seY) cails
4 paall dulaall clie 8 aatad 4y Y jall & il ld (PCN) Plan Comptable National
Ol Gpaldas e
gl e dadaall sl ae) il 5 8 jadll lliall ahis (ecaidl (08-92 &8 pUaill -]
e s Apladll Cile) jal) Gaey 285 o gl e gl 31 i) s sall
Sl p=ldll cllial) il s dosalaal Liblee Jas of gl e -
s LAY Anulaa b8 e Aiie Aestiall Glluall (e 5 il Gl 0585 O g -
b ela e gy Haald) Gl & il 138 (Gaa s () ganian Cpsd g il Gk yuad Jla
S gill Jaagy dgibagll dpalaall (8 Jlxall 138 2525 50 (S 08 al) (Aol el Ll
il (palimad il e ~Lady) i s 3kl el b Cae DUl A<
Al Sl pall 5 o all 4 giall 43 8l Clluall Hdi g dlacly (Blaiall 09-92 &8 ) il -2
ey Calall s il Clua 5 4l el z a5 A jaad) e La i) Sliluall sda () 5S5 Cua

1 J.F des Robert, F.Mechin, H.Puteaux : « Normes IFRS et PME », édition dunod, Paris, 2004,
pp. 77-78.
2 Ibid, p 37.
Lsaladll se) @l 5 8 el cllual) labde Gacaiall 5 1992 saedsi 17 8 & 5all 08-92 8 5 alaill (4a 02 3311 3
Al il gl 5 & i) e dadadll
43 04 33l 4
gl & i) 2o 3 bl 5 Macly Glaiall 5 1992 b 5i 17 A ¢ 3all 08-92 b plaill (40 02 3alall °
Al sall

191



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Dol Al Jighaally ol paudil) 3y 3855 () Ay sie A0 % Sl Jl a8 die il
ALl Aiall Al Ay i) 20 8l bl 5 i e calial 3l el il

Y e aaiad dunlaall dluse Jsaal O g Allall il sall 5 & i) luasy Glalaill ()2
e A sall &l shaill i day o) (3 PCN (ilaall ik sl Jaladall panaiall 35-75 o8
&b e (e (s om Lo oo 1S B Al 85 O il el dabias (e al s dalaall (5 e
Jslia s Lo ae dpulaall el aia gig jalill o Hlail g UaY) 13 88 daulaall juleall Jlae
Systeme Comptable Al ulaal) aUsill acaty M1 11207 &) o 88l Haa W
Jsl (e el 3wl joa Ja0 Cun A sall Apaladdl el 5 2620 3 (SCF) Financier
35-75 ) sa¥) Ana (53152009 Gils
1A gal) dma) pall jslaa -2

oo Caaall ) @lly ool a8 5 laY) s il il g o gl Auimall Gl Y o A8 aad Aa
hilae Wiy Al D Al daad jall dpeal @ oY) Al aadd Y Al Al
& o o3gd Amal yall dilac £lgiil aay cpladlaall Waaey N &N OBA (e 138 5 ccillual)
eI 5 Alall dpmaa gl) 48 yral elliaal) il Calide &y & 480 <l ol aad i Lgild s
o el pall dae (8 O jad Bae dlag) sy s G JAY) Cpxad jall dae s g5 iy (Slediall
el oall gl g dral jall dlae Jancad s ol Al A gall juleall (e Ao gans Hlaa) (8 sl
sl i A

Go gl Gl AR i g Lad)  AEEEN 3y et 8 A sal) Axal el ulas dpeal Jiaii
el Ll sdn S Aasl) Ny Lot ) dole S A0L) ) s LeINMA
sl asand 3 ) pliall ddlall 23l gall 5 sl ddlaan o o Al

G AN Gpmal el & e ST lad] § 48led elival A aalad Al pladl) o2 (e
;S
Lg Aalaiall Adalal) 480 pall 5 dyplaall abaill 2y g 4l 50" 106 ady (Aol daal jall e -
Miaal jall al 2 Y

Go Jsine g 58 G Al clagheally il e agl ) (685 die aaljall Zlisg Gus
) all diandy oAl Alalall 4 ) aUaid e 4y sl Laad 5 28 el ol cililecall
Ol 38 8 aaloy
A8l (5 50 Cal IV 117 Ay (A gl daa) pal) jlira -

e Jsanll vie eV ALl aal sl e Caal ) @ilel ja¥) muia i A lsall Cargy
A yall o YL Blay Lo dpnlia s 4818 i) A
"] JaaS 5 oY) <l ) 8T 222 ab ) (A gal) Aral sall b -

2 58l aildl (ym jal) e Ll gpmar 300Y1 (e DA e dhasy o aalodl) e
LIl 20 8 g gaa) Sl 5HlY) Gudae Cleldial jualas Lo Jgeaslly el )
BIaY) (e Badizall

PORTSEAE
192



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Jrag 053 138 5 ¢ il jall 8 anl jall dige aSa3 dulgall yulaall 5 (380 55 julae (5l 228 Y
Gileslaall aen die Lald Gl grall (ary b g yiad dalgar o)A aal jall 2lé dolee
Baaa Jayl gm 3 ga g 90 Aulilall L) g daal jal) Jeed e salaic) (saa g 3 laY) (e

8 on clastadll e gAY o Cun el L Kan g 38 pal A8 pemal) G pul) iad
sipadl ol 3 GOl Jrny 138 5 dima (il ga (e 8L Cpudliall (Sai o gl
o A peadl &l (Y Aalie e B jead) £ pud) dan o) AASH FLad) e 5 a
il sbeal) ga sl a3 Al ga JS 3 dpadaiill ae ) gill 5 gl ol 5 (uil sl Lanans L sarine
30 (J8 A pumall &yl 2 50n il Sl 5 (ol Al S 3083 o (5 i g sl ang 3
:Jie AWl A L platia¥) (e ¥ 5 aY)
LY Laanl 55 5 5 i o i Al 5 A pacaall Aigall it -
Zbaall Glaal 438 dlas 5 ) dlas -

() g2 sl Fladll) s A8l lisd
e paal) Jlta) -

o ST 5l (i L Ly L) il shadl) m s b clillde I ady JuiaY) of Cas
2. Jia ) Cacaly 38 ¢ Al dga 40 ol uida sdl S 5 laY)
Gy Slaaal) i ol 4 g gl g -
13 g sall udliA
LS 5 land) (e sl il olad) ol Cada -
et 5 Clalee Joaadi -

4lia) A glae 25 A JiaY) GLES) Jlaa) e ST Ll 068 Dhall Glak) Jlaals
Al s 5 Jie Al dali Jleel mranay
Al il B & e 3ial) -

hloa (a3l ) e 308l oy 4l Ca ey s o8 paal) s e dals Alls sy
3lgie ok Glld a5 ¢ Juanall 8 die adall (Lilall/z Y1) Jal)
Lebas 3 ol cliiall (any a8 B Sl Adaa ke -
) A a5 Loy Aipna Glae dpns i) e dpsadaa e -
s s i) Jie dad s Cllae -

zl) lasal ) a5 a¥1 ey bl jall (i 45 S Lad e Sl 138 ) 6 salll 25y
Aallall W S ye aca g la 8 sa 30l ) (e i g Bae e o 4k 3 e Aluds 3a8a5
S O R iy e (580 3l A pemal) 5 sy cion, 3l L Ly 55 5l 5 VL o0
BCIA <y g il 5

734 U= 2005 ¢ pan Ao ai€ay) " dumalall lall ¢ Qlaladl 3 )y " s Jdl e slea st
0= ¢1998 ¢ 1Y) dnadall (5,1 clae ¢ il 5 Aebdall il gl o gl 8 A 51 g Al " allA Al ae el 2
.62
52 U= 2005 oS3 Gaw g e el aie slaa (353
193



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Ald )l gl sl (PON ik sl sl Jabadall Jlasins) ) dLa) ¢ il jall i
g dlae) g pd aaat ) Gagy 35 09-92 B8 alaill (538 el clidl dayUl) 480 Y
Clluall (<3 5 5 i e aUaill sl G Gllall il sall 5 & giall 3y gl 0 ) cililual)
20 Gl ((oana il alall g il Clu i all LA il jaall) dallall 231 il e 4y siud)
il il g dmia ol g lSliaa] dadal) 5 d8aliall 5 ) geall Glluall @l (s o Lpaal e
Aalall Lanlaall (5l 188 g clill 4 gl Slaleal) Jiasi

Glluall Lhada Gacaiall g ald jaa 3 08-92 a8 AT Hlas ellia JUaill 13a e 30l )
1992 saad 53 17 (8 7 el ddlall s sall g & il e didaall dpaslaall ac) 8l 5 48 jadll
il G yla (e Aanlaall el il il Qb i g dalls yiixd ac ) g8l 5 Al o2 JS (K
i e daal a5 duadaall 8 4050l el ) e Jaadl (e 20 DU Ll a3 gl e DU
Gl e el el Wil 5 18l (e jaat ol ulaadl elli G Zulaall clud (3Uaie ¢l gus
L5 Aplaall ey dalaiall dpe gall il jlaall 8 LIS a3l g

4 il Al A o )aY) (Gl Ay g pall Cilg) Y g daS gadl s EEL Cuthaall

Ao gene SR (e 4 il el gl (3 elaV) Gaiad 8 W50 5 AaS sall dida e i) (Say
Angs ST el Jea aad celill oAl 5 3l AUl 38 5 s Leie Caagll cilel a1 (e
Al BIA o 4558 b a8l M 5 dlal B o )l
48 paal) cilasdl) Baga o ghat oY g

Gleadll 3o pyohi gad Ao jludie @l ghady ad o A el Gl e Wl 3 sl ad
daadl aalsi ) Aldall claadll Clygiee ) eEHY ki s desiall 4 el
O clalbaiall aal (e Ay el @ gl 8 AaSsall et LS sl ¢ 3l DA 8 juadl)
Aol sl @ gl ool & xd 5 A eaall cilesdll B3 sa y oha Jal

