) giall b Ay L) g ldiall Alal) apdsl)
J 330 Lusa 3305 dasy) g b 13U
— il — Al daala— ) asls dgalaidy) agia) PR
00213 790 54 37 71 il

bourdimasaida@gmail.com : g A<M} & )

ABad 24000 LB 760 &, dakd 1000 A (gl

ALy Jila) an@l uleall (e desena o alaBY) Ciluwgall i
Jae Gebad o Caaty bl 2l clianl) o ail) dlec adiady Lehn LasYl;
oliall Gue Laa¥ s Aot Cailsad) dalats Aalall Gyl el e o565 LS L3230
£ 5 08a Y doepill Jajidis Asnl) 5250 Ll (b yy DL o Cums A L)
asiy AL ) aliall Ll apiill ol greie @l 55S5 oy Y Sl (gLl
Apadl] alaas ol o
AL Lag )l Aplaill Apm ) o)y leiiad) apyliall dalidall clalst)

ot -

t4adda

asi Ll AL apliall ) apiill & caldy ) s geadl Ay (e o )
Jare bl o cunat lly dad giall dgaiall colainll llal) dagl) mein (ulud o

Ao Laa 1y AN Lyl lsall Jalads ol dapll Gl e a8 WS pilal)


mailto:bourdimasaida@gmail.com
mailto:bourdimasaida@gmail.com

foeyall Jajisy Ays )l 55l Ll (i LAY o Cumy ALl ) appliall daliayls

A ¢ LU Ao Laal g Al s Al cuilsally Lgn 43l LS (gl g9 e Y

Al alaay o o ady dlatinl) aliall el apdills (goaad) duhal a3l

Aol ) lsnsall (o dpdel) L) g Apaiall 5y puiall Aiipe ) AiedY) odn pdyy Laa

il 5 Apadlsy ) Cojlaall Jie i) dagyil) ac )y s&aT Gubil e )

b alasal) Jlgal Cadagiy WIS o il L) S8 ¢ ) el Cilianssas
ASaY amady Mo diy ) dslall adlay ol Al Clugal) Culd sas

slac) b allyial (Key ¥ Aol A0l chlugall s L (3alld Zuadluy) dagyl

0555 i 3 (e Al AL clleall 065 o A M ¢ dwae e 33l 24T

O bana Wagie e die JS 06 o cang s Al Aagyill HlSa] pa Ui

cadag g dirpa das

& Lacli z3lis yulaas el ) Aalad) 2l 3 L0l 00 Cluwsall aa

s Jslil lilaiall aal e 138 (S oDl shaie (e dgyleiinl) ayliall L) syl

P YIS liay 1K) <5 Ua (e cCandl 138 Al § suasal

PAgadlad AT Agag (pa A slalia) g bdiall el agsdl) oy S

17,00 aeld) Ao 2014/2/23 3L &, www .dr-husseinshehata.com
2



b aslie 14 laiiud) o jliall (Adla) Cijlaal) (0 6Y) | saall
rAaadla) dijlaal) .1
b Al A pae duswpe 4l oY) Copadll Cayry 1 oalal) Cipaal) iy 1.1
(b acaliag L) Aappdll lllee] aaead L lals dplein) Lgilaliaiy leDlalae asen
% laglas LAty L) ainall Cilaaly llis
s i) Cojliadl) Lgds Y AdadsV) (e A gane apihy Apadlul) Cojliadl) Sudiig
g pad) 4l ai) Gl Geaia Ll ¢l (adll Ll

el Gas Leillails Leadi (o Gt sy Ciliie L) Cojladll 4alsi

¢ Sl eUazll jé g axe

clagall ol &y cile &Y ) syl >

¢330 yeaall Cullls Clsa) 48 )

¢dal all chlhaan B>

(Ol ) Ay Cojlaall alaal dllea >

Ayl aa iy DY) Cajliadll (8 4l Glingd) G Gratil) Caxaa >

taly JS A dge )

