L vl 4ub) y dadll 4y p i) jall 4 5 g gandl
omelall o) 5 e o el 5 ) 3 g
—JSu.r J_‘.AJA.JAAAWQ
HM/?J_IGJQJI_\J/J‘QJLAJ@'Y/ﬁJ_&J/
Loilaidy) o gled) - amcid

ES 3 gall

Y 4

Alal) () s a1 Ao Apalladl Adlal) A

S A al) Jodll (e Al s "wbé -A o)
-(2009-2003)5 il

LluaiB) o glal) 4 scilalf Stlimgedi Joui Cilutbiia. yea. £ S datidio 5 pSida
ASlo 9 3287 7 jrir T

i el 53l Y ALy

oAl dakd 555 < dada 313, <
............................ 12015 Cdl] 2
............................. ElY g

2015/2014; o2slnd) prs sl



ol 84

Glallall i odany o) Allaldly 50080 dand Ao pabl) ad) 4 Sl £ LG daad)

liiayly Sl adkil of ) Jaadl 138 ¢y gl Ul mw ¥ Jaanll iy Juadlly W)ic g
Ll g9 Aaill) Lgadilialy Wgilaliiph Ao Jas al A1) 5,050 dagad gof 48yl 53O

cJaad) 138 daglial Ly e sl Wnanadly dgaaal)
3 (e 0sldy Lol AdBUY Liall Sl auis] LS

owtilly aally SN laa andy il LA B) 00 ¥ il S0 Y (i DAT Guly Ly

BSiall o3a ALty ) gdially Baslusall I athg adlus cja JSI

A S (e &) paliad



;J«J,Jm

e LS I UNA 55 el Llkaall ol dauls N 5o 5 Il N5 18255 1,557 Tz
b Sl N5 aed 185 cikadd STy Lol NI a5 s MV L5 BT AINILe™SI e 525 5300
bt ST50 5 95 all Last ade aball od !

S5 b e d 5 s e S L s tikamy e i L5 el 5 o 5 3 Sadll ST s
oallhl gze sl L. x;x&bwm,w)xmtdxur e LI L) oo sl 5 J 3t

M

J...L:«WG‘«.?') dt)-”)) Q.J wu.l”d.ad‘,\.g’%)c
RPSJOVSI Y ] TS RS Wy | FE JURVI FRPCHs S S S PRPC SO | L W R P J00 | F SRV

A sld g sl L et et 3l ) Lol o aed hcamis s e ol s od o5l el U1
FrB ol dol dl o ol Wil ol e Lole > OS5 Ll m e
koed 1 LL 55 !

L}uév‘*“)@ﬁul-‘wu‘)su‘;é>§wby®@%)£)ﬁégﬁwwg&5¢b*} J!
wf'):’)"“f‘ L 5> 5 ¥ 2 5195 L 033:-“5’-";5‘5" ¥l
&;ju@sy;,ig;)w@\)m)@,w,uw) >,Mgn);,i Sem sl =55 554 s U
sl 5 a3 5 21>

sl ol S U 5 Lp g ol 1 e 5T LAY i Ll sl 51 e ]

"

e Wl 3¥olandl U Lt gl 2l |y 2l 2o, Sl by J)

s ¥ S o ol 3 gl Wb a5 alsis 00 3 Bids 5 e s 31U

"

Jt e J.L;»u)l.‘w.ll«,‘g..]\ uﬂ‘dﬂ]‘bbd‘))ﬂ‘hu\”);&byb Lo}

ZYOUSN DRI JUS S+ WA Yo I 8 I | S KRS YCS 1 PN | PO -1 39 DA S0 SN P S







4 ale 2 PRYIN

R 'y

Jie bagdy ol cYDER) 5 @l sl dals ddeay Al (3 su) 5 dule Adiay allall SLai®Y) iy

By calladl Jgo aliee o A5 DU @l ) sda il Cua ¢ 1929 ale adhiadl DL A
Gl 8 A8 e U o lee a8 ST aae g dpluall (e Alls @l jlhany) ol chaal
Alall (s e e o pdiinddl G & giia) Jalall ga @) oda 8 el Alls Gl g Loses 2L
Y] ae dnlonil g 48LISH An 50 Coun JS AT )l (e da V1 ol Anludl Y1 GulSadl opls S8

el

el s bl y Lalaidl doalall ol 58U Caans a3 ¥y Chicas dualladl ddlal 4091 )
el g e il (3hie Liad jslatis ¢ dganll g 38,0 Aalleall 3haie glad 28y allell elad 8L ol

la oy Choant] Lhamd Jy £S5 5aY) saaiadl Y ol 3sad o diddledl Al 4 Y i Al

el o Leie Gales A pad) Cilea paall 0S5 o5 cAasan¥l s A sY) Sbia o) Liesia (5 duallal
305 A el AL 3 e Y A i Al Jdlse sae DA (pe A Ll cavial Cua clealas dlaa
B sn) 8 Adk g At Ay pe Jlsed llin o Cum B A Al o Aaliasl aal 3 olad dpulial)
gabait¥) Llall Jysal Apbiill sy e duall Jsall e yaall slaie] QX s Al AL
b 81 ol i Jall s colaiad) o) iy o Jlael 8 Gua ol 5 gemy e 39V 2l 180 Y Qo g2l (e

L@ sa¥) sda e



4 ale 2 PRY-IN

s Al At
ot Aala®l BN o aal (pag aliail) gl 8 bl SIS Lay s g ALl el 3V (S
B snd Calidad g Apalai®y) Aadai) apead Tasags O Apallad) 30 A3V (8 L5 Ll Gl sadd 5 gl
ol aa e du el AW 3!
Al AN # sl 5 el 1aa e
¢ gy pad) Al (3, 6Y) (@ smd £100 o Agalladl Aal) A Y il g2 e >
Hge Al Y 5Ll e e gane ) e 3a0 S AASEY) e B sl 0
BN R PV TS JER) LEU P DN - O S P |
¢ dpalle dpaliail o agile da 3l ) A Y1 (g lEall o, A3l calgad Cag L2
¢ dpallad) ALl Ae Y A da ol Gainy 30 A el ALY 88 oS O L3
tdd ) b b
Al Sl il A lua (S dpe Ll Y sl e 43U
il g CGopall 3y Adlall (3 ) Sy 8 Lay Il pUail st DGR 8 Al Y L1
VA e A o Al
o il e A Al ead) 8 IS L ol e By dad g 4l alle Al ga L) AUl o) L2
Ggalle 4 oyl
Salll AW @5V Baw Giodse o aluy puS IS8 @ Al Al AV o) 3

bl (3 s o Ll g GLESH G AT D) aly e s ol 0 13 g Gy el



4 ale 2 PRYIN

sd) Al Laal
Sl NV o @) o o Lliall 5 adiie o ol alail gl 3 Aels A3l Jla) (3 gl i

oo guall Ibual Au 50 o3 Cela UL 5 daeal) e S uils o a8 e (e B ) A0
Mid iy el Jldl Gl sl o luand 5 Ll A pdl BV 5 Lbeln 5 paY) ddladl Al a3y
Sirad s J gl o dldladl DA e e al el aY) s dadl (e de sene s e
(g sl g Uil 13y Cant 38 0 AL il 3V lalie (e A pall AL Gl ) Taans
s Al Cilaal
s Al Calaall e Alea Al ) Gaags

GlosY) Gsw adise 2aa8 ae ¢ Akl (3 sV Adlaiall 4yl (il sall Calid dlalal) Alglas v/

Al 5l Cpana L)

gl e 300 Akl gl (e pe Al il Y Aale e o jell V0

2008 odlal) Al da Y1 sda 5 clbnd e sl v

Al JW) Gl el &5 ol v

Slee el HLa¥1) Al ol Aie A el Jlall 3 sl o dadlell 2L Ae Y1 clulSas) o il v/

(N1 gall ¢ pma
e 3V il A U bV cAgallall 3 A Y1 Agad sl cilasiad N L) (i v/

il i



4 ale 2 PRY-IN

P Al e
tle AldeY) & op gam gally Adlatial) Jalaill g il gall A ]
sl Al il sadl 5 ¢ Aallad) ALl A YL 3dagi el 3y ki) culsall 8 Auagl) medall v
el e s Lete S AW
A, dad el Gamad Ayt U clabudll 5 A bl w8 gl s ai Jal e iAW medal) v
g yadl AL 6 el Lad 5 Al e 3
A (3 st 122008 5589 dallall 4Ll G V1 el e aiSl) el qiglu) v/
(05l amn cglae oY) Ayl die Fy sal
A jall 3ga
~2003 5l P Gyl Sl Gl sad o Aallall 200 A3V 3 dalas ) Al Hall 038 (3 5k
I ol b gai Ve g ALl il pigall aal Al Cusc lee s ams a3V ¢ 85 J 2009
(AL Gl a sk AN G ¢ pan (g Dane B 5 Adlall (315500 o Gsm) Adle sl Ay
£ sagall JLid) claad
el Lt g gumgall 1an lia) U Lieds 3 adl gall 5 L) pasili oSy
) gl b Aald daaa ) Al Aol Al Jued Gy el Bl Gl sa) dpaal V7
O e I A e VIS e dam Al @ i) Al A0Sy e G blesy ¢ 5aY)

sl Ledhaal Baiats Al AL 31 su1 Ll e o0



4 ale 2 PRYIN

lefizmy Jadl Logy I alledl D5k a0 ooliall cp sl G dalay 4l @l Y1 5 sha v
A dsasl Aglae 5 Gy ¢ An ol Slaajsll o leulSad a0 o Sl Jglas lileas
e Jasatll cilad 58 s
ALl )
A ) AL @l o
B Al A jac A pad) A 3 g o8 o Aallad) A Ao ) S zlan ailed) deas -1
b il 3ol Glllbie JLSin desis 5 S0 2008-2007 58l 4y el Al @50 da gl

Al ol ye daala (sl Adle Ganads Gual) o e

AL e 3V Aallal) Allall A Y1 sl 5 Ads o Copedll A glae ) Al ol oda Caags
el ) Lgieal s

Ao Al GO0 dasall Gew o bl dsdladl Al Ay of Al cliag s

sl & Juadl dia sl el OIS e Jglanll ALY agud) 38 gl Aailly mea el 3gudl jdige (aliasY
RV P PRt

aslell Alsn ol i€y A gkl ¢ Ll Jawy Anad) Al @6V @ gl cliga (Sl 2 -2
20060 i al dadlae il agle 5 dalaidy)

Gl 3 sl dan gy Alad Al Gl @l AEY Luladl cllladl Jea Gl IS 5w
AL G35V sl sl Cilalgd bl as8 38 g Ledad 5 aal by ot oy daall ALl (31 5Y)

AL (3 )y ol DA e apad) golai®Y) JolSill 31MS Lelea 5 ol (5 il e Ayl



4 ale 2 PRY-IN

AL 35 @l Joa s ok sl slug) e Al sda DA e Gl pllaid g iy sl
Appadl Joall 8 Lgiliaa
G Aedie 5 S0e ¢ Apalladl LMl Ao B L 9 gl cal Aajl ¢ e o S ae -3
~2009 aald o daslae gobaidl Jiat g i AobamVl aglall 8 iealal saled dy il
2010

el AL AV A e il Gaes soliall a Ll Al dapda A o 8 AAKEY) i Gaa
s L 5 golall o Sl A3 Csan Lo Agadlall AW A Y o Y Al 5ol 038 & Caald) Juasig
Go Alla Gl phaaYl oda g Jie Lgd Gaw ol 5 s LSl g il mie b A Y Al Cilgal)
Aol L 5 Al A3l 5 48 Al o Apalladl 2L A3V Al 8 38N Lty Jiiad) & oSB) aae
A S Al sl Gl e A sad) decas A1 38 Cal e 5 A gane Al Liad 5 JLall (3)
=2007 Al cla)edl o gl Al Aajl A el e 3l Aehali gole ¢ Aand use zla —4

.2010< 2008

oAl aid DA e gl ol Al Ayl Gl sl 6 gae dallae ) Aol Chioa
Wglae e Ay yall cilia ol i€ il sxe (Jolaill pna o ooall 2§ gaial (€ all Hdsall clala
Ayl Gl sl aad 5 () el Al Ll e Gl 2 ey Al il sl Glany e Ll
e ) s g Dla

has Leil ye % 49,4 dpsy 508 G35 Ay pal) lba ) sl ilaas 3 aad 3 o ) Al ) clia i g

ey Galaadl (p peiusal) Cogal s aokill o ghu ) @lld 3 gry 5 Al ilea sl 3 Jasally 5l



4 ale 2 PRY-IN

Lial) Al b

1. Ahmad Mashal, The Financial crisis of 2008-2009 and the Arab states

Economies , International Journal of Business Management , 2012.
3l DA Ay jall Jeall cilbabaaidl o duallall Zullall da3¥) 3 dallee ) Al Al ol Cags

.2009-2008

cabial Y1 of s A VL el a8 A el Jsall 8 cilabiaidV) Ciliae of ) Al clagg

Goals Ay Qo sed 138 dsmys cadlell L@V o ~LEV) ds pas Clala®Y) sda dxph Al

g Ayl Jodll el ) gl o pilee S @llia of I Al 8 Al cuali g e i
el il ae el

2. Nagy Altony, Mustafa Babiker, Arab Capital Markets Development and

Institutions, Journal of Economic & Administrative Sciences, 2005.
0o eaball siall A Gy el Jlal) (3 g Ayl bl 5oLl i sa Al all o3 (e Chagdl g
Al Ol (3 s Agliaiill Be LSH el jn A Hall pd LS cJafinall 3 Adliad) o L a8 ad 5 Jal

oY) gl gAY AL 3 ) el g Aaliall e sheall JS pladiul 8 Lgelad sae Jilad DA (e

G 3eliS 85 S Gliad ) (g0 Glupall e g8 8 3 paaall Slaly ) R A
A Ay pal) Jsall 8 bl 3Ll e s figall i) aal Gl Gasadll 4aay o L) 35 5Y)
Oo 5o S 8 A pall Jsall 3lsad i adl V) Glawgall sk o KU alaidV) Ay 3sudl o 4

eatiall Jsall Jlall 3l g



4 ale 2 PRY-IN

1929 daj e Lol @S5 ¢ Al cla V) g gunge cdgls Al clad il e el Gl
o leabine @S5 Al AL 3l AT Gl cudial LS ¢ Ll B8 isia Js0 A
AL @) 5 @l V) G day 5l bl ol A Bl il ¢ Lolsee 5 (3 sl sda ailiad
Ja ) Jeiin A Ao Lead 5 dn el W @l de a5 ddlall adladl da ) dals 5 3 el
lladl o Lealiih da 50w JS Al pall Ae 4 e o
Al Al <

A ) Gl andi S el ydll LAY 5 Al Al Aallealy Cind) e 58 i) CalaaS e
g pasd ale paidli et Al dalall agaialy ¢ KA 5 Gl & gin e Jallh dedial) aghind ¢ guad
el Jasidl gl o ol clal Y G anil s i) s e daan il gilully )l
fesly WS Al jall J gl Dilapad CuilS
1Y) Sl

Al @l sad Y1 Canall 3 Wl Cam AL 3101 Gl ookl Y o st sla Al

FosY) B iillagl B Canadl LIS e Al 315V Bam Ay et X 5 Aale diay
Gl o2 Flad Clagie 5 il pie ¢ Al GlsY) Bam 3elS Wl 3 aawl) o el oY) (AL
C A Gl b
A Jaadl) Ll

Gl Jss dele amliadl Jo¥1 Ganadll 8 Wkt Cus daallad) AL A3V G ) sliaias

el AL AoV Gl 5 psia I Lk B Gl 8 ccla YT edgd kel aal e ALl



4 ale 2 PRYIN

bl LYl S ) sl e dpdlell ALl A ) bl aaf Llls Bl Gl
» Al Alal AN cilelys Gl

T L I DY )

