[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

JUEY DY

3nY) ol aa Levie dnall (ssaadl Aol AalS luadill ggaall Ay i
ol Ay gl A Al dal el YleSiul 5 A L) da @l Jsd oo dulad O pdise
LGeel Jidady Jeate IS5 (5 i) g 5 pdall Adlidal) slal) e 53 Aduaddl)

AU Gl ) deadl) 138 iy a gl ccil sad) g ol @l il
Al (B i) Jaad) IS8 L Y g gpball A gt Al pallh gty tdgY) Gagal)
alls pasi g g 5 pdall latia e Qllall du oy Bendl dilaiy Wil 28¢5 5 cdluatill (5 g2l
Vafial) 4 el dulyd)
L o g el 20 Al aaas o Al 5 (Aud)) dudl dul ol 4 Joling i S Gl
gLl bl 435kl g aBlall adgall LA calpiny ALY de DU adlalial sl
) Aanigh g Al (il sl o8 den A ) Claladl 5 Claxall 5 YY) e sl
g 5ol (RS paf ey dlle Gl s
D5 e e SHD ) Ll Cangy 535 cp 5 pdiall Ly sail) cilal) aud gl g s Cuaal)
Al 5y ead anliadl b sl JSaed) A 505 cp s el Qa5 4B A DU AW 5 ) sal)
& 5ol M) apil ddee 8 QS 2w 5 Lo Jeantiall ) saY)




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

A8, guddl) g gaadl Ay 1 J Y Guaal)
Ll ) 8 Aasl s HLeia) (b Al ol i)l Jaaal A sl (o saadl Ay JS
G oY) G all )8 Leuldd e 3 saclal Jid Ll et U gl 5 edileal
bl s Gl glad)l e Teliy g o s phiall Bluadill (5 saad) dul ol 0N Ja) el JleSid
i (Al Ll el il 5 @ 5 piall daliay) Al paad Sy 4 udil) (5 paad) Al )2 W s
Gl Jalaty g 5 phiall Leatiin (I Aaxdll o daludl G gty Ay gul) Al jal) Wighy . Ledashads
Al Jae g g el clainal Al (520 A8 jra g
A gudl) (g gand) A 3 cildthaia g cilaai :J 4y allaal)
A8y gl (5 gandl A o ilaaf Y
Glatie o S Qllall aan 508 8 48 sudil) (5 saadl Aul )2 e Sleill Gaagdl Sy

b it gAY de il CaaaY) e el gl 13 a5 o il § 5yl
A (e D) Giay g rad ghall g Al (§ gl a3 (I

i Qllall aaa Chuagy pali e

TUlls g eall aas Ciuagiy pal e

bl s oslladdl (5 sadl) ana i e

A 5l Jae A jlatin) (e Al dalad) 48 sl o 8l Chuagiy el e

a8 30 685 O a8 giall g (3 small 8 BT Audliall A 0 aaT @

A Al Jae clariial) el 20 jlie Leie 08 jlad 5 AL 5 Al ciladinal) aaas @

sl ) jrall Sl cail s e

o sad Jama s aJall 5 sl Qi) clalad) e
DA (e Gl Baaty g 0 Cpladaall g cllad) CpSlgiuall diua g (T1

Aaliaa) 48 sl Bhliall 5 (3 ) (i agry jsis Oalainall g sl SIgiua) slac) @

coSlgil) CunE 5 3N

cOiSliall A0l 5 delaial) g AalEl § 48 2 gl (ailadll e

) Jae claiial) e g siall 5 sl i) Jane @

.56 <55 .m0 83 Bus g e (i Jiall e dp !
s g aal) il : b dala A i pall i) paleadd Ad s (PIA e Sl




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

P 50 DA (e @l Sy 5 1Ay gadtl) il dalad) adlall yass (TTT

cand) g adall Aok g A el clulpw @

.@}Jﬂ\}@j}ﬂ\ Glalus

e Jonill 35k g 50 gall Cilial o @
1A gl (5 gaad Ay cilllata 3G

Gle s Glalialy JSlie pzy A Grgudl) ale (o Lghitudd 48y guall Al jall adius
sl Al o ket e G ey cp g piall Talii b )5 A Aldaall 335 sal) dSlgiid) il
gy g LS g gl dadl jiul b 8 ADle A sl Al Jiul A2 lua B )5 e 43y gudl
ol Galad) o seaall 138 Gy s o 5 piall Al i U] 8 b5 cals B gui o sgie
P (anallyy 1 guidl) o ggdal dpat) Aa) sladd) (1
-& ol Clatie Lgdagind Al Gl paas —
G sndtl) Calaal paan —
(Bl poma i echlatinall o gl Dl (Audliall) (3 gutl) Aot fiusd a5 —
P ey 535 (4P'S) sl g 3alls Cayay e ol 1 gl il g (2
Product gl -
Price _xull -
Promotion zs 5l -
Place (&l —
il Gl WA e & Y Bl sedas g ogodal adl i § s dal (e

2 A g Jady 53 5 (G5 smd) il
LAdagiual) (3 gl (S aaasi (1

.106 ‘IOSUAUA‘US;@M@)A‘C)M\ ).\\ g\d\m@;ﬁl
119 u"“’)SJLB-‘“QA)A‘C}:‘ﬂ‘}-’\ ‘;\d\m@_ﬂ




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

iy G deliall Lo e ) dalall Cag el bk e a0 Y ol s LEY) can
Gasaddl) ale (8 Gad Ja) jer ey ale S8 (ala@Y) Ll o Cogmall ey cp sl Ll
sadll s je ae Uil Jie paall g g pdiall oli) ()5S o daays ccliad) ol miial) slall 350
el A ey ey elia gl b daa g e oLl ) 8 AT (S B shall (e il
Bala dan 505 ) ot Aga ge ol Adliall Dlaidl g ailatine Lo bl 8 anl )
Zilall Bl B g0 gl g 12 ab) JS&

llall o
) a4 o
C_.a.d\d;
NETEIN

> el
B AL (5 sl cilisall). Lty L i Basaal) cile g pdiall pLES) &) B anie daal 1 juaall
16 .02((1998 <1 .k
1 jobas g (3 gead) Al ol Lol i) ;ALY calladl)
da ) dua e Adlida g ¢ jaliaall ddlide QUL (e de gaae o A8 guall A Hall adiad
H sl ¥ Qi s e Leia S35 Azl
P e el 5 Gl e @ity (I
O AR A 3y ca 8l Bl dangia e am il (8 aodiiy A s ISl sac e
O 2ae g Axludl @D
bkl 8 gaill Jamay ale 5 IS gad Jazao
s oo OSally dalull dSlginall 58 o G il (puind) s pull Gl s S &y 50
Aauliall s 51l 5 (Ale Yl dulu

52750 .m0 83 G pn e <l e deas e




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

GOl @Dl blal 8 Dl asa Gl e caladll dx 0 e QU 4y jsie
palail) L giase

e daidn gt Al e ity (11

Adidal) cleladl) e s e el JAA e lue

el el o) 58 Al A Al @lld g 8L Jao Lasgiae

cAalall ASlgal) Jaal clis e canll Gl s e J3al) a4 j gie

Glaiidl g g con 138 5 Alalall Gliasgall dac 4 jray Blatiy 1 ladl Wladl e @bty (I
Juady) Ll ¢ 60 508 5 ey el IS A ol Jese iy (Bhalial) o cCilasaal) &35
-4 Ll

POl 5t gall g JAIY e cliln (IV
Jall dulis paatl @l g (k) cililise pasd 5 deadiveall Jaill Al s coves dabiad) Jal) el
Sl Jal il o Lad Cajaill g cJal oSy e slaie¥) f eDiaY) g el of s
ceall sl e
D ey tdga A Bl e clity (V

el Al il g il 5 A g dailly < polal) @

Ll el Jae a2 UY) JDla) 4K aaatl op sill g Al g daily o i ) e

rdie dlginall e Gila slan a5 rllghual) Sobu e @liby (VI

Bale g iy il e sl @
Nelady ) dgal) aaa
O e il 4adl gy & L
con ) DL ana

A Gl g ) 5 o) sl 2 Y G el o
el al s el il el o diag bl 05l Jaiiiy tdagSall Al oo clily (VII
o Jsarall A jaall (il puall aliaig ¢ il 5 ol i)
e Cpalad (ot iyl ge il oda e Jpeandl oSy

84_80uaua‘aﬁdéucéfcuguﬁ}w\éhasu}mctﬁa dmga‘)a;dm&sl




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

Aale Ala e 3 La ety Lalae) iy A Glesbeall y clll) eyt dlae & aaa (1
Al e Jganll 8 Galdl aaing s odg gl cliblly candis ¢ Rpudll Giaill slae] As je e
Caasall (85 ) sl il leall 5 cAuaradiall Lpaled)l aal el tlgie e jobiad) e clibyd)
ALaYL (laalall 5 5 5l g g liall clalasy) sy Al clul jall SISy ey ) al
Aflas ¥l )l e Hsall 5 anll ostie )l )

