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    ا������ ا������ +���� ّ	��وق     1
 

 !%$�!�ت ��!  .1.1

 

 ��Bا��:  �l%+�ا Y�  [#	وق ا��5%�4 ا�0���3 �:

5%�4 7���3 @3 ا  :����� ا�Y�I  ا��C �1"ّ2� ��  )OPCVM(-وراق ا����ّ

5%�4 7���3   :ا���عC وق	)[#FCP( 

��Iا�:  z��V�  

��   :]�ض ا���IوقCاc�ل �%ارده� ا��&�"�! ��  ا��
�ف @n_�� 3� أوراق ���

�� �2ّ"�1ت ا��5%�4 ا�0���3 ا�
�درة !�%67 ا�:�9%ن �	د   :U:ّGا�����ن ا��ّ0�83/�*. � �#1� 

��  24ا��2رّخ @3  2001� %72001  

�� �7�R� S9%Cن   :ا���� ا8<��������N�ا ��  �1082��رة أ�9:�ا ، ا��#O:� ا�&��ا9


�  1000د #�ر �:Y1 إ�)  100.000  :ا@	$�ا��:$? , ���
� ا�%ا,	ة د #�ر 100!:���  

R�\د   :ا���	� ���� ه�E� ا�1%ق ا����/�C09-2010  I ��2010رس 17!��ر   

  "#� 99  : ���ةا

  ا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا������  :ا����Iف

  !#U ا-��نوا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا������   :ا�:���2ن

  ا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا������  :ا�*�Iي ا���زع

F��� ا-��ن  :ا���دع U#!  

  %[��{ �|  !�ا;� ا�*�B=�ت
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  :ا@	$� و!:�أ +���Y' ا��:$? .2.1

  

�������� ا������ �	��وق ا"�3 �ـ ا-[ ا����T,	د ��
� 1000د #�ر �:Y1 إ�)  100.000!ـ " ��� ا�,  ���:!


� د #�ر 100ا"��� �	ره� ���� و، ة ا�%ا,	 �ّ� .1C	 	 آ��� �����R 9:	اYّC اآ���!�R آ
  

  3@ .��o !���دة ��اء ا��
� ا��YّC 3 اآ��� ا����Tو �+� ا���@@ ��_V�ّ�ة أو ا	 	7 �
!�R "�!:� !�[	ار ,

 . د #�ر 50.000دون  ا�
#	وق ���O ��T� أّ�  #|ل 

  

 3@ ���Z��ا Y� وT��o أ,+�م ا�_
� ا�
#	وق  ���� �#C ��� �:�i15      3����0�4 ا��و@�3  . ��� �0��� �2"��1ت ا��5%


� [%رة !:�ء ��� ���3�19% ���) ا���	اد      100.000دون ����T  ا�:��� ا-[C 90د #��ر      (��� ��ّ�&�  ،�������� ���% 

 .ا���
ّ�ف ,ّ� ا�
#	وق

 

3.1.   $� :ا�*�!$�> ا@وّ��> �$*RIه�
 

*��RIد ا� ا���Bه��ن % ا��:$? =��ّ����ر  !> رأس ا���ل    

�I آ��ل"��,� N�ا � 	ا� z�&7 10 1.000 1% 

�� C��ز 1`N! 	� %20 20.000 200 ا�1

 %20 20.000 200 ��� !� ز #� ا�	آ�%ر

 %1 1.000 10 !� ���%ر ا-"��ذ را@.

 %10 10.000 100 ا�1�	 ا��Oه� ا���37 

 U#! 100 10.000 10% ا�| �9%�

 ���#��� 3�W"eا U#��10 10.000 100 ا% 

ا������ �Xوراق ا��19%�� ا��Nآ�   280 28.000 28% 

 %100 100.000 1.000 ا�����ع

 

 :!�ا;� ا�*�B=�ت .4.1

  

 <�bb�%+ �ّbb+��bbBا� "�bb�dً! e��bb	 "،  %����! ��"����اء ا����V�ا ���E�R  ثW��l ة	���� ،�� "��#%ات �3�� !��0�R%ر ��� ا����19%

  .آ��ا�6 ,�1!�ت

  .S9%C 1022-04ب .ا���آ| ا�&��ا39 ا�N���3 !�ج ا��+�6C م: ا�%��ان

  200 750 71 : ا�,�+�



   

5 
 

 ا�RS�IT ا����ّ�  .2

 

1.2 ��Iا�: 

  

�� 	��bوق ا������b ا�����b�� ���b     "إن �b�5%��4 7����3 ��� �9%ع        "ا�C وق	ه�% [�# �� #�	رج *��� @�E�     ر"��


#�د �ا� �O��V��أ"�"� ��  ا �9%+�� o�n_�� و� 	ت 9:�_�5%C و YR"أ .  

  

 :+�<,�ت ا������ .2.2

  

�� إن �b��&��%م   ه�% [�#	وق    	��وق ا������ ا������ ���� ا�� o�7%�)    2"��1ت�و ا� �&#%ً ��و ا� �د ���وات ا�c��ا( 

5���4 ���. ا�:%ا���	 ا�������� �����ن ���OC!� ا��%!، ا��
��ّ�ف ا�0�����3ز ���دة ���� إ������زات @��3 ا���ّ���.  ا���c �  �����%ن

 .ا���O!:�ا��&��	ة �� ��� �#0� 

  

��� I�	 ���Vر N�ا �,��او  :%م " �0#� �����! 3�W1��:!�O��ا . 