Y Cojlad) Cp e Callailly i) Conas >

21720 = = 2004 gy cddsiall sl culysiie cdpadha) cijbaal) ¢ e i)l aane 5ol
3



4 paall daplall 8 Lol Coliaally Bl ) Cajliaall (o JS 4L a2 )5
Ay Coliadll Gailiad aag 43l V) o(Asatil) aylial) 3 leisd 5y il A
Y1l Lad Jiam Sl Lol Cojladl) e W
adny Ayl )y A yaall COlalaal) A1S 3 B0l dagydll AlSa] Gk
talally Dlall sac iy JalSlly Ul Al 1s ¢ Uae g 1340 sa3lally Jalall
(CDlabaall  8)ludl) o )l 8 AS L) sl Badas m
ALy eDlelas & (AuladY) Al diysanll) claally S5 =
t48 puaally
¢ HUSY) e alai¥ly (W) el Aty m
tlsa¥) ) o el L) s
¢ padll Jaall & LDl AV adl) Gl =
BTSSR
e (e uaall LY Cpliadl) Al tddlu) djlaall A Jigalll faa 2 .1
;S Wl e L daldd) Jysaill
Capaty Al i) lgampat ) Jygall Clgaf aaf and ALl e A5 LAY ]
P Ol sy Fsnspal) g oY) Cpeaall dinges i e caglad Ll e

oy o3 b JS Aaaliss cand pluall Ll L agle iy Lo cauny Lagin el #5505 ¢lgd

196 =93 La = 2006 (plee cuaall i€l e ApaSlu) dlgid) (A (a0
4



4fgia Ladad o) )l 0)5S5 elul) 4S5l g &g pdall caalia 5)10Y 1 a5ty Ll
Copaall (ga o piiall Calia Joany LS ¢ juati f Jlaa) Cigan pae ) oliakals
gasiall 4} Qlie il e duas e

Ale (uly (e edn L) sl DA (e oy ) e i) agiall aad yoien 14 Liaal) Lo
Bapo 2y LY Ll 5 5 03 ol Gt 3l 138 asty Cumy AT Gadd )
daals iyl (e 058 dle e U mll A Gl idl die Jid G 4S)LA (e Aala
Alaai U 4l Uy aazay o) Jlall aalialy claaaty 2g Cojliaall s HaT Cayla (e
oy o Jiy o opliaally callal o) gty aladiind Juadl o sl

o Ll Ao asall Jlge¥) Caudagia 5881 s o eyl Giyla e dp)liaalls 3seaially
RS Gl s alad) Algs (5 - Lina YA Ly ek ) (glad ) e lia une g5 e
alia b s)lall Alla 8 W ¢ gilly caeasall G iy zpl) ol 8L L) 1aa
dapall g sl Alla 8 eaga i Slid) W ¢ JalSIL Lelaaty 3 52 JLal)

Ddae Al & dsghally asll adde Colaia ga LS Baliall daghally aali rdaglyall o
e o 8 w3l ae JV) ol ey ' o 48l ZOUanals L 5ol sag ) (e

50 . s . -t £
Vbl el G aple (BSiag aslea ays Jle Gal

Do 1 odsY) el o edhay) alay) 8 Jygailly S A sl s lgdly Jasial) Slesll de 0 des !
1990 ¢ yalle Sl Ak gl Gyl ¢ lgillalis ) ghiiy il «lgasgia :Apadla) oil ( Plags 2ana
380



Jase o Jilie 3yuals deliny adus o BV dngay oy dic g 1Y) and) L&
O 8538 2ay il &y (e Sy (S (Al isall e ) b A5l anle S8

5 2y e o ol il aibemy DAY o3a 6 il Joantys e G ()l

Gl agiys Aeliad) Ja¥) gall jualal) gyl aall and Layd ajde 3l talud) 4w .z
el (e seh Ua ag Slale deliadl alusy Mal deliaad) o aby Allal 038 b
Aills JaY) aally dasdyall WA 5. Jalay Jal a4l aall eldde dije 38 . Jage oy
6.(1@1)m;;ﬂugﬂséngﬂmﬁ%mgg)mmwpmgmdsﬁﬂ
oo Sar Al LSl @l gl dabiall JIsa¥) Cada i ol (g 310 o 1p luatal) .z
dgelial) dpatil) & daalial) La wljcuj@gsﬂm\ Jsal Juriis Jadd ud DA
aase de oy Allead) Qg ailaell b Alledd) ali¥) colilal Gty Plaials
A gy Lae o 0l D8 (6 Oy Adally gailly Guindl dasa o L Acliay g luall S
(e lld ) Wlla s ¢ Ao liay Sl (6 o oS LS L ulil) (g Jalal
LAY s aae G LS e dal P g laia¥) e 3l Sy

s Jlie 523 Baal Al qilie Gl iy 3] o8 BlaY) BYL disall &

¥ e duals g Lyl alasind e 283l gy ol dxdidd) (i g astes gala

U= <2008 clae chymuall la cdbpaaal) Lgaliudiis Lgiokag Lgalsal @ L) gl ¢ islaall 25an 2ene
.259
.283 U ‘@JA&\ g 7



ciiiall of Jua¥) aativuay sagall say ol cllle (piyha (e 05y badae Bal Al
Dbl oall Sl 8 sl Cipmy Lo i digeal) sdag ® il gag 4y f 4i
b Asy Nl ad Y o3 Likaa b Laily