Sl (e el Alls Al dual JW) Glsdd e Al AV clilSad) ol sie caalt ela

Lol Lo lad) adl 55 Ll g6 B pad) Ll (315 5V Comall 8 L85k Cum 2009-2003 3l 4y 2l
b5 (psboal ¢ jas chiue (o Gsm) AN 3l o A V) GlulSal a4 Ly B G
ALl A V1 Agal sl Ayall Jolall aaf Apsall Jldl (3] Clisaay colule Wls Gl Caadl)

Al



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Y v

clalall b3l Aelaa¥) 5 Leliall Gplady) cVlaal JS 8 a0 ol skl e g
aldialy cudaa G Al AadalVl ol 35 el (sl Les el aSay dpalinyl cilaa ol AL
i ol s Gaiad 8 age 550 (e Al Lo ks @l 5 il il aen e 3l

) d Bl oda cul 1M AL 31 B o Al aladll Al Gl LYY aal
Ge Gl st S 5 (JSS oY) V) Lo Lalagd ol uSaiid il 5 lganad dually 2
b Aals Dl 3sull oda calial @l 5 () ge) Hlainly asE A cilgall 5 o A peadl DA

Go Al 5 AW 31 3l Jilad g aedl Al asalic elac) Jolad Casu Juadll 138 3
Al Gaalidl (Dla

Al G eV (8 s daabe 1Y) Caaall

bl g el a1 ALl 3155V (5 e il g 1 BN Caadll

el legie 5 el pipall ALl (315 5Y) (3 sus 56 LS LD Caadll



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

Al 8, Bow Aala t Y Gianall

& A G Gl Gasadll any e 5 AL 3 sa0 5 5a Y Y1 8 ALYl o) 3
shiall A sl (S il N 5 b sk g L Ay e Sl (i dgallal)l LaliaiBY) alies
ALYl Aiise e A gpas Lol Al cileUaill L) 5 il dagall aleadll aaf jiias 5 calaid) Y

gl Al gl 81 3ae At ) cleUadll Jysai 8405 Al agall 5 g sall Sl
Allal (3] g W) callaal)

Wae oS elsm a3 cDlabadll 30L5 5 Wl el o815 dam Al @) ek
a8 Blis (e Gl DLail) (g1 skt paal G (g A Anaal 3 Lol cidas 5 gy
L il ALyl Lol ol cabine 5 Al Gsall ageie N Gk calhall 138 3 5 ()

Jealad Jalse 5 Ly oSal 4D
Al (8 gl iy a3 g 5Y) g Y
Gl el e JLa nguqﬂj@d\w@@gmﬁgjm Sl Gl Dl jat Caraat
Ll 0 Aalad) s gl G W) 4 2 ) Jlaadl 4 e L) 3sudl Yl oS
SWl aadl @l Aala®Y) a5 ((Gedadl) el 8 8 e 5 oAl Al o)) se
(117 Ga oo e sl (Al dy.aij\) ealaiil) o plal Jaly Jglai Lo A e g o Oa_sisall)
et s Al e Glawsal 5 AL Glawsall 4 dexd @A Jlaad) il 4gy g0 oS LS

led e apalamdV) cas gl Gyt 5 caadaall 8 dplaidV) claa gl b ol o Aawy @il

.(9 U= «2001 oz sl )j) 43\5 LJ).LAZ\M 9 di.l“ em:b.u‘ BJAJ

3



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

Al 5 @Y Al i AW 3,1 Al gy @A YN Al W sl Gy

Gl g dads SV 5 o ) QS ) caanll 13a L 3Rt AN ALl e il (i

Baal s Aime die) Adaal o 8 sl GLEY) Jrad Cumy Gsal) A Cplelaiall G Lad Allad Jlad)
(165 (164 (a <o <2006 « shae) 4z A gl Aulle 4855 ALY Auually

p G JSI anin gy e 18 5 ¢ o)

L Alalal cleapall 5 Allal) (5 gud) 3(1-1) JSi

el dau gl <
Al 31 Al 31,
) g—al I g—al
‘, i
T X
Al sl Ll 510
I gl
) gl

L) (3 g

\ 4

.165 o 2012 coLa.c celdn J\J c‘;‘}ﬂ\ dﬁﬁ:\-“ cggj\.u:u_“ J.\l; H)S.“ RET :Jm‘

Sle Jsanll Jac e Al Al Claa gl ) clead x4l @ eadl o IS e iy

Al e s gl il Lgal ) ool Ay W oJ8 RS 5 s jobias Galise (e ) saY]

4



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

val) U Cus (JsaY) e llall 5 i pall dm b s eand Al 3l sa¥1 Ol ade 5 (gl
e oAbl IS 53 e ESD oL 3 daalaall il i Gl de gnid) Ay HlénuY) e il

gie dailall

A 5 el Gilasal s (il Glasal aa Al OIS 236 e asiy sl o) Jsill Aada

celaw sl
AL (3 pad) (G sSl AaiDial) Jag pil) 1 ALY £ i)
(6 0= 2010 bl V) (B lllaa) (Sarhag phisae ig M (5o o liy) allaly

Aalad 4l Ao o) At Al Cluwsall e Cuay Asall 8 Al Gluwgall 2ae a3V
e bie ol Jal e el ) ol 8V lleny Sl sall 038 a8 5 3 Y

Jasad Lgidand s &y 0 <l a1 aal e Alal) (3 aadl it Cam r el < Al Jysan v
PAIRT- I3 W e VAP WA YR IR | ARPRPYGH ' P R [ PN [ PR
s sall Jle ul ) (0 baas Jias Al 4L (3) 5 5Y)

SLeany! 5 AV 5 3eal e Adlall ) sY) il g oiad Cua Al B U0 Glea g el v
aladl g il e DS aely G clabidall SLai¥) <y o Aaliai®¥) Ay jadl ld Joall 8 dalgd)
Ol 3 s s palall g Uil

OsSe of Y il 5 gl 2ok s SN S gl e g DleYl Blus Hlaall v
Y gl cadagil pling 8 Al A il At 5 peiee IS sl s cailie (Dleb Cigaias
S s poeiiaall laia dalias e Ldlas s clDley) 8 s bl o A8l e e

oaa A Gld QWD) a2 (K8



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Al @ sl £ sl Ul gAY
e L) (3 sall Jal (31 su) e Cpe 58 O Dl (S
il 3l el -
AW Gl Bled -
s a8l g ge Y g
leaal K3 Jglain a8l (§ g iy jlad Canaxd il

5ymlbandl DA (e @y 5 Ja¥1 5 yad AL (315 0Y) Jglai 4 oy 5 Jlal) Gl SBY 330 g8 5 =
(B L e giin) Y1 Al 8 Jala Al Fpe gSal) ileal) ey 5 A skl gl

(137 0= 2000 o) 2V 3 yeeal g Al Gom Lulid o8 saidl) ol -

ClaS dga s (ol adnztl) Alla 8 33058 03 Jie Jal 3 ppal (g il A Jela ) Gaadl & -
(26 = 2000 «dys3) DLaEinl (593 (3 guall A A gaall a3 8

{31 U 2009 «s S ¢ i) Lgaal Gailiadll (e aaey (g2l (3 gud) Caialy

Al Adle ied Gl sl o3 8 Aeadiual Lyl <l g e

RN Bew Beud 138 Jia @

e Al 5wl EOlalae ) Ao @oull udy @

Jcabdia sale 4d () 5<5 38 Al glaiall Zulldl 3) Y e sl e e

Dt Y e 4 Aediiad) HLéuY) oY Al Agpdl 5 Adell &gyl Beudl ey LS @

(10 Ga 2007 «alla ¢ 3) B_halaall da jy (aleas) o cdull)



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Juad) Gl @ gm 1Ll

Adiall Sl am ld o e a1 Alsh 5 Aas el AL @15V B Jela ) Gendl o

Gy 5 3aY fool 8 0 L) o agiall DA e abud o S s Gl sda cul 1A il
Gl oda (aillay anl e 5 Jiid) agic 3 sl lede Bl A ALY JW G 3l Al 3
Sl 5 gl o) sl Siny L Ledde 5ol Qb 5 dag yeall sl Ja il Alany aL)

+(163 ¢ 162 = U= <2009 ¢ 2lall)  Caxall QLS 3
iy ) g ehail) SLEL Al 8,6V (§om 1A allaad

Jslad ApalaidV) slhall 3 4l A ol g achsd Calide 5 W Gadl o ol sy
sl daeal (e Al AW 3ol Aday A o Lega Wage Jing (53 5 ALl BL5Y) g Ao 3kl

Lo Agllend S Aiald Allall Jsn adime 43 Gge g3 eluall o galiaidy) ol 3
sAgilal) (8 s¥) (§am Bl g 6Y) £ LAY

marcaterim) ¢Lib Al 3 sl e e Jsl 1S il Gles sl @1,V 3L aa

Al @l o bl 8 claliall et Gl Lo i LDl Jd Gualall o8l 8 (collegin
OS LS el Y ddaa s el ) gl Al @la Gl il culS Cua bl (8 e Blsad
o led O 5 agiaid el Led asm (BAZAR) LISL 4isems 5 S gad) 8 laall s llia

(12 = <2012 calaall ae) (3\5*&\

Oo Bl Ayl 3okl Gign a0 pde GEN o AN Al i il sdl U

A el S el g oadl el (e Baals (Al et | saldl g ccliddill Dy adall SG Y LUy



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Jiay 5 beall Uage (Sl 138 sl 5 Al (Bruge) s dae b 5 cpall @lld 8 dalla
5ol 5 JWl s jlaall S e clagia) gz g Ale b daa s Gl 1300 ale 8 (JleeY)
1531 oo lemus & Cua o(Amcers) dgoaldll il Ay cudl of ) <1485 A

3

(17 = 2012 i) Ol JS A3 )laall e gl

e $Dhe e geabuldl A ) AL @Y1 @sal S8 5 sedal (V) ) asal
Jsln 5 A8 al dabiie @lsad I sdie abudl (8 (e SBI Caalll 8 cdgal B ccibia sl auly
Ol sk Wilday 3 5 2 1724 sle Luigp 8 AL G100 Aaa e I il oJ)gY) gy
Gy i Jgs g ki 3 1821 ol daays Jf ol i A8 ) saaidl LY I W ¢ e aulil
-(6 L= <2003 ‘g..g,‘.M)

Aal) 86 Bam Jshal Jal et AN g Y

ey Ciga Jy cilnd 55 ey Aallal) il 5 LelSla 5 gialaily A0 31559 (31 Lt )

{18 = 2011 e o) (b WS L ye S
@‘L'A,\S\ QbAJJ,i ;lﬁa.'l! MAJA )

ale adliadl oo juad dua s clial Gl any 5¢1304 ale Gu )b 8 adbadl a0 Jof il

clall AV G ondl S e cuilss 2 1608

A @0 Jabail) s e @

DY)l Gl aa gl Cua AadY) Gl 5 LSl Jgls 13 o 8l b L b 6
Gt 4y Jelaill IS 5 1688 i | jilas) 3 5 Jolal) 1aa aa Jaf e Cojeall 5 julow diga
2 1599 A 8 ol ) 48 5 wighl A58 apd 3 SIS 5 (lay)

8



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

tshl ds B o g ALkl & A ) Y0 Jaladl) Ada e @

O el Gl o sinn ol cailadl da s e AL GsY) G oalelaiall 25 5a ey

5ohaall g 3a,Ll ALY 8 Al g adlad) dua s e L (s @ 3y skl de i agile
tlgialall g Leaibiay Adlal) (3, 6Y) cila gy i) s 0 o

e Al san 5 3 il il adaiuy ol dedin o slie ¢ gl eliall gl Al e aalia
e AL @osY0 dalaill w5 cAals (e sl saliy 5 Acliall jelai 5 SLaBYI gaid Al
e s L Jalal) bl 5 Lgalas ki3 5 g 5 cAliunal) ALl 31 5Y) (3 gud LY pda (5 5A0 Aals
S ysea el Ay o Se iy 6 Leblie 5 Leality il 5 ool b5 sedal Slay s
TPV
ALal (36 (o iyl AN g LAY
e Lo Lo e ALl 3155V saad iyl 32e Al
dahaxs Jal e ¢Jlsa¥) | g le 5 1sall Lend &0 Cum Jal) Alisha J)gaY) uss) B b —
a9 ALk Al 550 Jaals bl s dsa paall cilebaadl Al g s paill Aalall s
3 el ol i ) Cualai®Y) o se V) U8 e e o Jpanll (@lain 5 aeud)
.(,BARREAU ,Delahaye1995 P 85) 41 couliall cana gill Al (3 guall 8 4]
oo \liaind sae 3 3 A s A Ja¥) Al sk ALl G155V Led Jeladll 3y N 3 gadl -
(61 L= <2014 <5 ) Adudl
JaV) sl AL @Y 4 Jolaii Al 3 gd) adly Liada g AWl (315 5Y) B iy e (S —

Bl ey A Y Sl Jie e sa g cclaiadl 55 3teall agul) 5 chalall agld1 i



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

138 ala Lo dBlall 228 Aok ol (e 5 pend) 1aa Ay cuilS U el ey ALl 38 )0

sl o3 a5 g (Gaaall 038 A Cplalaiall G Allad Sl g8 jig Yl S )

(8 0= 2007 Sl (3 small 8 A glvie Al 859 A Agia ) Alaad g1 sl LY

tor s Al 1YY (8 sad Apulal) yualiall zlind (S AL aalidd) DA (1

Bl 8 ledgln Sy Al dalud) f deliad) s g Al 3,01 -

Glilery ddadi pall SIS AN 5 Glsedl 5 Cluwsall 5 G iall 5 sl aa 5 10 shalaiadl —
Al )y N1 J gl

oL LYl § a5 el pal Gl A Gl yhne 5 S me Jid 5 rleshedl -
oS el g cpllall el 43 el AL

AN 3N g Al s Qllaal)

O gl IS 5 (gl B g oy 5 5550 g Y el y Cun e ALl G5V G sas s

che Al g asi o ALY Genlld AV e Lagie JS Gl 5 Aaeall (e S Aa oy e
38 la Cus alaie ye @l 5 Aadaie 3ol U e s gl @) ad) adi 5 gl G sl
Godl A Gondl o gl hilid DA e DD G5V Bew Ay 5 Sl ml calladl)

g gl
A Gaad) 105V £ AN
sVl 253l Gaalai®) o) sed Goull 236 zaud dia daall Gl asYl Gaw 4

.(Ramage,2002, P26) led i€all g Adlall 48 5 ol Hame (b yilie ADIe Las Cua

10



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

e JsY o) die Al 3, V0 L debadll Sy Al sl L e Ll Gy

(22 1= 2005 ael) Aglle 315l 3y sma b Lelland 5 3 augill §) S Al iy (aias

o\ KHA ) dagd SR T .
sty pg) S A @) sad)z(2-1) s
Valeurs mobiliére Intermédiaire financier
Comllal) glau gl Prét
E— €
oa g
Epargne Emprunteurs
J\AM O:M'AJM\
\ 4 \ 4
investisseurs Emprunteurs
G aiieall O sikall

pierre ramage, le marche financiere, édition d’organisation, paris, 2002, p 27.: jaall
Ay i) (g saad) 2SN g AN

Al ga AL 31 0Y1 i asd o A Bandl a5 ol B am lede Bllay ) g A B (5 gl

daadidl AW Clasadl aal daud sy ol 5 a8l o) g o Y Gonlly Lo laa) G AT 5 JaY)

(74 U= 2001 ¢ she) Aa ) ol (3ol 14 e 3l
tlaa (IG5 gl (3 gl 23 38
rdalaial) (3 g Y

4 L e O e ol @) ol Saat ua Al Gl A lale Gl

(o) Jolaill Tog il 8l e 5 Alaase 4 Agiddl Al 3,V S8 5 oAl 5 el Galabaiall
-(288 = <1999

11



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

daiiall & (3 gud) Ll

O lia Gl 5 Adaidl Bl xS g a A A GG delall e 3l
Al 30 5pmlens ¢ slansll DA (o &y Glleall 3an of 3 cJebadll el jaY Jgall pes
2012 s sl el Juadl U8, aiedll Jrng (3 JSEIL 5 dag el VL) (p 3805y (05 3l
.(165 ¢ 164 a

