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 2005 	���ان/�����

 

�1���ن. ����� را�
� و������ �ر: إ��اد
 

 

  �	ض ��م–أوً� 

 

�� ا������� �� ا����ات ا����ة، و�� 
� 	�ء �� �����           �، آ�ا$#!  "ا������ ا���� � ا���ول ا�������  "���ت ا���
           &'(�) �

�1ل ����� ا�'���/ ا�.��، -�, �+*  �� �����'�9#�6 ا�8#����6     �� ا���$� ����)#ً� 
#6 إ	�#��� ا��         42إ2


���E ا��Dق ا�وAB و@��ل أ������ وذ�= -'> (���� ;�م      ��20032 .       <#��#!ان ا��#�ى ;(��� �#�و-'#> ;�#! 
��ر('

'��#Lة               �#��1� �#��M�� !#N� �ً�(�#) ة��O##!ه� ا��	ء �'#�ة ��ا�#�Qع أ�#Eا ا��S#1#! أن ����#� ه) ،*��#Nى ا��'�
.    /#TM
و��#! 

      Uي �#* ا;'�#�دS#ا� XOY'2#�اض         – �1999#� ;#�م   ا���(�ن ا��]� �#��N
وا�#Sي �EN#� .#^-��ت وا9#�8 و
Lا�#� 
        _���ً̂ ��رزاً �� (�� هSا ا���Eع، آ�� أن �& ا��1هً� 
��(!اً و
�'���اً         –ا�.�� 
6 2)/ ا���N�1ت `�� ا���د�� � 
�; 

�� ��������B ، )�����أو -'> (���وي ذ�= �� أه��'&   و .
 6	�b) وا�N9 ا���ا$_ وا�����Bت ����Eع ا�����      N'� ����
���ا(�6 ا�'� ��e* ا���Eع ا�����،         � �
�Nا�.�� �� ا����ب، �!ا��� ا�'���8 وا�'�@�! ا� /���'�ا�'�����e وا���(�(�� �
             ,�!#8� 6#; ،�#
�; �gO#� ،ت�g#Bا�������، وا�'#� أ ���
!ى ا��N!�6 ا���6��9 
6 ا����6 �� ا��� <�; h�� �'وا�

  g��ا�� ����e�'ت ا�����#�،         ا���ا;! ا��
!#Y�� �
i!ت ا�����
^ت ا������O وا�@��ل ا���ى 
6 ا�1�Nا�� *e�� �'ا� ��

� ا��1!ة�Nت ا������ ا���Bj6 ا��
 !�!Nإ���9 إ�> ا� ،!�	 /�D� ��
jه ����e�� ت�kر ه��� 3.و�

 

�#� �#����� را��#� و���#���     �Q	L هSا ا�'���� ا��'�$l ا�'� ��.�h إ���� ���O�YD� �MN ��#!ة اh2��'#B أB#)�;ً� 2#�م �          
ً̂ ;#6 ا�)8#�ث ا�'8#+���� و�8#�ث ا��'��N#� ا�'#�               – ا�'���Nن �����1;� ا�D'Bmر�� ����;!ة ا���gاء       - ���m4ن +#� 

       ��
#6 ه#Sا ا�'���#� ;�9#ً�               . �� ا����ب  �25م ��� ا���g�jن ����;!ة 
6 ا���'�Dر ا���(�(� ا��8 �)�#Mء ا�L#1و�'#�_ ا�
     g#.م ا��#��� وو�e��� �ً
��#� ����#� و�o�#Eر E2#�ع ا�'���#/ ا�.#�� �#� ا���#�ب                      ;��N� �#���8و9#�ع ا�p� �ً#
�; �ً.   �#
أ


#�	Lاً �#)sN ا��2�N#�ت ا����8#�               .ا�L1ء ا�rO�� ,��M ا��q ا���(�(�#� وا�'����e#� ا��#���8          t#ء ا��ا�L#1ض ا��#Nو�
�� ���#����Bت وا�'#� �8#�ل دون �o�#Eر و����#� E2#�ع ا�'���#/ ا�.#��                 O'ا��.  '#'Yا ا�'���#�         و�S#ه u
�#Yء ا�L#1ا� *

�� �##����Bت       O##'ا�� �##���##� �##�w	�اءات ا�'!ّ�N'� �##��� اء�##�gر�� ��##��;!ة ا��D##'Bmت ا����1;##� ا��##.�'� L	�##ا��
��، و
#� إذا آ#�ن ��)�#� أن ��#�م ��#� ا����1;#� ا�D#'Bmر�� أو أ�#� 	�#�ت أ�#�ى                         �� �e���� ا�'���/ ا�.�� ا�1!��ة

��;��. 

                                                 

�ر ا�������ت                                   1���� �ة ا�����اء، و���� �����ن ه������� �� ا����
�ر������!� ���� �,��درة ا��
�ق ا(و��) و'���ل أ$������ ا���#"�� .�$��� را�!- ه

  ���ة ا����اء  �!�������� ��2�3� ا�����01� وا�    . ا���
�ر�
�ان �>�دة �;:ً� ر���9ً� ��,��درة ا��
�ق ا(و��)            و��67 ا�45اءات ا��!,# �� ا��3=�::��
  �#�ة ا������اء، وا����- �Bُ@��? $��- أآ���������� �� ا�����
�ر�������!� ����ت  ���2004
��D ا(ول /و'����ل أ$������� ا���#"����. ������� H��I. 6����"� ف���K# 

� ا�
�ق ا(و�) و'��ل أ$�����    �I1� -$ �L=)6 ا�� ا��
R�3 هPQ $- إ�Bر ا�
�اآ� ��N  و�� ا����م #"�!. ا����SANABEL)  6#�1��(   �، وه�- '�,;
          � ا�,>ث ا��- ^�م #��K ا����� �����ن     #���1تRockdaleو�;�[!? �]���   . D�Rockdale �]���ت ا����6 ا(=�L $- ا�,!�ان ا�"�#�� وآQا �]��

         ���[�!� `:b
# �;
د �]���f هQا ا������ ��4` ا�� �� �   . وه�
�ة ا����اء،         آ�� ������ �� ا���
�ر��ا��]���ن #�K�iم ا�����:� hن 6���$�# ��ى ا����
د �4"��� ا(��:��               وا��-�K4 D�� jًm�$ ،رزة��# ���,�;� �ً�p�<#أ�4ت أ )AL AMANA (      ى�L2ت ا����وض ا�����"��� ���1B) FNAM(وا����را���� ا�

  ����4$��ه� ا����:�ة ا�!�� .   � �� ا���
�ر���ة ا����اء #���"!��ت ا��- ��"!t #��2در ا��"!��ت وا5@��2ءات ا���Qآرة $�-          وا@��0? ا��������
 .2004أ�!ل /و�1��#,� �!,>w دا.6 ا�,!� وا��3ص #QKا ا������ $!�� أ�4ُي $- �,��,�. هQا ا������

 .2004أ�!ل /، �,��,���������ء �
�	�ت ����� ا� -ا������ ا��� �� ا�
ول ا������ – ���ر� و د��1  �د
	 ��ا�����2

 .y1#2003 ا���Lب، ا������ ا��1ي،  3

4             t�<!ا�� -�$ �
ر��K أ�1pء ا�,"7�# �و
'��ب ا��%�$��ن "�! ا��������� �و���� ا�����ص �����رآ���        ". أ��{ " �� إدراج ا('�3ص ا�D�Q ��? ا���"�:
 .���.-�ر وا��ؤى ا�*(�)

�6�ِ آD� 6 ه
�م :�=�ي، ور��
�رد آ�:� 5K"��41;�ازي، و# D�!وه� ،D� `9ي و'�آ��=�: �ن #�]��!�"� �]ciésssA  &Naciri)[ -�وا�

�آ� �"�6 آ
�آ� �>���ة #���ار � ��اد ) Gide Nouel Loyretteا�,��mء ��#"��6�ِ آ6 وا@� �D ه]�ء #�7�#� ا����
�ر ا���::- ا��>!- $- إ

 .هQا ا������
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 :  ���ع ا����� ا���� �� ا���ب	��� ����ر .����ً�

 

�راً ����ً� ��� ا�������� ا������ة �� ه�
	 ا�������               6.
�ض 
�م �	���م ا�����   ��و���   .��%$ ا��#�ب �!��ً� ����ً� �

	       ه�ا،  ����ت ا�����	 ���آ�ة �� ا������ ا���، آ�� !��رس ا�-,��	 !�+*��اً آ#���اً &)�' &�%د آ#���               �" !�ال ا��

��ت ا�� .�����	�0 ا��

 

                  	��2
و�A,! B% أ
�	      .و
�?�45 ا�=>�ز ا��:��� ا��<��5 �� ا�=>�ز ا��:��� ا�9��8��، وا���ي !�4�65 4�5 �3)	 !�ر
�#L	 &�?� �5-�ً� !=�ر
�ً� �5+ن !���رس �8?��>�              2004و��G' &��م      .�5,ك إ�"��	 ��� ا��<��ب     �� M
N�! ،.   O��G ا���:�

��6� &)��' ا�#���,ك ا��=�ر
��	 &��%د Q���(R ���0 ا�=>���ت ا�-#���ى ��
 ا�#���S ا��<����5 �)�=���رة –وه����ك *"*��	 ���5,ك ه���  .
  	��Aا��2ر)BMCE(    S��5 وا��=��ري و��� )Attijari Wafa) (       ��5�>ا��=��ري ا�� S��#0��5 ا� V�%ا�� %�L5)BMC ( 
   S��5 وو���)Wafa Bank((   �#L?ا�� S��#وا� ،–    	#��8 	�L��=� Q��W�! 52.8وا����     ���0 ا�]��6ع ا����:�� 	ا���\� ��� 

��ت �����	 ��2:�:	 ��),آ�	 �)-,��	، و            و!,A% .ا��=�ري �� ا��<�ب  ���� ]��^ �ً��
 `��آ	 !�,
�Q _���    44 أ
  	���:�7)        a�5�* أس ���ل�ودة �5%��و��	 ���L��A a>�� آ�?�آ�ت ذات ����	 !�Q�W `��آ�ت    23، و��>��  )!+���� 


)�، و        R9�وض ا��>"آ�	، و    ,��! ��A+�! آ�ت�12 `               	���:�� �_�� 	ت ������������ 	�9(�2� Bً�-�`!���2 أ 	آ��` 

% �0 ا�#�,ك ا��=�ر
�	 ا���),آ�	         .�� ��=	 ) ا�g?,ر(آ�� 
,A% ه��ك أ
�ً� �5-�ن ^�ر��Aن        .:	��2:%Lوه��ك ا�

                        Q���-��5 	ا�#��,ك ا���),آ� ��� Q�W���� �R��#، أ��� ا�	)%و��� 	ا���),آ� ��<�� �ً��

�% أ%Lوه���ك ا� ،	��#�Aآ�ت أ�?� �ً�\�A
��ت ا���),آ	 �)%    .�)]�6ع ا��2ص ا��<��5  �� �� ا���\	 !]�
#ً� �0 أ�3,ل  43و�	 وا���2::	 �� 8�#	 و!�-N ا��

 .ا�]�6ع ا��:���

 

��	 ����ة �)��iم ا����� ا��<��5           –وR% `>% ا�]�6ع ا��:��� ا���Lو�8       �ً[5�� QW�
8, إزا��	     – وا��ي آ�ن  �ً<A,! 
�#�Q ا���Wل، 
��Q ا�=N ا�>�\Q �)?#-	 ا��        .ا���آ�� أو إ8>�ء ��iه�j ا���Lو�8	     �(L�   0� 	8,-16     �ً����(Rو�8ً� إ�L! �ً-�5 

   N��	 ا��\���	 ا���آ�
	          "ا�#�,ك ا�?�#L	 L!ُ"�ف �5��
)>�� إ��'         )، وآ�ا ا�%ور ا�],ي ا��ي !L(#4 ا��,! N�! %�R وا���
          a�5�* أس ���ل�ودة �5%��و��	 ����ت ا������	 ا�����L)�	 ���                  ) `�آ	 ذات �����(� 	
,��Lا� p�8�A 	أه��� Q��([! 'إ��

 .ا�g�اد

 

  S�5ب  و�آ�ي (ا��<�ا�� S�#) ا�    ���ا�]�6ع ا��: Ni�
�a               .ه, ا��ي ! Q��L! ت ا�������iف أي ��0 ا���%<���! Bو
�:Q أي ��>�� &)�' �R%ر آ#��� ��0 ا�]��وض ا��:<��ة �A%اً،                           ! B آ��� ،M�qوا Q-?�5 اء�ب ا�9]��ا��<� S��5 اف�إ`

���A�
����Lر ����� ا���ّ����� و)����ف أ)����ر ا�'�����ة ا�&� إ���' ا�]���,د ا���RB:�د
	 ا��9�و��q	 5,ا���6	  ذ���Sوgا r5ا,��q
     j�8أد �<�?R��� N������5ت                  .ا���:)	 ��5]�وض، وا��� �G '�(& ل,:���5 ،�8,8��R Q-?�5 ،0ا���,ا��� 	���-� M���
و ُ

��ب �>N �� أG% ا�#�,ك ا��=�ر
	، ) S�5BAM ا��<�ب (�Aر
	 �0 ^"ل ا�#�S ا���آ�ي G أي M�� sر� N! �� إذا

	 آ#��     �i8 	أه�� QW�
��2%م آ��W�اً �5�#p                   .ة ��L"ء ا���,
Q ا3g<�   وه, �� �! N�� 	��%2ا� jو�� ه��ا، ��#�%و أن ه��

 ��� ا���\�	 �]�r ��0 ��,ا���      �25>��ك  :وA,د &,ا�t[8 QW� Q ا��L),��ت �Q#R 0 ا����0�L9 ا����)�0 �0 ا�9]�اء
���5ت �:���	   G N<
�Q�W أه���	 آ#���ة !�L)��        و!���0 ا���iه� اg^�ى �)��iم ا����� ا��<��5 وا��� !        .ا��<�ب �%

�(
�� ا������ :�����ً� ��0 ا��!��م      11ا�
ي �567 ��ا�� (��4ع ا��2��0 ) 1( :����5	 ا���,
Q ا3g<� �� ا��<�ب ��  
 ����F)Caisse des Dépôts et deوق ا=����اع وا�������D  ) 2(؛ )ا�������، و�@��?< =>���اف وزارة ا�������� 

Gestion( )     0� �Gي �567 أآ
�ل �@�%L ا��K)���ت �� ه�
ا        � ا�����  6وا�Fدارة أOD م� �0 ا��!�م ا�����، و��
             ��P�����S� و��D$ اRد��Qر ا��TRن ا��?%� ��P��� ا������        ) 3(؛  )ا��%�، وذ�$ �5G ا���Vوق ا���: Yد����F م��!�

          ،���Zا���'�� ا���� YPا���� [��ر��F ا���ا   ) 4(وذ��$ ���Q 0\ل ��وع ��6:�� ا������؛             8ا�
ي �#�� ه
ا ا��%�، �D ر

                                                 
ض ا
����	م ������ ����     6����

	� ا���������        ����	ت �������ذة ����� �������    �������� ه����ا ا���� �����ح و�������� ا�������ع ا�������� �����
����درة إ#)FIRST (
)gor.evitiatintisirf.www( ،�
 ذ�� 
" ُ��آ 	�. 

 ا
&%�ي،  7�'�
ب، ا)�
� ا%*2003. 

8   
ب، وا
�ي ��� ����آً	 *�آ��+ )�
�� ا* 7ق ا5و1�4          ��/�
��A* 8رة أآ=� ��� *��< ا
=���ان ا��5ى /�: �%9'�8 ا
	�
��و
8، ا
���� �� ا
��B	ت ا
 	�'���	ة        . و�D	ل أ/E
�� ���� ا���
��ي و���	ت ا
��/��	ت وا
�F��Eت ا
%'��8، *�'��" ���8 ا=
ب، إJ	/8 إ
� ���	ت اHد�	ر ا)�
�K �'�م *�� اL

Hا Mد�	%N8 و���	'�
ب �� . �P�4	ر ا
�O	�:وا
��	D	ت ا'� 	� �
ب إ)�
�� �� ا
&S	ن10وQ(9: ���	ت *�� ا)
	=

: ا	�T8 �� إU	�
 . /: ا
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�ى ا�����رة )CSE(ا�����?�ء ���^وراق ا�������� ����� [��%S وراق ا��������aاق ا������ وا����ة ���0���D 0 أ���4م أ)���:ُ ����، وا�
�����aا. 

 

��� �7�Sة ���d �����T ه�د�� �%��cD �%���6ن                   .أ�	اع ا�
����ت ا������ ��� ����ل ا��
	��� ا�����          �e5 �����ً� اV�&:
   ����(Kآ� �f�����4�ن    اS 0��%��Fa%��] :���اZ�D g�Qاو���� أ����7 ���T��D ا��#���ب ���ت �������i ا�����وض ا���V#�ى 

  �#Faن ا����Rت ا����T   ���1999م                �� �fP�7�� رس��: ���l ه� ا� ����T �7ةS 0 أن إ��ى� id���D $وذ� ،
�=�Q ا�-�Q آ=����Lت وذ��8��R p�A,�5 S,ن ���L�Aت اB\����ن ا�3g<�                           .ا��n4 ا�&��� �! N��
 .�� 0�G أ4�8 
=�p أن 

���,ق اB\�����ن ا��3g<� ���� ا�,a��R ا������، ��i8�اً gن وا����L�وف أن ه���j ه���  ���� Bً���L� ًدورا p��L(! ا�=>���ت ا�����
��],ف أ���Lر   �5�#p اg`-�ل ا�]��8,8	 ا���,��ة اg^��ى _��� ��Rدرة &)�' !�?<��G Q,ا�w إ�R�اض أ�3<� ����%ا�	                 

      Q�:��90 ا����� %��
��5 j���8أد �<�?��R��� N���������Lر ا���3�2	 ����5]�وض، وا����� gا r5ا,��qوع  ( .ا��9\��%ة و���� %��A,! B
 ).��� ا&���د 8�R,ن ��L�Aت اB\���ن ا>3g� �����iت _�� G-,��	 أ�A#�	 !],م 5+8?6	 إR�اض �#�`�

 

          �>�3gن ا����\Bت ا���L�=5 	�[�*3"ت و 	
��#�Q ا����Wل، !�?-)O���* a أآ#�� ��L�A	 ا\����ن                 .و�)#�,ك ا��=�ر '�(L�
       j"&رة إ��>� أ�`xا a�! وا��� �وه�   –أ3<   ��(K�   ���7ا����$ ا��      ��3<gن ا����\"� )FBP (–       ��� ��<(
,�! N�!و 

����ة            �� 	�
,R 8%ة���5 �<L��! �� 	�#L?ا�#�,ك ا� 	6���8%ات &����	، و^#��ات، ورأس ���ل            (ا�#%ا
	 5,ا�� ��� Q�W��!
�	 ور\�����>�، وذ���������5 S����Ry� t:���2� (  0���� N_�اض�����ا�'����Vل أ�����آ0 ا���6:���� وا������o'�0 ����0 ا�=>���	 ا��

0���(K�%�. W��!و   	
4���Vد��        ) FBP( ا����ك ا�����7 �� ���4م �K)��� ا����$ ا��Q           ���7 رؤRا �������f�(=�Dم �� ا�
   Y%@� $وذ�     S�#ا� j�=! ء"�L0 ا�� %
%A ��%!.           إ&��دة 	��(�L� اض��RB��5 Q�
آ�� !Q�L ا�#��,ك ا��?L#�	 آ��:%ر �)��,


�% �����L�A 0ت اB\����ن ا�3g<� اg^��ى، إ���q	 إ��'            %Lا� 	6�، وذ��   '�(& S�K)��� ا����$ ا����7�   اRx�اض 5,ا
98�4 ا��ي !�#4L ا�#�,ك ا��=�ر
	 ا��<��5	 اg^�ى , .ا��

 

!=% ا�=���Lت اGx%ى &?�ة �"\���ن ا�3g<� ا���L)�	 ��� ا�,a�R ا�����                .أو%�ع !
�$�ت ا��#�ت ا�"�!�� ا����ى    
�,اق ا��� !            gوأ��8ط ا���, وا N=98�>� �� أو�qع �9(�2	 �Aر
ً� �O�G 0 ا�        	#�]ّ%م ��>� ا�2%��ت وآ�ا ا���ل ����5

 ���� ا���\��	 !]�
#��ً� ���0 90و���%ى *��"ث ������iت ��G,ا��  .���>=��!>��� و&�و��q>� ���0 اgدوات، ا{^���ة ���� اBزد
���د 
                     '��G Sوذ�� 	ا�]�\�� wا�,���#�  31ا��L"ء ا��?0�6، و�0 &%د ا�]��وض ا�]�\��	، و��0 إ�����A ا��
آ��8,ن اgول   / د

20039.���iا��� jه��� N�
	   و!��������ت أ
���ً� 5-,8>��� !>��%ف إ���' !<���6	 ا�#)��% آ��)��	، و�5�آ��� أآ#��� ���� ا�������� ا�
         ��� ���^gره�� ا���6,ر ا,<� '�(& %&���
%ة %A أدوات N
%[�� 	L
��وq,ا�G>�، آ�� !],م �5+��[ ��و&>� 5:,رة 