  

�� ��دود � أ��) �� �19�  ا�
#	وق R	ف آ�� :�C (�4إ % � %#": 

  

�� �C��� و+�R�ا ���� ���� ا������ ا������ ��Iوق� ا-و����3  ا�  ���@ : 

 

���� (��� ا-[%ل �� %50 ��ا- �@�
  رأس ��ل ا��Nآ�ت ا��	ر7� !���%ر[� أ"YR@3  ا�

���� (�� (
�� ا-[%ل �� % C 30:	 � أ�@�
5%�_�ت @3 ا�C � 	:9  

�� ا-[%ل �� % 2 0 ����@�
�%�� �+� @C 3+%ن  ا�" . 

 

�� ���� ا������ ا������ 	��وق!��#�1� ��"����ر @3 ا-"YR  #%ي ����ت   ا ا��2"�1تا�9:�ء إ�)  ا��]�V�ا ��R� 3��

 �� :ا����

  

��  p@�ق ��#C z"%���ى ا	�ا� (� وا�	ة �

 ) ��دود �Cر 3V �&�	ل( �&�	��  ا���i�Vة�19�  �

��ت ����� ,1#� �:�ر9� !�&	�ت ا�1%ق  �]�/)PER, DIV YIELD…( 

�� و  ا���ور(ا��:!�O� �OC!� �. ا�:%ا�	 ا��&��	ة �� ��� �#0�  ���O� ت @�ز�����!&َ	ة �����. (..   
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  :+�ر�h ا���5ح ��$��ت ا8آ���ب وإ��دة ا���اء .3.2

  

��) ذّ���            � �����ت ا�آ���ب وإ��دة ا��Nاء ,�ل و*. ��N9ة اe[�	ار ا�����2ة ��� ���� ه��E� ا��1%ق ا����ّّ��� }�_C

  .ا�&�%م

���� }�
C تو�  .���R ��+#� إ��دة ا���  . �,:�,61 ا��Nوط ا��#
%ص �

  

  :��OI +�ر�h ودور�  وا�B�Kب ;��  ا� .4.2

  

 ��_
61 ���� ا����Cُ�ا �
�� �_

#	وق !����) ��	د ا��
�� ا���	او���        %�� ��@��
�T ا-[%ل ا��� ��1:!

���U ا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا����!��N! ا�R5 �&!ا��ا �ا���1ّ �� �ا 	! Y�� .ا��&�� �#	 ا��:

  

��ت ا�آ���ب وإ��دة ا��Nّاء ّ��� Yّ�C6 و�O�ا 	آ������3# : 

 

: �م =�����O�  :Bة ا��i�= 9�%م ا�*��I> آ9 �  

 

�� ا���) أ"�س ���� : [��,�  9 ا���1� [��,� إ�) 8ا���1�  �� �_
�S�-�! ��1����ا.  

�� �&�و@�  :��1ءا 4 ا���1� [��,� إ�) 9 ا���1� �� �� ��_
C ����) أ"�س ��  

�� ا��&��) أ"�س ����  :��1ءا 6 �1�.30ءا إ�) ا���1� ��4 ا���1�  �_
�) ا���1�  ��ا��� �R#�4 �1ءا�  

�� ا��&�� �#�R5 : �Rا 12[��,� إ�) ا���1�  8 %م ا��1` �� ا���1�  �_
�) أ"�س ���� ا���-�! S� (��

  ��1ءا 4ا���1� 

�O�  :B���= م��ةآ9 �Kا��ا  I*$�  :B���= 9�%ن  �ة ا��j!ر �,V و !�ة  

�) أ"�س ����: [��,�  8:30[��,� إ�) ا���1�  ��8 ا���1�  ��  ��_
C ! ��1����ا S�-�  

�� �&�و@� : ��1ءا 13:30[��,� إ�) ا���1�  ��8:30 ا���1�  �� ��_
C ����) أ"�س ��  

�) ا���1� : ��1ءا �1�14:30ءا إ�) ا���1�  ��13:30 ا���1�  �� �R#� ���� ا��&_
�) أ"�س ���� ا���

  ا�%ا,	ة وا�#
4 ��1ءا

�� ا��&�� �#�R5 : �Rا 12[��,� إ�) ا���1�  8 %م ا��1` �� ا���1�  �_
�) أ"�س ���� ا���! (�� S�-�

 ا���1� ا�%ا,	ة وا�#
4 ��1ءا

 Y� و 	 	�C ا-[%ل ��@�
��%ز . ا�:�!�� وا�����T ا���ل رأس !�����ر ا����"�ّ�� ا�� �:�i ر�� �. 16 �	د ا����"�� ��&

c/-ا ��  :�ـ ا�����ر !&

���� � �R#���C ����� ��_n� ا�1#	ات ا��3  �&ّ� ��01C لW/ ���� .زا]	 أو ���9 ا�:
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  اeر�7ء �� 7	 	  ����

���� ���� !��1#� ا����ّ�� ا��:_ّ&�C 3��وا 	&! �R& ز%C Yّ�  Y� 3��ا-ر!�ح ا �
,  

  ا���ا!�{ ا��#0|ة �#c !	ا � ا�1#� ا����ّ�� ا��0ر � ����

���� ��� .ا�+��#� زا]	 أو ���9 ا�:

  

 �:�i �n_���ات ا	#" Y��:C Y� "����ا Y�� ��17	د   ا���"��� �&���ر  �3 ا��0ري !��R ا�&��� وا����ّ	دة !�%6�7     �:%ا�	 ا��:

 .)ا��5%�4 ا�0���X� 3وراق ا������  �2"�1ت!���@� ���
�د�� ��) ا��&� �� ا����"�ّ�� ا��Vّ[� ا���&�� !و(

  

  :ا�1.م �> ;��  ا���OI  	�?آ> و�!أ. 5.2

  

 Yّ�  ار	إ[�    ��_�
C �����  ��
�� ���b ا ������b  ا������  �b	��bوق ا ",�b��  �%م ���) ا����1ّ� ا�ّ�ا!&�� ��R5ا      آ�  "�

#��Nة  �� %���� !   ��Yّ إدرا��R7  آ���  . ��!�U ا��Nآ� ا��19%�� ��Xوراق ا�������  وذ�N! U ا�:�9%9�� ا�"�����,��ت  #�ء�!�"�

� ���E� ا�1%ق ا������ا��"�ّR . 

  

60 ��) ا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا������� إ��&�   ا�"�����@3 [%رة   ��ر ه��E� ا��1%ق ا�������، ا���%دع �	 �o      ا�:�9%9

��ت ��� ���&C ��� اء ا�آ���بو��ا�6 ا���1!�ت�N�وإ��دة ا. 

  

  :3%� ا8آ���ب وإ��دة ا���اء. 6.2

���  �"&� ا�آ���ب ��1و   +%ن:���_
 .ا��

  

�� إ��دة ��اء ا-"YR @3 أي و��` /�Wل ��	ة ,���ة    ��� ��+�� و !����1#�   ��bI .وق ا�  �+� ا�:��م !&��إ���دة ���اء   ت �&�


�ر 4 ا��Vوج ��  Y�C3 ��� ا��7ل ا���	دة !ـا��3 � Y
/ Y�  ،ا�"#%ات��3 �C@%ع آ��	�ا�: 

  

�� إذا آ�9` �َ	ة ا����زة أ�� ��  3% �_
1(�� ���� ا�� ( �#" 

�� إذا آ�9` �َ	ة ا����زة أ�� ��  2% �_
2(�� ���� ا�� (���#" 

�� إذا آ�9` �َ	ة ا����زة % 1 �_
 "#%ات ) 3(أ�� ��   �� ���� ا��
  

  "#%ات �3 و7%د ��� /�وج إذا @��` �	ة ا����زة 

 Y� أ  ا,��امو	�� "%_� . @3 ا�%*&�� ا��3  :%م @��R ��1هY وا,	 !&َ	ة اآ���!�ت �������  )FIFO" (ا�_

    

  :أ!�آ> ا8آ���ب وإ��دة ا���اء. 7.2

C Yّ��ّ��U ا���N  !ا�آ���ب وإ��دة ا��Nاء ,
� �  �ت��!���N   وراقX�� ��ا����ّ��� ��� �i �� ���+� ا�%آ���ت      آ� ا���19%

�R� �&!���ا.  
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 :ا���ة ا����� ا���	& =,� �$�����. 8.2

  

��� إ���دة ���اء ��C	ث      "#%ات) �C YّC)3	 	 �ّ	ة ا��5%�4 ا��%[) !W�! �Rث �
Y ��%�� /�وج �#	 آ� ��/ Y� و

  .  "#%ات ���3 أ�7 

  

��  �0ق ��3 	��وق ا������ ا������ ���� .3�� ا�

  

1.3     h�ل+�ر�O;ا�����  ا���5ح وإ  �Bا�: 

  

 3@ 3�:#C3 ��ة 9�7_3 و@ ���� �ــ. د 1��� �C31	أ ا�1#� ا�����&@ ��	��وق " و!
_� ا"��#�]ّ��، �C	أ أول "#� ���

����
#	وق و3R�#C @3  "ا������ ا������ ���� ا��� 3��o ا��+% � ا�_&@ YّC يc�م ا%� . 2010د 1���  ��31 ا�

  

 :;��  ا���OI  ا@	$�      2.3

  

��  ������b  ا������b  ا�	��وق "�ـ  ا-[�3 ا����Tُ,ّ	د �b�
��   1000د #��ر �:Y�1 إ��)     100.000 !������b�  " T ا�, 


� د #�ر  100!:��� ا"��� �	ره� ���� و��C �ه� 9:	ا �#	 ا�آ���باآ���! YّC ةا�%ا,	�� .�R آ

  

 :ا8آ���ب وإ��دة ا���اء إ<�اءات�Vوط و .3.3

 

�Yّ�   U ا"�Wم!��N! اء�Nّ�6 ا�آ���ب وإ��دة ا��O��� .ا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا����

  

��ت ا�آ���ب @3 آ� و�` /Wل ,��ة ��� Y�Cوق��I%و ا��ا�& �ذ� (� .مذ�U !	ا � �� �Cر I و*. هbc ا�#�Nة �

  

 ����� إّ�� !%ا"�O� U�] أو   و 60 أن  �Y د@. �ّ��C% �� !#+�3 أو 9:�	ا !����1#� �������T ا����i ���       � 3 ��   ا�آ���!�ت آ

   ��
��ت ا�_���:�� �:�i U�ف د #�ر، وذ�p �1�V�ا �R���ا���2رخ @�3    2003��1#�   ���75 ا�:��9%ن ��	د     �C69&ّ	ى �

�Y         وا���&�� !	�Y ا��R0%د ا�	و�3 �� 2003د 1���  10��1C ��!�:� U��ا-��%ال، وذ �����C �ره��ب و�:�و��eا ���@�+

���O! .� T� اآ���ب 1C	 	و[� ����. 

 


� 0%ز �+ّ� ��
�o و@�3 أيّ و��` ��� ا-و���ت ا��
�%ل ���) إ���دة ���اء          ,��� �
	��bوق  "��iف  ���   ,

��������bb ا������bb ا��bb����� ه��C bc���` إذا ا-"��YR ه��bc ����اء إ����دة �
���ر 4 د@��.  ���Y أن ����)  ."���bb ا��  3 ����� ا�&�

�C  آ�� "#%اتّ��� Yّا أو  �ت�	أو 9: U] �O"اء إّ�� !%ا�Nّ�إ��دة ا � �i ��      	 	�1C ��]و Y���1C ��!�:� 3�+#! � %�C

 .!��O� إ��دة ��اءو 
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�� ��. ��ا���ة ا�"���#�ءات ا��#
�%ص          _�
C ����� ��/p أ"��س (����ت ا�آ���ب أو إ��دة ��اء ا-"YR 9:	ا �ّ��� Yّ�C

� �R����:,. 

  

 �

�ف   0%ز�� ا�:�9%ن ا���&�� !�2"�1ت ا��5%�4 ا�0���X� 3وراق ا������  �24�a! W,+�م ا�_���� ��أن  &ّ

���ّ2� �_
��ت إ[	ار و !��� U�cاء وآ�N�ت إ��دة ا���
#	وق,
� ا�!&	 أ/c رأي ��ا�6 ا���1!�ت ��. 

  

��  و �+� إ�7اء�
_� /�ّ[� هcا ا��&!�� :@3 ا����ت ا����

  

����  ��  ا"�%�7` ذ�U إذا �iأت �5وف ا"��#�]

���� �

��{ ا��� (�� �n@����� 

 د #�ر #�50.000	��  V#_� رأس ا���ل إ�) ا��	 ا-د9) ا���ّ	د !ـ  ����

 

���) ا�_��%ر  �
���ه���E� ا���1%ق ا�������� و,�����3 ا�  ���&�رإ �Yّ ��ه��cا و� ��� �i ����! م [���درWإ��� �����%�
���4 ا���

�E� ا�1%ق ا������ ا��"�ّ�� �#�Nة !��وRت إ��دة ��اء  ��ّ�رات!:�ار و����� ���&C ار	وإ[ �

#	وقا�,.  

�� �&�و@��،  ��Yّ ا�����ر !����Oت ا�آ����ب أو              _�
C �������ت ا�آ����ب أو إ���دة ا���Nاء و@:�� �:ّ�و@3 [%رة إ��09ز ��

         ��
���ت ��� ��iف ,����3 ا��ّ���U ا�&�C ��09زe ��0, ��!���! اء�N�إ�09     . إ��دة ا Yّ�C ��� :�!��، وإذا�و@�3 ا�  U��C ز�

�� �&�و@��، @��نّ ا���Nآ� ا���19%ّ�� ��Xوراق ا����ّ��� W�/ ،(�ّ%��Cل أّ ��م ���� ا��%ر[��            � ��_
C �����ت و@:� �:ّ�ا�&�

7%�o إ�Wم !��09eز إ�) آّ� ���1ه�C .�� Y	 �	 ��	د ا-"�YR ا���3       C ،اء�N�ا�آ���ب أو إ��دة ا ��ّ��&� ��ا�V�1� ا��%ا�

�� ا����ّ�� ا�cي أ*�4 أو "�YّCo!�1, �� 6 اآ���!�R أو إ��دة ��اءه� و��&��� 3@�
�� وا����T ا�_
��� ا���. 

  

 :��Iوقا�ا@�:�ء ا��*���  �$&  .4.3

  

�� ا������bb ا�	��bbوق  ������ �bb����� ا-[��%ل ) */���ل ���� ا�داءات( % 1.5(��%���� ا���
���ف ����bb�� ���bb ا�

�� ا-[%ل %1ا��5%_� ��) ا-"YR و :! ��* (U�cب ��ا�6 ا�� آ�&C�1!�ت و أ  �%���%دع   ���ا� o������%�ت  و  �

���E� ا���1%ق ا��������  ا��ا��&7� � ���Cوة اeا��&����Wت @��3 ا��%ر[��� و  R%�&�ر 4 ا���
���� @��3  و ���� ���+! ���O�C���ا ����

����ت ا��%ر[���  �0���%ع ه��bc ا��
���ر 4  _��%ق ����) أن � (ا��%ر[��� ��&! ���O�C���ا-[��%ل  % 0.5"��#% �  ا ����

��@�
  )ا�

  

��   % 1.18و   %1.77ـC:	ر هbc ا��
�ر 4 ! ∗��, �R! %ل�&�ا-داء ا� ���  !�����ر �



   

10 
 

�6 �� ا���
�ف ا�:��م !����Oع �19� �	ره� OC أن �:!�O��ا �0#�� �+�  ،U�إ�) ذ �5إ*�@ %    Y�C 3���ا }��� ا���ا!