Bliiie LY 4,5l iyl oda pw Jalaill die JAall A6 cang A Y 5L jaags
sl A gl Al ol Calaal g 3ailud) Cag el e calian o8 Calaal Jla s Ailu Cag ke (ha
Jiati g lilal) o2a & pulid al 3 81 633 55 5 e (Philip Kotieler) Ll oS culi xS 58
Ll ¢ Baall Gl e 't
Lodic Ll ¢ salll iy oA Y1) lanad) ULl 4ie Alianal) bl aniis 1 e jiuaa (2
g padiay A (Hud) mddl e Lo b Lay iy e (S el Gl Y
Gas Al Y A sail) e slaall 5 LAY gl Jila g o e ) g L sl Cald)
21l Lo 5 il ) Al
Ay sadtl) ) paially Adleiall Y gLl A8S Ll jlaind dlae) ey s cslaliad) Gglad (i
Aeali) il daludly 4l
COlas DA e ol s @saall G paial daadle DA e @lld Giatyy dBadlal Qolad (@
DA B gmd) 3 Lima @il il AaaSla 5 4l je A e o (380 e Aaadl) (3 gl
(3 rile Adaadla) Leliausi g Aima b

NEPANRRVIPS P, JF2 W X1 (7 S EOVIDPONWTIS PRKTIPS R I NP W g PN S - P
Al ) Agey aainal) Jiia g caainall Joldll peand) rom 4 Saes 3 Al

ainy (52 Ailan) Alaall gl ) el aainall < jie pen Al 3 &y gaaal | i

Al Al adine Al s (allad CaOUAL i) CaliAS 5 dlgapaal 488 5 Clisel) 2 ggde o

.46 -ua‘a)s'dé..mc;fcob&: ‘).\‘):J\A.\ca:\ml

.86—84 -ua‘a)s'séguc;f“._\:\a_i)g\.m]\@Mcq}mcﬁawspm&cz

tlad (i) (i sane ) il a3k ol gl sl i

CJ\A.ALLA\ A glall Al (Aaudal) A glall Aiael) cAdavundl A0 gl Al Je Addlaial) Ciluall
Uarasll A “;_.as,ﬂ\ («S;J\ 56l o A6l Al r Jie Adlaal) e Glial)

Gl Ggan g elanl IS ) g s ) (S el (e 2 3l




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

gl claiia o qullal) e85 &I Gllaal)

il g ¢ g il ana daatl agle atiey N Gl adle Cllall a8 5 ainad) paad day
ohlise die s 83 A g axe s lbll a8 ) eadll o5l 5 Al daluy)
& sl 22

A8 suil) (5 5aal) Al pa 3as 8 Aadgiall laaad) ) llal) aasy 5l b dale ddeay
delually Aol Cogphal 5 cdale Ay JSI SLai®D paleai@y) Cog lally 5l 5 5 callaly
Rl g g el A iy A Lli

g s dall ad giall ilatiall (ym pall g allall (8 a8 3 ga 5 Ay sadill Al ol i O s
Mo jied 3y st s dl JBY) el el iy b A le Cand Bsadl) oda iy cleal)
Aol Bl Leday 55 e siall Cilagall aons Sy 3ol 038 3sa 50y )l & 5 piall
1 & sl 4 slhadl)

8 gt Banie il llia g phall clatie el aaal bl 5l (N Jgeasll
82 s (Sayy (b S5 Gaw Al 4y )5 pdall Cileslaall 5 ULl d82 5 8 5 520 o Leia dx o
) & 3lall 8 3yl
Al 3l (Al 23l (Aal o Sl
Calll paddl) yadl 53 Al o adiad Lol 3kl o3¢) 3 el dadl (o) :dibagl g3l (T
Pleanl S A8 Qi 5 Ay g8 Mipy o g suil
Al clid) e alaeVlh skl 13a @8 clegaad) ol 2y 1440 ) 45 el qeglad (1
V) oo Lo paladly dadiall 3 Glagadl (o 585 ol (al ) e lely @l ¢ onld) &
13 Died Apaddl) 5 pad) o feliy by (e Aaguy <y ae o ualall 8 Cilagsall Sl
2000 alal o siall Callal) (s L gias 3355 1000 il 1999-1998 ale A Cilapaall Jous gia S
33l oo daslll (allall 8 sl 5N ALE Die %10 daws Led) Wliae 32n 5 1000 5SS
e dsaal oy o sl

Gl Y a8 Lo LaS ca puall o ol 53N palil Lo la ae Aaala d8al) AL A5y L s3a
Al a sl Led Ala Y saaa cilaiig a3 S e pdiall dailly callall a8

a1 .ua‘aﬁléy@f‘&u: 2aal !
T8=TS Lm0 83 B pe cldie Jdal) e e




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

Gl (5 ymse (2l AaS) iall a5 Cojlaall (5 sine Ao A3y ) oda adixd te) pdd) ¢ Jf (2
Al 5l Jae g g el Cilaiie e a8 i) Callal) aaa ypaail @lld g cand) Jla ) Gl
3 unia Lelany 38 Laa ¢ paddll oSal) 5 ol ) o slaie¥) 5 ddaliadly 45, Hhall 038 jaai g
Addy e ol o Jgeand) Ul s e cilalal
slaie¥) s & jaal ) e sl ulad o coslul) 13 A s tddgall A0l aladiady il (3
Jae A jlaiin¥) il (e ddae Glily a5 ate Alla A Gl gl AT Jso by e
O ol g A Ay e calinn ¥ lgiual dglug ol il clale o) asled) ey A
D855 paal Leaadin Ul plaaiy dale e 48kl oda (8 3] Alsall uii & AT Y 2
Lt
Gla 8 Jay sl Gllee 3 Leaadia) dglan) s dpalyy il o sdaasl) zitadl (1T
b Lo S Aailal Ay il i) G ey el Csad
ol @l i)l o ABDe sy 388 o glud) 13 Ay tAda ) Jedlad) slad (1
Al Jiad g cdima 3_als @l A 50 Caay () Caagas oo il 5 Al Hall Jae dyiza 3 _jallal
ilegaall &gl 8 50l 8 Uiy el Aanilly Gilagaal) 3 Gaa (2 sl (e L dyia )
Pt JSE day ) 8 e Ayie ) Al (g L33 sm sl sl ) &850 iy L Dl
skl adl 85 allll @l glu 8 il (uSat s (abad) ola¥) < yis) Jal) Adygha <l yais (i
On Slanal) 4S8 il Jie el Bas g DA 5 S0l G el a5 thgemge & S (@
(S AY) sl sall Ay 8 (i 0 LA M0 3 Cua cclinliall 5 2le Y1 and g0 DA Lo dalss
Sl sal) Jie Aaliiie 4pd 48 Hhy Aalai®¥) jalshall o Tkt <l il ooy tdg g &l (=
DLl g ) g IS dpalatdy)
ey 45l A jle il Gt Alad O i e el e of duage @l gl (3
) S5 s allS Aad e pe Cag el ) Amplall gkl e atll ) usillS Ll WS
dnansall )yl Gl A Cland) 0320 A Q80 ¢ g bl Claad alall olaY) iag
2 ioh s oala Y alall lay) el 5k Ay sy dadinall e i Ay
cssa) veadl) o b Ssial) dead Agyyl (I

73764 .a a0 83 B ga e <l e deas pen !

sl sy Y Jlal) (580 il S 5 slmnYl (€ ) g n ) (Kay?




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

S i) il sial) Ay (o
cla giall 4pd A8,k (2
(s el Gilay el 45l (o
da ) Gubie oy dale ddiay Ll V) Gy 1 glaady) g Bl ) Jalad aladiialy gl (2
Ddia AT all jaaie dga g e adin sed AT e (A puill <l paiall aal 8 el Al
ADLall 58 oladl aaat N Chagy ol Y1 Jalas 8 A sadl) (g gaall Al py Ul i
Lol Bl Y Gualie 3y cs JAT Lals (e alaana (e 23n0 S5 Al e alhall gy
o pariall pn Jals Y)Y s 0 St 5 caamiall 5 S5l
s sV Z i i e 5 isell Jugall g g sl ey ADMaD Ayl
Pk le )S3 malall oda ey ecnllall Al Lghaa® Al ClBlall by eand
P S (e dililaay 1 Aadd) sy g gai
Y =a+bx
Laaaat ey Ame Cul 650 a,b (Joiual) il @ X il il y 2 s
P JSAN (e ailala g Aodd) dsatal) aad) g gad (o

el Cpahy Gl S a,by,by,. .. by s

A e Ol i) G by 5 ) A OV 3 e ka1 Al e el zigal (—
Ll ) el aadig 3l o328 Jie Jaly

:1@ Lo Slaly Jiai 5 1 dgabat®y) gz dladl) (ITT

syl Al 8 ded) DY) Glly jeas 2y 13l Dlgiul bagie aladdaly sl (1
ro) G ) @l o IS G el e el B dalal)

Rie A 8 ladll ALY |
Tl b s o aae = A B Jons s

Clua e sl (Ko ¢ adl eDlgin) cilily e Jgeanll o KB a2e s iy
P LS galall el
L0 ARl A — il — @iy )+ ) Lyl = sl Bl

3127307 cpa pa comaall 48 desa ey a3 e !