OB g Ao dadaiadll yie Gl (54T
A 3l -1

Bomlan DA e 5080 ol a5 ) cillee e a5 5 Adaidll e Glsad) e s a A g
Cisa o s el Aaddie CallShy o painall o pa e Glual Adaidl Goull & slimel e
s gl A s AaS b el il anll MoVl pe dakiial QWD 31 8 clelaiall 55 e
(165 L= <2012 ¢ sbunl)) Lgmuds Ol 3all clidall 65 L sale
dad ) (8 ) -2

i aagll 68y (Al 5 el G 5 o Sl DS GAN a3 il Lt Jaladll Sy Al A

(73 U= 2004 cue) 5 Sl litiall s (anidil 3 pulawd) dlagiul

12



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

il gl ) (Aal @) (3w il ALY i)

lehlsi il 3 i A b sanal clandl Jypadl Gk s AL G Gam o

e O L) lE s DAY 3l snd) e e AWl G5V G o) Al 5 Agma il Lehabad e
B mland) (o paiuallS cplalaiall e 22 Ggull 23 dapdinn 8 JAy WS alill e gald g
g5l o i o gl clS o) g AL GO0 ol 8D 5 el el laal DA e slausll

el B La W) ekl IS A Gl e
LI (3, 8Y) Bew patlad o ciillag :JsY) Gl
AL ) gl Aaat B g0 0 Adlall 5 AlaBY) illh g oSy ALl 315V (3l

b e pailiad L) o LS oSl aliY) cile s piall JaV1 Jish Jisalll 8 Ldia s caaind)

L3 sl L e
Al (31, (B il g 1 J V) £ A

daga ity Leald PR e ple IS8 ALY 5 Al sl Ll Al G5 0Y1 Gl a5
(10 = 2010 G 3eal) (Al Jae agaal (il ) e :ild agaal 3 J e o Adlall 5 sall i

Casal &5 (e g Cplalaial Glala 5 ale ) auiil Galu) 8 AL GV Gl gl a8
Gaiad o 3ol Jaxd g 13 Sl 5 o8 G Al e el Lee (il Audia g pia
3ead) Y alaall 5 Dbl S o) Y ALK &y jall a5 callll g (a gell o 8 Lo Allad A3 3 e

(10 4= 2010

13



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

(38 « 370a 1o 2000 apd) L Lash ALl 3131 G o ililla g pal pean (Sa Dt <1 U<

0V Al 5 s Al el Hlénay) Gl alaly ALl il jaad) adia -
S cplabaiall G el 8 5 ad diw et Gk 8 Gapaliaal Axgpull Al pé s -
Aol (e (pze a8 e ddadladl)
coo sl ALY (e o 38 yige
Loy il 5 G e alagl DA e B pase @ dla) -
ol G ) ge¥! L el jemidn -
) 32U aaa 5 leu) clalal sl e sacluall -
el Bl y 8 Al 3551 5 jaae IS Al a8 Cua gl 5 JW el i -
Gl (558 Jand 40 U 481N 5 - Laldl] B85 s 5 (590 S8y ) sgenll Ledle)
(81 = 2012 caiall ae) ALl Adliall a5 ks 53 Al
AL 3,sY) o paibad 1 AN £ A
2005 « i) Leia S3e g AY) Glsul) L e b aa pailadll Gae AW 315V G gl
(46 La
O8RS (AT Al @l L e Ladan SST L3Sy it Al @Y1 Bew -
Cmaidall 2DIS ol e and palalatiall
Jised (b Aald el 55 5 oVl Alsh Al 3,5Y0 hi s A G, Gew -

ish ad e s Jsed ) gl 3 Aalu) cle 5 il

14



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

(b Al Gl VL) La iS5 (g gl AlSals 5 455 alls AWl 3 5Y) Ggm iy =
Lt o a5 3lsmd Ll ol Foad e Lt o aal LesS AW G0 Aals
CB gl e A alledl (e Bae ol Sal Qe LgBlas auy 38 5dies 95 S Cliia

O i) alaia) 8 Ul 5 L i ye e 13 ey AW GBSV B B lnuY) -
Bkl g Al gl gat die SSH Jaal st o 6S AL Gl Y B

LA oY) (B A A ghaial) Alad) ) oY) 1 ALY allaal)

Alle @ sl 5 ALl uad Aglle o) b Apualid e sene DG Y AL g2 sty (S
Gliaiud 58 @) Ja¥l sl Adle 3o oo sole A s ecliial Y AlaYl g gad) e
da ) Gy Lo Sl ob caan WS o@lianad 58 gen bojaa) & Al o die e S
s b Cppeiinall (i ey Lae (Gsnall 8 la jlaad QA1 G 5 gl (G sl gl e e B lalis
Agdland Sl ilaal)l el 200 el oY)
agud) 1J ¥ g LA

o aell s o LS AW 31 e B Al ) <l g1 aal sl sl aa

5 OAY) AL gV e W e e b aat W e 5 Galliad baey et 5 cageld Ciligiatl)
agad) iy 5 :Y )

i A8, Jle ol 4 dias Jiedl aabuall aey 5 daabus 3S00 (e aay Jglall 6 dla
.(210 u= <2006
L};\;\Auwuﬁ;ﬁﬁﬁw‘\MJJMbJL&L&\M#}MﬁEQ&d}MMM\&BM

(40 L 20002l sl W yilud o 358N AL o 5 A
15



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

ageeal] ABNIALY all) Ll
(49 < 480m 1 2000 «lls)) (b Lagd aaill 038 Ja g um (Adle Aad e ST agdl

sl die 8 3550 (55$  Jlaal Lo A S Aaill a5 rhaan) al) -

vie gl dad Jala Ll LSl 58 Aals loaas ) dedl)l & g Ay yial) Al -
Gl 5 aabuddl Jul ) & seas) Cppaalaall 3sia  Mlea) Gy cauat 68 Agiiatl)
pgel) Al lipnan | 350 yiiad gd @l 5 5 aadl agu) 22e e (5 3adadl 2LV

o el i Al o3a 5 AL GV o b pend) saa e 3le a5 Al o)) -
Clag 5l g AS Al LgEian 3 0 gal) (e Ailise ol 5o

A i3s3 o agall 558 sae e jed a s tAlalall Aedl o AGda) Lol -

- .

age) patbad : GG

wal e 5 oAV W GO e ot e s ud pailadll e Ao sanar pend) il

(122 (= 2009 ¢ilall (s <) (b Lo pailiadll

Bgoall A ol 1Y Al oY) G b5 uS g e agull St idglull ALY -
IS8 a3 aa g5 Adall Gl aase 5 S IS8 (AN AL GV Gy 8 i
-Bllae
gl 0585 Balall agal¥) o Aaabsall 4S50 Jaa) of cllly aaly dagdl) 4)gluda agul) -
Lyl 138 aSay Y Laiy Adbide sy 3580 udl o aged Jlaa) Sema Vs cAadill A gluie

A L 3 )

16



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Laalusddl 3y 38580 8 sasine O5S5 adlusall At rablasall Sasaal) Adgsaall -
AS Ll Al o QL Gl (e AanS aaluall 13g] Jadd A4S i)l
O Wlls elly 5 alasinl) aae can pgull (o siiall aaludd) 3a aaliny Y iaalaall g aalis -
aplusall 3a 48 JEy 5 lay 3 Gl 4 gl 3 a8 a0l oy 5 AlE 5 jagal) A4
Ol Gl a5 agdl Baciad 13 53S0 ddeas die gl oo @a ) AL 3a 3
aged) £158) 2lad)
tol Lo Lo e g3 et JISST 5 15 chae o) AT
tAgalad) aga) -1
Sl iiny 43l Lagasd (5 iy efiine (518 caguall 5 jaimall A8 500 A€k (o ¢ 3o ey galall g
(56 0m 2004 cxe) ilud 5 =L he AS N 4Bind W) pundy agadY) oda dile 5 g Aed i,
@ladl agd) iy ai —1-1
Lslatie Clialy 5 @sia el A0 Agand Aoy A58 G jaal Alle A885 @ galall agd
Gl (8 il L e 5 AV (3ol (8 ALl SV Gaske o seaall 7 ki 5 cleaSIL

(95 = 2003 ¢ Juisa) A g3l

dlal) pged) Aas G5 ~2-1
:(85 — 82 L= <2003 «(yshe) Al (3 giall e Ao gana Lelalad dalall e@_ﬁ!\ J gt
g s il Clanal aa o il Gpesenl) Cilimasl 3 RV 5 cypeatl) s Lelalal aas -
Al
W Gl 33 die saanl) el 8 CESYT 8 A1 s Lelalal s -

17



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Al el il 5 luledl 288 5 A0 W S od) e gV s Lellal et -
Aessd pad 5 AS A A gy

A, g ea ) Gsa () ALl J8 Ga lelelad i -
1dgalal) agad) Clanions —3-1

(56 U <2008 ) o Lasd 3 A o3a Ji g agasl] 8 Claaiiall Clasiually aaly
ool glo 5 A5 Baaidl LY SN el i ekt pd clhe Aalad) agud)
Jadl adle o Lo (uSe Ay puall Cilua J8 S sleal) gVl il 355 memd Al 38,80 i 5 ¢S al)
6 AV Alall g
slaidl ddlae 3 3all lelalal i A€y 5aY) saaiall Y 8 < jeds & padaal) Lalall agdd)
eyl ae 3a3as 330 DA (pae aa die agull 48 gld) Aol Caabl] 1Y oy g2ills 3 jaiadll
Lt o 5 Apalal) sl (g de sene Led saal sl slandll o Jal) 3 :daliy) aluddl dgalall agad)
gl sl cliglall & ¢yl S 5] Gl (oany o1 5 JSS sland) Liias ) 2L YL ciley 5 53l
Aatiall QL) e Cpme nd Ll ) UYL Lbe g 5i IS Dot s BalilY) peull G 5 A
A<,
5 lhaad) agud) -2

Cua o sl daall Cua (e claiad) 5 Aalall agu) G dan gl Aihie 8 ady heddl agdl ()

AS Al Ahat Alla b Canall

18



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Jliaa agead) Gy a3 —1-2

G e Sl Y 5 bl A8 G e caigy Sl 5 Al Jle il e e s Jia
2009 ) AV gl Alaa Ji Ao Jsall 2LV o Jgeanll 5 5ladd) agu) Alaad 3, 01Y]
(206 L=
B liaal) agud) Alas (§gia —2-2

Iny e gy Bl e gl Jpeas o) Cum e doalall agul) 40 5 3leal agul) )
(24 23 Um0 2010 G 3eal) Cun e Lgie Calias L ey S5 A Ma3 Lad 5~ LY

LY do Jpanll 33000 Ga elalal -

Alaa o Ay Vh 3 ted) peu) dad i 5 AS,E) Lbad ve AslgY) Ga lelelad -

Aalall agn)
iy O oy sl B b 3laal) agas) Gilaal aady Y -
e el 30l i vie AN agad A LY 3301 B Lelalad -

CARTA| R G Y P

Dixd 5 Al 35V G 3 Al 5 Lggle (o plaiall ALY (35 Y1l e claiall e
st Al Glesfall s g Gluuie o QIS8 GilS ol pu Glgall e aall Ghoall ulid jaas

and) Jaaly
Clabad) Gy gt Y gl

Badas Ay )0 2l g e Jgeaall 3 3al Lelelad oJ gl AL Al diia 3 A e 1ol

(86 = 2004 ¢ 3e) BLATLY o )l il dad sy 13 anall Balgdy cafiall aluall (e Ay gia Ay

19



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

(220 (= 2006 « Jhe) JlaaY) Loy il L8 g o2t 68 o i Al Slai lgas e AS AN g 4 @ e
Gl gailad (Ll

:(108 = <2009 ¢ il s Si) Leda JSN (ailiadll e de gaaay Claiudl juad
o Ausl V1 anl Jalad 56K catily 3a 3 aadal) 48,30 e alolal audl oy a3l i)
OO s 3 Jsall G o 3500 2L e o) g A8 gl clinud 8 agd) Jala
32l caliny alala Y Jaall A0l lanay) sl e anudl ey sdAal ALE A jldia) 318 claid)
A8l Lgiian ) Ay il ~ LYY 0l leg galall agadl Jelad o siad) Jiall ity Laiy A8 4 giu
JM\ (»;@_uj‘ 4\_1..&..3 PAER) &"_1\_13 ‘f At 9 6BJMA.“
_)‘.L.al}_” dic ‘f @Jm\ AT d;.u:) K} c‘\i.utt._\ Galkuy ddaa d;i_\ i) PRIt Ladla JQ:}” 1.34‘94“
Al sl i) G g cannll 5236 Jare 3aat Ll | puaie ata) Jaf e
Ugow s S aalid oda Joaill dpals cagudl Jlu dald aui dnaldll s2a o 1 ghaill aicd) 43018
2009 sl (5B Bpml) (B JaVI Alpha il Adla) g s S JaY) sl sl Al
(18 U=
i) g) gl <L

s el Gan o et WS Ak Ged o dibde ol gl ) claiadl sl oS

1(239 L= 2010 «l ) YIS

add Gleay b e o S (ASG B0l S dand) daly 3 jabia Claie A 140 gaaal) o)

20



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

e 330 DA 5 Gaee s Aale aenls Ledlasiuly o) Lelalal st a5 1 gaill ALY i)
Omlae G fite pllial dyih g ilaue b ol Clai o g dalaa i

Ol (pa site mllial A0 50 Cliuge b jaal Claia o g 1Al ge i

Wysh Jygai 8l iins 5 ol sof drsa o Ledal 33 AU il a5 :da¥) Agh 5 Ao gie cilaia
dawgie o 5 ynal claiadl @l e e 528l cNVarey saad 5 Jld) Gl ) Bgm & Jgham 12 oY)
gl o) Lle AR e 5 JaY)

Oe WA Lol et diu B8 ) die e Wote gl Ll o) A sSall b jaiat tdgagta cain
Alle 48y et AL a5 Al gl (e Alle A o 0 5 lalal

Al clindal) sl g a

Oe il il AL La 3 gpaid) 5 cJua) (e 48l S Lo llia o L) clEaAL dad
Al 3559 (e Al s sie Lal Ale Gl cuad gd AT 5 ) ALY (35 5Y)
cliidal) Ciy pd Y gl

5o "Bl Sae 68 JAT dual G e Wiad G Ale 385 A Ll cliindl e
(79 = 2013 (s Al

) o am oS DA e 5 Apiial e ff Axl o Auea sl a5 A0l @l gl
Jae <l 5a5all o Jsa) yra o i Ll Aiiall 515Y) o daf Wl <3 o) 8 ALl Hhalal)
Glo 3ot dile Alba add g oala il A Lesie dady 2y Lo @llia Guli cpall @l G e 5 i)
@ ) (s Amal pall g e halaall 5 dadt 5 Gal 2 Y (e aaal AW calinial aadis 5 L)
(61 « 60 Lo L 2005 «Jsun) " Aabiadl) 1l

21



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

Al clinial) ¢ ol <Ll

top OB A Gl ) B g 8 e ST S ALl il dae

all agie -

Gl 3 gl -

Yol agie -
Sl yg8e -1

Gime JaY g Cpme Hrew cAima ddlle G aad ol ol ) Ball aldlal daay (bl o e g
o sV kel o @l cpa 8 cel pall i o il 8 @al) Al ary 3 Al ey
Sl 5 (Soe¥l LAl g Swal Sa el Dba Jbal dae Ja¥ an B 3all aSill
slac] Wi ciasys¥) JLal agie ady Al b cume Gl 3 Badl A len SN e gy sY)
(174 0= 2012 <5 sl A0Sy 5aY) LA S 23 gat iy Gl3 8 Aia 358 (DUA LAY sial M) s