HAg i) o yldall L2

Gaald 588 deay o gyl g o il asgie e 1 glaiiad) g pdall aggda 1.2
G sl o aw clgde il JBy) e ian Y L) lien Jlisl of al
Slo onadlal) a5 38 ide daals A3 alagy Lalul ey aaall )N £yl o seil
asgde 2an et Lo g Aannd ) 48laa] Gaiaty ey Cuulia geie g L) b 45)38
Pl e JSA Gyl Bae Cays 3 (ol ) g g piall Lol

Alalsid) Ladl) (e desene oo Bl s L) goyiall "t g¥) diyadl >
Dlsall iy ddlly A ilal) Y laall g pliall it 558 (PUA a5 Al Ayl il
s Ay il g g o @lldg cclagleall alaiy Jasll s sy apiill Jlacly
@osil) Joanlall S 5SS g plall ranay (i Badsall dilial) Sgaa A5 g pdall

7 il

Jomy plaie Joh 000y of 4SLey 4313y Jione o (LS 4 i JS 1Y) g petl) >

Sdan §f dalu af ff (WD Lggasy 5z WY pualic o mhally cadlill e

.260 U c@_).d\ u.as.a 8

A1 0a 2002 e pmlal ¢ pall Sall s el piial) 38T g 5)0) alil 5 goand) clubd ccugd e ¥
7



by (DA Lipe Calaal Gaia Jal (e Baudl & lajhag cileadlly alull (e de sane
10 e

ledaslads (Say Al ALl ) AaiiY) (e Ao sana sb &g puial) ALl Byl
dgysaall ddadill ¢ pliall (e 4880 el Cagll daad ey LS L Ll g adan g Lol sal
Apdd) 3sY)5 g piall LY (o) luds st 8 U] Al s S
11 i lad
Al ayylisall o Alalaal) dpaal @)y 1Ay Lafiul) ao i) o Aaliall 2.2
e ) il Jond) g da il lial DA (e Sar S Al Juai L35S
igalaiBY) 3 sall 3505 tlaa cplale ) Alaledd) duaal asxd 5 3aaaall Calaal) (aan
P2, syl )
Dbeall s Ll e i) dlee Caped o (S zpobdall andl Adas aggda 3.2
Jlusae G e caliall g pdall HLia) ) deagill LeBIA e ¢Sy Al 4a3U)

P liale e ) atiudy saosal) Calaat) B ey 53115 da sika

2202 1992 alal (duanlSY) AaSal) ¢ laiul) gotn cluhd g il g phall anli Gunad i)l sglae sl 1
2006 «Biad c3LaBY) 4K ¢ Bdad Aaaln st cApualaall B o g piall aggl (y55aT5 Suleall A 2ens

25-24 Lo a
1997 iyl (Sl AnCuy) dagilly Auslad) Al uly Lla®®) ggaall ¢ Sppall de deaa yan
97 a

cOlas malial Jly ¢ Galaly @l Jalad eilo g phall aniiy alaBY) paadl clu sl aula plalS P
.93 L= 2001



Culsall pna gy mandh (Al Clpdisall o iad) sl g ptall i Copm of S LS
e Bylavse calaaly 23a L graling o 5yl Aludly Zulady)

14 fed el dolac calaal (S
e Gaai fs 2 Y A Giass Jal ey cdabiad) aj)gall JidY) 2asiuy) Gy s
Aalal) wyLially el g piall (g Adagd il B ppliiall apsis
68 pafinnal) Jsad 5 ylaliall dapd (o cagdil) L aclus =
Baraall Yl Bt Caay ) Jlaad) ) opleiin ahal) Jlall 4agi 8 aclus
Agyleiay) bl s e acls =
) giall b Ay L) g ldiall Alal) apgdil) : S ) gaal)

taliall g g b Ol jolaie e (yleiial] g g piall L) a3

Aalal) Aalaalls Leaalial Aoalall Zoayl) iny Lo Foepill gV aelsills ASSY1
AV Calall dalias Qs e dislias iyl Lgd Biny Y 405)50 Ay adinl
ast G Wi o s il Leads adlul li deay (e puiil) ddee aaius LS
ALl