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

teh e SN ARkl sda asie e

el el ellging 48 ellia (5 Y 8 ad (e e L cadl S ale Lo gia aladi
83030 ) aal g Jass sie Jaay 3 By Y 8138 5 caall gl daus sie il () il (o
a8l Callae 13 5 o sl (Jaall) 2l Bl e s sl A Jal gal) @il (al 58 (—
sl

dsthall LaSl 3 ol il dpandl g el daly tdg mad) Aigpall aladiady Badl (2
M prs b ) el (e Al

Aalud) (yo 2l da€) b anl) il
LT o 8 ol gl el delee

g, A0 AP _AQ P
0O P AP Q

cmadl el TAP (L) el iP A slhall Bl A il T AQ i

L shal) Callall e :Q

oo Apsthal) Al o il s i Adaal A el (e dAAA Adgpal) aladialy Sl (3
okl i 3ol 3L Aalld)

gl Bkl b ol il

g, -AQ AR_AOQ R
0 R AR O

cha¥) Jaal iR edaal A il t AR cdgstadd) AuSl Ayl 1 AQ s
Al ) :Q

Aalaal L5 el Jalae alasiilyy il o) dun e Lo Aalaal &5 ) Jalaa 380 o) (S
g ) &5 el ae aital) Gl iy Gl ans 08 (S




Gkl ) (35 quiags 13 B g2

Cllally 5l 8 deddial) & 3l

Al

5l )

RIFCHY RIFCHY
435yl 435yl
aglaal A

i)
Sazily
Lo s
Dl

2,4l

il 2 3l
il b
KIFCHT AW
Jalas il
Lls Yl
Jaai¥l

‘,\.‘h.“e 3,\.'@\ é)h uigﬂgjedﬁuuiﬁ \9\:\9 h,du\ 4\49! ()A:Jm‘

A 7 3L
¢ J i) - }lu\
gl yall e\..\&.'w\_.a 4y
a4 JGAS‘ YRER Jtﬂ‘
a5l




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

tEl) Y dae) g Cilagaal) Al dali ta) ) alhaal)
sclagall ddad dali oY
g spial Claay 5ol 2y 3 cdd) dudjall Lulid ¢ 5 il latie e allall s (<
s sina g Audlial)l Cag ol b A bl a gl allall gk JB A G andl (e dpual el
Adad At b e sbeall 038 Jaxini s 300l Cllagaal) (o anall 138 Gadadl L J sl &) sudlll agal)
Dadil snlad) aliall (e 45 5S0a) cilasall
fel Le (et 1 gl ddad (T
peniil) Calaal s (1
AL el Jagi g Coas (530 () (M cAaiiall el 435k a5 (2
e e S acadll ¢ g s (3
Pl e ey s g il dad (T
St bl Shalld Sau e g il canan o Addlaall o BN da o il Cilaal aaas (1
Al 5 e BIAT B SAallll AS Jlay o Y Cpand ) aea
Sz Al ax g 0l (2
(el Tapiss ¢« Plel) ¢ paadill o)) Slealatinl caal sl mos 5l 5k o L (3
S All i) i 58 L (4
03 i) s 5l A e & W (5
A bl Jadis ran el Adad (TTT
sl ) g Cilaal s (1
Cags i) Canl sl eUassl) (81 6) & 55 08 L (2
3
4

fo 5 IS (& ae AlainY) S Gl slan gl 2e 98 L

fole Len laps (Al 45 Bl g5 & 5 el Lgatian AN Claclual) o8 L

Caaysill Sl 58 A8 ey skl diapadd caal gl GAY) ans 8 L (5

Jsas claal 435k 8 salls Y dbd aias of s tgad) Jdat S8 sally sl Al (IV
Claadl o e LaadS o ¢l gaally el el G el Gslal e da @l Jis
gl Gl o ($ s lal

(
(
(
(

90-88 . a0 83 G ga e <l e dens e




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

1Ay gl (5 gaad) Al Al ALl AT Mae) sl

Al pall Banadall Al jad) tdie sae G liel Genll dilad e Sl poEl ity
ULl 8 5 sae s clen aldll ~ Ll (a3

axn OIS Legas el 40 iy (o3 Jalaill Bee Aan e g ol aas o WS

D s b il s A0 ey o n 2 Ny 5

il 50 s ) Aalad) g (3 gl Ailaie daat pe dpudl Jilat 30l8 mua g rdilAY) G2 e (1
A 5l e Ll Jea sl gl il sl
z il W5 a5 el i s Jilat s apend 8 Aeddiiall <l ghadl) (i pe Al al) Jaaa (2
Aol 8 Ll ati) <l Y
oalal Al Blasl Sy Als pall 028 die g eyl e et gl (s e Ay il i e (3
£ soball dalat e il ) el
tAgudigh g Al (5 gaad) Al 4o 1 AU Giaall

s ecle 5 il (o sam Al o 8 Al ISV aal Aaigd) 5 4l (5 sand) Al 50 el
I Saily (A il (5 saall A 5o (S Ll Jaa giall il 5 il slaall 5 bl () 1ol o
calp g LAY A P el & 5 pdiall 4l CilalfiaV) sl

a5 il a2 g Al Aalill (e g g pdial) 20 AplS) (520 a3 ) Al ol s3a Caagl g
o vigh s Al (s 5aal Al pa S s s pdall gl JL G ol 8 selid iy
Glo e s Glabial Jayladd dali) ddaall Jaylads g 5 pdiall af ge JLERNAIGED dud )l ualial
£ sodall CallSs paE oz Ly
1 gdall adga JLA) 1 gY) ullaal)

Al sl Aulj palie 8 Al cul sl aal 2 gl g il alse Ay Jiad
21 ola ye e sale @ gl Al 0 T g g pdall JE8 ) 2lad 8 Leabusall Jalsall a5 gl
& sl Lgle aligs 0 Al jral) dikaid) apaai (1
JAshaid) 038 3gas JAly a8 gall Julas (2

.103 .ua‘aﬁléy@f‘ng\ CJLaqml
52 e ‘(1999 ¢ 2.b e g ¥ ana J\J) —M\; gl ) — cle g pdall anll ) e auls e 2




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

okia) e Al Au el dex 13gd Al jrad) dahid) Jaly a8 s sae 85 oSad) (e
OS3 g gyl adge Hlial e b sl dal el (e el @llia g cAilia) s2a Jala 2L sl
D laal
rA8hlall dagdal) g 458Y Gailaddl (T

daplall 5 48l Lpailiad yoaty Aldias ddhie JS Gl paats A jo @) ey
Gl s bl 38 488 a4 5 Do g A0S i) Bl ae LgieeDle (e
Ll L) el 8 daadti
sl iy a N Ao Jsand) ddls (T

ahse Om n o Adlinal laliall g W Saeais alae)y (Y o J sanl) A3 Calias
e BB g Al Aalil (e adse JS U ey palbad (uSal Coguy dihid) (uis Jala AY
(s DAY o sall dpnilly o jlid) Adadl e L cadsall o J ganl) A6
14ad gial) g Bailed) lafia) ¢y 8 (TTT

W e (e 3ALEWYIS cAiSan Apaba®) 3 jae Juadl (iay Loy adpall lidl 3 e i
L el oda (e saldinl) o8h 3 il L) opil 8 lple et Al A e g Ay i
bl Ao 5is 6 s phall pise o lalic)
s Al Qg (IV

DY) A e S5 o (S alatd) pue 5 bl (5 AT < el 5 sae Ja o i
teh Lo s AY) Jal sl Jalii g dudlinall ol gall
relaiial) Ciy i (3l g oy Alalad) (o g8 g Z U cila Jliaia (1 g gall B s 2a (1

& s pdall adga JLiA) Jiady 3 oJlaadl 138 b Ly 2V (Say S e ) (e el Gl
Gl o sall J8 A8 aledd Jie U ol (e de sene Gaiadl A0 O gdl jolias (pe oo il
303 (el Gl cCalil) Aoy puo 3 pal) il 1Y) ALlA o Al QS o pdall Jaad pac 5 By
e il Ll 2y CMase G (e Alead)l paie Laf ey LS i JS5 405V 3 5l
Y bghad s Jeall sl U je Goay Alaad) 2l 5 SWT (e ol ol gilld adgal) sl )
S e g5 pall o g Ll dagal) Jalsall (a3 (0 ol adgal) LSRN amy (5 HAT Aals (ga g
cOiSlginall Cilaadl) Juadl aniy ey LS (e a5 5 claiuall Jail

A27-122 . pa pa oS3 (B > coldic 3ol de v !