             �&! U��ور � و ذ��* U��إذا آ��ن ذ ����� ا���	ا/:#C ان%�#&! U��و ذ �� ���:�R و ذ��� U	�R&@ �_�]�	ة أ����ل /:�C  ��"درا 	

�:!�O��ا �ة �� ��� �0#	�&��وط ا��N�ا .� �R�:!�O� و �ات آ� �2"1	[��.  

      ��� (����� ا�
�#	وق �&�]�	 أ�:�C ���, 3@ U��09ح و ذ �%��ز . �%C .�%���ا �� U�c4آ %  � %#�" .  Y�� ا,���1ب و 

�� ا�_��ق !���   ) /�ل �� ا�داءات( % 15!&	 /
Y آ� ا�&�%�ت و ا��
�ر 4 ا��	@%�� ��) أ"�س هbc ا�&�%�� 

 T��C 3��ا �دود ��ا� �و �19 �::��ا� �دود ��ا� ��194 % .�� .و  �Y ا��1	 	 ا�_&�#� 3	 Y�/ آ� "#� ���"�
  

����R ا��Nآ� ا��19%ّ�� �Xوراق ا����ّ�ّ���@ ،bWا�%ارد ذآ�ه� أ� U�C ��  .أّ�� ا��
�ر 4 ا-/�ى �

  :+�ز�RIK p ا@ر=�ح 5.3

�������� ا����� �ا�	��وق  "!�����ر أنّ �����ا!�{" ��� ا�� 	 	1C ّيa! م����، @�o9ّ ��  �%ّ�) ا�:�"�� .[#	و�� �

 

  :ا��%$�!�ت ا�����r  �$& ذ!  �K!$� ا�*RI وا�%��م. 6.3

  

�Y هbc ا�#�Nة إ��7ر � �+� �+��6�1C Y�  (�1��o إ �ه� ��! ��  .    و[� ا�آ���ب و RN	 هcا ا-/

  

 Yّ�  مWإ��
�T ا�ّ�����ا�وOCّ%ر #�Nط !وا�&�%م  ,���3 ا��

#	وق ,61 ا�ّ :  

�� ا� اe[	ار ����_
��� ا��:� 3�%� ��*��  �N9ة ه�E� ا�1%ق ا����

�� !%آ��ت  ����_
��� ا��:� 3�%��� ا�� .ا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا������ا��&

�%@� C ا��3  60 أن	وق 
#ا�وا��:�ر � ا� %#1� ��N#ط  ا�:�9%9ّ��ا�#�N �ت �N9ة اe[	ار، ، ا�	ا/�3 ا�#�nم ����

�4 وآ��ت �V�! 3@�+�د ا	%م!��&�ا�& �R��� .�Oّ�� �� .ا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا����

����  b�
�E� ا�1%ق ا����ّ�� @3 أ�7 أ�R� ��أ��R9 �� �R � ا�#1ّ�  �N93 ا�:%ا]Y ا����ّ�� ا� ّ%#1� �N#��!ة ا��"�ّ

�� .ا����"�ّ

����  �+�  �

YR ا��%د�� وذ�4N+ U ,�1ب ! ا���O���@3 أي و�` �����3 ا��
, Y��:Cو ���� و*&ّ� 

��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا������ �C!&� وآ��� �0Cرّ � �	ى أّ ��. 

����  ���Oأ ����) ����1%ى ا��
���ف @��3    �����ZC �ّا�آ�� ! ����&�  �����@ ���ا�&���%�ت ا��ا7&���  �&��	 �
��#	وق و� "��

� o! ��
ّ�ف أو ا��%دع �	 Y�  ،o إ�Wم ه�E� ا�1%ق ا����ّ����:��ار ا�&��م �� ـ   �� ��:�i ا�_%ر (�ـ�	د ا���2رخ   8

  .2004@3 ��ة أ@� � 
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��آ��  �+� ���+��� (���  اWiّeع �_
C ���
#	وق ا��!       (��� ������7%ع إ�) �%��. ا���Nآ� ا���19%�� ��Xوراق ا����

 �+�� `9��9eا.www.tunisievaleurs.com   

  

4   . F��� ف وا���دع�I����= U$%�+ دات�Vإر  

�������� ا������ ا�	��وق "�0 �5��  ��i�+ ا���Iف . 1.4�� " ��� ا�

�� �C��� �R�� �0#� ا��
�ف @3 _�C%ز . ��_n� ا-"YR و �C	 	 أه�	اف  ا���دود �� و ذ��U �,���ام ا�#��nم      �C	 	 آ


#	وق�� 3� . ا�	ا/

 

��s�+ف ���  و�Iء !> ا���j�@ا tذآ�ه� +�ا:    