Al I Agag (e Aglalind) g el aglil @i Jasa .1

55 0= 2009 coalal cclagysilly (3 suil saniall Ay pall 4580 ¢ agsbiial) iy Jalad (y5yals adl s
29 (= 2009 olee cauisilly Sl 35l s c8pplly Unougiall cilog pial) 3l anl ¢ Jumill yi3a

9



il dlae aa8 Bl polila (pa A lalind) psldiall e ani ) Aalad) 1.1
e Alad) ()5 Jsat dadde el e 4SS Le U5 bl shaie (ge gy piall W
prfl] Aalle dala Aoyl yg paim g LS liilly cal gall A sgaall o)y 4 punall
Lot (g caaliall (o apaall Biay Glld (Y O] slaie (e Ayl sl
15 L S
allas Syl b 58 ) AN G e gl apiil ] zisal puiag yiiny @
aobiial) apil O uleally adll Bliie) o) WS alall sl IS Jals
alai®¥) Al Sads Adeld 50 ApLdinl) Al zsad g3 Luay
¢ 4!
Slo apbiall i Jlae 3 DY) Lol Gluwgal) uhall o3a aclus =
o) dng a8 Al e |V gl Lging Las Apadlisy) ey astlial) (ulid
Cilisalls aaleall b cealially Ersadly chluhall skt 8 Zudyll 036 aclus
Jual zpaiy ¢Oaaduaad) GlSslug af an B Lo DY) DU & Daaalasl
clipdany SlaY) alaiY) HS8 e ALeld A e Lol
s Uiny DA et lila cpa 4 ylaiia) agjbiall ) agill) Ciyas 2 .1
o Aplain] apliiall i apill dlee Jolis Cappad o sind) Candl adaiiass o

sl oo al il (Say 3) el Cigpad guag) algiadl Lindy 3 Y bl sl

140 U= ‘LB:‘L“’ cA)A c:ﬁ\;ﬁ: u:\.uA Qﬁmls

10



83 O (e anlaall gyl AN ) dea il LeBA e Sy Al 4B el
aalial) sl 8 g el pee DA saanall ColaaY) 3iiad ey o)y dagiie Jily
Ao il ciliglgYs alSaYy

ey Al e U a4 LS

¢ bl cyllly ity Gl gl due pl) st ls il e gy piall Bilsi Ja

¢ LolaiBy] 48l (e 4ndlio 5245 IS e Labail mype popiall Ja

¢ e laal) 4l e dxdlic 300) DA (e Lelaial maje gy il Ja =
169 pdall Ledlaay) ) el Leal) Janal) 2

2 Godall s (8 Lege Dso o D Ao L]y dgylaill dmnl) sl 1)
o Alanaly Loy e By o @l 6 Gaual) Al L) Sl (8 (sadall Loy
o nand Sy Lo AeSay Dbl shiie e apills L calufpall el oSa5 AT g
iy ) ARy dasiyall juleal) (e de gene Alase Jiad Sl ALY Dyl !

Anlagl Aol CulS 18 o2 Sy LDl Ysila (58 (o Lo al) g5l e

A7 Ga 2008 aalil) (Dl s gy sdall dpadaad (558 A s s dana iyl 10
11



Ao 5 gy o L) B pdiall Ll apill ¢ 1 ady Jei

[ LY 2,3;_93\}

\ 4

* A 4 ¢

[ aﬁsw,;\g\sgusn} [ @L‘m\sgug\} [ Lol m}w]

l

Sl A )

g o pdall 2t A\l

AL L) ¢ pgpdiall Ll s9in At gad cadlgd dena C0ydl : ieaal)
.20 = 2008
o g b Gl g phal Bl e g pha iind T tAsa) A gsdall Jlma 1.2
O A Jedil Jalial) 138 Niayy Ai€ae donyy el Giay I8y cia Ll acad,
dae g pially Jnig Al aDlelas e Db ciladdy adus (e ilayias Z WY1 pualic
Aaad) 5f Sl A A mea g ae pipleiy Y eyt S Jlae 55 o
B Agay e leadlly bl Gl il andiyg L aaluall ¢l algial ol Ayl
tones () DY)