A paall Cileadl) 3o sa o shail dniad Hl) Jaall ) glas (3o 230 2325 (1a gadl) 138 B (Say g
L b Lad i 3) 45 i) jad) o guall 3 LS g 1l 4 ad5l1 1S
s aall Jandl hiay Le sl O GliY 18 puaall Jaad 8 daq of i) ) ghail) Eilaa) 48) ga -]
(o sl AELY) Biad e Jardl 5 A jead) Lin o) 531 50 alalas g8 A gall jae 8
DSl 5 4 paall Claddll apafli Jilu g5 adai g ghat dgag (VLA 5 Gl slaall Lia o) 535 Ll
& Jbiall gla¥) ae ael sy Loy colaY) 8 de pull 5 BeliSIL ani 4 eaal) dadall Bajaa il
) 5 galall () 3l (848 padll deliall

VLAY 5 il sleall il Gaoal aladinl) o€y (ald 6 deaiiall Jsall cuaial S8
Cua el ¢ 8 Jaly B ) 4 eaal) cillead) (lissl G Gaiadl b jadl Jaall
G g8 Adan) g AY) Glleall paes o Lain Slleal) Jlea) 0o 910 S5 Y el
ot A gale il el agle 5 i Le gty e g IV qoall Bl 5 V) G peall 5 jen] Jia A5 50
Latl (40 48 paaall Laadll i LT g dayla

2002 4w 34 Aladl ¢y u€ay) iy dalaiiy) s il
194



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

aladiul [alil e Db e gaal cillead Laaal) 28K Lo 5 Qe 48l<5 (alassl -]
LA gl
A s I a5 olaiY) cililay Lgia o 4 s S adall Jila g aladial dpaal o) 3522
A ySIYI 2l
A i) Cleadll Cagas b Heedag el 5 KA 258 e eDlaall i pad ) elld ool 3
sl e Slaad 2gall g i ) 85 Sl "Home Banking" 4 )
OS5 al Ldleal Ciladd andii e gl St ) Aaal) @l Gulas ol a8 )il 4
clead s (ATM) Automated Teller Machine Y <ol juall 5 jeal Jie J8 (0 45 2
(Jsanall @il 545 SV & lly e La ) sedn 5 JUll Caledly ) 8l dlaw

oo LaansY il g )28 ane i1 3 seadl (e 2y 30 Jaw Adlae 45 i) jadl & gl Conual 38 5 13a
Loy Aallall cilaasdl & 5 lall et Al o 5 jlacll dalladl dadaiall 1) i pall alacaiVl)
b dsaall o g caal s Y] @l e Al ddlie (e il el 4 4al i
Aas) S alS il gleal) 4 e slaicV) 8 Lalaiy Ut je | el clbasil) o2a dgal s
1Y) (5 siue byl L o) SN g alall 5 ) 5 (e Lgialiiad (s2e 5 ) )

Apaal) Gua ol i) Cladatl) (e Lgialiiad agdaet] 30 el Wl o casgy ) slaal) aal Jal g
ol Lo JiaT 3 jeadll Jeall
s lie L Information Technology <le sleall Lia ol 6385 Jlae (4 (g L) lasy) 3ah ) -
i pae Gledd a5 5 dudliall dda 8 3 ganall 48 e @il (ajad ) ALY aal
3 shiia
A o Gy ey 4o 558 (Sl 5 el JS1 Gl O3S pall G JlaiV) dS0d 2as 8 ¢ ) ) -
ISl Ll yYI ) ABLLYL deale 4 30U by sudll o) ja) 5 e Dlaadl Aalald) clilall J gl
GAY I Gl gall ¢ @ gl dalal) 44 5 <Y
\.@_\SL...\L;\S\ cﬁ.ﬂ\ ‘)A\ji JMJ:\A:\.CJ.\:\A Q\.u;e:msﬂ ATM e\d;:\.u\ L“,’A@.njﬂ\ 5 yg pa -
e kanll
Ol 8 4l (Al kIl pall | ey 483N ¢ KU e 4Sindll) lilad) laa) b a5l -
A dglaall pualic Led il gt Cua 45 yiSIV 3 lacill Adagi yall 440 5 iSOV 48 peand) i laladll
O dadh Ll @l gl Lggal o ol Al daxiaall dudliall (a8 408 jeaall cilaadld) ay el -2
) 13 gl e L3 axy gasill 138 )3 5 oY) cpaiall 3 ol ) 358l
GulEll ale aand 4 peadl cladll e Al daja a2t ol daludl el aiu)
asgia () Jseasll e Dlaall clalial 2818 2l @ i) e Cangy HUY1 138 8 5 LgiDlery LaliiaY|
J8 e 3l Yie alaial e dsaind caanal Al &5l A8 jua o 3 ) e ALl o gl
rclearall oda aal (e 5 Auzalall AL ol gand) A & gl

195



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

e) 3d Jia Alilad) 5 dpadidl) clalia¥) Jysall axdiud Al 5 dpaddl) (o il alaia¥) -

A e 8 jeal s Sl 5 S las

aall Lalital 5 jpall Cile g il i g jall aiiy Hlaia ) -

p Y dala dllia (b Als syl ol A T 5adl B jen e S ) el ) sVl

rie Lga aldll sl o) Apanll larall yiany

Financial Leasing (sl yalill -

.Syndicated Loans 4S yidall (s 5 jall -

Factoring 4l il gl aas -

Forfaiting sl clal 38l o) 4 -

i jball agie Jia Cauall sl el cldil lalae ce ddazdll g dagadil) cladd agais -

AV salal) el CildlE) g AAY) 3 giall ) Adleal ccnblidiil

e85, Apulu) IS e axy sl eaiall Gl Gl e S s el ualally oli5 Y1 -3

skl 35a ) Gl 8 @l Gl Ll il o seadl e al Gl dxd el o)AV

LAY ghai Lgza (S) 5y al Lo Uil 5 sane (I3 (o gan 3 ggad) 028 ()] W) i juaall deasl)

Oy Loy A peaall cleadll Jlase 4 28Ul @l shaill lagin G301 agil 8 5 cplalal)

Ao sall sl 33 5l 3 ) sall jlaiind Juadl (3885 5 48 jeaal) Laddl) a5 giue ad
AlalSiall byl ) e d2e (5 &)ﬁd\ paiall &l G swar WY Gl g 12a

fetle e S3 Mdladl) A eadl" 3 el I J s sl

ahasin) e 4 padl ol &Iy oail oSl il ol dallall 3080 g aaly DY) -

Society for Worldwide Interbank <ivsull 5 iyl o Cusall eandl &l g0

L e 5 (SWIFT) Financial Telecommunication

o daadiuall L gl Sl ol ol lagin 2 LAl 8 gy Gliagd ) ke Jla ) -

Al (8 Lkl A 5 Lema Jaladll 35k 5 dpallall o sl

IS g0 5 g IuY) 5 SV Liaaly et U il il e sal 5 shaiall maliall (amy a3 -

358l e il ge 20 e Blee sl Halaall 5 48 puaall Cladiall gkl 5 cdiaall L ol gl

dandl s @523 Al Aag )

Joa 5 daas o 38 5l aty Cungy il ol giaall o] da Hail) Calaa ) delia Gany -

ol fase udat g Al MAS sl 5 gl e b 08l g o peatll s G lea

O e bl Gailda ) gl Blal) pealiallda @l elacly @l g adlad (i€ 5 ) gomr Judiodll

ol padg 3 ae Gl aela s Al dad ) Gldiall 5 3ol agual i) g8 e AR S

e leadl usaill ae Al 5 A paall GV WAL 5 Ll il dy il

A8l el o Jitsal) (& cp pd8 ) gasay s Lgy deadl agd o ol () (8 paall Jaal) < las

1Y) m yiad a8 ) JSLER Jad il cl ) all Sas) 5 dagliall

Y dall 5 VLAY L o) 65 aladiind e A )i el il @l gially cplalall 481S ) 3 -

Al ik ga G e (8 slhaall kil Gaiadl b ) | eaie o jldiely

196



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

dc |yl agilills (aletin) 5 eall e uie JN o cpanall 5 o uaiadl Cplalall aaani -
stel il 1 48 5 sk e gl Al s gem L) IS 5 38 gall o slad aladinly olld
e agulan 5 agal 3l Gaas le g8 g ooVl ohal cadlud acay 8 Cplalall A4S HLia B )5 guia -
b ale el Gl b jead) gl aseie i 2 1 b paall Gigudl) skl -4
Adliall alxia) 8 Lgaadle st < yslis A1 5 i el daludl langds 31 AaadUial) il ohall
Glidl 2l se dSa (A OO)si) BaaS &5 e 5 Gl 300 23 (8 asgdall 1A aaley Cus
e 58 ng A Guaall 8 peaall 3y gutl) Cailda 5 S aal (g cdilaladin

el Jranll gad omalls Jraall delia ol 3l

Al S5 Loy sauad) Gl 5 piall a3 5 Ll )3 5 A0l G yall CLE) 8 dealisall -
A e

QIS el JS e Denll Cilaliial il ) ¢ Lull JiSG Loy 4 adll Cileddll g e apanal -
e Deall clalgia Al g Aulya ALl aey Glld g (Jaeall sl

) elaial¥l 5 Aabaid) Apll ALK Liilaally 8 jaall (G gudll glg5use 55 puia -
seflalial 3aat 5 Al eDleall )y Jilas 8 alal) mgiall aladin) we cdlil) Lgy Jony
ol 5 cadlad aladind A e @l 5 cagrn ae D A A jaal) Cleadl) ) e asaal
Aaodl) i Al s 5 dpe g5 o) g i e 4y IS0

laiil ol (Y (s AV Ayl Cailla gl p AdlAll A gudll Cailda gl o JalSEN Bt -
Calaa¥) st Y sam o Uil cpleall = gmg s sl sany o i g lad ol Lagia
55 all

Oalalal) Lglae 5 (A paall LLE agh 8 dala s slal Cyaall A jeaddl Gy sl e -
(Eraadl Jeall dailia 5481 po 5 iluabpdl ans )y A il