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

reBlal gall g JAI 1 gi g A ) Gk (e Bl (2

Lt okl (e 32m 4S5 A (e iy cpdpall JLASY A pall Jul pall (e il
Al ALl ey 8 AU 5 Hmit ) i) By 15 ol Re s 0 cgisall (e Lo s
LAY S el alias e L Leald) e J Bl gl e L Ay L)
rolsall g AS jaall (5 58N 5 B8N 1 g5 sa (3

g el Al o padi Al ey Amitio ey Lo gige 8 adliadl o3 il 55
bl Gy &
P Sl Gl 4 (4

el Y a5 bl 3L 5 ol 5 cdilaial b Aeliall la s (se B el i3l 138 Jasias
@ Lae alull e llall 30 ) ccBlal gall alan ) cAlSul) A0S ds ja 30l ) 1 fie Baae JSLAs
Aa 0 Gl (lS Jleadl dae 355 s AT Rl Sl ) BLaYL ca e gl Y
I S gl
= Aina Zikie i deliall ok ) Jens

M‘&QL‘;M‘JSJL&C Qe M\@@M&M@d\mﬂ Qe

A5 b cleliall JS Jlee 230 Shlial &S b deliall 53 & Jlead) 22e
P OYLaal IO Gl
-3 Gle g phe oLl e ¥ s Alle Ghagll dx e 1 <l iK1y e
3acld xa mlEY) 128 8 dcliall oda Ghgda g o) o s 1 =z K1y o
el all
el (8 gl Sy JUll 5 ¢ A Hadll Al gia e delialle— [ > Ul IS 1Y @
Baa Gile g pda
O3 L ikl 8 g g il Al e gabai@y) JalSal dale Al jo e Y Gl
Ali e CMade o Jpandl Lually o) gu diliadl 8 cleliall oy eluall Ly il W

? dilatie Ciy peat 4K f 2l e lial

231 g (1992 ¢ S ¢l cdaaalSY) A5Sal) e g pdial) anli Gued odai 1 3 shae !
Ol Gyl ) clalilall plaf BelS andl g Apalai®Y) (s gaad) A yd (s Clele od J ae sy
.92.,= (2000 «1.k




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

rAalidy) laadl Jagdads ¢ LY Gullaall

Zosthdl CilalSeY) aaad y cputigl 5 Al g g dall Jualii e Gl DA e

Dl jeabiall e Jaifi y ccingiod) ZUSY) ana Gail Ao DU e el
rdgelial) cllead) saai (1

L jlad) caal sl Glilead Llaall 138 22 GMQM\MMM@H}

g slad)) daldl e gpasll
gy Clamall g YY) LSRN (2
tleadl (e Lile) e g Julse B2 e clld el gy
Tz U Al Lo g ) (5a ()
LS aadll 5 skl A 5a (2
& s pial) A8y daliall ) dalis deede (z
il Calls 5 Ay L) callall 8 a gl (—a
2l Lpall a3l g 5 US (e dpsllaall YY) 230 aat LSy

daaliy) 390 PIA Lealiy) slhaall clas gl dae

- = O £ e YY) 22
Al 5,50 DA saal ) ADU dualiny) 43Ual

ol ey W Jhaall cylaal lae) cpan MY fpety AU Labiy) dEUal) aaad die

Z Y e cunal) 5 28 Y LA) 5 cadla) dileall i 4y sl Llyal

Al Gllead) dapda g Al Al & 5 e canli O CYY) G 5 die slel el g

ZUY s bl ey el lSE el ZUY) tlea Al aUadl e gle s ol of )

callall 3 ) )Sha Dlady 5 HAI B HSia ilada 4l adafial

105799 . U oS3 Gas e ¢ el e dema e !
kol 2 Ul A8 53 gl cdalodls Halal i) gl cdalod) Rasada i cpa

116 .ua‘aﬁléy@f‘l_}hc el e dasa HalEl e ?




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

Hgilalua g £ g pdiall da PUI Alall 3aa5 (3

Axgabe s D Lo sl Apalidy) A8l aan g Clasally SV ¢ 555 220 il e el
toh boe s o Lelalie 5 Gl A P el aans 2y cdpaliy] cilylesd)
dshll Cus e Lol g ) Al Loldaal gl e Clasall 4glhaall daluad)l apas (]
L8 gl g Jaadall 5 8 PIA g Y15 G el
ey 5 Claddl) aca gl Ay sllaall dalisall paad (o
clee 3yl Jalall lS jail 4 slhaal) dalusd) 30a3 (2
U Bac Ll 50U dalisall waas (3
Alpal) 5~ D Clanal) @ld Lgabing ) daliall yaai (—a
clatiall g lalad) jg 8y Jaill Cane J gea ol A B ) el daat (5
:E U aludl yaas (4

Al 5 Bl ,EY) alee gl 2l g and 8 2 Y) 3S) e (e de sanse S aend ol
P sl aal o Ll aliY) HLaa) aaas 2y
T e Y 55 Laxie zlaY) g 53 (]
Gl 2 Y1 5 5S Laie Alell ¢ 53 (0
radlal) U Galud LR (5

O (S Al ZlY) A5y 5k JEAY 5 (U] 8 deadieal paliy) ol Jia 2o aa
e Csld G e
Al Adland ) Jsa) Ay Adland Hl) A8ESY o geie o il (Sas rdlal) (il S cagbad
A Gl e alaie ¥l aaay deluall culS LS ) oda ) ) LalSs deliall 8 Jile K
e pSall 5 2y A Alledd )
digis «Jlaall 23 I Gl Jalae 4 paddsy 3 Clal) gas tdead) AiS Gglad (@
& sodall daeDla SSYI A% Hlall Lis) 5 dabiall Y] 5kt dabiaal U el dalaty ddl 2 )
18 gall ARNAY avaatll (6

ZWY) ALl e IS Gl Pl a2 U cesigl Lhadill dlae) 4y 3 seaiall
Lo cdalalall coylal aus s ddg oY) 5 4y edil) 5 Auelainy) claadll ) je SIS (Leilioal ga s

341‘340uaua‘aﬁdéucé)neu@\m)aam‘wﬂécl




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

Calaal (Siay Yl Glazay i) sl acada) clalual 5 picadd) el aall gladl) o
et e SNBaae
caaa)) IS (aas (i
NHENAIN ) KPEQUETNENY (o
Al allel 845 54l 5045 (7
cald g g Jead) O Al (s (o
dcluall dxpde (DAl Calias 4 gladdl cdadll y Jalal) can il o s laY) aang
oAl 4l Claiadll (saa g dana g g el L) i A
D g sdall Anl andlll (7
ol ) sl daa SV Gl gl 5 A JSLER o) 3 cpal el G 5 e s ALl
Al il Gle 5 pdall dala g (g Y] g g pdall 2dE 8 8 dedal juledl aal e Ws
prh (i (g2 Janll Gajd Gecm Al (550 B md S ulaall oda aal ey elivall
g1 padll L ol IS ale pllaimy Loy o A3all Govall a1 €0 daadl) LA 5 o sial) ¢ 5 piial)
Ay O asmy e e U ey Al AL leca ) g g pdall a5V and Caagys
B A e s bl o S Y o 5 Alsie e da a2 iR g g pdad) 2dE Ge dail 3l
ashll JaY
Al Clawsall e 2l @llia () LS Apesl) 5 e gl Gialill e aul) BV @ 2y
2o el Jipai e A gall U aniil) (e g sl 138 ) ya) 5 55 i Lo i Al Al sl
t AN bl cla e g cilalia) Jaghds s SIEY Gllaal)
Hleaal 83 Al CORAA (e de ganae Lo Sl & 5 pdall Apalia) dleall 2 liag
r ) g 3 gall (e £ g piall claliial aas (1
Gy Aadiall yelgall By Lglhall LSl LIGY) o gad) pd 5 aliy) dleall #liad

& lleadl 03a e el speall aun ) Cilaal) ) & cilalisDU B8y a0aS o) sall 028

120 .= ‘(1997 ¢y Sy cCuaall el L_C:S.d\) N BN Sl H.E.'\ﬁ\ Coign ygiall ae !
— dpeluall daiill saatiall asY) dakiia) dgelicall (5 gaal) bl jo Moy dal el il Lo e ¢ 3 e
A72 ¢ 171 o pa = ‘( 1993 ¢lwé «—UNIDO




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

e D A JBY) g3 el LSl g cdanaall liial sl Ao gllaal) o sl b 5 oy cLglias
PRI EENEN

P e ol sl g s pdall claliial ypaaty palal a1 il
Asllaal) s 5l U A DU ) gl il piad) b ol s (1
e Gyl ol deal sl 4 LY Caal ) alaadl o) yill s Y e sl (2
(WY 05 3a)

3 ga Jia) acbuall o sl ey cclalag) A g5 piall 2 liag Ay A gl ) dsleal
(&) ool Cipeall s 2l colaall ol oSl Jie) ailiadl 5 (L e 5 A8Ua) 5wl 5 Al
e 860 (s paat g CIAAAY) 638 (e g piall ilaliial Baad cpaty
BTl JSigl) adagg Alaladl (5 6Bl £ g pdiall claliial) saas (1T