tledshuig Lealiil jsma Y dayane alus oy Cilia

Ayl Ll 7y clyla o

103 = cpmsa) s
12



Dlra adl (e (L) g g piall ApalaiBY) 3o iSH yiien 1ApalaiBY) Be Sl jlaa 2.2
Dlgall Y1 apadill e 4i)dy e i€ iis L) 4mdy ) algiy L) 4e (KAl
Jalai () GaDLYI I U Cand A G cdnilin (3Rag g g plall e Lo i
Aza
SV 2l e 0% LB lsall e Al g piiall alatind ) el 13g) g
ded Huleadae (e Sy Llepd aie edall il e s ame Caoa Baaatl 4K
18 0 il cKa b )
el = JUll dgati — Jlsa¥) o ddabladdl — ALY il V) sle e
a5all (35— — Bylalaallyy agally sl Layy = (lsill—
cadly il el e chlanu) sile apyg -
03gag Chgpa (ag badlul g5 pdall o Al 3)peay dalad) L]l (sl 2y
DBl ae s o dapdis dllad s 45 S s Al Adl) Cdlad) o) uleall sl g
e (oLl OIAN ) Jsasll Gl aill ae (ajlai ¥ Sl
3 ALy colal @y Calisg G Alealiall Gyl oda Jaxicd dgadisl) yulaal)
o3 (i 3 A dagy Wy o JSLE Gany Jad sl 3 0 gl o) Ty

tlean] ey Al Aoyl olaie o Alaall da )l jelaia (he elgn uiladll

L Aanpe (A ylafiia) e g pdiall ApalaiBy) ggaall il ¢ ibaae a5 deal : ki) Juadill e ayall 18
Clpdipay mlea Jalad sculeg pdial) anlli ¢ laall Je o~ 187 — 184 = = 2009 ¢dpasuy! daalal)
380 — 373 (= = <2010 (las ¢ilay s cp)aY) 5o lUS aniy (g gaad) il

13



L sial) dsatl) Jiay 1 amalaadl Dbl Jana ) paiiadd) o Gy Je ilall Jaxa laa

pad day Ayl Cadll) Jan e ) (gsidl mal) danisia) (ginad) ilall Jass gia
053 A1 Alenay) Callall 1) (gsiad) dlall dansgia cp Aaasll ol (g pually oDliaY)
P (Ayally DAY e G 32Y)
100 x (4 ylaiind) A3 Jaagia | (g giead) ailad) Jagia ) = ailall Jacygiall Janall
Blall 3lie e 2 N lnal 3¢ e (gLl g p0a (51 dumayg (gs3a e oSally
Aanayal) A8 Janigie o Boaall A lans) Jagie IS o g ALl daa dll dilay 4k
CRay 3l J5ad) e HWAY) aacay US 1A W Laaly i Gald Ll (€13 Jlsadl
My Wdlel Lty agie SV As aiall Y anal) £ae (ulad e agin dloalidl
Abadl il gle e el Laad 5% oyt g LA

aepbiall ayil Aasally el Gyl (pa Sy 58 et 12l i) 553 diyyla o

Ayslhaall cilgiadl axe Lol o ¢ A1 L) 4a0<s dphasnl Aa D) ol il s Gy
2 die salgiall 2 gall Aalgy o) Leiia) dad 3ol

a8 Aalie 4Ll dia )l JS Ay 558 ity ol paliiusall (8 485kl 02g] a5
188 5 Aalial) 4L ail) il i oy 5 68 paianall allgal G alajinY ozl

P Y L) g gl sae L il ayliad) ity . ala i) 558 Jghal

2005 ¢ignuiSul) cdgealall Il (A Lty Al SASY Aala®y) goaadl cilad (aeal) 2o calhall e !’

287 =

2 Albert Corthay, Mapapa Mbangla, Fondements de gestion financiére : manuel et applications, éditions de
I’université de liege, Paris, 2008, P133.
14



ol G Jeadl) gy 2l ) 58 Gl Sl
tAlabead) (389 2125V By a2y glacial) Adlaall 4y giad) 4paiit) clibasy) s
g sieall (g 281 gha) Ll /AgY) ALy AR = oo a8y
alain) sl oda b ooy dygladiall 8 ddlual) 4yt Ll clibal) s >
QA aen DA e J2A0Y) 558 paat ) 1A Al layiny) 558 dlalas
22 ALl g i) AEIS s ol s (gAY A (e Apaiil
sas daplall o ALRAN o) g Apail) ChlENl) aad el o o i Aaad) pulaadl L
el 2o 6l re il Ll Dbl dh 3as congiun 1) cleyd o paall 3200 Jans
haie Lails 258l dpieil) dadll (Bhaie (e Y i) GBSl aad dlead plill Pl (1
8 yaiiesal) JIsedld ALad) dia il 28K
FsS Ly i) Jane g 4 Jsenall madll Jaee 55 o By pially ul
g ol Clialse adiy sy Ji W) Gl o Slall Jana 5l Al A il 435
¢ lalaall da s byl clighg¥ls deptll G e ) Cand (g L)

¢ aliisall JU) (ly ) G i) = AU A giall Al Jassia s gpl) Jaza

U= 2006 ¢ApuSy) cumalal) Il ¢ gubail) g ApBI cp aabdall s cluh (ldie el ve !