Adlaladl 5 (8 sall il skl Jlad 5 (and 5 pan 5 (5 gl G gay aladl) -

g e deall e lail (uld (e 3 5 8 el (3 gud) (o 535 yall e glaall daylia g 48] e -
Oy ) Aalad) 5 Anlag) da Y1 g die aalia 4l aglii (a5 dediall Clerall o 3
JLeia BaldtwY)

gLtV ety Alia¥) DA (e ago BEAY) e il (80 ¢ Slaall Anilio 4 joma Ay L' -
Cliall any agd 81 5H Gea eDleall e ddbay (o £l (3yyk e Jaenll g2l A peadll
3ol g A8 o oISAN 5 ABLIN Jie 3 el dpaddll

sk (e Asallall 4 paal) Aalid) 43 o Lo 6 guin 3 14 gal) A el plral) 4580 50 -5
el gl e 3l g Dl Glussall 5 A padll Aubdl alla e Cus i dda
038 Ble) yay Adllae 4y il jall o gidl la Ayl gal) A peaall Aadld) Gaiad ) dael Y yulaal)
A paall (3 sully dadiall daadl) (5 siunay 8V 5 Lgilaod a5t () Lepms Bl (3 20 58l
ok e SN i) ge e Jaal) ity (A VLl bl s (a5

197



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

b b 5 daliie dpanl il Jgal Gy et Apad Jind sdgllac ) 201 8 ape s -
Leisaal (e Db ccila V) 5 clerall dgal o 8 Y] alaa s Gaea sall Ul sl e J5Y) g laal)
Sl L g pda Jlaaly J3b Aial Cacial 38 5 ey cailedd qosit o clill 513 )08 mia
o ot aall Jandl Lggal o Gl sl jlalaall (St Baaa ae ) 6 auia o) Jlall Ll A0S Ly
Juall (el S Jaral 50 2all w5 ol spaal) il il o e a2 Sl e 5 coal 1) < gl
S s O Gl sl e saas g1l 210 O Y (%8) Wi 43 Jsendl) (s sinal) e
Al Gl bl gladll anall 85 S50l )

ele et 068 Jall il ) Al Jamay 2l o i) 4818 o311 3l sl ey (8 0385 La 5 guin i
Dl Osale 500 O Ly Tl Jlle 2.5 ) enanlil) QL) (f 5 2d ) 23S <1999
Dbl e 246 I dalall Loy Ok Aad ciaas el phally Alaii) clabpaad) gkl -
35 o 2ol il olli calaidl 35 Aals A0S GlaiY) zie 2o g8 g clial i) A puadll
Claaie S5 (Jpall 3gn anll Clubis LSy (Y] xial 4l ,Y) 2ol @l LS
Sl Gl e Ay sale a8 ) 5 38 lalae (ge sl ol gain g5 daa ganl) (gl
9025 ) Juss

Sy BV mie (e A 5 pasal) Clgad) clabiaial aliy J< Aplai) duluadl a3a3 o cany
Ot Sllee e 448, 8 elully (il )l g0 dalelisaly ) ae
(o A peadl) delivall aiagl L ¢ 9 A :RiSk Management hliall 3 lab alaia¥) -z
Ge Db o oa o) i€l aaill g pud) ) ghaill 5 Apallal) ALl Blsud) o (e e i
3 b o Wgisaae (8 SH 5 Ayl delicall Gl Al IS aladial
red s aday yie dal e 00 Callaiy Hhalaal) 5 Hla) e o Gl3Y 5 kil
gl dasdl Ll (i iy (Al lalaall iy el -
Asalia Gla glas alad SO (10 B paiie ddiay Hhalaall olli ld e 5 0l -
gl 8 Aagaall <l ) Al Al g duabie jaleay Luld ) ol 481 e e 5 laY) 5,08 -
Jaxll apaa Jiay Joalsie 2ga cllity Lo sa 5 Gl amad Jilie dilall sl Cliall
Dhlaa 8 dliaiall 5 shladl e yall (mpaiy sl Jeall G Cagpradl ey o8 el
J sanall (il il ol FIV) g Arand) ¢St (A gand) cxilall el i jaall cillead) GlaiiY)
Ay S Hhlaall e Slad L

o S Jane Ol s L) (ale sl Letilal s Lenld dpaaly plalaal) olli g sl | i
Ol Al all il e b (At 5 e Lale ey Jk Adall saaall il yiall 18 5 JLal)
rel e JBA (e clld (Baaarl Cule ) sl e el AL 8l e Tag
i) eli) g el @l A lE e 5 all 3adat DA e halaadl B 50a) s Ao Jaall -
Cilabid) 285 dalial s Al hlaall Al dagiall dubll 2858 dajlie 5 gyl Aala
i Hhlaall 48 58 aadatd Cumy e ) 93 Qi g dplalall 4811 50 4 6855 Lgale (881 gall AlaiaY
Jxd 2y sl Lo el (e Yo gl gaa

27 &y 23l Gans )N 53y 5800 2004 il 28 i s jalall 04-01 a8 il jall el daglas !
198



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Jlaall 138 85 jaine ddiay 48 paall ol &Iy i -
e s Sl Al Adls g g dlaia¥) abiled ae sflgidly Suall I A auag -
Cralsall Gl g aaill (3 saia Lghedia A 5 A sall Gl all 8 e Lo il 45 gall Cilga 51l
Gl Sl sl Claay oLaY dule dals i gl peadd) E0 JOL sl
L) sal ea€ll alazind) o ol 5508 50l ) o Jaall @lld g oy il al) o iy 4 jadl)
Capaill 8 Al ailia &5 glee (o Slad dldlae ALl die Lggal 5508 3l lalaall dgal sa
i gall pellad Al o) a5l aal 2 81 5 il gaal) b dala YAl 4 e
RED T AT RS - PR

Glas g ol wie HlieY) 8 sl cany Al Glua gl (e 230 7 5k Sy Gl 138
et )S3 ¢ Saall Y
Lellas o aiSlall gl 3 48K g 2880 il slaall paad VLT am Ui 3635 )5 puin -
(s paadl Jleall Jaly glia S Jali ) sacal pua 5 5 Al 18 aSY
Dbl sl LA (e (S (A A jlrall 5 Al i il (e daulie de gans alay) -
A pall (alaiBY) puca sl g ey JS Cag yla g g el
Leie Balitnall (g pall padladinl ¢ 330N Jsally cias Al A5 48 paall il 5V Al o -
L xd g Al oL 80 e Jasll 5 (8 eadll Gleall
O sale sy AV ae Jalaill iS5 Aoy ASEIL aian ) colaldl) g -
(A raall Jaal (815 s (3l
Jing 4 jeaall Clalall 5 5 51aY) akas Cuant mual 1408 paal) clubwd) g3 101 alai duaal oo
3uall) Jie jualic aumg ) JoL Aialy ol Al aall ) @lly g5 a1 45 gV 8 daliie dpan
S Jal sall e (3 kil )8 Al e s a8l 5 (alaiD Al dapdall 5 Yl dse i
oS Aaalll saldll o LS cely JSI daliall Jlall Gl ) <l sise st die e V) b aua s
el aaa IS e Jaad 5 jhlaall 3 10) 5 Guad 5 Claaiud) as
1s A (A paal) Slgall slal g hail (g 38 sal) i) g Adgal) g3 S -6

Ly & (5 sl draal Al Ll s ) gt )l Calaal) ol L peadll Sleadl sk aay
o Ji o OSay Y Ll 1A (g 30 jal) Sl (e 8 4 juae Alae 4l jlicly sl
1a Jexds A S el @il (adl s dabisd) Woiluwse 5 Alsall 4li of oy g2l 5l
rolt L daia i Lo g Cpaall oy plal
Al gl Jla 8 duala 4 pal) A yeaal) alall o Colaninall g ae Dl o i) &Ll Al -
fok b o dandl Cang JUY1 138 3 g ¢ alladl gala®BY) ) jaill
el Hhalaall ae aedd gl e (538 pall cliall ol YV 5 BN ) eall &y g8 gy oda -
Lnaiuall 48 padl) Slaiial) waii eyl el Ll Jla 3 il el i el Casal A
b Ly 1997 ale Job dial e <paa Al Ald )1 galaall 5 guin 8 shaill dilee o5 Cupm
Dt (e Lgle

2002 oS3 o gn e i puSay) iy !
199



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

A sall juleall 188 5 Ladis 55 5 ol sl daal jall 5 dpulaall 2o B arcdi e Jaall -
G52l i paal) B (s il

Aaily ddiay gl ) ae LBle pohali Guuaty alall JiS5 Clulis puiay I gl #lias
Gaagdl (5258 Y Al Ciluland) 538 Gl i) 5 Wil JaV 5 agdV 55 atlia ) S JaY
Vg2 bl L, 320 oY As s 5 il Jals JalSie Jee ol jUal 8 W) Lgia 3 giial)
i) ol dgm 3l ) (il 5 A8 sl danll 30 31 an 5 3 cagn LAY Jara b
;2\.)5)@.4.“ Glaadll 3 6a -1

e Ble datiy Cpead Bpadl Jon o gully 510 Caila e Alaia ¥l 5 al) <l sid)
OF Sl A peadll (§gnd) L) cll ) Al Zagdal) laia¥) 13 (e 313 85 (il 3))
335 Db glua (pe 48887 Lad (Jy Badafie Chladd (g gl 008 4 Land (S5 Y Al Lgd) )8
Aailaall 4 padll Lglead Basa o elgull 55 UL 5 Ll 3l Leeads ) cilandll e
Sl e 48 e 5 LN el o @l 8 Badine cagae ARl (pand 5 3L ) e
Ll aganti 48 jaall Cleadd) 55 5l
(sl -2

Lo eliy Hlial 83 yigal) Cilaasall aal (e canliall a8 gall o bl Hall (e el Cona of il
LeiBDle Al 8 Lranl 5 8 paall o) sill ol ) i ated & gl (e dpaad) Jra La 138« AN (0
Jnall 138 3 2y (gal) aum gl I ) g8 dc g8 ol i) a8 ge LA ruay ol Cumy il 3 e
SSay Al 54 peaall Claddll 55 (e 35 S Cadlal) ol Jilas sl (e aell clllin xaal
S cldladl ¢ V) ol jaall 5 3ead L e s cclaaall oda a5l ol 536 Ll kil
AN e Ll L Gl gl (e W e 5 ) sadl g K1Y g sl