   �>3gن ا���\Bت ا��L�A 8,ن�R.       ����#� '�(& ل,:� آ#���ة ��0 ا���,
�Q    وa��-�! %R ا�����iت ا�W"ث Q�L9��5 ��0 ا�
� &)�' ا�=��ء اgآ#�� ���4 آ��ن أد�8' ��0 ا���L� ا����\% ���               (ا��=�ري �RB�5�اض   ����5�N_ �0 أن �L� ا��9\%ة ا��

�,اقgا (	&����5 N��

Q �8,ه� ا������ ا��ي ,�! QA0 أ� %
 .و
�,�R ا�R�اض ا���

 

 ".ا������iت ا��W"ث ا�-#��ى   " �� ه, &)�S�(! 0�5 4    و
"wG أن ا��#�
��L�A 0�5 0ت اB\���ن ا3g<� ا���#]�	 أآ#� �         
، )أو !O�G 0�)�<!�L(6 !<��6>� ا�=<�ا��	 " ا�W"ث ا�-#�ى"و!�#� sL5 ه�j ا�=���Lت 8>=ً� أآW� ��i����5 �ً<#`ت 

       Q#[������5 ��(L�! ا���� Q_ه�����ت وا��?,اBوا ،	��,�Lا� 	ا����ا�8 Q-وه� ،�<q�L! دوات ا���gوا.    �<��L5 ��5% أن
     '��(& a��R,ذات ا� ���� Q���L!ا���2%��ت 5>���، و N
%��[! pL:��
��R% ا^����رت ����9�>� أ���,ا�6R �ًR&���	 أو A<�ا����	 ^���3	 
�	 اB\�����ن        ����� Q��W� Sص، وذ������^ N��:��! اض وأدوات ذات���Rاق ���0 ^��"ل ��>=����ت إ,���gا j���<� ا�,��3,ل

0 ��� ا������� ا��
��9	    ا��� !4A,5 Q�L ^�ص �� أ�� ا����ار&� ) Fondation de Crédit Agricole(ا��را&� 
ا�#�L%ة، و!=�� 0�5 اRx�اض ا��را&�� وا�Rx�اض ��_��اض ا�����	، وذ��S �),�3,ل إ��' �R%ر أآ#�� ��0 ا���%��                           


�� ���Rس                   .ا��]%ي �2%�	 ا��%
,ن   ��L� N�iL�5 ��(L�
 ����� 0
و!,�A% ��5>�� أ
��ً� �����iت �3<��ة ���+^�ة &�0 ا{^��
 .:Q-?5 �<�,:G Q ��,اQ3 &)' �,ارد ����	 آ#��ة �0 ا�=>�ت ا���8	          اgداء، وا��� 
�p(6 ا����ار 5]�\>� ا���9     


��L5 O% &��0 أ
��	 &�)����ت ا��8%��ج ����L�A 0���5ت اB\�����ن ا��3g<� ا��<����5	����5 ،�N_ ���0 أن ه���ا    (%��G أي %��A,
 Bو

�اً B�5&�#�ر �� ��G	 &%م ا�:,ل &)' أ�,ال �5����ار �0 ا�=>�ت ا���8	 5>�%ف         %A ن,-
د&�N  ا��,q,ع ر��5 

 .ا�=���Lت ا�:<��ة A%اً

                                                 
9  :TT�* 	%و د� 	�4�Vا* Kد��T ول ا������
��ء �����ت ����� ا�������-ا������ ا��� �� ا��  .2004أ���ل /، 4=��=



 5


  :1ا���ول ر�� ����  ��� �����ت ا����ن أ����آ� 

 ا�����!�� ),!+ أ*�اد ا��'�&�$ ا�%����$(ا#ر��م ا�

آ
	�ن /د�����

 2004ا�ول 

ا�������ن 

 ا��
���ن

 ���
� ��
إ��

 ا���وض

 ��!" ���
ا��

�ً& %$��اً '(

PAR 

ا&*��ا)� ا�(ا"�� 

 OSSا��!,�+�� 

 -+. �1
ا�'

 *ا��+��3

�	
 M 0.12% 134.00% 10.1% 49.6 160.238 ��'�� ا�)

 �����Zakoura 174.480 23.8 M 0.42% 172.50% 4.8% 

��� ا	��� �

ا	���� 	�����ن 

 )FBP(ا���� 

70.112 24.8 M 0% 183% 5.9% 

��� ا	����� �

��� وا	��اآ� �ا	�

)FONDEP( 

20.485 3.8 M 0.61% 131.00% -0.8% 

 ���ا	����� ا	���

�!ون  "��#�	

 )Amsff(ا	�!ود 

9.301 1.9 M 0.15% 130.24% 13.5% 

�� ا�ر�م ���و�ر ا������   . ����ت ا�
	��� ا����  : ا����رم     8.21775= ا��و�ر ا������   . آ� �� ا�%$�ف  . 2004 دره	ً

PAR اً، و)$$'&� ا�$$&*+ �ً�$$,� �-'$$( �$$/�C	$$� آ�?$$� )$$AB  .  إ�$$; ا��$$
�ا�� ا�@ا)&$$� ا�
$$'�&?&� �OSS%$$�ف  )��$$< إ�$$; أن ا�3� �$$D�(و

 E3?	�ا �� �&�ن ا���� ا�	���&� ا�3	
Cت ا�&,	D"A&D." 

 .2003آ	
�ن ا�ول / د������31	ر�� ه�� ا���	
	ت ���� إ�� * 

 


	 �� ا�����            ������ن ا���� ا������ة إ�� ا������ت �
� ا���ب، /��د ا-,��اض ا�*���(�،       و�& ا%$#ق !�آ	 ا
�����ن ا������ ��9آ�8 ���7(	 6���%
ً� أ4�5ً� ��� (���ض أدوات ا-,��اض �����1اد         � .ر��= أن ا�:���5 ���> ;�:
��ت ا

                        	$@�%A7 B�C:�9 ��7-,�اض ا����� ����اض D�E� F���5 ن ا�����������و!�� و,GH ،I5�, 8 ,�%�ن ;�:
�ت ا
       F��9 رة�J7 نKراً ا���� F6أ� L%أ �
�7-/��ن وا��6
�	              ا�(��ل، � B�C:ا-,��اض ا��� <�� 	��
�4�7
> أ%�اع �: 

 	

�S ا����زل وا��7�Qء(ا�/�/� (�!�
����ن  .إ��V	 إ�� إ,�اض �:
> BC:�5 ����7وU5 ا���
�ت ا:�; &
وE9�م ;�
 .ا���� ا�/�ع %��اً !��
ً� �7*�7	 أدوات ا-,�اض �� هSX ا��*��ت ا�*��5ة

 

� F��5 ,�%�ن ; Z
����ن ا���� إ� A7%@$	 ا-,�اض وا����(�ة ا�[�
	 ذات ا�CJ	E9 #� ،�م أي �> و!�
�ت ا:�

>، ر�= أن ا�:��5 �> ا������ت ,� �:86 دوراً ر�5د5ً� ���         �Aأو ا�� G5�د^�ر أو ا����ا������ت !��
ً� 5�E�7= ^���ت ا

 �#�) _5�:9 G;أ <� 	
�
�SX�Q7 �Q ا���a��ت ��> ^�#ل ���E�� ^����ت       ��7ء (#,�ت �C@�اآ	 �& �`/��ت ���
	 ر
<5�^b. 

 

 <

	 و��7���
���7
> ا����Eوض ا�/���Q#آ
	 ا��d�E���	 ������c G��6, <آ�ت ا����G��5 ا�� G����]ا� D��aح ا����V:���م و� 	و6������7

	 وا�Xي �9اS �� ا�:��5 �> دول ا�:��= �fن (�م ا���V�ح ه�Xا                    ��ا-,�اض ا���� ا�Xي �E9�L ا������ت �
� ا��


�� �g�X �� أن ��cآ�ت ا����G�5 ا����7
�	              .;	 �H��C	 �� ا����ب   � 5�;� �7ر  � �G�h ا���6�ك     –وGh��5 ا��I6 ا��
��5
��j   –ا��*�ر��5	  �ً
 9�ا;���5���c �ًl����V Lة ���> أ;��G ا��[���ظ (���C ر�7
����Q !���� ���& و;���د ^����	 /���ق ����� 6���%

9C[	 ا��J�ل (�C ا        <
7 L7 ا�����ح m��Qاً �ن ا���% gوض أآ�6 !*�ً�، وذ��E7    	$@�%أ <�� G^ا��� <
���ال و7
     �C5�ا��� �
;A�6ر      –ا-,�اض أو ا���)���6�:5ُ �
��   –) وا��� /�
�= ��9و���Q أد%��S   ( �& أ^E/ X�ف ا�/:�ر ا���ر5	 �7 

�ء ا������� ا����� ����اً �ن ���ف ا����ر ا��
�ر�� �����ً�                   .آ�فٍ��� �و- ,���م ا�#*��ك )��'&�اض $#�"��ة إ��
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9 $�5 ,=���> ر)�;، وآ�/�9 ����اً �ن ,���8 ,�,�#��ت ا���7اآ� $�5 �4����ت ا-����2ن ا�����                          ,�*��1 $0 ا�����م )�/�     
9�9
��6ت ا��@�اآ	       .)?�Eة ��GHم ��F �1&ً� $�)=� و$��Eة ��ه���م �����Cل �A/�1 ا���اق )�7?� <��� $#�"��                   �
و�9@

  SXه–         �
:�; q
�/A�7 ��)راjن ا�������
�� ا��Eار ا��Jدر �> ا��6�ك ا�@:6
	 وا/�      G���9 	�
�ت ا�����ن أ���� ��(
 إ���� ������ى (���لٍ ���> ا����(� �����7�ق ا�������G ا���Xي L��Ch�5 أ�����ب ا����^�ل ا���4��]a	 ���#)–    <�����Q ا��*�ر��5	 

G �`/���           (ا����ر7	  �c ل#�^ <�� G��:ا� ��) gا ا���ق وذ�Xه 	�ف ^��Q7 ا����ورة 	ا ا��(� وا-دراك ���5Xوآ

� E�7�ف ا�/:�ر ا���a	 �E��7وضE�5 �(. 