On Omdll (S 3 g e (Al dal el AL dlleadl (e g g pdiall Claliia) aliag
Lea Ol e
G Al Ak e nli ald g5 e Alee ) L g pdal zling tplaN) Aaa (1
g ool 2% e ol i) alee sls pall Gandll 5 G )Y e Ao sena ) zlaS
o el Joal Cilmpmd e 555 dald Allae U g 5 skl L iy s gl Alaya (2
Aopedl) 5 Lladaanll Clilead) (o b e () Dlaay Gasadis g5 dasaly Gosad e Ala el 028
Al g A2l

Om Aafy dla dligd g g pdall Jiadl Cillae daniag 30 o U adaiill jumy g WS
Gl e cahall JS ada g V) s saad) Al jo JaSE Y 5 oahatil) adadadp g g il A
Al y JS) Aalal) @ jlgall aaat s clasae 5 Lgel il 5 cailda ol apaas (DA (e elld 25 g iuy
Loa L) ja g aDAM aaen (o Gautil) e JiY) (5 gl § 5l Ciagion Of g 5 pdial) el sy g
ol 1365 ¢ 5 sl il find 345 (pa (Say
DB sl (LSS S sad ) allaal)

o el 5 B sl g sl dperigl s Bdl il gl an i Al el o3 b o
Poie 5 () it Al g g g pdall S
gl Gl ol i) Callsl)

.105 .ua‘a)s.dégu@fc)'i}d\#cm‘):\ml
70‘69uaua‘a)535ucéfu:\l\mambdﬂcz




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

P Ay laia) dadll (T
el & ol Tame ramy (S g ogpdiall agads ALY A DU S ol s
h b e
A saldl ye g A salall G LY (e (e 8 e siag gt Lt (1
I el s o) o Ll oy A Gl 5 g A8S Jadtiy rdigalall A0 c jlaiiu) (1
teh Lo ey Jal) Al sh A galal) 20l
ety m N Gle Jpenall CallSie
B8 el a8 CllSs g el Sl ailiSte
GOl pall s Jal oy lias e Lay) sacluadl Gl sVl Clasdly VY e Jpasll CaliSie
(S Al &S Hend)
YLy 5 coleal sl 5 Jall Sl s Je J pnnll CailiSio
A jaean 5 ol slae) s Gendil Cadiie
(nl 5 8 A Gaad A g ) shll Agal sal g a6 jae) Slaud) gl 5 g5 ) shll alial e
P 5 gl Jadii g ;A galall e ASUN ) jlafiia) (o
Adiadil) g Lagaill g saall A 0 CallSs o
g sodall Jidi 8 Fldy) J8 eyl dleall IS @
cOpeaill g L) 3 8 (P Allaall (b s @
el 5 o LAY 3 58 DA Leads 2y N JaY) Alygla g 3l W sh @
sl any) e Jpanll (il o
rdalad) Jlall () (2
Jsall de gane Cpayy chualiy) 350 2l g g pball Jandil 4o DU dedll 8 Jich
A gaial) s geadd) Akt ey A gaiad) J sl (g Gl iay 5 Al 55l s Jall 3l dland )
Al paliall el g
350 Clalial¥ 4S5 A jlall adady cddagu sl Ciladiall 5 Glad) S gall e 5 Al dad @
cd sy Jaadil

.133-130 . pa Ja oS3 (B > coldie 3l ae J:ga_..n]




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

A il 38 P L el ad clel A Agal gol Lndll) JpaY) Ao gana @

G bl g Al o Ay ) 5 dpeluall il g pad) : i

i o) pa) iy e gal) ailalil g g g il G opd yud 8 Jalall W) Gl el )l
A axe f Agpudl Gl Cas Gaad 8 A CEEAY) cuiail 138 5 Jalall JLa) (il 5 anad sl
cng Lae sl il il JLall (Gl 5 asent caiail g ¢y 5 530

Agy sk e A ellia 4 jlanay) Al glas 8 Jay ) deladl Ul (l ) laie sl
Al g dga sl Jnoiil) i o) At Byl e Al 350 J5Y Jsedall 4S8 aaas i of
! Jel) 5 58 A< Clua 2 @l axy & i) A ae e Al Al Joadil) culiss ey
Jaladl Juadl Gl ) Jlaie Y Jum gl i Jpaedil) 3 538l 5 i) ALY dae (8 4 sal) 485 Jass gia o guiay
. st
sl cass (1K

D)5 AS e Al g A O se (e Al Aleall 8 Aeriiioall DAL dad 8 Jiati
Pl IS (e Cpe g G pal) (S ddle Ay g L ABDIA 5 (B gl g Ala Jlae
PN s (1
ey 5k Jag 5 Lad ez Y] ol Lol aass Alleal) Wiy pa A i 5 Y ) callsl ol a g
LAY 5 Slall lagl e BLA aaa e il (i g pdall Ledaaty 5 cAima
D B _iall cidisil) (2

Gl aladl ol gall g ) e Hlise A8S5 Jie Jaliil) ana iy s A callsall @l a g
LLall aas ao Lginphy b jitie 8 Ay oda §5S5 Cua b _psiall 40d CallSl (g Lt Sl (S
Jio dme 358 PlA Ll e oo Shill (ar leie o 0a das oy (me e A (S
a5 Al g yae

B ARl il phal) Aelua i Aenigl) s Al Al Al Gl e dae) e elgiV) axy
S dsiy galadl Ja A e el aelis A Clua il e e genar gl A5 e
LS T Al (b




At g Al (g gaad) Al 3 Jal e g 104 a3 JSi

Apdigl) 5 48l (g gaall Al )

Zad ) Al )

Ay i) Cals) —

Ll 5 oAl e (Sl as

A Al

2 Y] il i 5 claliial Lol

3 sall e g g piall Slaliial —

A 4

) A el

SsY) A )

ALy dleal) Jaghass

t}ﬁd\cﬁydﬂﬁ)&»\Jd

Joeliall illeall aa -

) iy Ailaiall Lyl —

4l J sal clagall s caxall g YY) jlaa) - LA 5l
A e g g el Clalial — | LY - | sl 2850 8 8 sae -
coaalll Clég pas e el (el a5 dlalal) [ 4 slhal) dalid) paas — | ol 5 38 jaal)
A gl Juedall Calilss - Y e g 5 pdall Claliia) - Z Y Gl ity cildasd] las (e 8l sae -
LJal Blass g S e yaat Allasdl 5 Ll ) sl
Y Al aaas - Jall cilead il 6 s -
pnaall el sl - vy il (3l el
Ll 4\,}.’133\ M\J.ﬂ\ BB d)—é

.95 .uacoﬁs&u&fcjaﬂid,&w D 1 ydaall

44




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

1Al gall) (g gaad) A o Y Guaal)

sl A 3 (e Al Aa el Claglea s il Y daliad Al sal) 5 saad) Aul o
& 5ol A Lainl) Sl daat day (5 AT Bl s cdpnigll 5 4

Ay gul) paalial) i 2ay g5 piall ALl Ayl a3 Lei S (B Al oda Aaal L
Lo A 3l a5 e e BN Y Al (5 pand) A 0 aghy LApunigly Al
slig) oog g pdall 3 aie daaiy (Algiae AlSh, bl Y S g g ph Jens Ay
o ¢ el Jsail At aliad) e aadll o A el oda @l sha I g caslal il
A L) e Al Jagal jabaa i d Y cullaall

L S0y s laiia¥) ) 5l SAsY Jads G b yaS dnaal 4 slhaall 20l o ) sal) aaas (S
SV 5 bl sty Jasatll jabias e andl g 13gds g s el Jianiig o L& 5 Ja) e A8S 3
ol e ey saladd) oda Jidiig ep 5 el s ylal AuDle
:JaY) B aad Jygaill jabaa (I

A i) (e dl) Jysai el duwgall el dalie sS85 Al ) seY) Sl A
A e P Y e s DA 4 el et Aensad e JaY) juad W et cRaliall

tol Lo anait JaY) 8 ppad Jysaill alias (18 o sedall 13¢5
rg ol olad (1

3psal a aiall adle Jeany AU ASY) Gl i) dad 3 S (oY) aal Gl s
Adsdall clalia¥) Al e Jalal Sl il ) gl die 4l e salll gy cdin e 5 Y 8
t e pmaadl Gl (2

Loy o il s el i) (g0 Ausnagall o aiianall Lgle Jumny A cldbadl 5 a8 A Jichy
A e 23 Y B R DA

O s & sodall Al Gl 2V Jogai & JaV) 3 jual g ) aadind o daladl 3acldl
L) 12gd Lgaie die @ gl Lgallas ) Jog il e ASEN Jgal) Jysad 8 Lgaladinl e aeiy
Aa ye s Al y Apaddl Cllacall § Cliga ) (g ani
tJaY) Ay g g Aa gia Jagail) jaleaa (1T

A i) Gadl Jy e dead s all ) paliinnall dalia ()65 A )Y Al Lgy daly

276-267 -uaua‘a‘)s.dé.}uc;f ec}'xﬂ\ ).\\ Lr\al\ e ‘éA;al




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

e fo ja iind WS e Ay sine nad 3 dunidl e Y Bgla Wl al JRE s ddabid)
Pl L SN g gl ae ey el pall Jae Ay L) aall Jainall (L saill ISl
rdgaad) agul (1