.239
U= <2009 olee ¢ yuiall )l (Al dpalai®y) ggaad) Julaty o) £ pdiall pndi 8 dadia ¢ ayll ule P
.163

J12 a3l e ¢dalga Amk_q)..j 23

15



Chadase g s 8 Lee sl s e dplénal) apliad)l 4~ L)Y Jaze Javgie ®
¢ oY) salai®Y) Sl b L) faay dualiag
¢l ) Slsally Cajliad) b Silall Jaugic =

L Sall Gl lajaiay Al LSl Gl e dilall Jaxe @

S iy . Al e DA g phall Lgliny ) el il sl il dad
Al Bl s g piall AR Culaal) Al Ay (i mgag ila
Dpmls o) Wil IS 1305 Ly g pial) IS Linsa leall 138 oIS 1308 caie dala)
hr A dal Jaxs Asls¥) 8 Ayl dasd 5 iy e ST Ll 055 Laies
DY DA e Slaal) 13 Glaa 2 lls g L]

il 4dlal) Aal) — ALd)al Aahil clEial Al Ladl = Adlal) dagd) dla

Ao \a) Agaad

:&:Y\S g LAyl Jad Lk Dbl 13 e 3lay rdaayl) s laa 6

LAt claball Adlat) Al / ALaal) A e culBdall Adlad) Aadll = Aoyl e
LEQIEY]
o JB Aall sl of 13 e sl aalgl) e BB dagll culS 13

.56 U Gé.jl.u: e ‘O})&B u_gl.@_.d\ A dasa 24

16



SIS ) LAY vea Guld e e b ddlinal cilagiall JS Jalaill 1

23 day,

-~

sl il J8 (he addivs dall GBS Lale ey 1 J30a) Slall Jaee L

iy Il Cuilall 8 el 2818 o) 8 (aY) A sail) Clussall,
Sl 2l Jaeae Fiarg el Glalll 8 Leb g ilansgall o2 st Jll g jliall
Gad il CallSils pilial) o amd b Adladind 25 13) A Janall @l asly L g gyl
el Loy Adlal) adliall LAl el (pn (sl 48 o LEY 15 2 Y st DA
@sbos LAl Al ila Jany o) aadll Jone sa AT Jirars HLEY] Callsil
Gpaial) ulganill el Aadll (g5l Alalal) al) clEanll Alal) el g 20 jaall
DL 38y g LAa, Al

(Xz — Xl)NPV (Xl)
NPV (x,) — NPV (x,)

IRR = x, +
: NPV 11 5 58V aadll Jana tx, o ) 5l jaa¥) aadl) Jaee o xéua
s Al ila
Aiuay LY ailly dale dbiay adll e uil] Vs 2Ll julaall ol oy
lie 3] 90 dsny Y 13 I V) (ool o sedalls dum )l (gus Uy i Wy dialas

ALY )l jslaie aca

148 2 2008 (glae (553U Ayl RN andi 55laS Pl 2

150 e cpasall s 20
17



Opbeall A O Sl 3 Ao LaaV) 5 Sl b de laiaY) Selisl) jlas 3.2
Jlall Gyati o Ayl f a1 50 LI Aalaia) cilay e liinV) aniils ¢yl
?: b Aliaa g piall Ao LY ailiall SIS o)y adaing

esinal) lids (s (31l gy Allanll V0

¢yl e dala (el Lo adinal 3))5e 3245 V0

Aatiad) cule Uil  goatill G315l 3ty g 5illy JAA ayygi 8 iS v

¢ Al ndill V) pé g v

éQ\&ulj daiay mlat (e e laia¥) leadll yig v/

ceealall Alaad) (e 458 o)y Alaaldly Canda gl 3l Alal) G dallag v/
& s il g Al L Laaa¥) Cadlall bl slaie (e e lain) apiil) 3 LS
P pdinally i