 

 

 ABول ر�D2(ا� :(�,Fا� Gت ا�����
�*I( -إ� ���Jاض ا���BK10ا
 


	 ا��راه���� L+آ�MN ع
 Zakoura ��'�� ا�)
	�ا��$

�

���ت ��اآ� 

1993-

2003 

أ�+�ل /*�����

2004 
 20042003أ�+�ل /*����� 2003

ا�BKاض 

���Jا�� 


رف Jا��

���Rا�� 
174.2 65.3 55.1 47.16  

 

رف Jا��

 ���+��ا
127.4 55.3 10 10.16 4.16 

 -+. S�*

 ا��3!�ف
 ���� & 30.4 15 43.8 43.6 


ت ا���وض ا�J,�ى -  Fondation Zakoura  -��'�� ا�)
	� : ا����ر�'�D� ��RUرا��� ا����Vا�  

 

�ت ا�
�وض ا�����ى     ���� ������ن ا����� أن 9��ن آ���	               .ا���را�� ا�����
��ت   jC���5م ,��%�ن ;�:
��ت ا:�; 

j�7 �ًJاو�	 %@��Ql أ(�4ء �� أ!� ا���9دات^�9 G��9 ن ا���� ا��������وGh��5 دور هXا ا���9د �� ا�:�G  .ا


�ت �� ا��:��#ت ا��� �9= �& ا��C$�ت ا�:��	 ا��:�
	، وذ��Q7 gف ��9
	 ا�E$�ع وإ(�اد ��و%	 �E�ا(�                 :�*C� Ghآ��
�����ن ا������7 �:��م        ( .ا���C�ك و���Jدر و�:��5
� أ^��ى �EC$��ع     �
��م  1993وjC���5م ,��%�ن ا���6�ك و�`/���ت ا, 


��G ا����6�ك ا��*�ر��5	 و���cآ�ت ا�������C) G��5 ا�����ا��    h��7 <
Q7�@���� <5ت  و����ى  ).ا����9د������� ���ا���را���� ا����

�� ا�����*�
>        ) FNAM(ا�
�وض ا����ى   � L�6��%
ً� a��7 =���5#���ت �7
> أ(��4 �
J, ��/`� v5ور��=   .�9ر


��ت       (��(�ة ا�[�
	 ا��d�E�	 �> ا���6در9
> ا������
> �> ;�Qت ��%�	          ا��:�; =
)��� G�:ا� U��%�7و ،q%��5�� 8
%#7
         	�

	 ا��و����C� 	

��ت ا���Eوض           ))ASMA(ا����G5 ا���� ا���C� &7�آ��	 ا���5:�*� 	�
�l�ا� 	�
، إ� أن ا�[
�را�


) FNAM(ا���Jى  �� <
]H�� ز�Q; <� 	%�� �Q�]% & و;�د�، 	5��C� � 87�w �]
Hو jآ�� DE�)   G�hه�� ا���
����9
=      اً �����cوا���Xي آ���ن) ا�:���م ���C) رة���Eا� L��5�� ًا���; D@��% q
��� !���� ���9رv5 ���7ء إ(���اد ه��Xا ا��I��%�*7 ،���5�E ر

 ^���	  –و,� ,�م ا�(�4ء ا��6:	 ا���� !*�ً� �� ا�:��5 �> ,�5�4 %���م ا-دارة ا�:���	                . ا��� ا�:�G�@�و(�ت  
 � 	
4,                     � J����7�85  –� إذا آ�ن ا��J�85 و�5�E9 ا������Eت �5:
> أن 5�ن ����/6ً� ��& !*�= ا������	 ا��:�
�	 أم 

�5
L �1(�4ء ا�ر7:	 ا��6ر�Jرة ا���Eا� G:]��7 ,�ض ���وا!�ة  	C� .آ

 


��ات   �� و;�Qت ا���� ا����
	 �1(��4ء J�a7�ص ا  – (�C ا�,G إ�� !� �:
>  –و�Q�5 هXا ا�%[�Jل أ45ً�     
���
����ن ا����، و^���	 ����A	 ���F ا��*��ل أ���م              �
�ت ا:�; �C) ا���ري �%�%�Eوا� ��
ا����	 -�lر ا�:�G ا����

        G�;> أ��ن ا���� �����
q آ
�%��ت ,�%�%
�	 9*�ر�5	             " ا�����ل ";�:
�ت ا�/A9 > ^�#ل��ا������ى ا��`/���  ��C)
�Q
 .����6	 إ�

 
                                                 

10

� ���ع ا�����ن ا����" �ء"
	�� ا�����  	�� �� �
�ا�� ��,+ ا��*�در '&� ا�%$	ات ا�!��  - .2003 إ�. 1993 ا����
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���ت:�*� 	��
�l�ا� 	��

��	 ا����:� ���� ���7ء �����وق ا�/�����hر ) FNAM( ا����Eوض ا�����Jى و,��� ���7أت ا�[
�را�C�)
      �
ا��Xي   )Caisse des Dépôts et de Gestion(ا��G5���C� zJa ا����� ����7(�ة ����وق ا-��5اع وا����7

�����ن             �
�= LC5��9 7�ا/$	 ا��9د �> ا��6�ك ا����7
	 إ��V	 إ�� ا����	، و/
E�م f7,�اض ا���ال إ�� ;�:
�ت ا/

��ت ا���Eوض ا����Jى         .��� �> أ;�G إ(��دة ا-,��اض       ا�:�*� 	�
�l�ا� 	�
;��Qت  ) FNAM(و,�� د(�8 ا�[
�را�

                     	�

= ا��G�h وا�*��وى ا�����J����7 	�$69�5�4 ا����Eا� 	�7را/ �ً
5�E9= ا���ال ا�����C	 إ�� ا�;���ع، !
E9 Z�م !��
	$aا� SXQ�. 
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 ا����
 	��ن  .����ً�
 ا���با���ر ا������
 وا������ ���� أ��#" ا���!� ا

 

   ً����ة ������ ا������

�	 وا�,���Jد5	                 .ا#"!�ل ا�%�%�Eا� 	�
وآ�� ذآ�%� /�f� ،�ًE7ن ا��/�
C	 ا��!
��ة ا�����	 ��> ا���!
                           ��Q
C) ص�Jن ا����� ا����������
�	 ا:�; ��� �ً�
��! G�h��9 ا�����ب ��� 	�ا����� ا������ا G5�ا��� 	أ%@$ X
]���

 , I;��7        ن ا���� ا��:��� �� (�م�����و�5(� هXا ا��E%�ن إ�� 6$9
B ا�!�م ا���J�ص        .�1999%�ن ;�:
�ت ا

�Q �� ,�%�ن ا�*�:
�ت �:�م      C)1958        	���Vإ &� gن ا����، وذ������
�ت ا:�*� <


G وا����
= ا�/�/Qا� �C) 

	��^ 	
��V�6ت إC$��و 	
 .ا/���hءات �:
�	 (�C ,�ر �> ا�ه�

 

�9@�
G ��> وزارة ا����
�	، وا��Xي 5:�� ��>                          و5 F5�J�9 ار�J��/ن ا����� ا���:� وراء ا�����
�ت ا:�; �C) <
:�

�B ا�/���ا�	                    E�9 إ��� 	���Eا��� 	Q*��7 9`دي 	
C
J]9 ا����ات 	
��^ 	
4
�ت ��ورS أن 9�ن ه��ك ^$	 ����E�

	
C

�ت ا����C	 �F5�J�C 6:�7~	 رأس ا���ل �>       .ا��@�:�*C� F��5ُو ��
�ل ا�,��اض �cأ <� Gc ا أيX�6ت وآQا� 
����ن ا����      .(�ا ا-�5ا(�ت ا���a	 Q�*��7�ر   � l�ال ^�q /��ات (IE ا/��#�F5�J��C� �Q      –و���9& ;�:
	 ا

–I��ل ا�/�/
	 �> ا��4اc> ا��ا-([�ء  �Q�
7 <� 	
 . �7*��(	 ����(	 �> ا��jا�5 ا����

 

����ن  �ا���� I;��7 هXا ا��E%�ن (�C ا-,�اض ا���� وإ/�اء ا��@�رة إ��� أ%�@$	   و�J�E9 أ%@$	 ;�:
�ت ا
 	CJذات ا� 	ا-,�اض ا����(ا�(��ل ا��*�ر5 	أ%@$ B
 و��5د هXا ا��E%�ن ).وآXا ا�%@$	 ا�^�ى ا�#ز�	 ��6$

           ��$a�5 � Z�
����%�ت ا����Jى �7#� �J,5:��دل      ( . دره�=  50.000ا��� ا� ���راً 5.885أي �
�ً� �65�E9ً�      دو أ��5
     �5�Eا ا��Xإ(�اد ه v5�9ر ��! gوذ�(        G�,أ �! &Vو G;أ <� �Q�$C/ 	
I�;��7  (؛ و�& هXا، ��EC ��ر/8 وزارة ا����


��ً 3.530 دره�= أو !��ا��       S�4��E�7 GJ5 ،30.000 ا���� ا����ري ��� ا��,�8 ا������ إ���                 )��/�م ). دو�راً أ��5
����%�ت ا���Jى ����اض A7 B�C:�9%�@$	 ا�(���ل، �
�� أ%�L       وآ�� ذآ�%� �> ,�E� ،G6 ا/�jCم ا��E%�ن 9       �5�E= آ��	 ا

             	
�7-/��ن وا��6
�	 ا�/�/� B�C:ا-,��اض ا��� <�� 	�
�4�7
> أ%�اع �: F��9 رة�J7 نKراً ا���� F6و�����  ( .أ�
 .إ#�"! إ�� إ�	اض ���� ����� ����	و�� ا������) ���� ا����زل وا�
�	��ء

 


�	                 ور�= أن ,�%�ن ;�:
�ت   :�*C� ة�������ن ا���� 5:$� وزارة ا����
	 /C$	 ��ض !� أ,�C) �J أ/�:�ر ا�[�� ا
 �5j�7 �ًE!� L�@,��� =��/ آ�� gوذ� ،Bا ا��Xا �= ��9رس ا��زارة هXت وا�;�ر ا�^�ى، ���� و,��� ه�وآXا ا�:��

 G
J]> ا���م            .��:� G�5�@�وع ,��%�ن ا�����آ� X�5ا����,�& أن    – ���7اً    2005و <��       G�;�:ا� I�5�Eا� ��� S��5= ا(����د– 
         G�@�

�C	، ��> أ���hل        ����� 5�/& �> ا^���Jص إ��cاف ا�g��6 ا���آ�jي �CE��4ً� ا�%��اع ا���� 	�
 ا��`/���ت ا����

����ن ا����، وا��� �= 9> �c- G:]��7 &4a9اف g�7 ا����ب          � آ���   –و�� !��	 9@�5& ه�Xا ا���E%�ن         .;�:
�ت ا
������ن ا������ إ���� g���7 ا������ب، ���& ���9ك   ����
:�G��E% ���C) G ا–ه��� ���,��& �
���ت ا:�; ���C) ����
-���cاف ا����

	

	 ا���a	 ���7@�5& �� �5 وزارة ا�����
� .ا��C$	 ا��

 

� و$�وى   ��ت ا��(ّ�ل   " إ%!�*�+."                <�� �ً����9 FVوا �%�%�, G
6/ �;�5 �I;��7 ا�E�ا%
> �� ا�:��5 �> ا��C6ان، 