$oide 5 QEAY) Al Gkl EDE e sy Al BV e A lsaY) S
O JSsl Hsu asih Al 5 agilagaiy bkl cliy Gaay oA B ) Cup Aalial A8 e 5 ladY)
(99 = <2013 (3 AT 5 3s3al) Lﬁ)ﬁmﬂ F éu\ e S
Al aginl) —2

bl o Com e ol 5 33ne jan nre daal a6l b e Gl o o) 5 s
Uas Jolaill Jaa Jal (e 5 el sl 3 Adiaall agiall Joln a5 o line gyl 4 D
anll gy Gliny ¥ 2 Gl ok oY ok 5 caball Aae By slee Glew dajadl aasd

U= <2000 3asa) (‘J—“‘;-’.. WP i) ui_a Llaa U:ﬁ‘)kl\ UANSGL:&:\:\“ Jﬁ}:\ 2\_;4‘)5.11\ ulﬁ c'f:_)j‘)..'an_)

(249
22



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

<Yalial) ag8e -3

aa] alliay (Oaee doal of) (sl B3N o Cpme g g5 Aabie ey ik g8 ) 5 s
Blail) vie lgle B8y dag b Casa 5 Jall saadly JAY) Gl astia deal §f Gix Jilie (il
(8 0= 2009 ¢ uet) BaY Fm )l A ALl e Ja¥) ol &y of e

AL (31081 (8 s aalali 1A Cullagl)

pe Jalaill 5 AV G oW el A g SV iy AL GBSV G a s
G 4y Jaain A Sl 35k oo Al 3,1 el s an clll e ailll 5 Saall Claag

A ealiall Y Gk g AL 31 5Y) Gam alal gl 5 AL (3 5Y)

AL (311 (B g i pUai -
Oslelriadl =
Aaa sl M dsaal bl -

Al (), 6Y) (8 s Jiud aldai 1Y) £ A

oo dalaill Aeld Jals @l 5 cAlausd) 0L G,V Dol L oy o Aabaiddl Goudl 3 o iy

Claa g ol FY) pe el ol Jolall 48kl ke Gy 5 b Jeally agd jad o llany 35k
G5B elan gl oda Gandl o A i) Re aaad 5= Loy OIS LS = Gl sl Jalal
b o Lead Alasall 2L GBIV cpe 385 JS) Lol gl o 0 bl 5 cliial) e (Sley) Al

(29 U= 1998 can) alalaliall mllial Leie (BleYl 3 5 a5 5 Al Gloglaall e

23



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

tore 058 ALl G155V Aay g i ol il oS of oty Bu e DA
ol Gacaidl Sl s g gl Asld Y g
thaa 5) B Janlly agd (ol el slaugll Ll

Y 5a aiar 5 cdoasll Ll GV elod o g (B aeDlee Lall Bt Ggashy 0l b
S ys o A sliane bl 05 o 0S5 cpaladl aglual ol S el il Ll e eUaus)
é}u]\ thmeﬂu*eeﬁ‘z\mjjﬂ‘@u%uéﬂ uélcm\w;&ujjb c'f:)...u.«.d\ d\;‘\‘sﬁgu.amale
G pealiall aal ey Japaglls I 5 leildy ALl 3100 dadall a5l @ aadl agd oo semse
(55 L= 2001 ¢ pasl) dnaygall A Jaladll a3 Y Led g

ALY @Y Llaa) Ges o saelay il Ll ged dapall bl i LS
SN 5 sshall 5 miball Pl S adl g el il GGV Jadl A miagy 5 cAgesill lS Al
Lo ALlS &l e 1558 o elansl o cany in (e 5 ¢SS Gpmlly Joaly e Al 355500
sac! giy Cpale 1 535Sy of 5 BB o)y oS N QL) g adlsally SIS 5 ¢ L B gndl 8 Caay
(560= 2001 «spaal)Jlall (3 g Jlaa (8 doniSall 5 juall 5 calall Juasslh A e 8631 55

el (3, ) G Jglail) (g LG

b Ll Gk e ibdl 5 Bl Gn DI oY) dSia MiE e Y deasl o

:(30 = <1998 caxu) (i3 ylall

24



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

@l el 5 aadl G (moall Jledd e DoY) Sy 3Gkl sda 8 5 :Aldgliad) Aigyh -1
28 (Sai 5 2l jeu o A8 Y Jsasll g pidall 5 L G G gl Gy 5 cdaga g JST 6] )
Al 4850 Jaladl and) aaail A il plac) (e 4y hal
Gase Omal o WY S g peadl e a3 AS5k) sl 5 B je) Ak -2
By Al 5 Al 3V A ey Jglal ey g clle ) ge PleY) S 5 1 g il
ol paa Gea Cillead) o2 el 5 ¢ adll aludll o aludlly L gud
AL 3, B A O slalaiall 1 LY £ il

tlaa ALl 155V (5 a8 Alalaial) ol IS (i llia

Salal) e g coma ) glalaial) Ciiaas oY g

138 el (e gl G AL 3,00 el a5 a8 delen U GlLY) ol Sy
Cle gane Azl A o)l 5 el cllee Jadads 3 eV el il dagall ey g3 5 cJaladl

1(50 U= <2011 <53 o) At )

108 el (g laad) —1
Aaliay (s sinall aalmall g Y Gl B8 e 3B Y e seaall sda ingd
paiiy 5 cdiblec Jashad 5 §gull oladly 5l ) ALYl 13 Ay Adiay Baally slan) S s
5_5all Apn LAl el sl i (e 43K AN gaba®Y) 5 Jlaa) Jidaill o sl (o piadl (ol

(sl JaIa 50 Sl Al Cllealls 4%y ) AELEYL 138 (B audl e

25



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

130 960 Qg laall -2

e 35l Jal gadl Al s g O 053 (e Dbl B8 (e B Y Caagl Ao sane b
S e dale 5 cagnd) Hlan Lnseall 5 Ak sl iy sall pe B A e Ausliw T Y g 03 gl
c LA (Ba8a% Aas Gl (e oY 38
1G9 aliadl -3

daihias Jilug s 5 laga Gondl s 5 bl 3 oSaill ) Ao penall o3 cings
oo @l Jalal) el e ) e o el 3sndl AL A3 50 8 L el miay of Ciag
@3 (e agiSa Al agaal dedial) ALl o sall 8 g oW s ady 5 Oualall Qllall 5 (o el (5
sl agud Jland dpmpdall Clalat) e b sinall e sV 58 M 5 cagdlaal

AUl aliall 8 s jlag) Sy @il g 4y jliaall

035 s gl bl el dldlas -

Ll aae 5 o) B33l se e Jeadl -

oY) Gaiad U caa g e il -
ol e ole g Sllia 1) g paliall —4

O S e dld Pl e Lol 5 A8, o skl ) Giag s ol il -

Al Ag el el 4bae 5Ky 5 cagas)
SV ALYL dyshall Jal1 8 ) Asd) 8 ml Bsad ) Ghag s cgalal) el -

S Oladl 2kl

26



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Ol 5 Gadjle ) G slalatial) Ciduat :LU
Gl LY Jalas 4 AL (311 Bam b Jebamn AN Gl LA Sl capaill (e daadl
Oralall e J8 AW GV B 8 cplalaiall s oS 4dde 5 oY) Gaw b Alalaial

O G il

kel Gl e ladl -1
la il (925 g cAdlall and e 4 (milh agd e sl eyl G J) sl Gilaal aa
(51 0= <2000 «disy) G Y Jsa¥) Gus) snasle audly o gandl o 5 (A sie ad (S8 e
S Adee ey Jal (e BSal el s 5 ol AV Claal s i Y Al -
comladll aae 5 plaball e il o el J) a1 (e gy Ay A} o8 uai
i) Baalia 5 JADN g lay) Galia o ol Gl 5E 5 gl Ao dAGE) Al -
el ya) Gaiad Caagy AL (351 Bsm b cadagill dglee S AN bda aillag aal e g
il
Al LS V) 88 e Aliade Al A% o sy Gaw Les
Helinia 5 Goull & jaa o
i )y guay I ) Al Z L JAY) fxy 5 aany @
Byalue 3 Al drane clih i o) a0 aEy @

(Baml 3 L A8, o3 o Cum DRI (e Jy 5 pgd ed pali 0o I ) Gase @

27



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

1)) Guga s ¢ sallal) -2
Gl Lal JSs el qlel g gsaaly s alle 36 OS8O sl Gugsl cudlally sy
oabiaial Cangy sl A aall 8 Saadl 38 5 Gaagy Clanadl s Al @l 5 g el g delial
(185 0a 2012 ) Agale e lEE Agal s o (31 ) 3 A gyl
Koy 5 Goall Syne 5 glia a5 gsdlall elangll aag gulllall 5 G jlall Al
(95 U= 2003 ¢ ) (A agaru
LJalall oDy 95 pulend) -
ey bl G e Jasd Ao giall AW G5V (e Aladae a s L) Golia -
Aol AL 31,6 8 L
O Al e Sl A aSanll B da g O ( 05SE O g 105l ) 5 O sesSadll -
O bty cdiee s aaaal sl cpein Lab il i) slagl) 5 dua sl sliacd
aSanll e ola ) 3a
a5 ) Jedal bag kA & Y
Lo il e Aex B 315Y) Bom () Al Cilugall 5 S Joaa ke Gl
Ls il o3a o s 4] LAY aat Lo g o 58l Culally laty Lo Leie 5 el Cuilally Bl L e
& bl sda el ey g Alpall Guis Jala s Al ) das e s gAY Al e alian
7 Ga 2012 cglas o) Al dalasl)
e S e o6 o dasd) ) JsaA e 5l Al S A58 8 b it -

ey U Apa gl 3850 of Aanlie 3850 6F J) 5aY]

28



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

& %20 On Lo 7o sE Ay Cpldinal Cpaaladl seand celaaV¥) QW Gl 2 of -
o Ll Lo Jlaals Ay 5 AL @15V Gam b D O (e dail) £ Cua (%25
e

o) i B e ST el 5 L o e 808 ) -

AL B B Bzl b e oAl il DA FLY) clia 8 o8 o -
MagDDla LY a8 pe

sy o g bl o Y syl ae diaiaadl Glgall gal acly s Jsaall Cale (S -
A 3, ae bl Ll 5 el Lol a5 ASEN ) sl e
A GV B ) Jsaal

Cish e lgle Balae cipeliad) A jaddl il ilibua J S Gpalial) 2L L3 g8l o —

.blall Jadlaa

29



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

il cilagiag @ piall Adlal 5l 6Y) (§om BolES I Gl

oo phadyl o IV dasally W el 8 Ledglny A 3,690 8 L) adiey
aant 8 d ) peaialls AL Ll Jalanll iy Al S0 ae Baslal il glaall 5 culilyl)
&g e aimall iy 8 e 150 S5 s sl leglaall g bl 383 s L (3151 led
08 o b il Boseay eSayyy el Gaull 3l aliast ) gag 8 bl o (8 Jla
1 P e Jslaias alai@y) 50l 3iias 8 A0l G5V (3 sm 50 US Aran] (o WUl 5 ¢ jlans)
-psedall 13g) ddbiadll (il sl ) (@ okl ) Caadl)

LMY 3N B BeldS 1 g Y Gallaal)

Jary un cgabaidy) Laliall 55800 g ludl pe duali g L yg pm ALl (305591 (3 gl ol sl
BNl (5 gl o3a Caa s Lead Jglaill Saa AL 315 0¥ Jsn AudlKl e sladl)
Allal) (3, 6¥) (8o B S iy jai 1 g Y £ AN

daliyy ddy Al BV Sled (et 5560 Gaull Jl 8 4 PAUL Samuelson i e
b Slaglaadl b gl 31 sda paal Al Al AN e Aalidl clesleall JS cagasd)
Gl 38 e iy dillas A s 2DleW) Jiluy DA e 5 siiall Clegleall o 3L a3 g8l
Ll sy A pual) Al y 4S80 olal o 3 Si5all Aslad) dala@¥) glaa gV o dpabaill gadll

(31 30 Lana 2008 ¢gpun JAdlal

30



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

WS A gaid)l aell el L (S Al Gaal) @l Ll el Gaad)l iy pi S WS
3eliS o A ) b geay Cyaill 138 Caalyy cagad] Gl Sladd o 5500 ) dabid) el gledl

(136 0a 2008 L) pgnY) Sl o cilaglaal) Gl ulSad) G g Al 3 oYL e slaal) il

Glaa gl Y DY) apa s 8 Gl b o0 iy Bl (3 gud) 5ol ad ol agedall o e

(367 L= 2001 ¢ sh) AiSaa AdlKS Jili g Ay 68l ALl 3SI all cld Apaliasay)

Lo w0 Geadl @b a 55l ol o) plmad oSe AL Gyl DA o
192005 330 by

Olalxiall Zaliadl saaall il sbeall Il 3 sl 8 525lall laa) Gilaiad §) (a0 Ao w4
Aaalally 3ol 8 Aaliadl Glagladll asan 0585 o 5530 3ol S e Juald (0 4
sl o ) jise dualall sda yoais cJaa¥) Gl jra e s daede e Jual JS
ol 3. S ) a5l

ol 3 sudl (56 o Al liiiall (oS Ly duayy (3 sudl & Jolal A6ls (alissl 4
@snall lalall 3. USh e ) pdise 3 50all b8 iy callally el Gn 008 Bla e
ezl 3ol of Al

Ll @580 g oS £) g3l 1AL £ Y

5o i) 5 ALalSY 5oLl e S aseie e oyl amy V) AIL) 31501 (3gme 56 S o pehe JaiSy Y

31



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Loglaadl G Alald Ayl 58 dgag ade o Luld ALaKY 5eUSH o gehe a4l ALY 3eligl) oY

(281 = 2005 « el Lo Ailxiall Aallall 43 56l 5 yiluall 4yl Zolani) g 300a)

il shaal) (5 ginal Wy 55085 gym S8 Jox ALl JaV) bl Jan e 3sudl 5,0 o
2l ) Jsadl s sl clesheal Jdat o e deald dlia o6& o 053 ¢Gsnd) () 3350
(185 = 2001 «iin) Addlall A3 561 ) A el (a gaady
(14 0= 2012 (s o) Jas i) (e Ao gana 851 0o Y eV 13 Biaty g
REINJUPHYPRLE PRI Ut PN R UV SVEN - DI SN G BNV
Ao e o 8l puall o colelal CadlSs e el e asall alaadl -
Jalaill Pl e el bl pfine IS crn g 2051l O ghaly (g paliianal) (30 juS 220 dga g -
oalall chlad gl
s 053 pen¥) e AeS 5V ol pil g mll 5 s a5 Jsaal A e -
m s Jald 2ga g AL BosyY) Band Apabaidyl selil) & Ua Ak :Aalai®y) Belasl) Ll
48,5l Al Aall ) pm Lae Al 38,000 Sl o LealSail s Gandl Y Cilaglaall Jsaa
Glo sl 46 sy oKDy LAY e il gl e 5 nal Auiiall \hiad e Ji S el in a8 AW
i) iy of Aaa (I 1oeS Odiell Gn GOW 058 o L) S e b g 5 il

(183 = <2009 « s i) Jyohall sadl e dale e Wb eel g

32



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

A Lghma s Adlall 315 6Y) (§om oS (gfad cilyllata I ¢ LAY

Aallal) (350 (5 gm BpUS Gt cilallaia 1Y

Con o Cpodiiad]l Slllly clesladl Lils g o caign Al 315V G 3l ¢
b Uiy o Bl 3eUS ) LS (lgle Jsanll iy Leie 5] (ayd Allac g b s dc
(25 U= <2003 ) Ly SV e ) o) sall daa g ey Loy Aaliall 3 ) gall anads