Fiall e L g Lol (A deaall aslis (Al (5 phall ey 4 paall lerdll a5 )
ol giiall Ayl (5S35 Al 5 35 8 dianadiiall 5 jgal) e 20 DA e @l 5 cellginal )
O Y] leadll 3 gui 5 ool B guad o AL An gl e S S5a s (e a5 Paie Al
L0 s (g aS Legin 34l

o) o Jexd il S50 ae 33aa) cileadl) e ALE Elanind ) @l i) cagasl Gl
Gl cle ) 5 Slaldial aidl Lay eS8 5 a5 4 sguns O 2 3l sad il (e 4 puaal) Cilendll
320U ol g8l Lge Ll Sl 5 gy LAY 5 agilia )l Carg
(Y bl yuall 3 jeal -

g 5 S Jy sl
iy Al o 48l 4 yeadll cilaaal) -
Al e 8 yeaall) ALl -

el g el g Aeldall sl gl la ¢ Aaall A padll cleadd] g lloall " ) Gus Gl ~3a
134 = <1998
360 U= <1998 ¢ aan 3 AN ¢y jall dmgill la ¢ Clasaall 51305 el (53e " ; Jile 25 20a) 2
drals ALaBY o lall 4K 65 piie e ol )50 ALy " 8 jeaal) g ladll 5 Gysadll 550" : Iy dene 3
155 U= <2005 <l )

200



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

oY) -
105 Aadd B (g ) uainl) 403

o Sl oaiuly Jeally Al 5 adde 58 il &5 358 A peaall Jeall 3 (g pdull juaiall 4paaY 1 i
aer Jasiall gall 1aa ) giiny Sy Leaidh ga IS8T 2 gea kil o gilld ¢y g2 3L aBle (pun
o ALiciall 5 agdilla g elal 8 Aladll 53 USH (e e (5 sie o 15358 o) raiy
agadle) 5 daidle (SLal 8 5 dalie il A GiLSU L 5 4 eaddl Cleadd) L) -
ks sall el Led Jalaty Al laddl) (e deda JS Lgysad Al adlially
i padl Gleaddl o o il deall Galalall oy Gus dgllall cilaasdl sk -
Gisay o blael @l 5 ¢ lasil Al el Sl cleaad) elli ali 5 o6 gl 8 A g el
O30 slu daia 5 (3 gl
12 Ly (a3 seall (o sl anlia Bl Gasa ez 5 48 uadll cileaall (e -
BTENY
i) JA1a Uadll Gl plaY) Cp clBBlat) andats ;LN

saaaall 35 i (3la Calaal (o joaall gl lanal Lubl A8l Cay jlail) Caes 3 sall Cangs
Ciladall A ladl) Al imay el gedly La 3l | sad (5l (g paall ) LS cpanbinall il g
D5 Y Gl L eV sa Y cnalisall s (el A8Day 5 da o AaS gl gl g cdadiall
Ly alily o (Sa cpishall G mlaall (a ety cagallas Jlaay agd mand 3 gie agaal
Ooopaall s paabuall G dlaall 3 el UG @lld any zaall cagilaly Gl ) sal
L dslaa

Gliiall 4l W ) AU Lo siage leihanay 4 padl) 5ol g pmse iing LS
oaildll Clas 5 (s daedi A1) Adalis ) 0 SIS (e SaBY) sl (8 Gt ) 53 (e 4 pacaall
Jalsall Jala g clinall adgd ¢1aY) Beli€ api dglae it G ¢ Ll Saall a5 Al
ol g an e o aiuall 5 @l sl Cilaal 485 (e 2y 3 Ly s gaa | el Gl Baaall

O st O oSy G diiaall gl 5 daadiiosall L) Jilu s Cpm A8l 8 36 LS)) Jiaii
Aaliall Jilu sl ans 5 g Al Jlastins) ae gl (Bias 23 13) 3 568 sLasall

cladl 550 Cal plaY) Calida (G Cliall arhaily Caagd daSsall G (G e Liald LSy
g sliiall a8 Clagleal) o an jigiy an S el G paadl JDlxial e aall dalial)
&) g Lae il laY) Calite (p del) BlAY Jole apdil Cangd gl (ol duasill agilay
A8 5 & 5 3o Galaa s 3 MY) Ga Al Ll aa s of LS bl g3l (e pd )l
Claalss G gy s lbiaall (e cuiat ) 533 (5 AY) pllad) Clasal s Graaluall 5
seliSl) (5 giue ady a8 ey Jiel JSd Aaliall Jilo gl Jlaial 4lSa) G ady Cak JS
REAIPTOIRAY

5ol bl 5 Apllall B LSl (Bdat o aaiay 4 0 Jadl G jladll Flad (8 L (e
ol Calite ( lMall adati & aalid daSsall o Jsil) S WS 5 A1 Gl Y

201



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

Lia Liabaad el (3adaills ol i) 56U e pilie JS8 555 (o g 3 5 Aalidall elliaall (5 53
e Sl 5 (58 dall il ool 30l @iy ) (g2 ia
i AN 3RS a8 Araals Apadatil) ) ga¥) grada sl sla)

W 3 5 5 il el aadi e dals @ gl 5 dale 4 jall Cluwsall e el e
Gl a6 gas ele Jaall 5 dalall e Y1 5 p o) G sl oda Jaaty 4 dlladl)
Laa pransns s gall 2810 el de ) @ A5 dgle 5 Cpealuall g AN 138 () (sl
anail) 5 iladlall Jasay s Jabada g alati g sy cdoald y edyill Ll g susall Juadl
aills gl gl

5l A< jidial) e gill 5 ) 52D Juzadl agh (e Y Ao lay o 50 4 il el gl o S
JS8 il sall g (g paell G liaall bl ) Gl sall e daell jiind s (il sall
Iy Cailda 5 g jlay il sall 5 el sall ) 5ol (g gue jlay Cpnaalld AV )0 0 ) agia

S Al Baldl) ()58 el 5V 8 shall g a5l g il gl G Bl agd ()
Dade JS Al a0 any () gl s s ctiall 5 plaiiall e gill 5 AS ikl Ayl GBuili
D33 Vg ALl 4S5 A 55 8 4l el (at pl) Al g dsns 5all 51 e O e
(o= skl

s s salall il SasY) (g Bl 1S5 Oy dalal) agilacay | gam o Gl 2
G gy O ang Jiallys caginli ) 358 oleiil aay (s A gall agiledd g an5¥ 5 alany
acdlls ol ia¥) o) LS Jeall o jdy (pilagall S pe Allads dpelen ) gemy Jaall 451
Aol A dnpall Slaladlly Gl Hlasyl Galy oopilasall g Y Gulae G ol
i daglull 3l s &y aldl s Alrdll BLAN G 48Dl s alladl & Jlee) Clabiia
e allaill (a5l agimlay () sadady 5 lad 5l Aige (o (3 Gulil) A sall Aalainal) Lol Londls
Oo Leila (e Q) oda Ainall 55080 5 (galiall o yind AS gl (o Ay (B G slens ol B 308
palual) Jayadiil) 5 a8 gally (5 Ly Al a5 5 510) e 5 320551 S sall g walad) JSel) JDMa
) s

o drlie e sale U5 )laY) 3 jeal s Cpih sall G Ay 8l AS) LA paal AL ) LEY)
ALY aal L dadaiall Jae apsi g danlae 41Sa) 5 dpri 1) il g paall LSl i 5l 2283
Dt Al S dpall o Al il 8 uida gall a0 58 dagd el Lo Llle (gl 5 A )
oedall Jamd g aniiy il g (e Al alll ol 3 aY) Galae el s JSE (S8 a JS
G AY) sl sall paen Jaad g anil g Caa 5 (o285 el Al ane e il By (s 2uanl
axill 5 s il Adae o 4 gaime (gl 5l BIAY) alae dadivn 3 gaill e A0 A ally
Gl il gall elal dals e ginge @llin il 13 odaml) ol Gy (il gall
o2 ae Jalxilly o paadl e Wl Llsy of gddill paaadl zlisg oY) Galase sliac
J 58 Sle guia gall

VB 5 Al jall 5 ol g il gall ol sall (5585 ¢ ) A Aelial (5 guall Jlaall
&z gl B pelen DB MAS die (il gall s 5 Aaa) e 31 Gulaal g cclina il

202



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

43yl Al 343 lavie (il sall Al g raal Al dubis BOMY) (alas )8 Ledic
31aY) udae <l )8 24 g8y (S s 528l el el ani) A I VL aady dulie
Al Jae Y s e guzasall

o Al adaiall Al 5 adl 5 ) sal1 30 e sl g el (o sal el & o sy
Baana 48] i) Al g e 2223 L B e ddalall 40 1)

o ST ALl ) il (e Sl 48l Lgansl o Adl  A8ley wiati Al 4S5 A al)
dagliad) Al Jaall 5 Adlall a) g8l Slac) 48 iy A Clgll aly gosh Lli ol Ak gl
cu;\s.L:jAﬂ 'SJ..};}\ EJ\J?J u.n\.@t k_t\)aijaL@JS ‘Z\_JLQJ\ JJ\}J\ L_;r_ J.éaj\ LJ\J.;I:}”} c‘\:\a}\jﬂj
BOIY) Galae (o i Jae 0 5SI

Jae Cpaatig e la¥) (pdaa s cpils sall G Addeldy Led A< LA Sy s Al cailda g ellia g
3y saiall 3 gall g Capalall sl dalal) il juailly &l yidiall mg il 5 3510 (ulae b aglAil
ALY e s dabiiall 2 A e e L) pan y aall

sbmel) lias Jiia Jeudl (3o iy 7 sans S ally il gall i ol agh o)) LS
e g L pails 1o g o S At pall Ky il JSE Al Ao gl paac )l 5 cpailall
BOIY) (alae 3008 Jiasy o (Anllal) 3 LS 5 40 gaally o) griiahy (palh gan Cudas 1)) Wad ga g

b inall cpals gall g i )l A sall Ao dabaBy) ciladaiall Calitg g o gl aadad WS
i s LT 308 )85 () cany 808 1) S sall 5 305 511 A gl A Aad) g A 3L raaca
by Gukill Q8 adai S e bldie) diSas daS sa Jumdl o LS 3080 adiny ()
(ool s o 84S a2 sal DA (e B daady Ll piiaiis @ gidld elac V1 (e 202 o) jialy

203



400l il o131 B g3 9 daS gad) A (s Gl Jaadl)