�م �`/�	 G5��9 أ��� 7�9:     , G;أ              =�w <��و �Q� 	6���� 	59*�ر 	`/��ء �@%f7 	
��! �
" ا������ل   " 	 ������ت �

�ت ا�^�ى �G7�E أ/Q= �� هSX ا�@�آ	 ا��*�ر5	 ا�*��5ة           Cوا���� 	�69دل !�ا�� ا�%@$ B5�l <).   ُ�قJ�5 �� اXوه
����ن ا���� (�C أ%�:�7 F��5 L��C	 ا            .(�C ا����ب أ�45ً  �9[�
� ,�%�ن ;�:
�ت ا <���Jف ا�/�/�
	 ا����      و�5

 	
C�) IC, �� <�
	 ا����ن أ���� �ي ���ض �a7#ف د��&      .هSX" ا����ل"9:�; q
/A9 ن�%�Eا، ���5 ا�X& ه�و
       ���:7 	��
� j��5ال �5:��
> (���C أ��5	 ;�: L��%ا 5:���� أXوه�� ،	CJذات ا��� 	5= ا����@�رة ا��*�ر��5���E9ى و��Jت ا������%�����ا

و(�#وة (��C ذ��4�a�/ ،g& ا��@�آ	 ا��*�ر�5	         .����� ا�/���   أن 9@�رك، (�C ا�,�G، ��� ا-,��اض ا         " ا����ل"
����ن ا�^�ى، ���7 ��� ذ��E�/ g�ف ا�[����ة               �ا��`/�	 !�h5ً� إ�� ا-�lر ا����
�� %[� L�Gh �� ذ� g�Gh �`/��ت ا
����ن ا�^�ى أن E9�م 5�E�7= ا���Eوض ���c�6ة إ��� (��#ء        �
� ا���6����7 F7	 ��6C�ك و�`/��ت ا� <� G:*9 ا��� 

و� �H ��! �;�5ه� (�C ا�*�:
�ت �> أن F6J9 �> ا����ه�
> �� أ!� ا���6�ك أو أ�5	 �`/��	              .ا����G5 ا���� 
   	��

f7 z%��@�ء ;�:^���9 ���C) ل�Jا���� I��Cl ر���� ���� Bا���� I!���� ���E65 ا������ب g���7 أن ���
G��5��9 أ^���ى، 7

                   <�� 	�

�	        آ���ه= أ/�/�، و�5;& ذ�g إ�� ا��I)�J ا������C	 ��� ,��رة وآ[��ءة ا�*�:C�:ا� g�Xوآ� 	�
ا���!
�	 ا����
 .(�C ا�/�*�7	 ��5j7 IC$دة رأس ا���ل
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��ة أو أ5	 ر/�م (�C ا��Eوض أن �C) ���5 ا��6�ك وأ5	 �`/��ت ا����ن أ^�ى  .-�-�ت أ-��ر ا���,�ة�� �V�E�9
��ة ا��� �Q7��! =�5 آG /�	 أ �Qc�g�7 G6, < ا����ب               �]C� �J,> ا��� ا���7:�ل أآ�6 .  G�:9و  	ا���6:� �
Jا� SXه

                           ��� �Q�Vد !*�= إ,�ا�J�7 	�
�
6
�%��ت ا���� 9���ه�� ا��`/���ت ا�:�V�a	 ��C�ا�F ا����C� �ً�Eو� �J�,ب ا��� ا�����
      	
4��Eا��� 	ا���� �Q��cء ا����wأ �Q
��V�E9 =���5 وا���� ���Q�� G�7 	����aة ا�����و���5= !����ب  .��C�a_ ا�[~���ت وأ/�:�ر ا�[�

 ���   160وا���� ا�,��Q�c1� �J ا����	 ا����
�	 ه��              .SX ا�ر,��م ا��w#h	    ا����/D ا���;F ��:� ا�[���ة (��C أ/��س ه�         
          	
�Vا��� 	ا���� �Q�c1� F;ا���� D/�ا��� <� 	� ���  13.57وآ��ن ,�� ���9د ا���� ا�,��J ���:� ا�[����ة 6���7	              .ا���

ظ (��C   و�5:�
> (��C ا���6�ك ا��[��        .b2005ذار  / إ��� ���رس    �92004@�5> ا�ول    /ا����	 وذ�g (> ا�[��ة �> أآ����7      
���7 �
��Q ا�[����ة وا�;��ر وا�:��#ت و;�
�& ا��/��م ا�^��ى ا���� 9ُ[��ض (��C                    (آ��	 ا��/��م ا����CJ	 �E���7وض        

G

	                  ) ا�:���Jا��� ��
�����ن ����h��/�7ء ر/��م 5��E9= ا�$I�C     (دا^G ا���� ا�,��J، آ��� ه�� ا����ل ��& �`/���ت ا
   	5��C� 	:Vإ��     –ا����ا GJ9 ب 150 وا����E5 �� >  دره�ً� أو���5    18 �Eا ا��Xإ(��اد ه� v5�9ر ��! �ً
 دو�راً أ��5

–	
����%�ت ا�/�Q#آ�
	 �� !��	 ا��Jا�� �
����ن �� ). وا��� �5> آg�X أن 49
[�Q �`/��ت ا

 

                            ��C) ة�������ن ا����� 5:$�� وزارة ا����
�	 /�C$	 ���ض !�� أ,���C) �J أ/�:�ر ا�[��ور�= أن ,�%�ن ;�:
�ت ا
����ن ا�  �
�ت ا:�;                 Bا ا���Xن ا���زارة ��= ���9رس ه�f�� ،�ًJ�
^�9 G���9 ا���� ���.       	�
و,�� �G�h ه�Xا (���ً# ذا أه�


�� BC:�5 أ�45 �7ه����م ا���6�ك                   � <����ن ا���� و��
�� BC:�5 ����7� ا���5& ا�Xي S�Q@5 ,$�ع ا� DE� q
آ6
�ة، �
����ن ا���� �> أ;G إ(�دة ا-,�اض          �
Z  (ا����7
	 f7,�اض ;�:
�ت ا!           	��7�� 	�E5�$7و g�X�7 م��
Eا� <��5 L%إ

 ).دا^G !�ود ا��� ا�,�J ا���ر5	

 

�����ن   و6����7	 �[��ة ا����ات ا�q�a ا��� �C9 ا/�#م ��9^
z ا���@�
G وا���� ����9&              .13�2� ا��1ا,0 �
��ت ا:�;
������ن ا������  �65
	 I��;��7 ,���%�ن ;�:
���ت ا���V ���5اj�7 ���Q�#^ ا�[����ة (ا������ SXء ه������wأ L��%ن ) 1(أي أ����/

����ن ,�C7	 �#,�$�ع �> ا����6� ا�:�V�a	 �65�4�C	 6�����7	 ���Q*Cت ا���%��	 و9��ن                     �ا��6Qت ا�����!	 إ�� ;�:
	 ا
     ،	
:�*C� 	6����7 �ً
65�V :[�ة�2( (ا-,��اض،              و 	ا�ر�7ح ا���� ��9ره� أ%�@$ ���� �C) ا�ر�7ح 	65�V &�5= د� �


���	 ا������4	، ) 3(Eا� 	65�4��� 	:��V�^ ى��Jت ا������%�����9���ن ا �و9���ن ا��4��6�& ا�������ردة �:[���ة ���> ) 4(و
�����ن ا�����            ) ا��/�م�
��ت ا:�; <� �5�:C� G:]��7 �Q�5�Q% <� ب��E9 �Q�.       > ا������ا�:���5  ��Q�9و    G�:]��7 ت���

6$���7
B ا������4C� Gا�I وا��/�م ا�^�ى ا��C�a[	 ا���ر5	 BC:�5 ��
� �Q�]�9. 

 

  �����
�	                  .�5%�ت ا���*�%�ت ا4,Cا�/��اق ا��� ��� 	�C��:ن ا����� ا������
�ت ا:�; <
ور�= أن �:��ت ا���اد 7
                 j��7 B�C:�9 	��وث أز��! 	�
%�� 9:$�� أ�5	 إ��cرة -� G:]��7 	ت            ا���������
��5دة ا��[��l	 ��� ا���5�%
�	، إ� أن ;�:

������ن �
��	 !�����	 ا����Eوض، وا����� ,��� �Q��V�]9 ) وا�*���Qت ا���%���	(ا)�% ���C) 	��:,ة ا��ا�l���a�C� 	رآ����ال j��9 �

	 ا�,��اض �> ا�:��5 �> �`/��ت ��:�دة ��5�E= ا��Eوض ا���JىC�) 	/ر���. 

 

 	
%�����
ً� ��� ا�����ب  و� 5�;� /�ق (�م ��a��ت ا��:C���ت ا��! Ll�@% ت       .��5رس�و,�� X�7 =�9ل ;�Q�د و����و

	 ��6C�ك ا��*�ر5	، و��cآ�ت ا����G�5، و!��� ;�:
��ت                  %�����(�ة ����
= ,�(�ة 7
�%�ت ���ودة ^��	 C:���7���ت ا

����ن ا�����
�	 ��`/���ت ا�E$��ع ا���aص         .ا%�����
�	 اC��5 ا�ه���� I��� G
�E5�م  آ�� وُ;8Q أه�
	 آ6
�ة ��@
�[	 وا/:	 ا��$�ق �> ��Jدر ا��:C���ت !��ل ��9رv5 ا������(�ت إ��� ;�%�I ا��`/���ت                �l > ^#ل�ت �%�
GE�7 ا�6

DE� ا-,�اض 	ا��� ��9رس أ%@$ . 

 

�Xا �= 65ِ� ا�E$�ع ا�����J !�� اKن اه����ً� آ6
�اً f7%@�ء ,�(�ة 7
�%�ت ��C) �J��E9 ا���6�ك ����I، ور���7 �5;�&                        
و,��� ,����G��:]��7 8 را7$��	 ����11	 ����7:�#ء ���& ا�*���Qت ا��������	 > %��@� و���69دل ا��:C�����ت ا�aذ���g إ���� ا���a�ف ���

6
	 ��c"DEآ�ت ا����f7 G5%@�ء %��مC/ ت�%�
7 "	
6
	 أ(�4�l L�ا(Cأ� G:]��7 �Q
�4��c Lرك �)�. 