& Cupalll a8 Ul Al lgiai Gsis Baxy addl dlelalal dSle i Jid a g
o AS LAl s cdungall ey e e Ba blaY) ulas sliacl A (e ganll dmanl
Gl dsal s ) Ga ¢ yilaall 5 ~ LY

Ala)) agud) AASH g o Jlall (l ) 8 Aliany 33 sane alad) agadl el Al g o 5S3
) Alas aleay g2l B kAl jeaic Came G AY) Jisall joliae 4SS e A5 Eally dadi e
Ol a4 gud aey V) Al 5 GOY) Als G agd iy Adlad) agd G Y LS LAkl
3 liaal) agasd) dlas
8 Jliaall agu) (2

D i dalad sl e calian s clglalad Ake divse Jidi
Akl gl Wl cdsngall ZL 5 st Sl Y Gl e Jase o et 3 el agn) (I
Azl #l) st b (il Jane e Juantd
Apalal) sl dles U Adail die Lgiad oo jiu) (8 D5l Y1 agd 5 bl sl dles (o
LGl 13 ¢ sy Apalad) agul) Ales an B ey geail) By () sxiaiy ¥ 285 Sl agu) Al (2

Ll Jie cpally Jy sail) A8S5 aa 45 laally Gxdi e 3 Jliaal) agu) A4S Liafl yiai
13 adaal 7L Y (3

a Lading Jy cdpaladl agnd) Aea o g e ¥ g dsad)l #LOY) (e e el Gl Jia
Al line 4 =~ bodi jaads 5 jaiaa)l ZLY) e alaieV) gy g 5 pdall e jlainl sl
Baaa 4y el (e s Jysad b e
reaid) (4

J g e Jpasl dad clawsal Wjaas (Jal¥l dlsh an el <l gal e slal el
Gl 8 il Apanll Aall o i 4 Gall aid) Jdalaly cdlaanl 5 4 Ly Ll ) sl
Sl dagl e Sl by a5 0 32 Jare e Jseandl 8 Laad @a)) 4ly oglaainy)
s pall Ll 1 Ll 30 colanadl JSGE 13 el Lgiias

161 .ua‘a‘)s..lé.}uc;f‘z\:thc Jd\sj\.l.u: Am)dm\ A..\cl




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

b e il e gl s sae Sllia

Dl alyg Llailal laaS LY Biad o dwsall 3,08 o adied s 1A gadaal) pé caid)
Adle FL ) Baady aa Sl Caial G Gliasie oo Sl (e g sl s
0585 Ara Jgal o oa g laie ()5S0 o i) clawd) ¢ 15 ST a5 14 gadaall cilaind) (o
Ll e sale

v yall a2 LY el 5 e Leplalad e ghaall 2 sl anad AlSaly colaiall aali
tJal¥) ALy gk g Ao gia 2 g 8 (5

Jae A )liay) galdll disad A Lale sldie¥) (Say ) Aalgdl lad) aaf JSing
Al el (e sl el Wgle diasy o oS 3 JIseY) e s cd
Ge B A )5 DA 4 elasl) Cpaty dsnsall o paiall ool 3 dliey a5 cdalsall 5 ddadl)
Lagin (LY Lo g pall 88 5 4o
f gl Jasaill (6

Sl (e o lainly Jaal¥) ol 8 Ju g g pdiall oy Cun Jygaill (& Ll ok aal s
o) iy 5 Al AR5 ¢ L) Ga Al S o a5a
Jaaly LS cagle opalill g Jual) Dlaa e Jgpmall 5 33le a5 i laddl) jlaiiua) (i
Lol 5 BDuayl Hhlis
diny 4l W el alivall Lealing Al Joal) o) b Jisais sasall ool thigall ladiad) (o
Dsall lsall Hlaiia¥) 2l caiall 358 gae o LAY daw aiy sl sad (LD QB e
2 Al

ool Bae olgil aey il ) dea¥) sole) a4y pdlid) il @
cdia)) 326 Ales 8 o) il (Bag LlEiaY) ae il @

rdlal) (l AR s G callaal)

z el (s i) g 5 il Jsid oY @b (Jasaill )8 ) pilee Ualii ) L) ) 8 dadi
Al S aly o A (e ST g liaY) g dall o dilall (IS LS8 caly g AdS e i g

rd

Alpd e laadia

538 U U ‘(1999 ‘U."L’..JS\ 3.k ‘L’)\Sggsd\ :\_C\SA) ‘Q\Sﬂ\ L}A a,.\.‘gyﬂ‘ SJH}" “é_'a\i:ml\ G UA.\\ daas !
539
258 ‘257 -uaua‘aﬁlé.}uc;ﬁ 6L.\‘)3‘ E}L.D u.u:\}iz




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

B S g ) Gl o Jpmall e g bl aniy Lo o Jlad) (Gl 4S5 o ge8a a8 5
gy LS o LY g g pdall ysa 8 Leadadin Al 3 adae Z U S agud (g B JS
b g sohal baay A A @5V g s el agllay 53 Nlall Jaese e
rbal) Gl ARIST Jama pand Y g

Calidy (3 5 ¢p s pdall Jysail da DU ) gal) o Jpandl 4aby o 3 a4y aialy
Slo dadladll i i) cle g piadl o aiiiat cal ol Jadll Y1 asll g8 o AV jaas (e
20 (50 Aasnsal) pgas 48 gl el

b At e g JS AU o Callad (8 A L) (a8 Jasal alas CERY 1 i
Y e 8 JS A ey e Gl e (gAY
: ol gy 4dlss (T

Ol Al e gl g8 dand g A e @iy o aidat cal gl 2l Jase Jici
Dol Ul g el e salall Jase Lild o da i) I seY) AdS

- Lyl U8 i) RIS

palall ZL Y ele s (e anadll AL ClE e ied G Al e de o) X Y
teh LS il al BV AAST (e JlEy of 0lE e 128 Ay juall
(Ausall Jira —1) X (a il a0 Jara = il udal) 3y () JiBY) 44lSH
& sl Ay pm 3 iy (383 A SRl ) ga¥) ) S 13
DB liaall ageud) ddlss (TT
S Y Gy Haad 1 Gk e U gedl LY e 438aS Gaal ) Slall Jane a0
P b LS Al ol i (S s Agalall g Aleay alall <)

Jliaall agell) LY (5 siud) ao il
aal gl Slieal agedl g Ala

Jlaall agd) z LY (o st a3 il
Saay) i jbas — el agad) s

= Jliaal) aged) ddlss

258 Lpa cpa s !
378=3T7T .ua o 0 SD G g 3 ¢ ) s8]l sl de dass ¢ o ) sl 2ead) e 2
.94-90 .uaua‘aﬁbéy@f cﬁl\t a3




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

rdgatad) sl ) gl 4SS (TTT
Adadlaall ) saY) 038 (pe A gaadl G laiund] e 4gidas caal gl Jardl e (S0 2l Biaig
i) e e s Aoalall R8I 1 sal iy Apalall aead 48 sl dail) e

3 adaall 2LV b ey g il S Gy el -

2ay L eyl cuia 1Y) (s Al 48l V) Lealal G 3a0a]) e 5 il duilly
e (i slall L) LS,
D) dplal) agudy) A4S (1

sl AMall (38 5 sy Banaal) @) Hldiu) e gllaall 2kl Jasa Sl

ageall 4B giall cilay 3 gl

Cilay j gl B aBgiall gall) Jarat . . . . = glhall dilal) Jara
(3] agaad )il AR 1) aguall Adlal) 48 gudl) Lol

DB Jadaal) Ly ) ddlsi (2
Yl 85 atiaadl adld) oda jlaiud i 5l Lagd 4liiad (e OIS A i) 3 Jiam
13 jadaall LY A4S il 3 4000 Alaled) o slaie V) adaios g (Aol daa il 48K (o A
agoeall 4ad gial) Cilay j 53)

Glagjeill & adgiall gaill Joa + = 3 jadaal) zLY) 44l
ageeal! A0 48 gl Aol

(coiit moyen pondéré du capital) : Jlall (ul } daa jall Ao giall 480 ¢ Ll
gl 5 LEY) & LS ddlide jalas e alsall o DU o) sall i 5 B g g e gl 2aing
s3I (pa Hdiae JS A A 5 Adiad) Jysaill jaliadl Al Al CAY )l s (il
iaalise duy £ 50 JS AASE e iy @l g Jlad) Gl A1 ] o 1 aladid ey ¢ jaliadd)
s Al 5 L Jlall Gl ) das el o gl AESHL e L o Jgeanll J s Jlaa)
Claa sl 5l Jae 4 i) (a il (e G giad) dilall il il aadl JaxaS
25 Gime i 05 ks saas S ellae) Gash ge TdW (o ) daa el A il A3

261 -ua‘aﬁléy@feﬁ‘}l\'é}ba u.u:\}il
.164 <163 -uaua‘a)s.dé.}uc;fc JJ@\@QMJJG&\L}QZ