: Juadl) daila

Uglae 2a8 Ll V) dpaa) ARl Dpalal g il 48 53 ) 31 5all o (g a2l

Al gla )l Says 3 shaitall Jsall (8 4 paal) Gl sall 4] il g Lo pe 45 )l dadiing
Ll a5 Lgiale elus )5 AaSsall (Buadai 3 Lulas |00 aaly (631 Ggid) yaus 3 Algall Jas
2 51 Job bl 4 el

e o 138 sy g clgiinda o) Lt slen (8 (sl ) sally < jaad Ay il ) sl o LS
IS ailag dsm s s 5 A A55Y1 8 Aualline 5008 CVare 2 ) @il gl A DA
Al e piall 8 ASl dads ) aaiad LS Al ¥ amal) (alesil s A sadl 384
LN 5 )8 (e le 53 Gl gAY e sl Y aee L b je U (o g il

Al Ll sane Glsad Gualy 450 5al) @gll 4 AaS sall IS dsga] alial
A3l ) zaalilly s 3l 8 Aualal) Al A8 juall Sl allally (ebadd) ) ol alal)
o)l X5 03-11 il s 28l silE COhast Lena el 33 Sl 5 2003 4 2 A8l ol
D) (8 ot A gall Gl dansd 5 Al JB s ) BCIA e liall 5 (s laill el
(gl g Uil i e 58 il Ol e Ll 0a¥) 33523 ) il gl e Gaalil) Ao

g G ey gl A sall clabiiall gy @l ) Lia sl Adllae 55 cila 3V o2a &l 5 5
8 Aandlitl) Cuni g AaS gall 5 A8asl 1) e n LS Ll 3 jumall e sl il sall e 3 54l
8 all A el ol

x5 ) (538 el il b A all NS Ja s gl @81l & ddadad A xS
gD ol Wl s jsiall 2alKagl) atanda ) plaill A A sal) A jlaad sligall dua )Y
Sle laalaie ] pe 4 jaall 406 5 ~ladl) 5 Adladll o adiad Wasid 4 gal) apeail sadindll
ol gdandl o) B

Ll 4 slan e gl @y ) Ui Ll 40 sad) A gial) 8 cml ) a5l Ll &y
g A A Rl A glae ) ddlia) S sall Gradai (8 2085 e die aaiy Lay (Suall ) b
loa Lol (&0 A G pmesall A o T (g0 Al Loy (Si) il Jad e 1 3al) ailal
gl A A gl laie gl ) ) elld gasd sl o) el

204



X «lell & gglaJl



Al al) Aol Al

«dealadl a3l

L;JS\‘)Q\ é\)ﬂ\ é}ﬁ)ﬁ}]\@@\é&;@w\w}ﬂ\ J}JJPM\JJ\ Y d)Au.A
e La sl 2 bl ) A8LaYU Al A sal) 8o duant 31 0l ) anl L
A pedl) A8k ) 5 A SLall Ag)ka gl (e S

LI (oale S5 5 den e Alel) aillagll (e IS SY Sy il i) 028 aal e

Sl Ll yulls & G sl ) AlaYl 6 Al A e JW sladll 3 jlaa s ZLadYl

UL 31 Baob e An A A8 sy of g adlaal CapSil eli) e L) S e Sl
((stakeholder) 505¥) baaill 3y sk e 4dala 48 yhay i (shareholder)

G sie o Aald dusall dad aedi of Ll e Ay Sl 3 Aalall AEN e
s Al 5 Al 3l A mesi ) ALl 5 olay) 4kl Wy el Al (3l sud)
Al Gla (a8 5 il Lpndlith) 3 a8l Loas 8 sl LingiaS

2851 ae 48T G (e i) A8 55 8 aalud Of Leild (e AdadS AS pall adlatiu) (S
28 paal Al bl Galeall Gl e @l 5 galaBY) saill dadd iall galaiBY)
Allall 4] gl Jb 8 Al ddpha o)

sl aal Gy U e Lae 4y 500 ) 40 Ao shiall e cllasall 38 Lalauly Lidd 2
S 3 0 ) o gll AL Aada gl e b ) A g I3 5 el I8 3 el )
g JBYI IR by Ak 5 L) (g ) bl Cla e 5 laY) aildall (3 5y
G n sy U Al dal gl sy of ald ge el e el bl
Al Bla & elid) ¢l H08 8 ad )1 Ldis ad by Les il LiSU

Jull (ly it Gl e llyy elidl Jah Al il Ji) (Say A all Juady
Gy 8 gud) Ll acyy o aili e 138 5 Aualadl J1sad) g3y Gl sl elaay)
(ettall il Ly a3 a8l 5 aall () il8 Adualdl

Conpeal ) Ll G 5 adaliss 48 53 il aal g ol il (5 30 A8dle 585 2a3
AED ekt U (e A8l 028 3y Jad 8 jdae adl B juaie ey ML e
6)3d st i) B ) ga Graad A e Sie AS o38O s LB () se U A
Oe 128 g aile ) (8 ) shailly plaia W) (3 suiil) ¢ Jled¥) 3ok oo O (A il 5 glaiEY)
ROV EQ R REN JRSE PR e

205



Al al) Aol Al

C\A.\J\@lﬁ

&b L L et ) Aduadill dul ol YA ey £ sada sall (il g Calisal Lial i) 2ey
Al il ) Jaa il a3 el o b5 J gacad Calidg
i O (Say Al halaall 8 AaSa s 4 la) L 8 aga ) shai goliai@y) L) o ye -

Os AL Jasas adie (o) Buop oo Gl Cpaaliall s Bl (ool Lo G (e 135 cled
AS)JbLg;:’LAdS@&L’_ﬁ\ %)@Jﬂ\ SJ\J\;]\

Ooomsall (6 ey skl junds e calee Al Gl plail) aal G o AN Ayl el -
U5 5 55 it 5 Al (318 T (e Al pelladl) (o (3 i) s (IS Jladl 353 5

AaS ) foalie (ki 5 s Apatl e OECD dpaiill 5 sobai®y) () slaill dalaia S -
bl (e AEELN 5 Fladl) o @ jie ] LS ¢ b paall [l RGN Gaiad dal e s )
(st paall (5 gud) Taluzail e sl il 4 4 sl

Sl Cal iy ae) 8 elu ) dal (e Lses ) el & il el @ gl 3 4aS ) (salie are i 2ay -
b Sl dadaiall o il 8 4aS ) 3508 e ) e a8 g il jall L) (§ gl g0 Jai -
el el ) dal e 4 sall sl julee pe 4 eaddl clibuall juleay abada CaySs -
Al 3N A ey 5 B o Al (e Le 138 5 A8 g la yinY el L) ~ladlyl 5 ddlisd)
O BmS Cila ga ) seda A (sl @ gaally ALl 2408 1) Akl ) pacad g - Liad) 5 LAEN Canaca -
e Al cllaall elal de g ddga o Al e Lla il g Ay Sl ¥ ara (alads) -
REBS\EVEN

206



Al al) Aol Al

scilal By

Al Lalail) & s yBY) e el jeas (Say Jlaall 138 ) Jdgdale B ) s

aa) 8 Al Alial) baadl) G g ) oY) aadatod Jia 4S8 Gl &5 jac b )5 puia -
Al ol JNA 8 eadl) Jeall

iU puan ) (5S35 (5 gl paaminll A8y llh g & gl 3 A1) A il 8 el sale) -
A yadl

Go At ST Gl Al o€ S 6503l e il Al € Bagul) e dlaieY) Ciga g -
Al o)) gall

3l 5 5 i sall il kY1 JS 5 pdbaall Clanal ¢ L il g sl 5 clbiaSlall daat aga g -
<l

odaa slmel G AEE 5 ALalIS sam Gl aul aiay Lia il daSsall (Gl -
Auzabliiall mdladll ule G sill b i€ ) Juai¥l dae iy 58 ye ) saaill 138 By 5 3 l0Y)
Lzl ad ) dal Ga uadll Jad ge Sl aldall ad ) lase Gadad 3 Qe 35 ua -
s pall g lid) mllae daad A 3acliall 0 jusall e

Uy Aiagd Lo Jie ¢ i) Ll & cleUadll j\Sial axe (5 aVL ol @il & Ganadill ad ) -
CABLE) 5 1990 dand (i jall 5 a8l () 58 4y elale at ) duland) 38 daiad G (e sandl & gl
i) (Lo Adliall padii s Ganaddll ade 5 )5 pa e sady | all AN 2 51 J)L

Y] cilalaadl elys MRS 8 Lebya 30 e doasead) gl (Sa U Al g -
125 il

s aanl) élﬂ

@o)mu&y‘;uhjcw }&}LA)AMZ\.A[A.A : L;Muuﬁhu@ahm\‘)d(mﬂ
o L Lgta S0 Aliiune dulany LT 13 Loy iy U3 ¢ il Al 3o