 

                                                 
11
5�ف �5�8 ��'5�ة ,�56�ت                       ; �5,�5��و'�ت ا��<=5%�ت ا��;$,5� ��&$5	ك ا���� �5��&$	ك D5EF   "ا�C+ ا��<�B�ن '�5. أ@5 �5��8 "    �G5
'�5. أن �5H	ن '�

  I5555,� '�55 ذ���B� �Fا	م �55�55' L55Mر I55ة، وذ��55'�Eا����55ب  . ا� I55$ PB�55�
�–و   I55إ�55. ذ� �F�55QR–   55�ع�E�� ت�'	F�,�556�ت �55�ر
S ا��55 �55� �55'	�T� 
�م آV,�اً �� �&� ا�&$	كX�%�ُ � �;6أو أ �;,�' �

��H ا��!	 ��ر� �V
�@ Z%,� أُ'�� أن ه\] ا�&,�6�ت �� ��&$	ك M ،DEF,� أ6^ �@��� .ا��*�F-، وه- 
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 ا+�	�
��! �������!     آ�42 ��67! �4��25 "�����32 و�	����2 ا����, ����01/ .�����ت ا���%��, ا+*�'	 ا�����& ��%آ���!                     
 A@�7ن إ%�@�ء ,�(��ة       )FNAM( ��& ا�?�1را���! ا�%=���! �>�����ت ا�;�	وض ا��:'	ى              ن����و��2 ) ASMA(ا�1و��!  

      =49 	
%����7
�%�ت ^��	 C:�7���ت ا"DE� ن ا���������، وا��� آ��ن ����داً ���Q أن ��69أ (��C أ/��س       ";�:
�ت ا
 &��
������ن اً������ ا���h#ث ا����6ى m,����9 ���69دل ,���ا�= و���� ه��SX ا�����wء، آ�%��8 . 92005*����65 ���� ر7�
���ت ا:�;


�	 إ,��اض �
�� ��:���ة ��> أآ ��h���Q; <	 �:��#ء �Q4�:7 ا��6:�               C�) وث��! 	�

> ���C �> ا!����
 .ا�:�#ء ا����
�����ن ا����� ا�آ��6 !*��ً�                       (��ن ��[��	 أ��م ��ة ,
��م ;�:
��ت ا�/ G5�آ�ت ا����c 	$7> أن را�ا���=  �C)
6
��ة                       �7�����ن ا����� ا��
��ت ا:�; <
�7 g�X�7 ��
� 5�;�� اه����م آ6 L%أ ��& ر/= �G7�E ا/��#ل ,�(�ة ا�6
�%�ت، إ

6
	 �DE  "�ن هSX ا��E(�ة (�6رة (> %��م       C/ ت�%�

�	 ا-,��اض ��> أآ ��h���Q; <	 �C:��#ء                     " 7C�) &��� ��� ��
]9 �و

> (> ا���اد]Caا��� �
�.( 

 


�6	 ��� ����5	                    IFC ((و�
	  أ(�ت �`/�	 ا����G5 ا��   l 	:��/ ة ذات������ 	آ��c 	$�/7�ا 	�
%�%�Eوى ا���*C� 	/درا

	 ��`/��ت ا�E$�ع ا���aص ذي �:C����ت                 %�����
	 اC�5 ا�ه���� I�� q
/A9 ع�V�� ل�! g�4ء، وذ�
ا��ار ا�6

6
	 (> �9رv5 ا������(�ت، ��Q:�; =��5 ��> �*��(�	 آ6
��ة ��> ا����Jدر             C/و 	
 ر��=  –@
� ا������U  و�c.  �9�C	 إ7�*5
     �:7 	
��Q% �
� �Q%�–آ                    ����ا�:��#ء  	
��J�a� 	�
%�%�Eا� 	ت أو ا�����5��%�
9�;� !��
ً� د,�	 آ6
��ة ��� ا�6 � L%إ�� أ 


	 ��Gh هXا ا����م ا�:��5 ا��E(�ة         %�%�Eأو ا� 	ا�*�وى ا��*�ر5 �C) �
G آ6@7 �w`
ر�= أ%��C) ���5 L ا���6�ك   (/
��C:� 	5أ �@% FVوا G
	 ). !�� �& ��ا�E	 ا�:�#ء ا���a	��ت (> (�#�Qو7@���C� 	
و,� 8C�c ا��آ��	 ا���5

7
~	 ا�(��ل <
 .ا��و�
	 أA@7 #ً�) �ً45ن هXا ا����م ا�:��5 ا��E(�ة آ��ن ��@�وع ��Q5 L� D$aف إ�� ��9

 

���G5 ا���م، و��Q5ف %���م ا��,��7	        � 5:� ا��ره= ا����C�) �7	 C7�,	 �C       .ا4-��9�ر ا#$�67 و13�2� ا���ف ا67�$#    
(�C ا��Jف إ�� ���(�ة ا��C6 �� ا������	 (�C ا/��Eار /�:� ا���Jف L6�c ا�8�7�h ا���aص ��Q7 ��> ^�#ل إدارة                       

�م   !f7 	

�ت ا�:�#ت ا�;�6l�
�����ن ا�����     –وهXا، ���9ج أ5	 ��/`	 G5��9    .ا!��
��ت ا:�; ��Q
 إ���  – ��7 �
   	Eا��� �C) �ًE6�� ل�Jا��                	�C�:��7 اض���,��I ا��Jف ا�;��6 ا���;�د دا^G وزارة ا����
	 وذ�g �> أ;�G ا� 

5
� ا���ا�E	 أو ا����، �
� أن ا�@�اه� �
� ا���Ew	 ��9ى           .ا�J:6	 ��7ض إ(�دة ا-,�اض   �:� F4�9 و�= �9ُ@� أو
���ة (��
�	 J�7�رة أآ��h     أ% =�5 <� L��F إذن �E��7وض ا�;�6
	 ا��� �5ى ��I ا��Jف ا�;��6 أ%��Q ذات أ/�:�ر      �� 

��6�5 ���. 
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 /�-, ا�%�+�ت ا��*(" 	��)��'�ت .را	%ً�

 

����7
�/�ت وا���� �!����Q ا��`�[��ن أ���wء ��h:7	 إ(��اد ا���6�ث �X��Qا             	CJة ا�������
6%��Eم �
���  ��C5����j;اً ���6E:Cت ا�
                   �Vء ا�و��V ��� ا����� ��� ا�����ب G�5�ع ا����$, L;وا��� 9�ا ،�C6ا� G^�5 دا�Eا��      �%�%��Eر ا���l�� 	�
�ع ا����

I5�Eا� G6Eا���� �� 	
 :وا����
��، أو ا��� �65و �> ا�ُ��;Fd أن 9��I أه�

 

�ت ا4,���ن ا#:��     ���� ��زات ا������<�ء ا%4�
�ً� ����ة ا%���Qء                .اC:� ن ا�����������د^8C ا�:��5 �> ;�:
��ت ا
�����ن ا�����      I�;��7 –��ة ا����ات ا�q��a ا���� آ���Q�#^ 8�% �:[��ة             � ��> آ���	 ا���4ا�I    – ,��%�ن ;�:
��ت ا

6
�ة .ا�

 


�ف أ-��ر ا�
�وض �����ت ا4,����ن ا#:���              - �2�)��<� ا�@�:� ?A*B� �و,��   .ا����ر-� ا��(��*� ��زارة ا����
          ���Q!�*%ن ا������ و�������
���ي ������ �`/����ت ا! G����) 	��7�h�7 ���Q7 	����aة ا�����آ�%��8 !���5	 و��V& أ/��:�ر ا�[�

 ).�ذ7
��Q آ*�Qت �V��E	 �> ا��6�ك ا����7
	و�*(

 

        C��F�� �G7 رأس ا���ل %C ا��B�ه�� �����

�د ا#ه*� ا��������ن               .ا�
��ت ا:�; ��:7 ،G�,ا� ��C) ، 8���, �,و
ا���� ا�آ�QJJ! j5j:�7 �ً!�*% �h ا����
	 �> رأس ا���ل �E��7ر ا�Xي L7 F��9 ا�*��Qت ا���%��	 ��> ا���Eوض                     


�_ ه�Xا ا���V& ��> ^�#ل ��%�7����V Uن ه
~�ِ	 ا�����نِ ��9
�ٍ	 ا�����ب ا����C� &7�آ���	                             و .ا��*�ر5	]a9 <�5 L%ر�= أ
�ن ه���ك !�;�	 إ��� و/�
C	 �����	 ��C� �ً�%�%�,^�ل إ��� أ/��اق !�zJ رأس ا����ل                         ��� ،	

	 ا��و����C� 	
ا���5

 .ا���$69	 E��7$�ع ا��aص وذ�j5j:�� g ا/���ار5	 ا���� ا����,&

 

�ت    ا���*��� �����
9[��
� ,��%�ن               .�����ت ا4,���ن ا#:�� ا���$(��    " ا��(�ل"�3�ت ا� <��5 L�%> أ��ا����=  ��C)
�����ن ا����� �7ـ                   �
�	 ا:�*� F���5 L�%أ ��C) ن ا����������
��c qآ	 9*�ر�5	        " ا�����ل ";�:
�ت ا�/A9 	$�/7�ا
���ت ا�^���ى �G��7�E أ/��Q= ���� ا���@�آ	 ا�*����5   Cوا���� ���Q����! 	�6د����ا����6�ك   و ���C) 	5د ا�����ر���
Eا� F����9 <��C� ،ة

������ن ا�^���ى �����ة (و�`/����ت ا�]C� ا�����ري �J��,ا����� ا� 	ا-,���اض  ) ^���� 	��
C�) 	��/ا�*����5ة ���7ر 	������C�
<
��Qإ�� ا�:�#ء ا���� 	�7��رة �J7. 

 

         �������� :���+� ��5%�ت ا���*�%��ت ا4,�I م�+
.

�����ن ا����� ��� (��د ��jا��5                � ��> ا�����Bl     و��& �9@6& /��ق ا
     	C@� 	l�]ا�� 	

�	 EC� &7��9$��ع ا���aص ��jود                 . Gh���� ،�C6��7���A	 ا���5�%%�����
�	 اC��5 ا�ه���� I��� <و�5

   	C6
	 أو ا-5*�7
��	 أن U����:5 ه��SX ا����@Cن /���اء ا�����������وF4���5 أن  .�E7(���ة (�4��5	 ���> ��9�ارv5 ا�������(�ت وا
      ��9 I�� q
/A9 م��أ _E9 8       ا��:�,�ت ا�����

	 و�/�

��د ا�,���Jد5	 أو ا���Eا� ��� Gh��9 اXه 	
%�����
	 اC�5 ا�ه

	
�

	 أو ا����%�%�Eد ا��
Eا�. 