P JS Bl o sedall 13g0 3 LY (3a8al o Sl
S byl 2y gl A g e 550 s e dsanaddl BeUSH oiad tduamaddl) Belisl) -1
el A a el Gl o Gamdl 5 s (oSae il Jamdl LY g% Lee Aladl caledazan!
Cuny Aaliad) Apalaii¥) 2l sall @l Glava &b Euyny Aabiall abai®V) o) gall e iY Gapadl Biias
p3a Aunyy dacalill 138 Sy cpainall Al S SSY V) () 3 gl @l dua 58 Glaa S
e Sy S 8le ISV eomald o el Bandl O Jaill oSa WY 1y el
s (3 05l aed b Auge pend ol )l s vl o gl Lediad bl Hsall A b e
Ve 8 Jend ) Glansad) of ey 1385 clusall sda Lgiiad of il Al 3 sall )
S el 33l s L) gl o ey Ly ool Sge (3885 Gigu Slgtanall iy (3455
el e a3al laal (e lgd mewy amy B oAudal Jeay Lo 138 clgagd Alaal dglast Cigas
Ay 1 saY) RS Langie aliadl Y (o058 sua Cigoh (8 a sy coml YL L ey LS 6 s

byl Al agal) 8 Jaladll e el JUdl 3 Jidid 4y asin g Saluadl e Hsall L clgd

33



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

AL G et s Sy O ang LY 13 gl el 5o LSIL o 2 ) BoliS 2
Gl & Clebaiall ) sapaall Gl gladll Jgeay o aaiad i ¢35V il Agdal) dadl 3 gl
Giloslaall GBS Guas ALl (31091 Sl Jaay L diaidig QG € i) Juald G50 G
Bl e 5, 8505 0m g z Ll Bisg o) sdie (gl adaion Y peatll 3l JB L cAalial

(33 U= <2008 ¢gpun)aa] L8 gH Al il glaall @l e salaiely o el
Gllall g a2l sl G e 5 gl 508 L aaly g dulalal sl Gy el BpliS -3
ag Cpllaiall 0 (505 AiSae Ao el cllead) Bin Jla 8 Alail se LSl (3 sad) Caaly

(38 U= <2008 ¢(pun) Al yo A4S

Bpula¥)  shadll e A gane 8 Jiah Al 30V B 8 5l Ly BEaT ) dasll

(60 U <2009 G o ¢ liid) (ol Lo Ll i Al g (AW (315 901 (3 gmn 3 LS Ll o g 1)

Oiains |58 el su Galelaiall e S oae am fan Addate JUl Gl ) G dsas plid 1
oSt Al 3l 5o LS da 50 ) 3 G paianall 220 3 LS Al ey ¢Bpa e 3Dl 5 (aua s

REF P B-WEEA - PRt
5y siiiall il sheall ol =85 Juali o a5y 0 pefinnal) Gk 85 julend] odlnll pldl OB 8 -2
m Lee by @ gl s 8 g A5 Ay oDleall U A Clegladll jobas calise J8 (g
34 Al Alaiu) s3a Sner Lo g el 2 Bl B0V Hau 85 bl uSatil Ay 8 Aulaiad

ol 4 e Ly oA el ani o Jsand) Gla 3 Baall 5 a0 Cp peind) e

34



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

d.«uLJ c'&)\.».n e }i BJL».» UJSS 28 ;hj 3\.113.@ ‘5_% é]\ }33,33;1\ &LLA}LLAJ\ 232 d).a.d} J}é -3
On e Gealdl sga g Y 4 5L g caliall el VL o) su Jua¥) Al pual o oy il

Lo (el A3S Jpian 5 agall dgiiall Aol Ly soaae w5 Y Jsaasl

GosY) Bom 8 aen) Dlrnd Camiod (f a8 gy 48 ALSY 5 lSIL Coaty Goudl of Joi5 a5 —4
b aeiohi L il e 5 4 calebaiadl D) o sasas A glee JS) Ae il 4ng e g AL
5k cuil€ 13 L) Aapdal Les Gll) 5 Ungun sl 10 gmam aguad] e 425 Cun caguall 5 jaiadll 4S50

Bk e

Bl (o (psafiay () el Cpe dde 48 aa g 1Y Y] e Gl 6 Y Al Jsdll Ada
Zh Gaiad 8 Lgie 3alED Leldas 5 clegledd) o Jseanll Y agie JS ran of adsid o iS e
@I Mia g dgdal) dedll Jaladl agall 48l Al G e sexd ) gom Lo 2 5 Al e

.BJ}M‘ B;BS!\
Al (), 6Y) (8 g 5o liS) ABNALY (il ghnall) Aol : NG

agl] 38 sl A0l A Argda AL (315001 (3 sud Bl 8 L) o)y T 5V (e
oy 1A s AT Aga (e aga) oda 8 il )8 aaad N clld) 5 legleddl G 5 Aga (e
t3smdl 8 gl Jae agn) Slend (uSad Al il sleall EOGN il giasall L Lo
Aga )l e glaall JS uas ALl (31 001 Slad o Apua il oda i 1Be iKY Abaids Adpal) —1
OSar Y s Al el jaall sl Gled 5 ALl GBI,V e g il glaal) alaal g el 8 e il
liise pgud] el 8 Al ol el (8 A g ¢ Glan) 3 AlEid) el pally ganll Leie 5ol

Gl 3] Aamiall Gapall sda e lay Ua e 5 Al ) Ly s ¥ 5 ) Leany oo
35



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

SEL 5 canly b o aw Y AT am e aadl G oal o Jliel e A sdal) A8 Al
A sl 3o LS Al 3 aa (S JUIL 5 B e BaS o i eie aag Y
Jelriall maws ¥ A ¢ il cdgliinall el o cilaslas of Aol Hlanll 4 a6 Y ) Gl )
Giob oo ade Jsanll (Ko @M e Jof ale €y o JaY) 5mal cOldas sy
(261 U= 2000 olaa) "Ag yidn Le e oY g ol il ddaninll daag) il

Gl sleall b uSxn Y AL G bl o Al sl (s rBelis)) ddauigia ddpall -2
Gileglaall 3 Cuil€ ol g yaticeall Aaliall dalall lo slaall Load uSad i cleo adaii yall duay Ul
ool 5 a3l 8 )l bl Aals s dausally o glhilly f JSS gl L@Vl dals
(262 U= 2000 cslea) itall e Aldaall cliadl g Sl jall 5 Skl ge Gilaglaal diaaiall Al
G G sadl "l oyt 5 gl A i 3o LSY i AL 3, 0Y) B sl Gl o) Y1 T3e L b g
Aliae 35yl oda a5 Al Aabiadl e glaall aas ALl 3100 A el len) L S
Gl gine 5 ALl a5 ) e Adla 5 Aadn b Glagle 5 Al 5 ALY gl
Ol Gl (DL aaa s dpalal Slenl) 8 LB aat Y 5 laall ana g calad@ll oLyl
Sl B sa (e agie aa e Vs il Glagles (o zUe 9o Lo O et Cpallll 5 (G el
(284 (a 2005 21 ALy gha baad Al 1 (3aéas

dabial) il sleall pand ulSadl 8 Bondl 8 A0 A e o e el A6 diwall -3
DRSS A A8 Lgle Joan® Al Clegbeall ) Adlia) dalall 5y sitiall il sleall (o daalall 5 dalall
cid 8 g oAl Gles e dple e 2l e g @iay of Alanial 138 5 caga) 8 Galalaial

(8 U= 2005 « pual) Uyl 1a daia

36



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

30 LSl Adiall duca i) dapa ) AL G151 ) el 2o L) Adlia ) il gl e Baadll e
lasbeal) oda of Lalla 4l sdie 38 a & Bsudl 3 5l 3Sa Y 1ok il gl Y il Gl s
i e g Sedie hasi K8 G G ) J
Jall () (B om B lES il pdiiga 1SN callaal)

cuial Cua Al ala@) Y e el da s 5 AW 31U Bae skt (g2 aaad]
o s el Gl ) B Hsk 580l 4 sghe Cpara Lgaed Sy Baae il pige Adlialy Aaall il

tol Lo <l dsall 038 aal
LU PECURR A VRN P

GosY) & L) ana e o Al AglaVl O pisall aal e Baadl ana gLl sy

g
Jia) Eondl Sl o iy el (3 5 2(Amnay ) Many) Ldgud) Aaci)l) Jira yi5a Y
A Al dary 5 Jlaa¥) sl mill ) (saall 8 50l il 3all g 3 suall Gagil

Aasiall agu D 458 o) Al

ORI FOURE

= 48 gl Alens ) Jana

Lo P @l i) At 5 shlaall st o 0 355V B 5,8 a0 pdsal 138 ey
Omand 8 anbiy Lay ALl G315 6Y) B 3ol o ek o elld Jo ydgall ad ) WS ellyy o 5l

(141 Ga 2008 L) ($LaBY) saill Y ana

37



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Alacal) S il a3e e Ll

O g Al G L) aas g8 ) 5 @l pas gLl ) As jaall SIS AN sae gl ) ga%

S gad el 5 anall Cus e LY panadd 3 US e QYU peSaty of el Gla
Oo Jhsy L ks Slana¥) jhlie sas e Julal A adll GlS il e st el 5 eliS SiSY)
Aol apaliay ol 3 AN of a8y gl 1 of e daaeiall 4 L) g sliadl G Alaliall ja
OS5 1ouS A G Baw (B dasad)l QS 2 G0 B Y (B Jle il A e

(136 5a 2006 cissal ) i AS A0 S aed) 48 sudd) Aal les
B o) g ii'ga :L_,JL:'\S\ g A
DS Jmad Gan) Lela (e Adaal ASS (50 5 Ao ALl 3,50 61 8 g pll A geun Sy

o o1l 5 all el (e S e dlia S LS 5 B gl Agan I3 3 Cus Aol Lgiad S

(141 4 2008 cebyallall 5 (o jall cp Ja (of Aadlan 8 (3 sl Blaiad Ao 5 Allal)

B G patinall da il Aall o 0,08 I sady Goadl Aga pi5e plii)l ol elly
Yo ST A J)sa¥) e Jaay AL (3100 AL (3 m d5a g ey (o2 L@y o LS 03 sall

(120220055 M) et (i piay B saall A gaun Gl 5 SN ) Jry 5 4 jeaall (a5 Al (jlaaS
Joil) ana jdisa 1Y of

A o desuie Gedl 4 Al A0l (3500 A8 el Aadll Mlea) dua e

&) o5l ALaBY) anal dotlly AL 31V Bom A CObel) aaa ) Al @l i g o el

38



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

oS Al 03 b L 5 ¢ S ALY (5 e o LY Al i e G sl 5

st Joma ydipa sl

el M) o G guda 3 gul) 8 A ghriall Al (35500 A< el ) o sall Jona i
O Alglaiall dasdll g8 5 (ga0 Sy Cua Al gl da jn Sl sl 18 g8 ) mam gy g A58 gl
A G Gam s e pu () ety sed Al 5 (Ganll Jle G paan Jaal
B e daugiey Ledgln 5 28 AW A8l ) ey 138 comnall aal gl gl Sigall 13 S 13
Gl e J5 LS colbaall (ol (mlias) e o)y sall Janal dadiyal) Gl J 5 Aid) b 3aal
I pEgadl 13gd Aadiyall Aall a8 Wl ae 5 lad) U e lelaind Ao g 5 Slosleall sl
B Cua A gl el Jare jdse dga (e sl Jare JeSy 5 (Bl 4 4 liad) Llis olilas
sl Jarae gl Y Aaki 5 (Bondl Jlo Gl Ao (RliARY 5 jia e8 Aali 53 psa Gondl 5SS
FosY) Gom (b COlaall pan Jolull dus i a8 gl Jane 580 e e JeSs 5 <l

e i Latay Jglil A g mia®s Aol An o pliL a5 pall G gul) S

(97 Ga 2005 <us i) sl Jazae
Gomad) S5 Aapa pdige sl g A

e Gy 5 eJladl Gl Baw e GG e JiB sae ke (s3e JS A da gy pdse g

ias o ek g gl Geadl 8 Jgul ASa 4 S e S dalee i 3l

39



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

oaliad) e ol jasd) ded aiss Lavie 5SS el ied g o Bl Jldl Gl (e 58
Aao ploy) o8 QAL 5 c@endl Aany Jlead o Jslall dad sl 8 5 @l 8l Al

(168 0a 2000 ¢ 3 suat)idlall 35 oY) (3 gm elal o Lla a5 28 4 4 se pe e |l 2ay 38 5
Qi) da )3 ydige el N g LAY

Gl eyl Pl e el Al 31 Slse o s asay sae bl da oy S

gl ool dapy (mlias) Juy daadl 8 Agnd Ll 35500 ey sl g el
Gondl b Cppainal) A8 3345 ) o il da s (alisdl o Cua (Sl ) Gam 80l G
gliiy) g 8 Glall pas dad e Gl 3 8l e JLaV by ) gag Lee
Sad puSay ) O () el G2 GV T G B skl Jde 4 e il ) il ds s

:(143 (= <2008 ‘_\cLu);\:\.“yd\ 2\37\.;4]\ [ERTVLEN .ﬁ\}z.“ ‘f g_mid\ 2\;‘)3 g "5.3_)\}]\ BJaJ.;.“ C'_iu}‘:m.“

_ (Rm _R_)z

TV
N

gl il e 2 TV 1ol dum
LBsmdl 8 ATl Al (3500 (o sl eVl sl Ry,
Bl 3 A gndl AW 3500 Slal) b sie R

Baaliall ¢ gt 23e N

40



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

M\J w}aﬂ Jgd) dilsa 1 ualdd) &Jﬂ\

O sl 3 5 2 3Ll s 5l g 5200 Ll sally 858 A5 Alall 315531 sl ol il
o il A U e sheall e o LaiYl ALl Al sl Gluge s S a0 a3 3 ey il

(143 G 2008 col) B saall 3 Clelaiall pey of 4l e AL G5V

e liial Gl s (il Sty s Aalialy Al el ) S5 ey ol Y
el a¥) el 3aga ddle 68 Lamen o QlagYL AW 3,50 Gaw & LAY ) B
3 b 5 Al G oY1 Bl adatilly psnsall JSell sk e el il phise EDG lia
(145 = 2006
sl oy ¢ plaals 3 pell 5 uadly bl Slosbeall sudl 5 52l SASL,A L2 0 11
o labadl aae Jla (8(2) daoally clagladl b 50 Al 3 (1) Aaoall el 1aa (3
L Ay g puall e shaal
iy (Opoaiimall Alas (il B 890 sae pdise Qila Y cddsall el Hulee Badad e .2
(2) 5(0) S0 O sl D iy el 13gd g Jsall
G Al Gle 3K U Sy edmb )l Jigaty iall L) e @l 85 s2e .3
b DLl CilaBl 2 laddl s (sl Gassos LoV Gahasi salely Aalall e il i) g

Aaladl 6l sud)
LA 38 (8w o cila g s allaal)

liblals Goudl bl oot cllagie L il Lo ol ol 3 A G Gam Bl
s i 5oaaS (il ) cliall ool 13a g i Y1 s Apelanll s A il al sl e e U cililecally

41



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

Zlaill 2 gealdl 5 cAgdelsy b sl Leals 8ol 5 yme pladl (3 aclun (3 5eY) cla yy sk didas oL

el A gl 5850 8 Lgaad sr §small Al Uy Glall gl ) o Jglaill alaal 30l 5 Gl

ol Chgw Jag il cilasiall (e Ao sane g Al G0 Gaw ol pladl bty Gl

Al aliall 3yl e lladll Jaa 8 sl yabs

ALl G55 3 s ol Aaladl Jag il -

ALl (311 3 g el Aalal) ag il -

Al (8, sY) s ol Aalal) Jag i) 1 J5¥) g A

$50 5 ) Lete Aallad) 3155V (3 a4 an) 58 3 alall aliai®Y) asadlly Blai SN Jag il o g

:(79 ) <2005 GO})&X}

cedl s it e 3 31 aaty 3 ol Gils dsas ey e e gobaml dlai agay >
aa s die) gl Al e oSadl 2 e OSee Bl S e Jaanly Ll 8 U
Mend o cgaldl) pladll Gle o Ghaegis slai®¥) e Algall saluw Jh AW @500
el 5 (0 panas e Agall Anglll de peald SIS J3W ao i o duana sddl ag jlia
A Y o aadl Bl Ll gdl uss by chaa s o dulae Clisgd ff ppial sall 5 Jlaall
G Al D) o ysn oamiy @ AN Ll bpdn ) LG bolae) Al G gas