Al (3 g elal e A gal) -
A il Aaliiine 4y ) Ay ) A8 -

207



swmlemdll ¢ &I)All



JJL&AAM S @UA.“

L) ARl aa) sl Y
s sl
aosdl s il @l il eladiial Alas Gatl Cuas reie Aa giall 5oV Al aeaf oild S o - 1
2001 ¢ yan 3 Ll
1980 ¢uzmagall Hla ("Ay gall Apala®y) ClES" sadls daaf - 2
1998 « an 3 alal iy jall Lagill Hla ¢"claysall 3l 5 3y guiill {galaa” 1Jale 21y 2aal - 3
2003 5 alal A jal) Jill de gana ¢M"Apalia¥) Lal gall" 1 g ppdl) Cpuna 2aa) - 4
Sl e Aleall SV g asnlial) Zpal i) s lY)" 1 aABIS S A 4dl (Opmagi gl AT - 5
2006 ¢l ¢y 5 03l
Jshie JiI) G pa) ol sden i "Apaliail) cilulund) it s(Avinash K .dixit) cuswsss (ilié - 6
1998 «hliiall Call<i Al ole
Lol ) 5LV ae il i yla (e g8 aladid 5k (8 A po red gl LE! 3 plal jaldal) - 7
2003 ¢ il 3l Al dapdall cdpmalall e salaall () 503 ¢4y i) )
2002 Al Axdall e 55l 5 pill (35611l ¢"Adass giall sl sgfadl) - 8
1998 ¢1da (32,1 (lac il g deldall iy o <"l i) 8400 5 GAS sAlA A ae Gl - 9
A sall plall s Al calea (3 Ua en 55 ¢ Gaadaill Jba A sl ALl lEN e b idige - 10
2006 «adEl ¢l e
O «Dgom A all lall Gl sdie e e (Y] (oo s sall (sl sgug il - 11
BTCB
Cojlaal) alad] ("Ad padl CUSE) dallad BAS Ll lace Cliwse” 3 gl Jals Bila 12
1992 Ay all
Aokl Ga Jasalll 5 LaaYIM sBaga deal Bglaa (bl Lay arall 38 QiAo s 13
1999 ¢l Hla "Gukall
1994 3 alall caslall Hla "lS HAN 8 ALS )" 5 e G- 14
1980 ALl ¢y jall uagill 1y ¢ 55l 5 Al " SUN 6 Jall pslind) SLaBYI" s gpaal) b ) 15
1993 ey s8Il caghadill oy 2l gl (Malladl a8 sl 3 a1 S5 s 30 16
Al Y AiSe M) Ag) sall il jsiall Jl (8 4538 sl o silly ApadYl & guill A83e ! : puald Glanls 17
2006 ¢« ¥ Aashall ¢ il all celizanl) i)
2005 ¢ jaall liia " gl Hlalaal 5 )3 5 el seudadl) jian 18
1986 ¢ pan cmadi (pe Anala " sil) 313" 1 g ) sgd) s 19
ue deal a5 dena oli) 2 dea i S Jae a3 oYM s Jisa Gyl 5 & 1L 20
2001 Ao small ¢z pall Hla ¢ Jlatiall
Ggom pil) gAeblall abugll la ¢"Aaal) 48 paddl Claadl) 5 Glbluall™ ;) Gun Cpal) #3ba- 21
1998 (ol
2005 ¢ ran A Sl dgaalall Hlall ' pllaall s ol cdlad) e dlaa 3 U 22
2002 ¢malad) plall " Qlaill 5 (mpall 5 alae Y Gand AL )EIT il 2 dlaa (G M- 23
2005 4,y damalall Slall "o ladll g fsaliall-aaliall (IS AN S s s dlad) 28 dlea (3 s 24
2000 s A Sl dgmalall lall "3 jaall Cila sheall alai g o gll 3 1) 14da (3 s 25
208



JJL&AAM S @UA.“

A uiSY) ill sapaall Aaalall Jly "Elalal) daal jall 5 UM 1JalS s cCamall daaa zUlY 18- 26
2001 ¢ e

2004 ¢yl chelivall 5 )atll 4y 59 jal 48 a0 ¢Maali ol o sl 5 a0 2 gl (il 2 27

23a)) ((Alpha design) cubewss W "GlTs Aias ;0 all 4 pac” il Gp gkl e 28
2004

2001 ¢ _rae oy paiSuy) ¢ il Apmalall Hlall el gl labatl 5 dal gl el 2 qullaal) 2. 29

2006 e ¢ b cuaal) il alle A L) Gl sdilA Gua palh 30

1978 «osaa ol o cdale sagall due tian i M alladl e 1 Slas@yIM o) gl Gliien S 31

oAl adll el Al saal Al ae s MR Clusall g 3l b S mile 32
2007

2005 (¥ Aakall ¢ ean AN iy jall Jill Ao sana IS AN AaS A" 16 ypdl) daa) (s 33

2007 ¢l s ¢ s ¢ on ll HLaTiul] @iy Ml julaa 5 daS sall Ciladaa i gy G e 34

2004 Gamalall cle gladll ¢ 503 Mg 3l sadl (8 peadd) o SN G G " udad B gdae 35

2008 ¢l dlai) " gl 5 IS AN Al sl AaS sall" 13 gha 2] Laaa- 36

1979 ¢ e gy ecile glaall Cajlaill jla Ul ; jaall Jil dass 37

2008 " as b Lk haai L ald 5 L3 ae sl ulae 5 AaS sall Claiaa sl g (s dana- 38

Lmalall lall ¢ Gudaill g 4y ylaill o AL GBI sY) da ) 50" 12l ) ) Bl ¢(g sbiadl zlla 2aas- 39

2002 ¢ _ypae
OV sl 5 il 5l IS Al S ! reila gl A daaa jrew dlalakall 3 gana lase 40
2005

1996 ¢l jall dmalall cile glaal) ) g0 el Jlaill Jaae" silian 3 gasa 41

1998 ¢ yan dy Sy S e ¢"Jlae V) Jlae 8 dndliill 3 30l 1A e Jid 42

2007 e ¢35l "Aallal) Auxighl" ;o) alid (5 38 adla- 43

2003 «clas ¢ Y Angdall coliall Hly MLl () ) 5 il LY 1Y 5alSIS g e Jladish- 44

il g adall claaladl Hla " D ) oz Al s A Y SAsedla) A padl saeaa JS g 45
1996 < _all)

s Qb ) Ql:\ﬁm‘ -

A jlaall Ay 8 Clad i) 5 gad e SN RS ga clll Ll s s Al 5o o aalall sl and) b 1

2008 Ay sSI 8L dman (" puan (A drigall

Clubaad) agaa "kl 5ol gl e L1 8 5 aleay dpalad phl" sAdul S s b 2

2006 ¢sasiall Ay pall Gl Y (b sl (((ad) a8 G saia) LalaiEy)

il S (5 il alall il Jlael cApalaiBY) 5 40 580 (ptien sl (o ibiaal) Jlaed 3 aaall 3

2002 ¢l ¢ glall ) i ¢ U ¢ Sadl g pall g dnala

D) (8 Aasia Jas A8y MAlall Aalu DU cHlaat dgal ga B gl ; uia Galy ARy Gl - 4

22-21 e daala g pall Joall e J) (8 Gudaill 5 4k g () @l Jsa dsall i)

2008 ¢ sS|

Bl oAl il Garia el lalal) L6 cllliia" (Al paall A8 Ay pl) dall) - 5

) 1994 ¢ad Sl g laia¥) baniall Ay yall i ey

209



JJL&AAM S @UA.“

dalall A al) e g bl JS je rdas 8 Mgl 313 allas sliac Y Cilali )" salgS LS lilsa - 6
. 2005 ¢S i) 4aS pal _allall il (CIPE)

Alan i "IN AaSsa Apaal (oa Lo bl b (B Ll LI : Shewilin Gugas @ s - 7
2003 dalall 4 sall e 5 il S

st iile ML Al 3 sl elal o W il g Allall Ad sl s sgaally slad dag) o ol - 8
2006 ¢b Sy ¢ pumnd dane Aaalas el sall 5 Clala®i¥) e o HB1 5 Jy gaill Slidps Jsa

Sl Sl (5 yemal) S8 pall M pall geme Ay seen (b IS Al S ga (salie " 15588 Aaam - 9
2003 s il 3 alal AylaiEy)

oA L ol U Aadls 934 (ol o AL 1A (B LI gl dbias e 10

.2004-2003
dald A Gaad) bl ) Jendll 5 8L Gdsd el sge AT 5 eadladl) sy S 11
1998¢" ).0.0=

A0 ) A8 ) Ao shaiall e "5 il all A el pUsEll Eapath s dudad anlad) 2 (833 Jlas- 12

2004 sy 15-14 «Alall ¢ e g ¢ dpn Gaals «DLasl 5 #8511 ALY Y saill

Cany ¢ il 3 ) sl dgaiiy ) laiiud) ia L Lgisaal s S il S a o ilgal) MA Jaaa 13

2007 <)o by sm e Bhad ey nd) (i sE Cpdaal) Lpmend dalal) illadll om 2] ale

OLis (OECD) Al 5 (gabai@y) () slaill daliia (53lia" 1(CIPE) dualdd) 43 gall cile g pdiall S s0- 14

2004 ¢S il 4S5

B gl s MALall S laall S 3l dadiad” 1 (CIPE) 4waldd) 4 gall cile g pdiall 38 0 15

O Msacbiall (3) su) (8 IS 5l AS ga Gunds Qi (CIPE) dualdd) A gal) cile g pdial) 38 o 16

BT CB

Y gaill g 4y jaldl 4l padll da gdatadl _8ila gl AaY) Hﬁﬂ\} 3 yhalaall" o galad) o a.A..,u.'\. 17

2004 saennd 15-14 bl ¢ e g o Aupn aals ccilbanill g o8 5l 4alaidy)

e 5l (2) Jas Ay (" ) ) shiall (e daS ) s (Apaliidy) dudad) dalS) daud) Ala- 18

20031 »4 05

: Agmalad) Jiba ) g il S3al) 7

Jail Aasia 35S0 ¢"J 3k Aiad ) jie oo LSl A 130 5 A1 Bamas Adaa ala pldy Ao a1
2008 Axda celiy 5 Aulle 28 [anadd dplaiBV o slell (& Guilualll 22l

Ay Mol Guisi eme Jsal 438 Al o A ) gnd) Sy dagpE" scpall Jlaa Gpiaa 2
2008 ¢l all daals Alall g 258l ¢ 3 AalaBY) o glall b ol ) K0 Balgd il dadie

583 ¢ all (B el gl skt e gl 8 AaS sall ol Gudai S s alla 4y e 3
2010 ¢ilic Anala AlaBY) aslell 8 jiivalall salgd Jal dadia

dadia 3 S2e <" il all B e Ml g axe 5 JuadVl GudSail" salgd) agtha sl 4
2010 dlic drala Aplai8) o glall 3 jriualall 3aled Jal

saled Jail Aadie 5,800 ¢!y gl st ciladlal 5 (5 3 sall & jaall Sleadl” sopall i dana galiaa 5
2002-2001 ¢ 3ad) dadla uabaiBY) o glall & piivale

QLaBY) aslell A4S 3 sl e ol 55880 Al ) " padll gl & G gudll 50" 1OI) Meas 6
2005 ¢ A ) daals

210



JJL&AAM S @UA.“

o ol Al M sall LeSlall Adeld Gpuaidl da e Lol )" el dilde Qiel- 7
2006 <Y glas oy jall Glas daala 63 ) piia
+ &l _pdalaal) -2
daala ey oy gai —ati il M Geral) gl LaBY) Lulia" e Cul o LY G palae ]
2008 «-Ajlic- jida Al
-t ol Aada el oy sad i pieale AL Al gall (a3 de il o MUY ) puialaa 2