 

�-� ا���ف ا67�$#       - 07B? 67�$#�9�ر ا�
�I�*5 Z ا���ا��E	 أوً� (��C      –و�� ا��,�8 ا������       .ا�
�د +*K ا4-! 
���g دون ��9�ا�� �:���5
� وا���V	 /���اء ���6EC�ل أو  آ��G ,���ض ��C�:��7	 ا�;�6
��	 7�ا/��$	 ����I ا����Jف ا�;����6 وذ  

 9�ا;�L �`/���ت ا����G�5 ا����� ا����7
�	 ��:��7ت ��� ا/���#ل ا����ق ا���و�� ا������
�	 ��� G�5��9                           –ا����  
 .ا��Eوض ��7ض إ(�دة ا-,�اض �> ,G6 �`/��ت ا����G5 ا����

 

�6 ا�3Lاض ا#           �"�7% M!N? رآ��Nا�� C+ M2���
�ف ا�
���ى #-���ر        +�Q ا���7ك و"�آ�ت ا�B07 ا��B�? ���:

�C:��9 Z=                      .ا���,�ة! �J�� G�h� �ة ��� ا����X�^Kان ا��C6ف ا��J�� ��4م إ����%���5& هXا ا�:��B ا���ج ا����ب �> ا


	 �^ =5�E9��E5�$7 �Q9	 ���7	 إ�� ا�:�#ء ا�[�Eاء          ]

�5	 آCEا�� G5�`/��ت ا����أ4�5ً�         . G�h�5 اXن هf� ،�!�� وآ��
����ن ا���� ا�آ�h %*�!ً�" �9�ل",
�اً أ��م �
�ت ا:�;. 
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 ا���ب–�0/)ً� ��2���ت �1/" 	��ن ا���#" ا��%(�" 	��)��'�ت   

 

       �5�Eا ا��X�6ت ا��� 9= �5��9ه� �� هE:ا� 	آ�� 	
G7 �9آ��C) j ا-;�اءات ا��� �65و أن ���ى   .� U��:9 ا����
�ت ا����
 أو ,$���ع -���C7انٍ ��%���	 �����دة أ(���4ء ���� ا��*��(��	 أو ���cآ�ءٍ ����Q   ا��*��(��	 ا�/���@�ر5	 ������(�ة ا�[���Eاء أو  

 L9ذا �Cا���� ا��� G5�ا���–�Q�*��:� �� 	�Vوا 	

jة 6�%� . 

 

�ت ا4,���ن ا#:��     ���� ����N��? ع��S ا���T��أ!��ث ��� �9=      "��ى ا����ب ���	 إ(�اد و9$���5 %���م G�h�5            .ا�
L

	 (�C �`/���ت ا����G�5 ا����� ا���� �    �> ا-�cاف ا�����ع 7" ا����G إ���]@��  G�6E9  ن    .ا-��5ا(�تA�c <��و


�	 ا��#���	 ��C`/���ت                 " د�U"هXا أن �4�5>    �
(�G ا��*��(	 ا�/�@�ر5	 �����(�ة ا�[��Eاء �7@ـAن ا��:���C	 ا����
&,�� G�)اء و�E](�ة ا����� 	ر5�@�/� !��ل  ا��:C����ت  ��69دل  ^���	  ا��� � G6E9 ا-�5ا(�ت �& (�G ا��*��(	 ا

G��5�ا������ ا��� (MIX)	
 و���> ا����,��& أن C$4��5& ,���65ً�  –و$����5
& g���7 ا������ب  .A@��7ن ا-����Jح وا���@[��
   	��
������ن ا������ ا����7�
���ت ا:�; ���C) ����
��9��
� � ���6�a���SX��Q� I��/ ا��*���7	 ���> ^��#ل   –���c-�7اف ا���� 

 ا����G�5  !��ل  ا��:C����ت  ��69دل  ^���	  �ة ا�[��Eاء و��,�&  ا����(�ة ا�[�
	 ا��d�E�	 �> ا��*��(�	 ا�/��@�ر5	 �����(   

 .(MIX)ا����

 

�ت ا4,���ن ا#:������ ��زات ا�72�1� ��7 �� ذ�G��5– g أ(�4ء ,$�ع ا����G5 ا���� ا�����2��I.  �7 ا%4

�ت ا��Eوض ا���Jى:�*� 	
�l�ا� 	
����ب �7" ا�h#ث ا��6ى"و�`/��ت ا����G5 ا����  (FNAM) ا�[
�را�

       	�

��اً �5���Q= ��> ا���:� وراء ��5��9 ه�SX ا��jا–                   =Q��]%� ��5�Q9#� &= ا�����زة 7�زارة ا����; �ً:�Vو .   &
و$���9
                     �Cار ا�����Eن ا�A�7 G���Eا� G
5
� ه�Xا �����7A9 	�%ت ا����Q*> ا��اء وأ(�4ؤه� �E](�ة ا����� 	ر5�@�/�ا��*��(	 ا

      BE! �, ا-,�اض ا���� 	
 ��wرS ا���@�دة ����Cب، وأن -�9!	 ���ة أ^�ى �> هXا ا���(= �����ة              ا��aص ��9 =)�7
       �Q���^ I:J5 ا�/�اق ا��� 	
�7
> ;��Qت                (آ6
�ة ���$ 	�5�Eا� 	ا������� <�� G�:]��7 ا ا-;�اءXه j]�5 أن <آ�� �5

         ��a7 ل����C� 5> ��5:�نXء ا�����Q9= ا-,�اض ا���� �> ^#ل 5�E9= و,8 أl�ل ������Cت ا����� !*��ً� وه�`
	��� ).إ�� ا���اد ا�I:J5 <5X ا����ل إ�
Q� ����5 ��! =Q= إ�QHر ,�راQ9= ا�

 

���ت ا�
���وض ا������ى    ���� ���
���ت    .ا����B�+�ة ا������ ا�����Nو�� �*��را���� ا����:�*� 	��
�l�ا� 	��
G��h�9 ا�[
�را�

�� ���6�,	    ���	 آ6
�ة    – �� و�Q:V ا�����     –ا��Eوض ا���Jى   �       ��
:�; 	��������ن ا�����      �ن 5��ن ��ت ا

���7
	 ا����G5 ا����� ��� ا�����ب                BC:�5 ��
و��& ه�Xا، I�C$�5 ا����5j ��>           .��9ً� ,�5ً� �� ا�a9ذ ;�
& ا��Eارات �
5��ن                      Z�
�7 ���

�ت ا��Eوض ا���Jى ,
�م ا�*�:
�	 �7$���5 ه
��QC ا����:�*� 	
�l�ا� 	

�را�]C� 	
ا����(�ة ا�[�

E5 ا������ت ا��� 	آ�� <) #ًh��	
 .��4 ا��E%�ن أن 9�ن أ(�4ء �� ا�*�:

 


�� ا��������  ����� ا������� ا��و���� ا���	 ���� ��� ا�����ت ا������� ا����ء 
�	 ا��������                         .����ت ا���� !���"
��ت ��� ا���ارة ا$#������ ������ '��(� �� '�����ة ا�+/.اء ,�$��-��ر ,��+�� 
	 �(��� ا�(�ع ا��(��� ��ا$��0�ر

�)+	 �� ا��4���ت ا6���,��� وا�����45 ��� آ�
�� ���2ء                        ا�/1�ع ��, �� ا�@�ص، ا��. ا�8ي �� >;�: 89ب "���ة �.
             ��A.+ا�� ������و���� ���Kز ��� 
�.ص ��/�I           .ا$#���ن ا��G.,���، وذ�F �)	 �)�ن ذات 
�#�ة C/�/�� آ;داة �/�,� ا���

      ��Kا�� ���� ���� ا����� ��Cل ه��O8 ا�����4 
�	 ���0.و��� ا��@N�1 ���:      ه�8ا "���م ا��آ����� ا��.�)��� ��5(���� ا��و����� ,��
��� ,��Q ا����ل���. 


�ت       .�����ت ا4,���ن ا#:��  " ا��(�ل"إد5�ل ا����V2ت �*�B�ح ?��*�ت     C�:� �/�/ا� B�" ا����ل"�65و أن ا�:�
����ن ا���� ا�:��
	 ا�داء G�h��5 ��� ا���E�ف ا�J�E�ى �/�:�ر ا�[����ة ا���� /�                    �
�ا;�Q%�Q آ�`/���ت   �*�:
�ت ا

 	J^�� ن�����9��
�                  و,� .ا &
�5> أن L6:C9 ا��*��(	 ا�/�@�ر5	 �����(�ة ا�[��Eاء ���@* G���� ن ه��ك دور�5
  	��C5�6ت ا��
*
���6 �
��L ا-/����ا9�a9ُ ،G��,ا� ���C) 	��7�*�C� 8��,ت  (و�����C:ح (��> ا���J����� 	�ر�J���6ت ا���C$ا��� G��h�


_ ا��Eوض و�9ر5    ���7 	EC:ا��� 	E
� ��> ا���E�ف ا�J�E�ى �/�:�ر          ) I ا�:�#ء (�C ا-���م ��7��ر ا����
�	      ا��,ً��7
 .ا�[���ة
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C�) 	5�)ور 	
����ن ا����  " �9�ل"ا����(�ة ا�[��
� ا��*�رب ��� أ;�jاء أ^��ى ��> ا�:���= إ���               .;�:
�ت ا@9
   	
C�) أآ           " ا����ل"أن �C) �9$�ي 	إ,�اض أ��� 9*�ر5 	Q; إ�� 	
��! �
�h �> �*�د ا��:�,�ت    �> ����	 �

	��
�

��	 وا����%�%�E. ا�    	ا�(���4ء ���� ا��*��(�� 	ت ا���%������Q*> ا����ا����� 9:���  	��
و,��� ,����8 �`/���	 ا����G��5 ا��و�

���ت    C�) <��� اء �����7%�ة (���د���E](�ة ا������� 	ر5�@���/� ا������(�ة ا�[�
��	 وآ��5���E9   g�X=ه��SX ���> ^��#ل " ا������ل"ا

 .ا�/���hر
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 3�)12 2= ا>'�%��" 	��ر2;: ا��89ص ا�6!5–" أ"ا�
 

 

 


 q�q�C*                     -ا��
� �`اد (�6 ا��`���   �� ا����5 ا�:�م ��`/��	 ا���%�	 ��Q�C�ض �7`/���ت ا�(���ل ا�����6	 ا����J، ر
 )2004أC5�ل /  /�6��6 19) (ا����SANABEL) G7إدارة 

 

 )2004أC5�ل / /21�6��6( ���5 ��آj ا����
	 وا���ارد، %#7
q%��5�� 86 �����7ب -ا��
� ���� (��ي 

 

 �C
 )2004أC5�ل / /22�6��6( �#����ن ا���� Fondation Zakoura ا����5 ا����� �ـ –ا��
� ه@�م ا�6

 

 8

�	 ا��@�و(�ت �ـ –ا��
�ة د�[
> �7زا�*� )2004أC5�ل / /21�6��6(�����7ب " %#7
q%��5�� 8" ر

 

7
��Cزي  =J�:� �

	 وا�@�ا–ا��Cا��� 	

q �`/�	 ا����� )2004أC5�ل / /FONDEP) (22 �6��6(آ	  ر

 