Al )
Aol Lol alleal) daial 5 dpalai) 2auli 8 g DA e by aliai¥l g ulaad) ) Y
GV bl Dsally cdae meiaS bVl 4 )all Glall o a8 gl g aplatil s A

38 G jles 8 Apabai®V) Clubidl el sd 2 ) saey (palall il 4wl of oSay
42



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

dalad) 2 sl g ol Aaall apand o asE Gl sl o3ed Al Aagall o Jliely o5l g Uadll
Sz Y] ddead alaata¥) aadl ) Ll
Aaid¥l g Anjaall Gl AL gl st 8 dacadid) dllugl GlSE asms >
. sib sl
el Jl pfil (e Jsine dag 200 4y 8 Ayl g dilee 25y P
DR e sl o Y1 aey Jaall e 6 siue B
) sl dgua y sall 28L& 5 LN o gl i g >
Op Ablugl Alee 8 ) AL H0 e Al L Jlady adle (JelSie b pan Sles asas >
rsall 8 el Clasal 5 peaildl) Glaal
sale ) e daSall o jig L o allall sy o 8 AL 350V B plad adiey WS B
1(376360a U= 2006 «ipal) B oo b Al (3 gudl 03¢ Alaa
Aalugll s el 38l L andli 8y dag e dadaly duigl Gl )W 2y @
AL 31 YL el A8 Bal5s ISV waailly Gy peatll Glaal SIS
RAREN|
Slo Al 35N B B dalall cllee adand Alladl) cladanill g ciley il gy @
Aalai®y) Aalll e adiaall daphy gallad ae e eyl sl (58
b sll ALY g (o seiinnall Ailead doe LiaVl
gyl g Adlall bl Julas 8 daiadie Gluuse jigis jgpa o
A sa ool Gaag Gl all Allas Al Gilaslee 3 A saad Cligie m jp @
Al sV (3 8 Jalal

43



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

Caiad) (S ) A e gleal e SIS ) g Asalaall ali Wi dsay @

Bl G LA Lgaladinl e
Ll oY) (8 s o) Aaldd) Ja g i) : S g LAY
tnld oyl OB 3l (S
4,4 da sk iy

1 el Al ST Al Gl sY) Ay s Jes ) Caagd ol DB e oyl 138 oy

(140 (= 2000 caa) o8 9 JAIY) Qi o 3 )8

) Al (o A0V B udld cal JaSog AN A5V 5 g LaaDISE 13 suall gand (aglat Tase -
a sl 8 QO Leashy AWl @Y1 Jlaaly IS a6 Cua duapal) Lilis S
Wil aoliall 8 pugll e g il Jisatl B DU Js¥) o Juaas il
Bhahy AV Gall 8 amSall mewd 0 Baadl Apll Gedl 8 g A s )
Al gl (e agilalial

o Omasle (nsidie s il 1S el Calasiall e S aae dsasd rgpladid) sl Tae -
Led el aad) Jal e o DU Gl (e (S0 an 2L 1 sY) da sl s ol

bl e Jal e @l g 1 alall A gl sl ¢ 53 fase -

44



Al (8,8 Gl gl Ul J¥) Juadd)

A gad) da i s LG

oY) Gisnd s (Saall o Claa Lo Ggm (B st 1Y A pailadl de gene Ly 2aly
Gl e e sane Gashe oo Al GV A s o Addlad lada ) Ciags da i 585 4 AL
(61 = 2011 < 53e Cn)
Glibas g Goadl s oo guooalls dsdd Asen @l iz salls Jsaall 4 o -
e
o i Bl Jalal plawl il 8 o) () el e mall g LW da T -
om0 90 azenll
Jis dga 1S5 cJish daY el JAY) A leal tJ Gl S8 ae Tae -
sV o3
Sy Aanpaly Aald lalia ¢« Glalaall e e gt Al 31531 Sl il cd @) o -
s e Aeals Lpallas jhliey ¢ irall dngal old Gt Gish o leie ) Leadss
Lelaa¥) dplai®y) dubdl Al aen o B GV Aa s daane Ayl i
ARl
JBAEY Jo gy LG
aread Al oF 8 Ll Jsaasl) Sy A Adaliall 5 A88a) cilagleal) 23S andl 365 of cand
<l olll g clialdll 1385 duayall dran,yl e il Giuh e 0 Clasledl s jig ¢ el
Gloslee ) atieadl 2l Jelaill aiey g2 Y1 dua sl Gl o dlae 58 A 35 S
(83 0=x2000 «s5) (3 yinall Gy Adlall (31 B AR acayg JAT (90 padil 5 i

45



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

%J})AQLA}SM;EA\ }TM@&QM}MJ&M'&J&MQM)& ua_)ﬁt_\;.a“us
(62 o= 2011 <3500 o ) Aallall 31 Y é)uﬁksjgdhﬁd)ﬁ da g ypd Adlal (S

CE gl bl Ma3 e sl Leds Al slall Choats Al 35 3 liS 3 Rale 500 BagaS -
ciliall

Al 5 AL sl g sl Al g e ol (e ey pad Ul a5as 1S -

AL GG culabaiall G DU Aglandl 55 e denyy Gl 31 B gy Aluall i

46



Al (8,8 Gl gl Ul SN Juadl)

d___aMAY

Sl (3 sl Cay pan ALl 315 Y1 (3 smd gl SN ) sty ela A J5Y) Juadll 8 Wl
550 s JW Gl Bsm aludl aal jiiey A I GBI,V Bam o el dalidl  ale IS
ity ALl (35 5Y) B gnn o a5 coyshaiy Gandl 130 Lis S Gl IS5 ¢ ) gudl alia s
g (3 sl 5 A Y1 Gand Led Cprand Y

s B of Load Gaiis Alall GsY) o pallad ) SBI Gnal 8 3ok & LS
Al @l oY) A okl & Leady chsally areadll Laa cpfawlad omidag olal adlaca Al
s 3 Jlam Aglle @l sSim (e Bk oy LS5 Leol ol calitay 3L (3 5 5Y) (3 sm & gl
alatil padd §aull 038 o I Jeagil) S5 Adlide julee cawa @l Gilial sae ) Clialy (3 g
o L Janll agd et e slhngs Jslall dels e osSiy it pUa3 B85 Lt Lol Cun ((JalSia
AL s da Jglaal el D

Glosleadl Ji65 saas hadipe Fondl o2 8 oSl 38as of Ll g Gl Gl DA e W
Ll 48 ymas (3 ) o2a el Lulill O ypiihe dagrs clgie 32T s Alac g o il s
alall oalai@Y) Jamally (3le dale Jog i (Baiad Can gy 438 3sudl oda 2lad Jal (e 4 Gl i
g LS (@ondl o (plalaiall aren cand (il By Calay Wi 2 9a g9 (JalSie (8 jan Sl 252 S

47



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

gl

@olai®Y) B o S 530 L Il Al il Y e faae alladl LY gl il

OpdlaBY) 5 ofinld) e mael) A6 8 caLaad 3 e 3als i Ay gall el 1okt Jall
daals Lo caald A0 A Y A pan il ol o3 (e 5 elefisan il i) agie Alglae Ll
Aaa¥l 13 5 clgigal se 2AS 5 AoV Aale i) Ll 0 DA e clisud) Caualiie ol

Agieal) Jgall gobai@¥l ) 8 o gt (e Al L 5 L shad o Lfaa (gaa pudy 2 Yl

Jl A e saa o ST 5 Cuaal) asg j5 8 le V) Garaal (e Baal s allell SLaiiV) 4al
Lagdy Al o sul aiail ¢ gis baed a5 5 Jalsall 5 l) (e el @il B ¢
i ey crad dgid) 5 A0l 3! e el i ol g o allall 5 S5 eV ALy
Loy Asallad) lpalaiV] aline e 5 shadl) Aally cilulSal Lgd culS 5 calai®V) (e sl cuilall e
aal 5 lgaal anain 5 Al il V) o seie ranin 3 Juaadll 130 3 Jslaian 13¢5 el jedl cilaliai) g
Al Gaaledh DA e lalaid¥l e Lobeds g dadlall Gl d ¥l 4 cela L
L e Y1 Al 0N Gadl

Aallall ALl A 1 ol 5 sda oSG Can il

Aoallall A0l A ) cle s Gl Gaaall

49



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

LA cla ¥ Jsa dule asalia :d Y1 diaal)

& bl B g e pdall o 0 Ay S A sie e Y sad Apallal) Apaliai@) Aalull cungd

o Jaal s gl agan L oSam o (90 alladl Jg0 e o il 5 Y 5 calS all aild) el 3Y)
Plaial) 5 Jaill (e Lgwsad Ol Ay 5oals Canal 85581 030 (68 cApalY) 5 Ay kil il
Gl Yl il aal 5 ol pise ) ALaYL Lol sl 5 Ll dpatbaad |l el s Yiae 22 8

Al cla M dale tJ ) catlaal)

VRPN B0 » E VNI C PR PE W [ CRVEIV R P SVES OV RPN NI 1 DN CR DR o Qi 5,
D85 G clgamlio 2axil | ks AL AU (me asete die gl Camaall e 13l 5 ¢ pal il
@olaBY) mlhaadl 138 Ciy s cang dgle 555V Y 4 Aals Jledlll S llaias Y]
calhall 13 8 ad ki Lo 13 5 L pdi il 5 dailiad 46 s
Adlal A ) iy pas s g gY) LAY
AN iyt Y

WSl e 3 asie Ll danadll H.QBAJ‘@-EMO‘ NI VR L IRV ARV A5y e (e a& )l
cagpal Wy 'krisis’ sale i g Auligll (e o pen paam Al UCrisis” AwsdU) "crise” Awws il

(5 U= 2009 ¢ uialy A Hall Gl e Dl yie & oA e ALKl p3a & yeds Cua AU

50



Fallad) 0L 4a Y A Juail)

Al culallaadl s Lisad ool cpe Y A DU Gadall Gy il Jgeall

AV Gl el e deall 585 5 eCiganll pigie e s Jlad el dle F Ga o tdadal) -
+(30 U= <2002 <L)

+(49 = <2009 <JS ) allas o Baag (&b Jass o Jla 3 o 51 Ll g Caaa s (8 i :da8) gl —

s Gigan o Cus calisie e gl adgie 058 8 a5 phd Giaa e 5 lke A -
(3 0= 2012 iy o duale By

s LA 5 desfie jaliae (e a0 JSA eda e Gaa e Bl (oo AR
+(8 U= 2008 (ill)Adliia

ol e bl 1Y a5l 5 Blan 5wl b el a3 JU 5 cdasdl) S 0l ieay G cdagY) -

(6 = <2011

I hal g dabgidl 5 dakiial oY) Caig daelaa¥l Aalll e AV Ci et S
2012 ) Adde ST saaa clale &l 5 o3l saley gl sl a3l Ll (el 5 ilalad)

(3 =

Agal sal )8 Ml jexiud il alail alely 24l Al §f Alla e Al el e L
Laal) il 1Y Aine 5 dae Sa Claaad Gl Ay ) AR Jsats Al e 5 oK8 ciliaaill 53]

+(49 (= 2009 s o) sl 2 aaiaadl G 5 e 38 pay dpaaill 3 5 Y

o NV e sty b ady 8 Guee JIS e et soall Ll AVl aaid Lol U

(17 0 2011 ie) S 3ad) o ASY aLa®Y) < yisa

51



Fallad) 0L 4a Y A Juail)

Allal) da ) iy s Ll

G5 Jsall (e Ao sane s Apad AL (315 ol el sl e ALl AV Gy
gllad o Ll ey o2 5 )l dalge ol 3 o) Sl ol Jid sa Wilew 5o 0a

(15 U= 2011 g lel) A gabadl il ¢ dallall & sl bl ) Lase Alaall z Wyl

Dl ) aas QWD @l Jeae o Woe ) WS S5 Al A @bl ol

(4 2 2009 53159 Cipall Jaze 5 A padl dlagl 5 g il Jeal 5 ccandl g agnd]

b A ol olad¥l 8 lola WO aedn 3 Agiey s Ll AW AN G
oo A pamiy S Gkl Ala Lad e 3l Yl (43 e 2011 gillal Gl sl

(54 0m 2013 23a) Jlue) sl A g OIS AL (31 ) Cpplalaiall
lepdi ilaad g Adlal) e ¥ Lailad 1 ALY £ 8N
Ll ala Y pailad Y

121 20 Lo a 2008 wil sa) lema Bae atliad AL Aa DU o8 o (K

ol Gigan iy Lee Lg sl oS0 Y a3 calie O daaan Lol AW cle Y1 s sBlalial) o
Ay el G Culall el Glall ) sa5 adsie s

Aot s alaY Glesles s A3V ans o Glasladll Jigiane 5 pall a0 g e glaall (ali o

AL e e o BUAY By LSS 5 Lo jlus 5 aal) s o) rédaal) slal e

Aalall ) lai 5 3l s a5 Al le 3V Claal ppen o 18 el ()08 @

52



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Do s AV Ailaiddl Cilgall aes J e i COleld 5 Jladl 2505 jaal Cua 1ol Alla e
AW oladl gl 5 ) EY) axe Alls

elal el 5 Uil adlias laaagal |odas ) 5 g o) aUaill Lbaas AV dglae Jici @
zsoall 5l 5 e lisl) (e Aglle Aa o il g5 Gl (ka5 co ) il g 4l 5 adlaal Guian g asillg
e N o3 e

Apalatill Ll e lagsa o i Letgad sad canpull (503l dall Gilie 5 dysha 2y ) Galad) o
Gyl o A i saaall g plall deal g g Glagind e oS Adatdl ) Al sl 5 i)
T 55l 5 clete g Al gl amdd A V) £ liad 38 cAdladl)

Ll cla ) ¢ pdd laad LG

lebe SN o lat dgay coun JS AT LU calail Jlae e Al il Y1 Glad canae ol

120 U= <2009 s e S Lo

Gigan Y oashy Lo sa g gadall 5 il 5 Dol duad) galadyl DAY sl il -

oas Al 5 sl aw die dpelaal O
pedle udaill 5 (il J8VL el U o) 2] e oasd a5 ddlad) Adalugl iluge LS gl 6 g -

1(30 L 2009 <5 )bl s Al b

G SR s Y Cua b clausall Gl N aas 5 Jeadl aaa o Al sl pe -

LMYy el AISRY (e UL 5 el gl pe il sl @l Leleats

53



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

) (3 sad Lt o Aleall Hlenly Aalall elb e Al il Y1 Ol e Lo sl s saall -
oAl Jsa s il g

dagSall il 3l Jon Gpubuadl 820 aelal Y o o asSall Gl i) 5 Al Ciea -
(58:59 m = 2011z sl o) Fa 31 Aga) gl Araliall ALY ALl e g3 ya8

(140 Ga 2011 Ja ) ) ALyl

Aokl g all 5 ApbeaiB) il 1 5 s all 5 &l S e Al sall sl -

Gleadll 5 claiiadl e llall Jsad 5 Sled pa¥l 5 dgaall claiiall Jie doa gl gl eyl -
leiu!) daine JKla

Agswnae il Gl slaad) 5 dgidall e 530Sl e Glesled) 5 cilelay) -
Ll pisa g Ailal) il S &) 6 5 ALY Cullaal

G A 568 o Sad) e Ll L g Aaliai®y) Gl ) Gliias 5 g sl aaem
il gy g 3aaly Alga 08 o oSy LS ol il 5 lee S AT La BT i g Uad e S
M&Q\ﬁ}ad}aw@}mw\uwg‘}‘djdﬁx ‘_,,_L‘
Al cla ) g1 sl 1Y g

fol Lt AL e Y1 (e dae G Sl oKy
4 padd) 4oy oY

Lo cadlagll o o Callall 8 alia 55 50 5aly ) Le iy 4al gy Lodic G juaall G Y1 Chaas
s38 (ya Badae Aty Bafing 5 (Jurdill 5 ol BY) Gllee b adla gl s3a (e b A aadii Slid)