2008 «-alic
-l oab deala el - sad —aiin il S SlaiY) e s gl Al ) @) palaa 3
2008 «-alic

s Agpalatil) g Ay pull) (o sl -0
52 338l daas 5l 33580 <2003 sl 26 381 sall 01424 A alea 27 B F3all 11-03 JeYL 1
odallyddanll sel @ naa%y Aalaiall 1994 jed 529 A3 5all 74-94 o8 ) dalaill 2
ol g ddanllsel @ yaat Aalaiall 1994 b 5329 (B33 )5all 74-94 o8 ) Aaladll (40 03 2Ll 3
1993 (sle 23 1 (380 5all 51413 ple sedll 5302 & F3all 10-93 ad ) (o il o gu yall 30 salalk 4
A giall ol A ) gy (3l
Al il sl 5 & giall 02l 281 jal) aaaiall 2002 (G & 3all 03 -02 p8 ) plaill 5
) laca aUaiy 3l 2004 (obe 4 2 381 sal) 51425 2 me 12 8 &3l 03-04 &) (Uaill 6
A sl
el gilly A paddl lluall bhia gesidly 1992 smisi 17 & Fosall 08-92 pb, alkaill 7
A Sl sl 5 & gl e dadadd) dnaladl
A gall & gl 20580 Slluall 5355 slaely Blaiall 5 1992 suad i 17 (B ¢ 35all 08-92 o) olaill 8
Al cliss gl
27 a8 aaad) dgan )l 33 all 2004 a8 28 Gt 3 alall 04-01 i i il iy dalei 9
: Aanall g Cilaall - g
Gt Al o8 e pdadll 5 By sl Jali Jamdl) Galss (0538 (sl o) a4y peaal) dua sk 1
2002 Ady ga 272 daall "3 fiatall ¢ gl
1997 JU) caal ) axdl caalisall 2
2003 s ¢35 22all ey paiS) ey dpalaiiy) s il 3
2002 4w 34 alaall ¢y juiSay) iy by 3 ik 4
2005 s 37 alaall Ay iyl el ApaliaBI 3yl §
aavall 31030 Agida ol A yaall 3 laY) Aaa ¢Mlgaladl L) dag a5 i all da ) " 1dena 3 6
2001 21 21 <11
2005 s 18 ) 12 e 311 238l (oo s} yuali 3 j» 7
2007 s 17 G ¢5120 232l ¢ puall 33 > 8
2007 158015 Ga¥) <5144 23l ¢ puali sy > 9
2008 il 27 s ¢ 5228 saall ¢ juall 33 5> 10
2007 5572 LB (5133 aaad) ¢ yuall 33 - 11
2011 sk 25 daaal) 6276 232l ¢ uall 335 12
211



JJL&AAM S @UA.“

2007 «sid 25 ¢1926 232l ¢35 8l 33 > 13

b sl Ana " i) 8 Apuons all ApeSlall ki 5 Gpeani sl )3 50) o) caund Ghad s 14
2003 sansd ¢(ysall 5 S alaall ¢ dlall axal) ¢,

2002 ¢l s €8S ¢ i dnala Al o slal) s MAlLall A 2l 1z Uik s 15

dnala Al o lall Alaa <" 6 jeaad) Slealdl o la 55l Al sall" 23 e Ao BB 5 sake- 16
2006 s ¢ 25 2a2ll Ahaind (s ) site

Arala Al s e i) slall Alaa Maalill Joall o LglulSail 5 20l A 2l : jln Bgdae 17
2002 07 2aadl iy

: 48 g AKY) o gall -5
a8l e manl Jod e ) by s A seanll pai e Dl 1

http://www.elkhabar.com/ar/politique/243577.html, consulté le 12/01/2012.
redsall e bl 50 (A & sill (8 A gl g1 33 )5 5 2

http://www.elmoustakbel-dz.com/index.php?option=com_content&task=view&id=4019, consulté
le 05/12/2011.

Loial) 4ally aal jal) 1Ll

A- Les Ouvrages :

1- A.Ben Halima : « Le systeme bancaire algérien : textes et réalités », dahleb, Alger, 2001.

2- A. Black: « Questions Of Value », Master The Latest Developments In Value-based
Management, Investment & Regulation, Financial Times Management, March, 2004.

3- A.Black, P. Wright, J. Bachman: « Gestion de la valeur actionnariale », dunod, 1999.

4- A. Rappaport: « Creating Shareholder Value », The Free Press, New York, 1997.

5- B. Aglietta: « Economie de la firme », eédition la découverte, Paris, 2003.

6- B. Richard, D. Miellet: «La dynamique du gouvernement d’entreprise », édition
d’organisation, Paris, 2003.

7- C. Hoarau, R. Teller: «Création de valeur et Management de 1’entreprise», Paris, édition
vuibert, 2001.

8- Caouette, I. John, Alteman, P. Narayan: « Managing Credit Risk : The Next Great
Financial Chalange », John Wiley and Sons, Inc, New York, 1998.

9- Crouhy, Al: « Risk Management », McGraw-Hill, New York, 2001.

10- D. Dubois: « Allocation des fonds propres en fonction du risque des actifs et impact sur le
cout du capital», 2000.

11- ECOSIP: « Dialogues autour de la performance en entreprise : les enjeux », 1999.

12- F. Bogliolo: « La création de valeur », éditions d’organisation, 2000.

13- F. Parrat: « Le gouvernement d’entreprise », édition maxima, Paris, 1999.

14- G. Bru, F. Constantinea: «Le Management par la valeur un nouveau style de
management », édition afnor, 2001.

15- H. Bourguinat: « Finance international », dalloz, Paris, 2007.

J.L. Arregle: « Le management stratégique des competences», ellipses, 2000.

[EY
@

212


http://www.elkhabar.com/ar/politique/243577.html
http://www.elmoustakbel-dz.com/index.php?option=com_content&task=view&id=4019
http://www.amazon.com/s/ref=ntt_athr_dp_sr_1/192-9923259-4229214/192-9923259-4229214?_encoding=UTF8&sort=relevancerank&search-alias=books&ie=UTF8&field-author=Andrew%20Black
http://recherche.fnac.com/ia297272/A-Black?SID=b3e8a210-1768-856b-b375-f91dc2d5fca4&UID=0F82D965E-EDD8-CF56-37AB-D7CE56C14FE9&Origin=FnacAff&OrderInSession=0&TTL=060620122307
http://recherche.fnac.com/ia297273/P-Wright?SID=b3e8a210-1768-856b-b375-f91dc2d5fca4&UID=0F82D965E-EDD8-CF56-37AB-D7CE56C14FE9&Origin=FnacAff&OrderInSession=0&TTL=060620122307
http://www.google.fr/search?tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Jean-Luc+Arr%C3%A8gle%22&source=gbs_metadata_r&cad=5

JJL&AAM S @UA.“

17- J. Caby, G. Hirigoyen: « La Création de Valeur de I'entreprise », economica, Paris, 2001.

18- J.F Des Robert, F. Mechin, H. Puteaux: « Normes IFRS et PME », dunod, Paris, 2004.

19- J. Maati : « Le gouvernement d’entreprise », édition de boeck et larcier, Paris, 1999.

20- L. Boyer, N. Equilbey: « Organisation: théories et applications », édition d’organisation,
Paris, deuxiéme édition, mars 2003.

21- L. Scialom: « Economie bancaire », édition la découverte et syros, Paris, 1999.

22- M. Albouy: « Décisions financiéres et création de valeur », Economica, 2000.

23- M. Durousset: «La mondialisation de I’économie, édition marketing, Paris, 1994.

24- M. Eliezer, Fich, A. Shivdasani: « The Impact of Stock-Option Compensation for Outside
Directors on Firm Value », 2004.

25- M. Ficher, N. Tournois : « La création de valeur dans la banque », vuibert, Paris, 2008.

26- M. Gharnaout: « Crises financiéres et faillites des banques Algeériennes », édition gal,
Alger, 2003

27- M.J. Mauboussin : « Employee Stock Options Theory and Practice », 2004.

28- M. Johnson : « The Issue of Good Governance », World Bank, Washington, 1997.

29- P. Lamy: « Les bourses des valeurs », économica, Paris, 1995.

30- P. Milgom, J. Roberts: « Economie: organisation et management », PUG, 1997.

31- R. Belzile : « Les options d'achat d'actions comme instrument de rémunération des hauts
dirigeants », 2002.

32- R. Cobbaut: « Théorie financiere », édition économica, Paris, 4éme édition, 1997.

33- R. Durand: « Guide du Management Stratégique 99 concepts clés», dunod, Paris, 2000.

34- R. Peters: « Money and Capital Markets », Richard D. Irwin Inc. 5" Ed. 1994, U.S.A.

35- S. David, F. O'Byrne: « EVA and Value-Based Management », A Practical Guide to
Implementation, McGraw-Hill, 1 Edition, November, 2000.

36- S. de Coussergues : « Gestion de la banque: du diagnostic a la stratégie », dunod, 2002.

37- S. de Coussergues: « Gestion de la banque », dunod, 2éme édition, Paris, 1996.

38- S. de Coussergues: « La banque : structures marchés et gestion », dalloz, 2éme édition,
Paris, 1996.

39- T. Wideman, F. Perier, F. Lépineux : « Développement durable et gouvernement
d’entreprise : un dialogue prometteur », édition d’organisation, Paris, 2003.

40- Y. Pesqueux : «Le gouvernement de I’entreprise comme idéologie », éllipses édition
marketing, Paris, 2000.

B- Les Revues et les Publications :

1-A.A. Alchian, H. Demestz: « Production, Information costs & Economic Organization », The
American Economic Review, Vol 62, N°5, December 1972.

2-B.E. Hermalin, M.S. Weisbach: « Boards of Directors as an Endogenously Determined
Institution », A Survey of the Economic Literature, Federal Reserve Bank of New York,
Economic Policy Review, Vol.9, N°1, Avril. 2003.

3- B.J. Hall, B. Liebman: « Are CEOs Really Paid Like Bureaucrats ? », The Quarterly Journal
of Economics, 1998.

4- Basel committee on banking supervision: « Core principles for effective banking
supervision », consultative document, Basel (Switzerland), April 2006 .