���5 7
���QCل �� �

���    –ا����E5ل أ������cو D��/ا���@�ق ا�و 	��E$�� ،ا����و�� �������7ب g���6ا� I���� ،I���
q ا����� 21( ر
 )2004أC5�ل //�6��6

 


�ت ا��Eوض ا���Jى     -ا��
�ة ���l	 ا�jه�اء 7
��ر87     :�*� 	
�l�ا� 	

�را�]C� يX
�ل أ�C5 / /��6��6 20(  ا����5 ا���[
2004( 

 

 )2004أC5�ل / /21�6��6( �#����ن ا���� Fondation Zakoura ا����5 ا�:�م �ـ – ا��
� ( <7 j5j�j:وز

 

7
�وج  �]$J� �
 )2004أC5�ل / /21�6��6( ا��
> ا�:�م ��`/�	 ا�g�6 ا�@:�6 –ا��

 

�����ن ا�jرا(�             –ا��
�ة ���	 7�داش    �
��ت وا����
�	 �7`/��	 اC�:(�> ا� 	ن ا�����       ا���~�������#� �)20   �6��6�/ 
 )2004أC5�ل /

 

      <
أ�C5�ل  / /��6��6    20( ا������� �7@�آ	 %����ي و��cآ��L ���7:��ون ��& ;
�� ��G�5�% 8�5�5                    –ا��
� ر��5@�رد آ��%�
2004( 

��9
	 ا�(��ل، �`/�	 ا����G5 ا��و�
	 –ا��
� ��Qي �c,�وي  GC�� )20�6��6/ / ل�C52004أ( 

 

��–ا����
� ;����ل دادي �J��^ا������ب    أ ���� 	��

��	 ا��و����C� 	��
أ��C5�ل / /���6��6 22( ��9
��	 ا����6ا�U ��7�آ����	 ا���5
2004( 

 

��6
�ن دوآ�ت ���5 %#7
q%��5�� 8 �����7ب / �
 )2004أC5�ل / /21�6��6(ا��

 

�ت ا��aر;
�	 ��`/��	 ا�g��6 ا��@:�6 �#�����ن ا�����          -ا��
� 5�/_ إرا��    �J�9� 20( ���5 ا�:#,��ت ا�:���	 وا
 )2004أC5�ل //�6��6 

 


����	 و�`/�����	 -ا�����
�ة ^����وج ������7 � Association marocaine Solidarité sans frontières ر

microcrédit )20�6��6/ / ل�C52004أ( 

 

 ��Jا� 	ض �7`/��ت ا�(��ل ا����6�Q�C� 	%��ا� 	�/`� q
� )2004أC5�ل /  /�6��6 19(ا��
� أ!�� �jا�� ر

                                                 
12

 ا������ن أآ ��"ة ا���ر�� ا�ُ��رج � ا����ص ا���� �����  � "#� .2004أ�.-ل / أ,+�ء ��#* ()��)"  أول ���ء وا$�ة ��#� ��ر�
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��	 ���Q�–    ،G��) B�5وس ا��
�ة ;���5 ;�5�
��ت ا����G�5 ا�����     ������  ا�
	��  �������  ر:�;)ASMA) (21 
 )2004أC5�ل //�6��6

 

  �

	 ا�ور7
�	 ��� ا�����ب    – ���5 ا��@�و(�ت وا��6ا�U –ا��
� ���5رg5 ه���5V�]�C� �7��9د ا�ور� 22( و�� ا
 )2004أC5�ل //�6��6

 


�	،     ^����ت ا���(= ا�  –ا��
�ة آ�5�w> ;�%��ن C^�7�زارة ا��ا ���] �������  ��	

��ت ا����G�5 ا�����     ������  ا�:�;
)ASMA) (21�6��6/ / ل�C52004أ( 

 

 ��5��� �Vر �

�ت ا��Eوض ا���Jى -ا��:�*� 	
�l�ا� 	

q ا�[
�را�� )2004أC5�ل / /20�6��6( ر

 

 )2004أC5�ل / /20�6��6( ���@�ر g�7 ا����ب -ا��
� ��زي ��;� 

 

 <
C
�7�ازي   ا��
�ة ه –                    G�5�% 8�5�5�� ��
أ�C5�ل  / /��6��6    20( ا������� �7@�آ	 %����ي و��cآ��L ���7:��ون ��& ;
2004( 

 


q إدارة ا����
	 �7`/�	 ا�g�6 ا�@:�6 –ا��
� (�6 ا���
� رو��5 � )2004أC5�ل / /21�6��6( ر
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"	�ء"ا����� 
13 

 

 ���در ���� ���ع ا����� ا
	�� �� ا����ب

ن ا��/�� �����(��1993�� آ� �ن ا
ول /  د�"�!� 2003 إ�� ) دره-1.000؛ و+�*) ا
ر��م &ـ 2003آ�

 

 ���در ا����� ا����&�

 ا��
وض ا��
ض: ا����  ا����ر

: ا���� 

 ا������ت

: ا���� 

 ���������

 ا�������ت

ا������ 

��ف�� 

      ا����ب

100.000    100.000 ��وق ا�	�� ا����� 

   2.500 
 ������ �	�� ا����

 ا���� ا����م �� ا����ع ا���ص

2.500 

 

6.576 
   6.576 

 ��������� وا�!� ��ا�&�%�� ا��$#"

)AMSED( :���'*+ #�, ��-� 
1.597  348  1.945 

 �������� ا;/�� 2.723 100 100 2.523  وآ��� ا�

�� أ?���� ا�<��ل�A 7.500   7.500  وآ��� 

��	
 121.243 100 448 10.023 110.672 ��ت و���ونا���: ا��
��ع ا�

       %8إ�� % 0: ��� ا�����ة


�د !��� ا���ى#� ���      

�B%>ي ا�Dا��#آ EB184.391  9.134 27.650 147.607 ا� 

E ا��&�ري ا��$#"� Bا�)BCM(  20.000   20.000 

'ك B!� �� SGMB(  20.000   20.000(ا�<#آ� ا�%��� ا��$#"

Bا� ��E ا��$#"� �!�&�رة ا���ر/)BMCE(  18.000   18.000 

 �����ن ا�DراJ;11.300  1.300 10.000  ا 

 ���Kرة وا��&�E ا��$#"� �!Bا�)BMCI(  10.000   10.000 

E" �Lري وا�&� Wafabank (  6.000   6.000 (ا�

 �+�� CIH(  1.000   1.000(ا��#ض ا�%��ري و ا��

�N ا�!��E ا�" �"#$�)Crédit du 

Maroc ( 
 1.000   1.000 

 �K�  3.757   3.757رف �$#"�� أP#ى

 275.448  10.434 117.407 147.607 ا��
��ع ا�
	�� �)�'�رف

 396.691 100 10.882 127.430 258.279 �'�در ا�#���� ا����-,+: ا*(����
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�!�+
 ا�67-: ���در ا����� ا

 ا����در

: ا���� 

 ا��
وض

: ��� ا�

 ا������ت

: ا���� 

 ���������

 ا�������ت

: ا����

 ا�"!���ت

ا��$���ة 

 ا�&��%

ا������ 

��ف�� 

   �J�RRR��Sة ا�RRR	� –"#�U��RRR ا�RRR�T ا��

Micro Start 
3.608 2.41 629 302 639 7.219 

 ���� ا��و���!� ��*V#�T204.153 10.000  89 82.494 61.570 ا�'آ��� ا 

 �����)CODESPA( ] � ��-

���'*+ #�, ����Bإ�[ 
15.623 2.995    18.618 

 �����)FADES( 12.107 148 279   12.533 

 7.560 2.160    5.400 ا;A	�د اTورو"�

 �����)CIDEAL ( 4.947     4.947 

 �����)COSPE ( 2.050     2.050 

�����VS*'�� ا	3.393    2.320 1.073 ا� 

 �����)Louvain 

Développement] (��*�&!Bا�[ 
1.400 1.200    2.600 

 4.534     4.534 +*'��ت أP#ى

��ة ���� �Vر�>�ا��&�'�� ا;�

 ا�\�#اء
2.310     2.310 

 U���#B� �"#%ا� U��وق ا��!�

 �J���Sة ا�	� ا��T ا��
814 519 387 176  1.896 

 ��-�)CAFAMERICA (

��*V#�Tا 
1.000     1.000 

�%�ون �����ا�T ا�'آ���!� ��� ا�

)GTZ( / ���� وادي در�A ��%�/

)ADEDRA( 

 222    222 

�V#�V'120     120 ا��\�رة ا�� 

��*� 25    25  ه�`� P���ت اS,�_� ا�*�_'�

��	
 273.181 12.799 478 1.384 91.964 116.556 ا�
;�ت ا���/�+: ا��
��ع ا�
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 ا�=����ت/ا�;�وض

 

 �تا�)��' ا��
وض ا����در

����ر�b� �"وروTا EB96.250 ا�  

�%�ون ا��و�� !� ����B�Sا�'آ��� ا)AECI (63.900  

 �����)Blue Orchard ( 7.500  

c�������ر ا��و�� �'��b�  ����وا�

)SIDI( 

5.087  

�� أP#ىB  �K� 1.079رف أ/

���V�L d��b" 210  

 ������)Africa 70  ( و

)Foundation Moulay Slimane( 

168  

 ���� ا��و���!� ��*V#�T50.000  ا�'آ��� ا 

�JD&رف: ا��&�'ع ا��Kون/ا��#��� 50.000 174.194 ا���

 

FNAM:  ا����ر13



 19

 "ج"ا��@?< 

 

 +�F*�ت ا���DEن ا
	�� ا�?��*C �� ا����ب

 )H2005!�ط / �� �!�ا�� (


 *��د ا��01ت ا���"
/% ا�.���% �����ت ا�-"��ن ا+*(

 �.��45ت ا���3
ةا

)��7
�������ن دو�ر أ�( 

 �����)AIMC ( 2.602 0.7 

 49.6 160.238 ����� ا	����

 1.1 4119 ����� ا��ا��

 ��%�/)AMOS ( 5.154 0.6 

 �����)AMSSF( 9.301 1.9 

 ��%�/)ATIL Microcredit( 1.444 0.4 

 ��%�/)FBPMC(  70.112 24.8 

�����ن ا�DراJ;0.7 6.951 ����� ا 

 ��%�/)FONDEP Microcredit( 20.485 3.8 

 INMAA ( 4.877 0.8(ا���Sء ����� 

 ��%�/Zakoura 174.480 23.8 

 2004آ���ن ا	ول / د�����31ه�� ا�����ت �� ��ر�� * 

 2004  دره�ً� %� $�م 8.21775= دو"ر أ����� 

�+' : ا����ر�Kت ا��#وض ا���%�&� ��e'ا� �� )www.microfinanceaumaroc.com/cartographie(#ى $ا�\��را�
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