telall Yy eloas slba (e daull Casli v/

¢Aaddl) ol Y1 Agead dayn sl v

rasd apdill  deadiisd) L) aal e
¢lae L) Allaall 3an 8 Gas bl

s Jeo ayd dlagl A daaliall

124 = 118 (e U= ¢ Bl o s dane Cipdl 1l Juadil) e a3l ?
18



(Ailadl) dagll (33 & dealuall <
tle daall (i acd A Aaaliwdd) o
Aol i) ssise og a8 giine Ao il Biad & daaluall
¢Aaalilly 5 yualall Jla¥) (s il & daalosall <
(Db Y5 opa V) ) e g pdall Aplidl HBY) <
2 1ani aacall 13 dagial uleall (e
oY) g piall dpad il adall syl e adied :ABAM) LAl AuSlaad) A8y b .|
Aalig sy o alaie Wl LluY) Calaal) Gaiad 8 (g yaal) g puiall dadlise e
adia (g &g puiall Lpaal 8 ) ) g0 Wl Adyhall oda o A cdund adiall
LAY
all ()i diny & e B30 (udl dana a2y il Al Aalaal) Ay Al b o
axitll ddee 8 Ly Ll Tadgat iy Ldia] L) aysii 8 Badlu) el
i) giall (3 AL Ll il Apulad plee dsed o 2 35all ading,
tAadlaY) Gl ) iy )l g g piall byl L)l v/
L) e dae HSY 25 (3 Mg e V0
85 flly J2 aysis s Jlae V7

tanatly Jladl Jads e v/

166 = 164 (o ga 2011 cglee o Sil 1 cApadla) Llall 38 b cilad (laons (s dena (a2
19



Al Jlal) mllas jlee v/
(L) Aaliad) A " sl agde Slal by z3se B ulaal) 238 Ciriay il
&5 Al Al oyl cnd V) Calall ol alasiuly z 3 gall 138 Jids (Sayy
Aaliall Jlad) ¢ g 3 dglinuy) cblal a8 aclid ) il sleall oy
8ygally Caagll Al jedai ULy dslial) drpall o dpladl) drpall Hlie) Sy s

4.l

Sle @) gl 50 et e laayl Aag)l) o daladll jise: £ i
PP RENIP R () D) o JS Aad ) ) il e JS
LAl

daliadl) Ally 4 (585 A )Uals oY) g opiall sl ay diyhll odg) s
Al peliaiy Aaliall L) Alae 250n Gaun aliiall (e 20e lasl) 2y of o el
il Alae Aad daaty aals gy pde by o) sl daladl
Cun ¢ @logd) S J8 Gedalyll 2 Al Alaadl Aedll Lila jlea .o
PIA e L) gl gy o S AW gl aviiy Hlaall 138 ity
ol P e adinall galai®¥) sl e popiiall il 59 Gl e alaeY)
Dbl 138 (5% (g5 .+ iy Capualls agysills Allaadl o o)1 (el Jidasll Jaal e

tlad (ppalic

20



ctlglly ) 1
Z ¥y (@lloaall bl cclSHliall 7l 1) Sl e laall jailal) .2
c)sall 1384 33atiall

goria (pa o0lall 1 3y LSy cheladia) Laild darws IS 1) Lase g pdiall yiiagg
Juad¥) sa ails ST any ) ggpdall die) JAT
t pealinl) (e 35S My bl s Caall) as ) galal) ailad) Jana sl L
) el Ll Ssall L3 ¢ Algall pha ) il L2 0 a5l L
oo LiaY) Gluwsall &g piall gty Al cilglly @bl 4 g piall Lgaaiiing
(e sl (pandds e dailil) dpld) adldl 7 ccllalia¥l L6 ¢ Alall w2l L5
Aadiiall dalul)
CH g0 aly il el Mo Dlad Aadld pliie (e ol Silall (e Colaglaall paent iy
Aaan) Al (10 %70 e saal) oda DA Lgie JSI Lali) 50Ul Ji ol 2 V) e
iiue & U JS iliara ellady 303ne dpalat) cileUad (o ayliiall 28 Hlia
tle dpanll

ted S rgaldd) Nilall oladll jlLadl)

galal) ilal) o gia

Glagleal) lgde cman Al oy liial) 8 o Uadl) & c)laiiad) £ gana

t b Jidhy fgalall ilall alall jlsall ¢

21



diladl cileUail) cilla gia Jawi gia

g pal) aojliial) B o )laiia) £ gana

JanaS daladinn) (K 13 Apalai ) adliall Jaddy & sl (galal) ailal) o Jaadlys
.L..g.lhaﬁ\ PNOZEN
aubiadl ol A 2l mgially o) el O dpalad) (39080 .3
Lo Al ) ayLiiall il xansl) crgially  aDs ) grgiall G Bl abl (g g jlaiind)
29:&:‘
sy Al Qilall e ol Ayl Hles o sl meiadl adiey =
tAgsinally e Lain¥) adlially dnll Hlme G o) giall s Lain jualally
Jame (bl o 3L ayliiall sl paslas (3yha o sl zgial) ading @
abiall # Ll hangie o adied dpsalas (Byh e DY) il ading Laiy il
(Lo LaiaY) daliadlly Ll s Jie b L)
gl S Yy el Adee o deld pale Culld o aia gl ggial) aaiag
A YY) sl ey Y 4l Bpead) L) e i Y el (ST ) alasial oLy
ale Al &) Gl Gl Bl Gl @ g 138 Gendl 1ila Gl (05 Ly’ 105t Blauae