  ر]�S  ا��	 � ا�&�م ���Nآ� ا��19%ّ�� �Xوراق ا����ّ��: ا�1ّ�	 @�*� ��	 ا�+�@3 -

�� !�+�6 درا"�ت: ر Y ���%ري ا�1ّ�	ة -ّ��� ���  �:ّ�ر  ��ّ

�3 !� ز #�  -� 	��� 	�
�ف !�دارة ا-[%ل: ا�1ّ��   %��  

�Y ��	 ا�+�@3  -�" 	�  ��%  �	 � �0Cري : ا�1ّ

  ��%  ا�&�م ���Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا������  ا�+�6C :ا�1ّ�	 و��	 ���7ي  -

-  YC�, 	�  ��%   �	 � إدارة ا-[%ل:  ا�
�]3Zا�1ّ

 


	�R9 � و�0C�. �0#� ا��
ّ�ف � �R� �ّآ:  

  �#� �R	 �R9 � آّ�  ���!&� OCّ%ر ا�
#	وق )1

0�� ا���ّ	دة ��1:� )2�Cا-[%ل ��"��ا �n_�� . ز%C �:!�O� ����C  

 .ا���
�ف /Wل ا��RN ا��%ا��3. إدرا�i �� �R7ف *�z ا��&	 Wت ا��| )3

����ا ه�ّ���� @���C 3آ����� ��_��n� ا-[��%ل  �+��� أن 2��Cدّي، ,6��1 إرادة         �ZC 	��1ّ0C ����%����� أو �&ّ� ه��cا وأنّ آ��ّ� ��

��|              ا���
�ف !��
�#	وق ّ, �R&�*ة ا�%ا6�7 و	� 	��7اءات ا�0eا 	� 	�C ��� ��+ّ�C دة��&�، إ��) �:�	 7��1� /�ر��� �

c�  .ا��#_

�#0� 	:&C  �_
�I     أو���� ا���O!:� ا���+9%� !�N�ا �,��"� ���          �0#�� .�� �Rأ�� ��lWl 3 ��َ�ة آ���W�1�ر ا���V� 	����

و 1C#	 �0#� ا���O!:� إ�) �0#� ا��
�ف ��Rدة ��O!:� أو �	م ��O!:�� ا�
�#	وق ��. "��"�� ا�"�����ر      . ا��
�ف

�0R�#��ا.  
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  �0ق ا��Iّ�ف+����      2.4

  

��  ������b  ا������ ا� 	��وق"C%آ� �Rّ�� ا��
ّ�ف @3 �b�
�_��R  ا����ّ���  ��Xوراق  ا���19%ّ��  ا���Nآ�  إ��) " ���b ا�! 

�O��� ا�cآ� � ا��
�ا��
ّ�ف @3 ا�
#	وق، وNC�� �R��  .!���%ر[� و"�" (���ت ،�ّ�  :ا������ ا�&�

�� �ـ ����@�
5%�4 ا-[%ل ا�C اف	أه 	 	�C" وق��	ا������ ا� ������ �������  "ا�


�تVC ا,��ام ��) ا���ص �����
��� ا-[%ل �� YّC �R��
_C ��* م�n#�3 ا�   .ا�	ا/

5%�_�ت !�� ا�
#	وق ��_n� C+ّ%ن ا��3 ا�1#	ات ا�9:�ء ����C � 	:9 YR"آ�ت وأ�N�ا �ر7	�ا� �ر[%���! 

�6 و@:� @��R ا�	 #���+3 وا��
ّ�فCا���  .ا�&�� !�R ا��0ري �

��� ا,��1ب ����� ��_
C �
�T وا�&�%م ا���1ه��� وإ�Wم ا��
! 
�	ورّ � و@:� ا�
#	وق @3 ّ�فا��� 

�!%�O��ا.  

���� ��@%C �ّآ ��%��:� أو/و �&lو Yّ�C ����O��ا �R! �� ف�i %دع�ا� o 	� 3@ ر�iإ ��ّR� ��  .إ��o ا��%آ%�� ا��	�

�o أن  ��رس ,:%ق@3 آ�ّ@� ا����ت  &�� ا���
ّ�ف ���1ب ,���3 ا��
� هcا و�ا���&ّ�:�  ا��
% ` و 60 �


ّ�ف، !aيّ ,�ل �� ا-,%ال، ا����اض ���1ب . 
#	وق��ا7&� �!��1#	ات ا����و@�W �� ذ�U، �  0%ز �


#	وقا�.  

  

  و	� ا��9S�3 ا��� +� و�I�$� �,%rف .3.4
  

��  ������b  ا������b  ا�	��bوق  "���) ذّ���   ا���
�ف   �.�b�ا����N � وا���د �� ا����ور �     آ�ّ@�� ا���%ارد  " ���b ا�

��ت ا���ورّ �ّ��c آ�ّ@� ا�&�_#C 	
� �
��  :و� "ّ��� �ف

 و7%د ��&�و9�� أآّ_�ء )1

2( ��@%C�� و"�]� @#�� آ�@

3( Y[W� 3��Y دا/n#C 

 

  :����  ا����Iفإ��3د �0ق  .4.4

C(*�:�  � %#" ف�
C ��%�� داريe3 وا���ف ا��
� إ7���ّ�ا��Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا������ �:�!� /	��ت ا��

  :!ـ C:	ر

�) ا-"YRا��%5_ا-[%ل  ��)) دون ا����ر ا-داءات(  % 1.5 ����� � . 
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�) !��3 ا-[%ل) دون ا����ر ا-داءات(%  1 �����. 
  