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

Jaall ) gal daid o
J ) Lad Jlaa) = sdaall ol o5l

dapall e Jlll Gl )1 das el Ao il A8l s 2y 5aY) G Gaadl 13 J) sl

- :aqlul)
K, = Z r, x W,

i=1

1 Jrad] J gl 485 Jaxa t 15 W) Gl daa el Ao il 2Kl 0 K @ Gaa

1 aael e sagil Jsadl il G0 0 Wi

OB (Al 5 AS slaall ) sa¥) 2 Cpanlid o paae o alygdd 8 ading g o5 pde Sl (1Y) 2 Dliad
1A A Al Caen Jland ) Aaa jal) Alaw gial) 283

K=K, + K~
P+E P+E
Ak J gy Pocdlall il ) daa pall ddans gial) Al 2 K ¢ G
L) 48l 1 K o) Josel @ B ¢ A8 glaall J) gl A8l 2 K
AN Jagall) JSa LSRN ESEY Qllaal)

G Clalyl ) 8 AL el JS ge danll ey Al sadll 5 gl A al Tl
3088 o adiad Al Dl Al Aokl e o sefall Taa @) a1 cleBian ) atiial) e
A 8 g o3 Jidl Lysat JS gt 2 i o8 Tasall 138 (e DU 5 DLl 35 55 andaas
lae dadgd aly JiY) Lsall JSed) Capmt (Sans - pendl dad ol Bings (JW il ]
(il Vi Adadi el Hhlaall Aa o g sl 2l G ) sall Lells 8 3ty ) Asbidd) Jy sall
S LS e Jysall Ak S Ly P aedl A sl Aedl adaety Al e Leyg
Giny s Lisail JSel Jlid) Lpaal) (e adld Ml g gpdall dmyy e S5 gl
hsaill JSsell LAl A saats el Jysaill IS Adadipall Shalaall s oY) g o)) sl
tgaal SN jualiall (e el AL

! Abdellah Boughaba , Op. cit, P. 107.
.176 N ‘QJSLLB..\M@‘)A co\..qfu: )JJ:J\ e A:\a.mz




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

: (L'effet de levier financier )audlall 48 4 i (I

Gk Ge Jsa¥l disdl ) 4 e (DUl o ] Ging O g sl sl
&b oraaludll Jisd o adiel ) Lee S0 ldile iy o) Jal Lo sana 3alE e ) Y
PREGHW [ P R POV W3 I\ i S EN LN RG-SR DVRL S 1Y PN PR TR IF WX P Res PR
adnall BN (e S Lgie Le (33 Lelady sanan Jsed da 8 L ALGY ASsled)) Al gl
Nggle

i giial) o gadl llaal
s ¢ o DAl el g

J el Jaa

Ll Gins LY Aadl ) Jlis 5 Al )l

D da il s Hasind dagn s S A

O e maalaall #L i gl ) 8 Jadiall 5 cAdlal) dadl ) an e g3 80N 1
L) 8 aad & Jidl 4 pum O Hshy Lo gy cdisaill L Lad ) | jaeas iiad (a5 il
S Y e e @ AW dadl N T Gl Sy ol puall pzmlad)l mol) sle (g
2ol LS A gall AL 4050 el e (il N bl

QI_HTIAS‘ 3735\.:.43\ ;\;:\ﬂ\ 3735\.;.43\ - - ..u.“ L ..y‘ L ‘
< = =daila’d < 9d
(J M\X‘ ZJ X . g"_}l_a_}__pd‘ , d}miy‘z - - \9 JAS
' Y

Jsay) < Gl dlal dal ddlall dagml)
; - o - — i R

* &t - Yw (Rf)
g s el Il JSoel A oalai8y) 44 g3 yall

P 5 A G e ailal) i Ll D350 50 s
o& gl el JSell g 4alai®y) 45 50 jall
p ol LS 5l ey ALesBY) 45 50 el (A DA e AL Aadl ) S jeda
Aadl N Al oda Ay (Ul EY) ) DIl Jaee o Ledie a5 Al 050 ) 1 1 <R
e AL

%JLA’EY\ ?}M‘ ‘-g )ﬁu\;u:‘\j\.m) ‘L‘.JLASSMY‘ QL;JM‘ ﬁ,ﬁﬂ)ﬁhﬁj ‘53493\ Gﬂ.u\Jé u.u.u\ 3 ‘_5)3;1}3 dass |
69 .0a1997 il jal dasla
? Abdellah Boughaba, Op. cit, P P. 96-98.




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

Al dad ) g s i=R

cll Alal Andl Y T A o2a 85 ALY Jane a8y Ledie (aid s ALl 43590 yall 1> R,
P YIS A dadl N Y Al dapall aadi

Ry =R (I-t) + [(Re1) (1-t)k]

Ay pall Jaza t tcdlladl 40390 jall ¢ Ry cAalai@y) 40090 jall ¢ R @ G

Q ﬁ.ﬂ\
daldll J)saY)

= (L) Y1) &5y Jame K

3 jlhlaal) Jale (11

OF g Al Ll gl JSLed G Alaliall P e JiaY) gl JGel lial )l E )
O e 6 e b (8 ol G A iy (s JSaa IS 2y i el 3 plalaall da jy ) iy
bl e Ji s o adde (i (gA) Jbgail) (Sl Lis) Ayl

Lo 9 ) ALy (el As) 5 A halal oda il oSy
Y s et Sl dadi el hlaall oy ol jladlly Loaf andy tdaladl Jhliall (1
Bl st il Jladd ust e Hlalaall o3a Lawi s (Diversification g sl A (e Lewind (Kay
GGl i cileall Gad (oales) g ail) 3o o) A D
Al Shlad Jie g sl BA e Whieal se oS ) hlaal ety tdualddl jhildal (2
o el sl (el ddai

Jalra ¢(s sbemal)l il a1 2 e Qhlaall Gl 8 Ledl o) oSay sane Gualie
adl Jiadll 8 L ol oy o (S 5 of el (iDEAY)
1) 5a¥) 4RSS S gia (T

b gl JSLel (e JLERY) ) 8 (85 Sisall 5 dagal) Jalsall aal J)saY) 4GS Jass gl ity
Oy ¢ aal) ) pa¥) AAIG dans gia (alid) Leale i iy AN Ab el JSLed) Jaaill 2y s (Al
Gois ) ol B Ay Lisall JSel) cbSe CAY T b giall 13 caling o i)
LSl

g

A86—181 . a a 0 <A (Bus > codie el ue dmu !




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

2l Jlael (A J) sa¥) A8 dans gin s b saill JSagl) G A8Dall Al o g s g Cany i il
el Leaal K3 Ul 5 Jaladd (e dpaal) Lie 5l Al 5 Jay) S e
D ealEll) Jaaa (1

CAY W8y AT L g JSa e sy Caga ) se¥) 445 Ja gia gl Jaaall 13g] G
POda pe (ol 138 aandi (S 5 Al saill ISl o2 Jala (il YY) A
Gl LS ) sel) A8l Jass gie (il o o giadl (e (el S Aiaddie du die 1 dgY) Alda all
chsall ISl e Adaml Gl s labal ) Jaad (s (alidY) 8 el 5 Gl pEY) A
c Bl (el ) A o JiaY)
Ligie 8 gl I Gl 581 A sal ) A A peiaY) oz At oda aay 4G Ayl
o e A8l

WS s sia 8 GRliAY) &G Gl U i) cl gl vie 4l dagil) sda
Lo gia abdty o ey ASLall (3 5ia AAISE 8 £ L6,V Bk Ll Y] A 3305 (e gl J)saY)
ey Bl (al Y A Bis ) dladl) ) ol Y1 s 300 ) e daa el JseY) AdSS
b e (8 S Gl Giadl S 58 L pad ) b HuadS Gag dll e aldeY) Ly
an JseY) DS lasigie gl ) & e ASLll B AASE A 3L ) g Lary <) saY) AdS
o=l Y] A 3l )
Jadal (3hg JiaY) Lgalll JSgl L) ) A ) sad) AAISH Jaa gila G ABa)) gy 5 A8 JS

s i)

g

J sa3) AdlSs y/
I

]

il (ol 581 A

>l B A

190 e 0 S G aa e ¢ Gl Juiall ae daw jaaall

192-188 . m (a ¢ gayall i




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

: (MODGLIANI et MILLER) s g Ablata Jisa (2

LW Gsia ) G Al da Laai sy () Jsed) RS Jangie 8 (Janall T3] s
Lo osSe 135 ¢ hsatl) JSell dala (ol JBY) A @y Lage ) se) 481K Jass i il imay
e J)se) A o g 5035 S8 050 Y M&M Jalad o (e a2 s sl Jlail a3l) Joa s
oiliie Gn ) seY) A8 Jagie GRS Al Ca ey Judanl Jaa o W) ol Y A il
G LAY G e aSs Ll V) @y aas ool 5BY) A oo e an V) aen b il
(Processus d'Arbitrage) daas) yall dlee o 5 Aliges duajle Al & JseY) 4SS Lo i
ALlS g 25y b (B ST opilinall 48 sul) dal) 5 ) ga¥) A8 dans gie G (g slecil) Balely ALsS
Al G
:4ad gial) g Bailaadl il yall (IV

bl ISl L) e la il PlA e Sy ) Je A pal Al i
S edas Aad il Aglall adliadl HLE aad 8 deadieddl JseY) A o W ey el
A laiia¥) Ga il sl dala Gaa Al dgy gl G sl JMA e Gsadll Sl e Gl jual)
3l Jaeal dyslise Ol H58 0 @l A (5 Alle al B s ey sl LS )
ey ol Y e g il 5508 Baly) sl sda o o s A pall Jaee (B L e
da o gy o gag ol 5B A 30 o V) i) ) sel) e g s i) calla saly 3 Al
£ sodall aal 5 Al Hhla
tobsadll gl B8 el LAY Jal gl (V