(34 soldl) 3l

153 G ¢ g e Alad (s (s 29

22



-

sl
Db dgag (e (LY g piall ) anil] o Canall Al & ST e Y

pinall Aalall Aol Wil yetionall ualall ayll (Biad o Jah ity ¥ Gl
O elyag Loall (& Pla @350 dpd sl 1 Cpial) G alisa) @l pangs cals e
BN A
Aol Ayl (Buday Ledie by ala®y) ol Al o ikl Alglas 43 s Y LS
& Aol Ak g 5,5 5 pualea dpaliai) (Sl Jall s Al sade Cilanal Caila (g
Al sy lssall dgmy 8 s DY) SLaBY) (Gl

f el eld o Janis o g dpaleail il >

tCluwiall 03] Josaill i (ot 4l ddle Gl »

A pedly Jolaill diba Lo Claled 5 eimg agud (0 Gaadld Aille clgal 3>
pabal
Sl ol L1
bl Tange (A jLaiu) cile g pdiall Apalat®y) g gaal) cludd ¢ dlaac 338 2aaf .2
2009 i€y cdaalal)
2008 yalall (Dl la g piall Ll g 93 Aalpd g2 caulsd dena iyl L3
AnSall ¢ laiiaN) gean clubl g clegpdial) anll Gaad  dajll sgae sl .4

1992 aldll ciuanlsy

23



Gionil) 3530 Byl A gl iy lad 55T ol (e -5
2009 alall el gl

cOlas ¢ SAl o ¢ At Adlall B B cludy (Olaan s deaa (s .6
2011

Agiie Ulaa ¢ ) pgdall B 4y laliia) cile g pliall angli (Ailad (gra (a7
3yl &b www .dr-husseinshehata.com g SSN1 28 gall (e
17,00 4l Je 2014/2/23

ey A Jagailly JLN) oy sl cava Gledly Jasal) glessl) e o 2en .8

2009 «cle cqisills 5 pm s (ST el el

¢ Agagilly Aplanl) Ayl by AabaBY) geaall Ouiall de deas w9
1997 cipymSay) (il Ay, sy

e il A o ) 3t Sl oldie el ae e 10
2006 ¢Sy (malal

2008 «olue ¢l e i) LR anl ¢ 55 s .11

O AL Ry g gaal sty M) £ pdall ani b Aadie ¢ ail) ok 112
2009 (glac ¢ il o

) ALy bl MATY Ll g stal) cilubs (el me Cilladl e .13

2005 ¢Sy cmalal

24



ool Al e cileg phall 34 g5 alai 5 geandl @l (el e 14
2002 )

2004 gy Adgaall dal) clysdie Aadba) dijaal) (Bl deas 526 .15
22006 ¢plee cCuaall iSll Alle cdpadla) oil) (ala ua 2308 .16

@A Jadal eile g pdiall andiy LalaiBy) ggand) ciluly ((gslunal) aula ALIS .17
2001 «olas cqaliall s ¢ Apkiy

cesilly paall Gl )y ¢ 8yslly Anagiall cile g pdial) 5l apedl ¢ Jumdl) 190 .18
2009 (olee

Lgall ¢ LgaUalds Wy ghaiy Leali (lgaggda rduada) ol (PDlags 2eae .19
1990 ¢ yilall (Ul Al

(Bl drala lgiia Apalaal) B o piall angll ()5 ATy Juleall A 2eas .20
2006 ¢(3had calaidy) <

¢ Adyaal) Lliudy Leialay Walkal @ Aol dgidl Jslaall dsane 2eas 21
2008 (Olas Byl Hla

anliy (5ol Cluld Cpdipay smlaa Jolad e g pdiall andli laill e oy .22
2010 (ples lan Sl ol 3o S

23. Albert Corthay, Mapapa Mbangla, Fondements de gestion
financiére : manuel et applications, éditions de 1’université de li¢ge, Paris,
2008.

25