�� �ـ_
�Y ا��� �� �R�
/ Yّ�  ��آ ��ّ�%  �_
! �#�	��وق ا������ "و �Yّ ا,��1ب �
�ر 4 ا��
ّ�ف ا���ّ

����  .أ�lWl �R� آّ� ا��
�ر 4 هbc د@. �Yّ و ."ا������ ���� ا�

  .وC%ز . ا�
#	وق !���Rرا���&ّ�:�  هcا و3OّZC ��%�� ا��
ّ�ف إ7���3 ا��
�ر 4

5.4 .F��� ا���دع p!  !�:ا��  �;�O+8ا ����+  

     I ا-����ن !���ر U��#!و ������� ا�������� !��� ا����Nآ� ا����19%ّ�� ���Xوراق ا����ّ��_CW� ��&�C26  ��� �@2010أ U��#! .�O���  ،

������ ��ا������ ا�	��وق ا-��ن !�Rّ�� ا��%دع �	 o ا�%,�	 وا��
�ي �1#	ات وأ�%ال ��  .��� ا�

.�O� %دع و�ا� ،o 	� �_
  :ا������ !����Rمّ /�ّ[�، !

  ا�0���3 ا��5%�4 [#	وق أ[%ل ��) إ 	اع ����

��     �� ا�
�درة ا�:�ارات �OC!� �	ى ��ا��� �����b���6 ا�:�9%9ّ���     	��وق ا������b ا�����b�� ���b ا�Cا���ا .��

 .o��n9 ا�	ا/�3 و�. �:����ت

����  �
�� ��_
�� �%ا�	 
#	وق ا���ا��� إ�	اد ���� ا���OC �� `�ّ���ا�وا Y��:��o� �&7ل ا��ا%]X.  

�T ا-د9) -[%ل ��������! �:�
#	وقا� ��ا��� �	ى ا��:ّ�	 !��:%ا�	 ا���&ّ .  

   Yّ��� ا وcاع ه��	د          إ ��	ا�����1ب ا��#+��3 ا����0ري ���� ��� �i ����� اء���N�ت إ����دة ا����ّ�      ��]��	ات ا�آ������ب و/��Wص ��

���ت      . _�%ح �	ى !#U ا-��ن، @��ع "��,� !�"��%ر   ا��  86 597827 105 001 0 001 07ّ�آ���  ��Yّ ا��09ز آ�ّ@�� ا�&�

�������� ا������ ا�	��وق "ا����ّ�� �ـ �� .ا��cآ%ر ا���1ب ��)" ��� ا�

W�@و �� ،U�ذ (�ّ%�   U�#!  اع  ا-���ن	ات  إ �	وق " وأ��%ال  "�#��b	 ا�  �bا�����  ���b���  ��b� ���b� ه�cا  @�3  و ��Yّ  ."ا�

�Y ا�
	د�1C دة�R�  ات   ��7د	وق  "�#	#�
��ت  �i:��  "�#�  آ��ّ  ا����:��  �� ا��5%��4  �2ّ"��1ت ! ا���&ّ�:��  ا����"���  �&�� 

 .ا����ّ�� �Xوراق ا�0���3
  

�� إ/�Wت، و7%د [%رة و@3 وا��	���، ا���ا��� !�Rّ�� ا*o�WO إ�iر و@3ّ&�  (� !����|ا��ت ا�%@�ء �	 o ا��%دع �

��  :ا����

���� ����O��ا �ت !�1% �W/eا  

���� %Co����� ���� إذا ا���
���ف إ���) إc��9ار 7���C 6 أن���i � %��1��ا Y��� Yّ���  ّا����د o���� ����� أّ ���م ����Nة أW��/ ���7ل �

  .!���%ر[�


#	وق ا� ,�1!�ت ��ا�6 إ�&�ر ����،U�c! ن�!e3 ا@.  
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�� دون !U�c، ا����ّ�� ا�1%ق ه�E� إ�&�ر ����/aC. 

 

� ا8آ���ب وإ��دة ا���اء. 6.4��G! ��$+ �0ق:  

 Y�  6��O� 3@ �n#�اء و@:ا�ا�N�3� �آ���ب وإ��دة اCا� `��%��:  

  :ا���;�v ا����ي

-           4�
�) ا���1ّ� ا����#�� [���,� إ��)  �%م ا�0�&�� ���) ا����1� ا��1د"�� و ا�#� ��#lدون (��  %م ا�


4 ا�#�Rرو  %م ا��1` �� ا���1ّ� ا����#� [��,� إ�) ا���1� ) ا�O:9ع�#�. 

�O�Iا� v�;ا��� :  

����  %م  -#lا�  �&��إ�) ا�0  ���   �ا����1ّ �ا       ا���1!&��R5 ���و  �%م ا���1` ���    [���,� إ��) ا����1� ا���9


4 ا�#�Rرا���1ّ� ا����#� [��,� إ�) ا���1� �#�. 