213


http://www.amazon.com/s/ref=ntt_athr_dp_sr_2?_encoding=UTF8&sort=relevancerank&search-alias=books&ie=UTF8&field-author=Stephen%20F.%20O%27Byrne
http://www.google.fr/search?tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Sylvie+de+Coussergues%22&source=gbs_metadata_r&cad=4

JJL&AAM S @UA.“

5- D.P. Forbes, F.J. Milliken: « Cognition And Corporate Governance », Understanding
Boards Of Directors As Strategic Decision Making Groups, Academy of Management
Review, 24, 1999.

6- E.G. Furubotn, S. Pejovich: « Property Rights & Economic Theory », Journal of Economic
Literature, 10, December 1972.

7- G. Benston, W. Smith: « A Transactions Cost Approach to the Theory of Financial
Intermediation », The Journal of Finance, Vol 31, No. 2, December 28-30, 1975.

8- G. Lécrivain: « Management des organisations et stratégies: Pouvoir et gouvernance dans
I’organisationy, dossier N°5, université de littoral.

9- G. Mortlock: « Corporate governance in the financial sector», Reserve bank of New Zealand
bulletin, n°2, volume 65.

10- G. Simpson, A. Gleason: «Board structure : Ownership and financial distress in banking

firms», International Review of Economics and Finance, Vol.8, N°3, 1999.
11- H. Alexandre, M. Paquerot: « Efficacité des structures de controle et enracinement des
dirigeants », Finance contr6le stratégie, N° 2, volume 3, juin 2000.
12- H. Rachdi: « A Banking Governance », an Overview.
13- H.E. Lerong, M.J. Conyon: « CEO Compensation: Incentives and governance in new
enterprise firms », Journal of Derivatives Accounting, VVol. 1, No. 1, 2004.
14- International finance corporate (IFC): «corporate governance: why corporate
governance», 2005.
15- J. Farris: « CEO/Senior executive reward, performance and benefits », 2005.
16- J. Grunditz, J. Lindgvis: «CEO Compensation and Company Performance, An Empirical
Study of the situation in Sweden's Listed Companies, Goteborg university, working paper.
17- J. Holmes: «Senior Legal Adviser Organisation for Economic Cooperation& Development
», Basel Committee Guidance on Corporate Governance for Banks, Eurasian Corporate
Governance Roundtable Task Force on Corporate Governance of Banks in Eurasia, p5,
http://www.bis.org/BCBS, consulté le 16/02/2009.
18- J. Michael, C. Kevin: «Performance Pay and Top Management Incentives», Journal of
Political Economy, vol 98 N°2; 1990.
19- J.P. Bonin, I. Hasan , P. Wachtel: « Bank performance, efficiency and ownership in
transition countries », Journal of Banking and Finance, VVol.28, 2004.
20- K.J. Murphy: « Corporate performance and managerial remuneration », journal of
accounting and economics, vol 7, 1985.
21- L. Lang, W. So: « Bank Ownership Structure and Economic Performance », Chinese
University of Hong Kong mimeo, 2002.
22- L.G. Goldberg, A. Saunders: « The determinants of foreign banking activity in the United
States », Journal of Banking and Finance, vol.5, 1981.
23- M. Abowd, S. Kaplan: « Executive Compensation: Six Questions That Need Answering»,
The Journal of Economic Perspectives, Vol. 13, No. 4, 1999.
24- M. Iskander, N. Chamlou: « Corporate Governance: A Framework for implementation»,
P: 122, Fig. 6.1. Published in: Globalization and Firm Competitiveness in the Middle East and
North Africa Region, edited by: S. Fawzy. Washington: World Bank, 2002.

214


http://www.gu.se/
http://www.bis.org/BCBS

JJL&AAM S @UA.“

25- M. Lipton, J. Lorsch: « A modest proposal for improved corporate governance », Business
Lawyer, VVol.48, 1992.

26- M.C. Jensen: « The modern industrial revolution, Exit and the failure of internal control
systems », Journal of Finance, VVol.48, N°3, 1993.

27- N. Doudedja: « Les créances non performants continuent de peser sur les banques » EI-
Watan économie, du 22 au 28 Octobre 2007.

28- P. Fernandez: « Company valuation methods: the most common errors in valuations »,
IESE Business School, University of Navarra. working paper, 2004.

29- S. Fawzy: « Assessment of Corporate Governance in Egypt », Working Paper No. 82.
Egypt, The Egyptian Center for Economic Studies, April 2003.

30- UNDP: « Governance for sustainable Human Development », UNDP Governance Policy
Paper, January 1997,

http://www.pogar.org/publications/other/undp/governance/undppolicydoc97-e.pdf, consulté le
22/08/2009.

C- Les Conférences et Forums:

1- A. Fares: « Corporate governance in Egypt from a banking perspective », workshop (2), CG

from a banking perspective (CIPE), Egypt, February5, 2003.

2- A. Laura: « The assessement of corporate governance in banks from principles to practice »,
FSI : OECD seminar on bank governance, Hong Kong (china), Monday, june 19.2006.

3- C. Zied, J.J. Pluchart: « La gouvernance de la banque islamique », Proposition de la
communication, février, 2006.

4- CFCG : « Guidelines on corporate governance », Center for corporate governance.

5- ICGN: « Statement on global corporate governance principles », revised July 8.2005 at
annual conference in London.

6- J. Chakham: « Guidelines for the directors of banks, The international bank for
reconstruction and development », 2003, world bank, translated into arabic by the center for
international pravite entreprise, w.d.c. 2005.

7- M. Qasem: « White paper an action plan, corporate governance and social responsibility

forum », Jordan, march 13- 2007.

8- N. Mottis, J.P. Ponssard: « Value Based Management and the corporate profit », Center

European Business Forum, issue 8, Winter 2001-2002.

9- S. Molineus: « International and MENA wide trends and developments in bank and corporate
governance », The institute of banking IFC: Corporate governance for banks in Saudi Arabia
forum, Riyadh, 22-23 may 2007.

D- Les Théses :

1- E. Fournier: « La restructuration bancaire et financiere », DEA monnaie finance banque ,

Université de Paris 1 Panthéon - Sorbonne UFR Economie 02, 2001.

2- J. Morvan: « La gouvernance d’entreprise managerial: positionnement et role des gérants de
fonds socialement responsables», These pour le doctorat nouveau régime en sciences de
gestion, Université de Bretagne occidentale, 29 novembre 2005.

3- M. Fiol: « La convergence des buts dans 1’entreprise », Thése d’Etat, Université de Paris
Dauphine, 1991.

215


http://www.pogar.org/publications/other/undp/governance/undppolicydoc97-e.pdf

JJL&AAM S @UA.“

E- Les Rapports :

1- Fonds monétaire international - Algérie: « Rapport des services du FMI pour les
consultations de 2004 au titre de ’article 5 », approuvé par amor tahari et Matthew Fisher, 20
décembre 2004.

2- Fonds monétaire international: Wouters and Keefer, «The Corporate Governance», World

Bank, Washington, 2004.

3- Fonds monétaire international - Algérie: « Rapport des services du FMI pour les
consultations de 2005 au titre de I’article 5 », approuvé par amor tahari et John hicklin, 9
janvier 2006.

4- International Monetary Funds - Algeria: « Statistical appendix », prepared by a staff team
consisting of Erik de vrijer and Gabriel sensenbrenner and Fernanda sayavedra, december
19.2006.

5- Rapport Annuel 2003: « Evolution économique et monétaire en Algérie », banque d’ Algérie,
juin 2004,

http://www.bank-of-algeria.dz/communicat3.htm, consulter le 03/09/2010

6- Rapport Annuel 2005: « Evolution économique et monétaire en Algérie », banque d’Algérie,
juin 2006,

http://www.bank-of-algeria.dz/communicatl.htm, consulter le 03/09/2010.

7- Rapport Annuel 2009: « Evolution économique et monétaire en Algérie », banque d’Algérie,
juin 2010,

http://www.bank-of-algeria.dz/notes4.htm, consulter le 03/09/2010.

8- Rapport du comité sur le gouvernement d’entreprise présidé par M. Marc Vviénot:
« AFEP et MEDEF », juillet 1999.

9- Report of the committee on the financial aspects of corporate governance, first published, 1
December 1992.

F- Les sites Internet :

1- Christian Cadiou, Jérémy Morvan : « Ingénierie de la reprise: du LBO au SBO »,

http://www.esc-brest.fr/dI/LBO.pdf, consulté le 28/09/20009.

2- Encyclopédie de wikipedia,

http://en.wikipedia.org/wiki/principal-agent.problem, consulté le 30/11/2010.

3- Encyclopédie de wikipedia,

http://fr.wikipedia.org/w/index.php? oldid=45800587, consulté le 24/01/2011.

4- Patricia Charléty : « Stock-options : un mode de rémunération controversé », 2004,

http://www.lesechos.fr/formations/strategie/articles/article_6_10.htm, consulté le 24/01/2009.

5- G. Charreaux, P. Desbrieres: « Gouvernance des entreprises: valeur partenariale contre valeur

actionnariale »,

http://tel.archives-ouvertes.fr/docs/00/47/32/96/PDF/THESE-FVD.pdf, consulté le 21/04/2011.

6- Bulletin COB, « Création de valeur actionnariale et communication financiere », n°= 346,
Mai 2000,

http://www.amffrance.org/documents/general/3872_1.pdf, consulté le 09/11/2010.

7- http://www.bis.org, consulté le 03/09/2009.

8- http://www.sternstewart.com, consulté le 13/02/2010.

216


http://www.bank-of-algeria.dz/communicat3.htm
http://www.bank-of-algeria.dz/communicat1.htm
http://www.bank-of-algeria.dz/notes4.htm
http://www.esc-brest.fr/dl/LBO.pdf
http://en.wikipedia.org/wiki/principal-agent.problem
http://fr.wikipedia.org/w/index.php?%20oldid=45800587
http://www.lesechos.fr/formations/strategie/articles/article_6_10.htm
http://tel.archives-ouvertes.fr/docs/00/47/32/96/PDF/THESE-FVD.pdf
http://www.amffrance.org/documents/general/3872_1.pdf
http://www.bis.org/
http://www.sternstewart.com/