(6 = 2009 «s352) o) Baliaall A gall o) bl AT a8l

54



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

lall Sl 3 50 palid) gl Y1 13 4s) g Ledie A 38 jeae de ) Gl 4al g

i) o) A g A ) s Lo any I 5 cCanll Balieall Al Gslat Al 5 adla gl Ca e

D009 «3ke <5 3% e Gus Y el Ao V1 020 (8 5 AV gl Y n 5 A1 sda Al Ledie
(3 o=

Ol Aajl S 8 AV edgd Al el (A Adpeadll LYY 068 ) 3os el Gl

18535 Leaal wilashl i 53 a2y L3l Leaia 5 (s il slac] Go il aiiad Lovie da3¥) oda Caaad

(15 = 2001 eciall) (al J8Y) 3 A3 Chaad AL 5 ccaand) cillla 3l e 5 a8l e (e
i yal)l el g Adand) 4o Ll

Alaal) 5,08 o S50 IS8 Gopeall Jlad 85 508 5 Gay e < a0 Gigan (e A3V da aals
(190 (o 2010 casend ) Jolaill Jarie o€ 5f Al () 3308 Lgtinga ¢ e

Agaal)l llalul) o 56 Ledie A 30 038 Caasd 5 Cile ol (o jae de )l Load 3 V) 028 and
AL 13gd G Sl cldaludl of 58 ) o) Ay jlaall clilee da Alaal) jras (i i & )8 SlAsl
Al jew Shed o Julb 5 ala J< Lo 32l bl by Bash oo ke o gl e
(6 Um <2002 ¢y ) Alazll
Jlall (§) gl Aa i LEIG

Jsa¥) s3] dalall dalll By leli ) Jsa¥) lad aii 5 Lavie Jldl @lsad 33 Cuaas
Jalall e gl V) 13a Gasy 5 ((Bubble) delial 5 jalay cajmy gl Y1 138 5 63 0 ja& by geay g
5% Can gl 5 Ll gl o Ul ol Giiad sa ol il wdlall oS Lavie Jaal) land b

55



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

s Jga) 0w sad oladVl alalaly Lavie Jlall (3l sadf a3 haad 5 cJaall ad g e Jsaa) o2
¢ s s A Jaa¥) slad L lld ST 5id 5 L) Alla Giand 5 dagagdl 5 anl A 8l

(7 0= 2009 3 «ia s AY) el Y Lay) xia ey o g Uil (i 3
A sata A sl

oo @l o O sn il afiay Ledie o dladdl e (o giall Cad gy Ladie A gaaall A Caaas

iray Al g il dpdual (slglay 9 Baaa g B el o (elgh O (e g cagaall (Sae daull
OB 4y daty sl ol e dxa Jaay Cige ol il g 2ic PENPIENRTR| i) Gaan Al
LS (ale) abow o o ((Uald) golad py sl Aol lag i 28 g L Aalall o Apaluall CULSY ¢ g
Jal ) Galadl QL Gl clids 8 ola baga ) g 28 4l Sl el alad) gl 5,08

(3 0= 2009 (33 sd) riaY) Ciall A ) Jall
el B byl @i ydisall 1S g Lal

V) s e JS Diie cle V1 Gigan o AVl daaly Ol ph5e aa 8 Y eV ddga

Gl pdzall e Ao gane dlia Js ¥ ciat AlSe o5 e 5 el 3 ne aigal Anllee oS4
AU Al el sa aadiid) el 5 il DU gl halie o By s il se o i A
o AV Gt a5 gl LS sl Calidy Al Aala@) o puiall (e de same a3 ey < Sl
el s 5 A gaand pdanl gAY 5 A sl b pciuse 5 Ay Bl ygen ) g calieall LS ol
Gy b gl Vsl agiy el agf g cilee Aol ol Addle A3y L@V et Jlaialy clubud
el g ecile NV g sy (g Amile of Ay el ja) 5 Clubiw (e ol L SASY Gl g 8y Jd S

HT 6 m m 2015 (il b Lad Lo gas Saall Y1 alas

56



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

G sl panidl die o g aaifill cany IS 5 U] U8 A peaall lgall plail il sl v/
coaadll ¢l

LYDEAY (s e a5 5 Sl L 0585 o iy ) b 3all Jaa ol sl e oyl v/

coanill Guad) el 5 48 12V 3 ) sall BV Ganadill 5 gand) clslgl apaad 8 sac ludl v/

) e ot il U e alull i 5 L) v

Al i yisall g Saall MY alii dage 5 dlsidl il 8 Shlad) (e aaell dllia o LS

shlad Al gl 5 GtV jhlie (sl hlie Jadi 5 ¢ hlaal o] Hhill am g s 55l
el yal Madl 3 cluld) el s hlad) odgd Sadl GLESY) aclay 5 Jlee) jhlae of Juril
Al a5 a1 1) S aa Y leall Qi Lele A5 i) JEY) e aal) ) Lghgaa aid 300

+(8 U= 2009 (s 53 3) shalaall 28 aian]

Jay Lo Leie ¢alle Al Cugon oy DA e 3l Say A Bl < pd3all Gans 3a 53
Chiead Sy ¢ cdoaiill 5 Al (31 sl Al ailiadlly Blaiy Lo lgie o 4Kl dpalai®) cilubindl
pe] 5 ALl 355V Bam 8 3a s il Y Al (et AlS e ANlall Apalai@y) ol yigal
{3 0m 2009 s cpuj)led (piia & CBlaall
IS A8y cluluadly Alaiall o sl —

ol sl e aibaally Alaiall el yS5al —

D sall Jsanll 8 Chica JS Aalai®Y) il s (S

57



Aallad) LAY 4oy

A Juad

AL cla ) g ghy Ao AN Apatany Lalasdy) ¢l pdial (1-2) Jeaad

o) o AN (ailadl)

AL Sy A ) gl

S bl Adle Ll JeaY dde -
O] Gl g

Gl oY) Sl (4 cama ) -
el clelhd 5 JW) 3o e

Alsill ase e Flad)l o Adldll le -
gl il all ALl

a5l g YAl Gl aan gl -

A lalh Ogall el Jaxe gl ) -

LW 3 e Jo clawgall (any 3k -
o LeeSad Agen e dld o oaany Lo
.G sl

3osY) G Slo cleliall pan 5k -
Al

Lalal Y aee (mlaast -

A58 5 S ol plld -

ez oAl 5 Gl Jsaa e BN -

et Jaea g iyl —

el Bl 8 g p gad -

L paball sad Jazal s aliss) —

e Jl ae -

cball o la Apnally Jalall Jare g i ) -

A€ Adadll I ooV b g pedl saill —
laal) e sl gl (pa Ay she

Sleal G Aaiidl e (m il s gl -
Agdadl (g 5dll dad

A€ A lall lbualdl 4 Saall 4 plo )l -
! sl il oy & sha

COlaall (& G guall 3ol 5 A ) gl g -
RN

gallall sl LlgaY) deg mlinil -

LGB gl A aliss) -

2LV 5 sl Jare gl ) -

Juea glé )l 5 dladll 30U cYame gli )l -
AU

coralall KA Iy calail clila) g Al Aadgall (55,0 Lilaas aSall ae : juadl)

.39 = 2005 A kLy)

58




Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Cuan @l 5 Al Gl pige a5 238 e pdge S OB BSlel Jaall sy
SEoaddl Sleall e b shiall Gllall asas B s e g ¢ A paddl lgallad dapla 5 Alp0 JS o)k
alatll o8 aeSm Y 8 Ul 5 desiial Leliall Jsall adls o cela Sl SN ali aliee of e
Jsall Cagyla aeSlal el 5 alaill oda yshits il ) Giany cacial 13 et Jsall ik aa
(7 0 2012 s lgie | ouad s Baa AT @l yige a5 Al

Al cla ) g Jea g ilad tl callad)

i Al A 5 AalaiY) il V) e aed) o Jlad I ala@Y) dpulad 5 ) guay 5 calladl 26
lelanse (& o€ LS (bl Angiall Aalatl) (amy a5 caclsill g aalial) (e el ye 5 catlS
AL b3V @ 1l sty 5 e yal U A e il 5 Lgad el 5 el jlae JA)s daghd
Lpailiad 5 6 e A3 S iy 4 V) ciliuall 5 pailaddl o paell 8 Tasd) Cas (e

tol Lasd Jall Lobiai®l i e Al AL e Y1 aal e (o il
1929 adaad) sbush 4aji :J ¥ £ a0

G Gagd IV Al Coall @lsin DA Al Jga alase cialial Al A3V 2
Gl e osibal sl sl 5 dlsall Al g Apdll G A RN e le s Al
Cladladl dag Gl o T Alguall (il 3Y) Slulis ars Gasb oo @alai®Y) 5 ) (5 gl
Agabaid¥) A V) el ae dndl o) G Le @) e (S0 ) ada Lgtagd Al Al g Ay
e el e ) Aallall 5 Aaill Gl caliae o 3 lanll Y cVle cled Al 5 1929 Al

(6 o= <2009

59



Fallad) 0L 4a Y A Juail)

sha Y Glaad —Y o

H(66 0m 2010 caa ) ok Lo Lo

i3e oyl 1929 Jslay cumiiidl Joaall 553 b padll Sleadl leate 3 Aglad¥) <yl —
Go OB e aall jia a8 g Ak 381.7 ) &g da s Al aendl isa oo
il Soa Al delid g g8 g

cermhll e 35 sl ezl JSG A Y1 J8 aged) Sled i) (aliasy) -

o lOal Pl s il OY a5 LY Aagi apal Jland i) Cua Auen gl Ay jbad) -
LSl L A Qe Y (s st ) e g deliai gl O gl e lis )

pe @y e Jy WS cbactl 5533 501929 uda b Rl st aeul) el cagadl -
Ja sBanson "gsuil’ Slasdd dailinal clay paill Gaag B 5 diajpll 4 el HUsy)
&S eJasagll 50l Jsf vie 1 gman oY peiiall (lad) 52l saa any LedTimes ol & ,LaY)
Z LY Vg g (al Y ) g ) gty

Al siall eliall LY jh5e (o gady i Lo Gsall Jalad -

el el sl Jal e Alalal ol Gillee 5 o gll alan Y glae J8 dag ) e gl -

Oleall as alills g a6 gall
1(52 651 Ga 0a 2011 i) Al L) ) dalayl

e b ekl () Adaasll B e (e a5 aobiad) g ol Cus il e aad) -

W yd Jal e elilu saame Slenly agifle 3 cuad Al agul) a @l 5 oGSl e agd)

60



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

g sl e g sl 13g) ad sl SLIEY) Jal 5 LoV G am s lall leadad 5 el alisd) e
A Y Gaexd )5S ol 38 AT Ay pngh ) geay

cilS Al cliball 4l debadll S 0 clusledl jga aal e 5 ABAY e clalad) -
el ALl 5y Alds AL 3,1 e (o a

pein Ao Aglle A8 5 ol 5l 5 o Galalalie de sene B Cua g ladll e g g 98 5 gl ) -
Agleall 538 6l 55 e a3 2Ll dllia ol e AV Cplelaiall o) 2 138

Y i el -
ha ) Lailad 1Ll
132 U 2013 i) Aallil) ailiadlly Ao 31 oda < ad

ALy S5 il 8 ) ) LY e Je ) B Cad -

s Al ok 3 ad A3V o3 ) sl -

Jaiay S gll ol adla sl Caadds) Slie saaiall LY N 88 ¢ Al OS5 A Y sda Bany Beo -
ale Ay die ol Al gl sae IS 5 oo pe gl Y 5 aaddl Glle cuaidl LS % 33
Aol 22 Jaa) o0 % 40 I ol (<5 10 000 oo ST 1933 ble caaine a 1929
e sbnall Aald (pieasall @l jaae e LD plun D) 13 a8 g S eV

sl 8 % 2.6 ) sl o3Sod a8 sl ledd ciligiae B 00 alaasyl -

1929 2a. % 5.2 Jis (1933-1930)

daad agall e bl a5 e Leal sl lad clgine 3 glaV) oS Ay Ay

Y Gass e B3 G g il e clllall cuniss) e Y1) i ae oS Glas il

61



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

1Y) gl — Ll
H(75 U 2006 o) (b Lo bkl G ) il aal p

cumindl Al Al 31,01 slead Sl 5 agie Sbeall dald ueasall G jaae e IS gl -
Ay e Baaiall Y I 3% 99 5 Ll 3 % 66 Ay

Nl 5 eliall Zluy) el -

(e el (lall) Jsall e dpanll e shan o dae 3 ila ) Hsek -

Al Sledl Joall odgd Aa V) ue o @ 5 hans & |kl 8 ol 5 Lol ) Ay S -
Saall a5 sy S0 Laal) danad A0 0 5 il gas gl (i 8 g oJsall alina g aadl) i)
Agalall A5 ) el 8

Al cllaliay) g Sl ol Al (amlissl o eax -

A eV LY il CNV e gl -

1987 asud) cnii) 4l 1 ALY £ 80

onS) pmlaasyl 8 ahadl 5 (1987 esh 8 Adeal Jldl 3 sad Leagd D AV )
Aol Gisan ads g ep oY) s sl el oladl o it a8 ALl B sY) el B el
leie s Al dalse ) AlaYl cJdsall alime 8 calai@] salll < d5e aal 5 o dale Aol
(24 U 2009 e oy )dpall (3 sl 3 Y oall Aad A

@Y Lind Lema ) @15V o Alany a8y Las caliadyl Y ALl G131 Jland Caa e LS

GosY) ol abiee of 5 Aals Al Ll g1 8 BB i IS Gl el g el clalisd
62



Fallad) 0L 4a Y A Juail)

O IR I A WO R [ D P PR [ BPIPIPYS - SRR PP (g S SRR (S i

(92 5m 2012 il ) LY 5ally by yae il AL Gl V1 adama (N (S 5eYT Y sl
sha Y Glaad —Y o
1(33 U= 2013 (8) b Lagd 31 BV A3l ol aal g

A 51 A5 sl Sae )i Gy 328N yras pdy g B e Y) ) gall 8 Sl -
gaat ) Olaad) ol S5 5a1 Y sall e jsax -
Agalledl ALl (31 sl 8 A i) llead) 5 libiall daliia -
il el gl s elad e 336Vl sl zans ua ¢ sl 35l o AW (31l slael -
Sionasll a g (e an el 2pme jSae A et gl e (55 LS cqall
PUT | RGP [ SO | IPRTCE, DL [ PO O JCE [V 1 2 X QPPN W I EVOR B
) e aal )l o gb anal Las Lggle i aliss)
1da ) gl — Ll
1987 51581 17 s & 561929 o lgon b G5 Al & sy uabai®y) (o all i g
0% 5 bud lilie 3Ll 502 "iga Y pdse a8 Cus e (5 giue (S AW G5V Slad cal,
el el gl oy (W1l Jasid calS A giia) adll lia g of 5 Aala ¥ s Ll 500 —
OS 13 Lo Al 8 o) e A8 pd Aiad Gy "oy Gl el Gl e g sand e 5 el g

(9 0m 2009 i) ABE sy " Jism 3 sb3e 3

63



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

1997 Ll Gy qgin dajl i) ¢ il

OBV ae die eS| obed) (Rl Jsadl) Ll B8 sin sl AW Glenl) gl
Aoy oyl 23 ADLE (e da Y1 Gl Cus o giaall BV g ade Gl A 5 1997/10/02
Hang ) sdise omisils cla JS5 aidie Y ane L 2] land s e dslaidl 50 438