 :+�;�V v,� ر!�jن 

�� إ��) ا�0�&�� ��� ا����1ّ� ا����#�� [���,� إ��) ا����1� ا���9��� ��R5ا و  �%م ا���1` ���                -�#lم ا�%  ��


4 ا�#�Rر�#�ا���1ّ� ا����#� [��,� إ�) ا���1� . 

 7.4 .=�B*9 �5 ا���Bت�0ق ا��� :  

�
��ت ا�آ���ب @3 ,ّ��� �� 6Cّ��  "وق��	ا������ ا�   ���b���  ���b�0�1�� " ���b ا�C  ��
 @�3  ا��+�����  ا��

��ت ا�Wّ,:� وا���&ّ�:�� !  .ا��+��Y"�! 6 �_�%ح ادّ/�ر ,�1بّ��&���   �آ����ب أو إ���دة ���اء    أّ�� !���1#� �ّ�&��@ ��
ا��

�R��01C ا���1ب S_9 3@.  
  

8.4 .p5ل ا���>w:  
  

  Y� c�_#C 6��O� �إ��دة ���اء ا     U�!���� (��
�� ا��%اردة ��     �����)  ا�_�%ر   ا���Nآ� ا���19%�� ��Xوراق ا�����  (��و�

� ��_
C ���� �/p أ"�س�R! ّ�ح
. 

  

  :����  ا���دع ���Fإ��3د �0ق . 9.4

��������bb ا������bb ا� 	��bbوق"����)  �C���� ا�&�%���� ا���1#% � ا����1#	ة �����%دع �	 ��o، أي !#��U ا-����ن،  �bb� ."���bb ا�

��  ا-[�%ل  ���  )داءاتا- ا�����ر  دون( % 0.05 ��19�  ا�&�%���  هbc و�1Cوي@��
��C  ���  T:��  � أن ���)  ا��1#% �  ا��� 

��0�C �Zوز � وأن د #�ر �pف /�1� أدbّ�9 "#%ي�� � %#" b�
   .ا-داءات ا,��1ب دون د #�ر أ��N� 4 /�1�  أ�
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  :ا1	�ار �ةا��NBو��> �> �� اتV,�د. 2.5

�%ا�."� �:!�O� ة�N#�ا bcR! ت ا�%اردة��%��. ا��&�%��ت ا���ور � . ,61 ���#� @�ن ا��&�7 ����C 3وه �R7ّ%��ا

�, � ����1����ت     ��]%
/ (��ا���
�ّ�ف @��o وا���%دع �	 �o وا���%زّع و���)       و
�#	وق  ا�)  �Y�R� (#1 ا�%��%ف �

����oC ا����]%
�) ا��:%ق ا����O�C� !���1#  و /� U�cآ �&�و*��ات ا�	ا  .  bcه� �����C ت أيّ و����%�&��    ��� %R�"

�� �	اه�Z  أن o9a�."  

 :ا�3 و���ان !�ا;� ا�*�B=�ت 3.5
  

 ���4 ��ا�6 ا���1!�ت �#	 �R9 � آ� "#� ���+ ُ–   o���R� ق��O9 3�@ o�
��د�� ���)    -�Wوة ��) ا���Rم ا��%آ�� إ����!

���    ا�#�nم ا��	ا/�3 ،  و *��  [	ارا:!�O�e� �Cآ��� ا�
#	وق �. ا-ه	اف ا���"%�� *�� �N9ة _�و ا�����` @�3 آ

��إ,��1ب _
��� ا���. 
  

��� ا���3       و ا����ّ����#� !�����` �� ا��&�%��ت "#R���7اءات اe��! م���ا����"��� ا�%اردة !bcR ا�#�Nة وذ�W�/ ��� Uل ا�:

�� ا��R#��� � �9&���ه��� �ز���� و@:��  ���&�.   ،U�c��� ���&�Cو9|ا   و �ت ,��%ل [������n,W� �# 	��� S����  ����ه��� ا��&�%����ت ا����

  ".وا����"��� ا��:	��

  	��e ا��d��: !�ا;� ا�*�B=�ت

  .S9%C 1022-04ب .ا���آ| ا�&��ا39 ا�N���3 !�ج ا��+�6C م:  ان ا�%��

  71 750 200: ا�,�+�

xآ�O71 767 083: ا�  

  :3��3  ا�1.م. 4.5


�]3Z ا�1�	 ,�YC ا:  ا��NBول �> ا�1.م�  

 OIإدارة ا-:  ا� � 	ل�%]    ��  !���Nآ� ا��19%�� �Xوراق ا����

        600 189 71:ا�,�+�

�� �7�R� S9%Cن :  ا�%��ان���N�ا ��    .�1082��رة أ�9:�ا ، ا��#O:� ا�&��ا9

  :�> ���ة ا1	�ار وا��NBو��ن �> !�ا;:  ا�*�B=�ت ا��NBو��ن .5

  :���ة ا1	�ار ا��NBو��ن �>ا@�TVص ا�G:�%��ن . 1.5
 

�5�� ا�9r�5 ��ّB �:� ا�

��Nآ� ا��19%ّ�� �Xوراق ا����ّ���&�م ا��	 � ا� 

   ا�Bّ�� أ��K ا���م

 S� ا��	 � ا�&�م ��#U ا-��نآ�ه�� ا��]