DA e 5 g e A 6 AT dalsadl e aaall i Bl bl ) ALYy
Dl Sh LAl sa JSa (gl o L5 cmty 5 aD sl (Sed sl
V) pe g sl Lle duany A Jsa) anlil 55550 daladl 120 iy :dadlall (1
Ll pas Al Gob ge W Jea¥) disa ohan ddle 320l clginnh aa dpdiaia s Laadinal
O AT Fra (JaY) 3 yual mg @l Gk e Agaid Jea¥l e cpaiy Jidly o JaY)
o il (8 LD (3t pransy Loy elelisal (8 padiig Al Jpua¥) dapd pa jaall dagla pe U
Al Al ) ae sl Haad) e 3 gl da Al Ayl i)

.290-286 -uaua‘a‘)s.ﬁé.}uc;f ‘Cjﬁﬂ\ ).\\ ‘;ud\ e ‘éA:\I




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

Gkl e Lol clalia¥l s JW) Al CanSs Jeopog i) 508 wed idig gall(2
Jisall sibas aal Pla) e 4 puny g goball Jll el 0 o AT Jray 8 il
Al g AT Jlan
tste g spdall Il JSaell (8 A5 el da jo g
LA L R - CPR [
& s dall da giaall g 8l Dyl @
ol e g s pdall dulaany) 8l e
Midd g 5 pdall Ak sl Bl (0 230 58 5 PIA e el JGel) 3 A5 all 3238 it
Gl J8 ) clexidd b Gall Al ey el @l sie b oy of gl plaiad 1Y)
3208 & 5 pdall (Biay ey o Gl oLy (8l oledl AnlSa) Al i T8 i ) s BlaALY)
o S
Aldinall joladll ae gl die daglall 3 5 pdall 358 B0k o Load d35 ) Jaadi
ety Leiaas oY) e Ll JSael aas v L e el Jalsall (g Ll (e a2 1 (e s o) g3
A Gl [y et ddie llal Ai g pall e H8 (BEa3) & 5 el Lgmaay Al o il cddli) Al
Ala ) Callill 5 &g jall W e o Aa) g 5 i) es o el 3258 e
Vs ccdiadl Ol SLad) vie Ll ) el Jadaill ey 1p g pdiall a8l ghail 3 aka (3
S sl aladind vie A ey L cled Jiall Aol s all e g sl aladtiud aae 138 ey
Callsall dgal sl Ll san 5 Jufinall 8 Apaiid) i) Qe ey o 5 el o sall 5 leall agas)
c S GEY) had e dlaall dal (e A5

il aal o anig cadall Jag g 5 Jliaall a1 s (a8l adae (pe DS o A CalSil) (b g
Cay jladll dlafal) 4ol il il duws o Jie) ) ) dlae) sie Lpasd cany )
3l gial) Apaiil) ol s Ao g A5G0 Al ol SV Akt e dae ) e g A
Axd giall ALANa) il B and Cany g jill g g el el Ala aaaily g g pdall 8
Jsal I G fl) Jae QIS 13 3 ke a8 Y 4l o 8 g Lag cciglall Taud (8 g 5yl
Allal aile) 5 ool Aliie Al A0 i Al g e 5 a4l g 5 i) Ladls Ledi pe 2L

)




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

oo Jisailly g sodall Zloly Clanall ) ) G 8 p8ke ADle ax g rclagaal) ) il g gad (4
Al e Alle da oy aadiy o aokin Glapall (8 )80 Biay M g5 phalE (ol Gk
A aslal 51 Apaat e 4Say ) EGY) 138 Y Gl Y1 e dplannl) ala e 335 o M
o andy Glagall 8 adgial) gatl) Gl 4 ol jhlaall 3aly ) ) o5 a8 L) W
ol Gl (8 bl e Sed A Gle gpdall oy Y ol dosaill Baly )
A el 3 Mo bl geaa 4a) i LY W LS 8 (g 3

sl st L 13 gyl o alaie¥) sal g ospdal ZLo1 da 3 dale 3acli
paddly Cua gl Cag hall (8 a8l e aldie V) Jiadall e Gad Gl i 8 cdpaliai8)
Sl e G el g oo il Gisy By Jy (al EY) Alla 81, Al e Sl Jaes
el 8 s il A g i) Al b de ghadl)

g sodall dmyy sa olaas s il disalll 8 (B oanlall dalall ) ) B LEY) aaig
Al clalasy) Jla 8 g (i) 4 adgiall b gai Jare s Clagiad) ansy Luld dasi al
Lo s phall gl ety o3 Blaall g ag Alall b ddad
dbayy & 5 pdall U gaadl Glgall Lgle S5 Al jealiall aal g gyl pan iy 1f g pdall a2 (5
1Y Gay Ja¥) dsh pag @l o Jganll 3558 cligmaa § gl Cle 5 dall 4al 5 dale
Janll 33 aadaiadi ) ANy 5 e e Ml LedSan Jaay Las claidl dpa Ja sy ()5S0 S
oaldl s Ul ) agnd o slaie¥) Y cle s il oda el 1A ¢ a0 AN (s Ay ey
& S OsSE ael) o) Al G e skl sl (B Jisaill jabiasS Lagal ) gaaad)
A8 ) (a8 Wil sasas Ale agd ol (A el ¢ salll 5 0l (e 3 sl Cile g il
OSans ¢ Al Ul Jaads vie danal aladtin) Juadly aiiy of ¢ 8l Jooadl iy e mitin g
ctlal LS (05 8 S A el Lgnal 3D e 5yl of L J sl

-379-ua‘b‘)s..lé.}ucéf“ﬁ‘)‘ﬂ‘J:\AAJ‘J:\DJAM“#‘)\‘SE\J:\AAJ\J.}QI




éJwﬁu‘g\&JﬂuﬂM\dJJﬂ\hbd ]

A Juadd)

S L) £ g pdial JLaiiul) 5 Jagail) JSugd e 3 gal gy 11 ad) o

gl

Gailal ALY

gl

d...\ ﬂ\ J.AUA.A

p AL @ ladinay—-1

: Asstal) ) gal —1

Ldae) Cay jlaa

s ) et lise

) DAL pagp -2
e Y Aygla (ja g

83 ) siuee il Jagad

oY) A gia (a5 8

R P JaY) 8yl (a5 8
Sa il axa
Jai Clasa
Jalad) Jlall (w4 —2
g s g sl

i) palie g ¢ gl JSgl Ciyjas A 3 L e el Qlthal) das) et jdaal)

A Ll




[ éJwﬁu‘g\ &JM M\ g3l ;\M\JJ ] gd.u-“ Jadl)

L

D AdA

P YIS Ll Bl e dlea ) Galis of LSy 208 Lo P& g

e ik Ay Al g dday el clud jall (e Alubiy Aduail) gl dul 0 e
3acld aglec dluas JCI (Ao ghiall & jlgall g & pudll (560 Gruaadiall e (318 Wdac)
L) )l delia 8 dpuld

OF Gy Sy g s il (5 samy daalad) clud 5ol Jal e aal s (g 4 gl 4l JSi5 @
5ad Ll s clealil g 5 pdall a8 giall o jaall (ia jall g Qllall (s 2 oo 5 gad 33y
GUL aes DA e Ll aall dacY) o adieg Al o zlads b)) el a5y
et Anliall A8y ol Adadl) auim g clelidaltig Lgua o

Apnnig g 4l A Al ade Gt Lulud 48 uctll Aul ol (e Al 5 Clagial) pas S5y @
sl Al Jal ey Bl Lo IS5 cdpuiall ZUY) 48y 5k 5 g 5 pdall Apalil) 48Ul paas 8
LAgad

Al el JS5) adiad g s pdall (e A gl ) YL Aalal) @l sl cil 1Y e
Al A )l e jSe a b aaied 3y L) CallSill Cl a8 (A sul

Ugite Al g 5 piall Jyoaill joban 85 520 o SHD I Adsaill il all Caags o
ol of 5 e SRl JB g st 20 (S 4l o s LS Lol
Gy J sl o Jsand) 4S5 pay 4) Dabiadd) Hhlaal ae L) (e a8 gial) diled)
Al da ) Ky

Caagd Al Apeluall cile 5 i)l 8 ald g gl dul 0 A lage Lila Al 2x) JS5y @

& sodall 288 e Aatl 8 jlia A YU 5a g pae e Sl Y