(163 Um 2003 « Joaad)hins (4 (pe ST Nia b e J5Y Akais 1211 sai (Seng

Lodle 5 LosS cadls claigadl cul€ i sendl Il A 30U A5L 2DE) agEall s e

Lk mhall o b Al eS8l Gl sda Jalad (81 ¢ gabai®Y) olaY) & adl 5 Jae O saialy
Jaiy Giaall e il Cun 1997 i Gopeall e G jl 8 a8l L) Gan dians Lol gt
e ) Al el jlaca) Les cagu) @lsad 8 7LV S0 5 Al e e 4 jlad) cillee
Candijla S e Y sal) daals Apal) cDleall Y ke gl Aleadl (e Jysatll iy Cangd 525 e
Go Osmaldty cpodiaall Ty 5 @bl xadl (e % 200 G Jsall s pany (3 sl 8 520Ul e
oalia) A caly 5 Bl bl e Bl 5 Sl 8 Lgied plal gl ) Al (3 5Y)
la slieY adl b A3V oy a8 5 Gaadl 8505l ) 50 % 50 5 % 25 G Lo agu e
Al & Aleadl Hlad HLS e B 8 Gaa (1997 & Gl IS 5 By saul) A gl lilal) Coeal
& AasSall Glid canll 4ie B S AeS mpmy DAL Al gl Alead) "OLIT (mis e 4 Ll
& el o oWl il 8 am agu) Slend cua )y sl JSE G gilee e Lilial)
Ll (1996 A &k 1997/09/15 & % 17.8 duusy Lhlee <jleili Lidle ) (5 saall il
s Ay 5 % 20 s Lo Jldl B sdise pmiddl (S dgilee (5 e o culdila a8 ) 50

LuaY) COleall e At cllalgial e dganid Al g oAy pd) deshid) 8 clila) o mS

64



Fallad) 0L 4a Y A Juail)

oo Dl adim Jsad adsh % 200 Y sl e by ) desSally ady Les Lel s saadl il
(24 = 2012 s st sl 3 g Y A G5V 5 g
) 5) allad) 8 desiiadl Joall @l o 5l 5 claiid) 5 agul) el Slgd Y sl Las
Ld:a._i cuﬂ.ihm é\y{}“ sda e L uLc).u USJ 9 c(‘ﬁsjb 9 &L\JJASJ\JS ‘U“"L)L.’ cudﬂ uﬂ)ﬁ}}}
(B 0= 2009 32 g5 o) A san ] (3 s 3 A Y1 i
sda Y Glaad =Y
1(26 €25 Ga a 2010 g al) (SYL s Koy
alai e slae V) e Aligha b 5 ey —AadLl) Ayl gl) dleal— (Baht) ) e 8 alall aliady) —
S I 5 Jel) plad e 5 sl Gal @Y e Gis Ll 5 ol Cageall e
REVAFOA
ad sl ol aall Vs auatall Asalall dpedimil) Ll Q6 8 daladl el J8 -

Il 8 sl ) il

alardl Jga Ay 5 adLl ) O seY) el Aedall chlsaxll —
csail) Baiatl paadl e dajad) alaeYl -

?@_u&\ & gl ‘éj C\.\jﬁ\ ‘5_153 -

65



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

1Y) il — Ll
H(26 0m 2010 comat 3 5nl) o Lo sl Jsall e 3 1 gl e oIS

LAl o3a Bl sad e 1Y g3 rsp Aais Ll e US 3 D) 5 cDlaadl e (il -
.g\mﬁw}\}(3hwdj+asgﬁ)*\53)3mg&h)my‘ cﬁdﬁﬁ}bhﬁ -
% 45 sy iy (Rl b gl Caca x5 %o 91 Ay Auiall J)geY) ugy) RN alisd) -

JAedall o2 [SEETOE]

66



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Lallal) A0aY) A ) ulaad 5 9 1 ALY Ciaal)

A a3l A1 ol e alladl SLaiY) les Ol plige Glang 4 el oy g2 gl 3

Cipae ool 4e) i e 2008/09/14 1 @8 sdl V) ag Ligul (1997 Lo
lisa M Aa Y dam 4K ) saaidl Y sl 8 Jleel ajlias S0 aal "LehmanBrothers'
ALl A Y1 ARdad Gl 13 3 (3 kit 13 <Subprime sasa J8Y1 ol halad) Al 4 i)

e e Al dal ) 5 Wsan I el 3 Gl aal 5 e sda 5 dpallall
(S k) a5 A i) dallad) dalal a3 5L 10 gY) calhaal

G Ll n il 52007 ale e 4S5 51 pasiall Y g 3 Ll s Al A Yy
GlS S 5 ol S8 5 gl e S Al e 3aal Adliie O jledl By 5a (8 2008 acisn
+(40 = 2011 e LR Baaliia g (g el s gl
Ay qala ) Gdlell A yeadl 33eaYl 5 LAY 3sad 8 Al 350 dla S Cua
ol A G shladl daiipal el 5 odaaidl LY S el plai 8 LAY
oo i g el Hlial) (3 g Aol o jail) Lodie Adlall S ) sems A Y1 peds 28 g ual 58Y) g
S Aa sl Algw gan Jagyd o Adle Ay yhay sasiall Y el 8 Jaal) gasaadd @l il (3 su0
g dlsall oyl 8 e Wil Lelane b cuilS i Jaa) g2 gand R Bliay Lgielua CilS aginy oK1

+(83 L= 2009 «ins) Sty

) g8 A 55 Baal 95 pal dlaull are e 5 el Jsda e adyy Jaudll Jaad L gaeai 3 giall Cuianal

b i die 3350 a2 55 asiall 3 o asa oo Db olaw iy ol G el e Cileal 3 Laudl

67



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

gl Cagd Cua sall LGN sl o3 ol Ga Il e La S peY) a3
o)) ¢l pliall Sled g lE Y ol Jish bl ol g s 8 Ussale Slalus A AEL
oal 8 e il s Lae (2006 —1997) il DA (e AnSadl paailly) <l Hliall e
%64 (e Ao 3V baaiall GV o & S Llall Jaee adi )l Cuan Aaalad) agiSlus ¢l 8 Jy sal
Al e bl gl V) Jh s ¢(2-1) JSE B miase s L2004 b %69.2 ) 1997 &
s 8 aldieYl s el s ) Al L lacay (al 8] 8 agie LESH AT @ i)

(2015 csiad) L OlanaS B gl 8 ) il 2 50 A liall Aad o ol Sy (g il

2007-1997 5 jiill sasiall @l gl 8 &y jliad) oo ) Jura o Jjbiall Ausla :(1-2) Jeid

Subprime Home
Share of Mortgage Ownership
Originations (%) Rate (%)
25 70
+ 69
2 T ST -
-+ 68
1 e e - -
T 67
10 e e L e R BN ERSiathith
+ 66
5 Y B N e |
T 65

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

HEl Subprime Share % Il Home Ownership %

T8 o 2012 Ay al) Al @ s Ao Adlal) A Az lan adled dess 1 juaal

68



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

@Ol Al Aa ) Jlae B Aadgie e Bshd "dle gy 5 gl S S8 gy JSS
Wsan Cpally Caald 288 A 5aY) il g A e % 45 Laadjiar et CulS Cua (RS e
W i ol sl a3a s DA (e A lial) g A 038 s DA e By lial) (s 3 G g

(99 L= 2009 (s2ds) & giall pe

" ulS g Jaall Ay e ooliall Gl e sall aiad A0lSQY |l (al S8V g g

i’ auly ddggee i Jaal PlA e Lglblis oY e 'Freddie Mac sFannie Mae
lS A 5a0) Ao sSall o Aol e Lyt Oppetinal) al lealad 0S5 Al Al 5 L e 45 saial
258 #lal) aa ool 3Ll aialy e il b sai 55 o LS ey pa (Do) 050 o) 5 gt
Ok A8yl lasddl e % 96 s Lead jiay lee s GUS A Cul€ 8 Al Ao gl e

+(254 = 2009 caseall 2e) s lEall a )

Cﬁjid\ - GJL tliu‘)!\ ‘sﬁ paslall )L:u.j &L!id.j 2007 9 2006 GALG Pl fuast b a8 dmy
ALYl L g 3l ol jlaal) g 8 elie] Candi ) Gua Jaal 2 9ane ol 0 A 3 ) s Lee
2 5 . J U9 R J 53 I

LLAY) agiia )l o) amy Dol e 58S aiiald clgd Ulaa ol jlEal) dag 0S5 A gl )
(9 Lo 2010 cs smsall) i (5 563 Nl land oy g sy jaal

Cpoaiial lain JS5 A Cpidal gall 0003 o Jlall S 0 5 gl Gl pa gl Gl o) giaY
G Gaay S el S il ACE i G any an s siad Gl el i) Glaay Gadle
Gt Gty Gl ol oo JAall gagaas aiiel sl e el il Glaay ol daa i A
caiadl o cpalil) bl 32l il S pi iy 5 bolaw S Y (B) slandl AL (A) il o sl
(2015 cdia ) (i ainall £V 38 (e

69



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Bt Cua ccaiudl o3¢l Caatll CWIS s o i ge 5 cilatall 48 gl Al adal

O Al i) e et ey L peliall (il sl e cpaall 308 e ST 5y Al el
ld dad ¥ L o ol cay ol e gad) ey L Jio il AN @l ) L geady @l
B Bk sasiall W ol 8 (g lEall el ) 8 Alelal) @ gial) o S i) Glea A58
oa sl Jae Alla 3 A sl lehaad ae el S a0 o) Lde Gl 1) claiad) Jala 4 5y
@l 53 Oadill 13a 3n 5 8 g il Laludl e e dddiiie Gilady e Jseanll Jilie daud) e
Alda Jdie L) Gl 3 seay b L Jews Laa ¢l gl Allll 33621 (e dagan 55 el sa) 5l 448,
Clanse s Sl Coadn ofjLanl L e V) ST e clleall 038 Canpal 5 cualall padall

(74 5= 2009 e o) gal Y 3 asill e Lo (g laall oa )

Aly bl clgiad @i Al (s 8l e pmS adey Cilea Dga el @l Hlial) Gl ke

Clgll B S (alial aljliall led e g e i) Gladay G A 5 o sl (g ALl
Les 3y Fiall Ll agiin o am agide Aiatusd) gyl Laludl ady (i il e 4 53 3
O el g gl Cilgald el Gy @ S g el e cpea il Dl 3ala 30l ) s
Cajbadll (e dae Gl ) dile) 2007 bl 8 el Q3 e 3 e i Y L Ga e
G o 85 hd Adle A ek oy a8l W 13 Jl 3 3 5aY) al BY) il
Cound 3asl) LY I 8 Gl AL (3 g1 5 Slsill 5 jliall g Uad angt e Clee 5 Sy 1Y)

D daia g L tan g cpanl llall 3 s

70



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Lallad) e a3 o 5ilsa 1(2-2) JS

Sl aldds) (il yilal) ald S gL ) dald (g Al Baly 4all A L) 2y
&) ) - o) € &) jlaal) = Sal eyl lnll dgalatdy)
MJAJ B _yia

e gL s 5 s N ana gl ) Joil el
Bauldly Bl a)a pduail C——
was Al "
1 o Ja sl
Ga wall ga e Ca el i) saisd |
el il b LAY —p 45 —

&) laat) Jh.ui

‘ 1

36—% s Jaa gl oaldad)
- o) ey gl
édhﬂﬁ\

S Amala il 222l (3 ) 5 Al e cAalladl Adlal) Ao Y cllia - ia 2 jhaal)
12 = 2010
Lnallad) Adlal) A ) phat 2 SEY Cullaal)

Ll e "Lehman Brothers' dde le duusse (Dle) o caillail syl a3V 4y,
Aasde e cond AN ALY IS Qa e culS Al el Aawwall 238 Y 6 ylad Ay ey Ay cuilS L

A3yl eda e et AN AW Sleddl 5 dad ) e el a5 1929 5l SLusl)
dpalle 4la Aol ) A ptaal gl Aai (e Jsadl g Y1 gAY

Y A AN Gl Ga sl (Elial L Dlle 4S5 a1 Ay jlial) dcliall laay oIS

LlS 5 aged a8 Gl a5 es Al Jso 8 daladl 138 Jidd 25a s ¥ a8 g liadl g Ll )
71



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Gl 43 35la3 s el cailad) e A3V pai® aly (542 0m 2012 dad) Ay lEadl e g dy linl
Jsd banial ¥ gll) 8 daals ala 0S5 seill cVaee pal 5 o)) Lae Slai® sl cuilal

(7 0= 42009 ¢ s s s 52 J( QLR €Y AlazY]

Ciysaxi hladl dlle (mg il o LS g lal ool Gsw el clels ol gl g
Cun 2007 gl oed (B Cy i Jss b Aabsie e Alle Ll a5 A Y] Glia sl
leegnd Jlad 8 ala Ligis Go (s i cale] @lly dags 5 IS8 Jiga gl b5e il
) pliae N 5 a5 a5 sS85 sSsh (e JS Giliaysr (il LY sda il
o s el sl (8 A 5d Ll Led aa 5 Y Ja A plal) gl T LS (oSl Auallall AL
aea Jlae b Lgililee Aug ) s¥) Joall 5 A a1 sanial) LY ol) 8 Ay 38l ol i) il e
(28 = 2009 «sada)Adlall Dl gall 5 &l gl 3 Al g

sasiall @l gl 8 Al A ) el i ALl Gl s) Z sl 5 Adsall ac G gm WS g
Cua baaiall ASLadll ) 4y laall Gsa 0 dal 5 sae clinl ad alladl AW G s aliee o
ol FY) glhi 8 A8 eme e pal puald "y oS sl G dlay il Ae el el
Sl Ciagd 8y e ) e gSall dangi (goliall Gl DU el Jsl s el Laia (5l
bl B 05 lal LS i)Y i 5 gl DA S i) Lilay 8 lisd
(103 0a 2011 zlas)ia 55931 Jall (pe aad) g Liillay 5

S 5 O dalall Glaty Jalse &G e alaeYl duallall 4Ll 331 dalle Jilas (S
Jilie il Gopaall las 4ail Lgialaw o Al Joally Gl Jdall hasiyy o allall glaly Cabiag,
1202 (= 2009 «s ) (S e Big Jal sall o3 Jilad (Say 5 ¢ HY all

72



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

trba) 9 Jg¥) Jalad) -
A pla o Sty Al ) sasiall LY S gabai@) ALsl s Hseds b

Laladl Loy el Gan allell 8 o) sie Sl saaiall @l gl AW Wil e 5 gAY

Agallall il ol (e % 15.5 & LY 90 5L 1919
Pl Jalad) -

@ alla é‘j.uj e Lsﬁ Ol d\}a{ﬁ\ U499 g_ml;».ai Uy el Cus BJL»AJ\ Ul 920 ged
Bt Lt ¥ 38 5 AT Alga 3 agagd (85 ldll Lo Alga 3 agagud a3 13l caal g o
s Jalad) —

At CDlaall Jilie S5 Vsl Gipea el ala 5 o haigs e Gasall G iy
ol il e ) 258 2S5 51 Bl Y G 8 Al Al gl gl el 13 e g s JAY)
2009 )ind God igin ol 5 LS Aasae e 3 5 AT Jsd (A Gl Jsall Gans (e
(12 o=
Lee vl A Llal) Ao ¥ A (5 sl Jal pal) 2 ALY £ LAY

H12 -9 G 2010 (i) b Lasb peds A Al V) dal e aal andli oKy
(sl e 3885 508 gy Y el s siaall) g olEall a )l (g8 o 22012007 g ké -
A gpaal) acal Jaw 3385l @il gAY g ladl ald ) saxm cla )l 122007 @l -

AV Al s Leagud el 8 mlissl ol S gy sae 122007 e N sl -

.Lﬁj\ﬁd\

73



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

D Al 026 Jane ity (Sl Glidl) S 5aY) )il alsaY) 2008 dils 22 -
Gils on % 2 ) Ly ¥ dmdan Sl aan 53 sl el s 5 % 3.50 ) aadl gL
2008 Jud

oy GSs ey aesi Al jll Ae Sal) 12008 48 17 -

e Al (§ g Aalleall dane 435S gl i) agen 3Lt 2008 (e 11 -

fe Ofie " Fome o (SipaY) Jlee ¥l iy o) i Glay " a8 Gla e 2 2" 12008 ke 16 -
el el aliadU AL sac Ll

Gl Jes Adalal clidanll ml iy gy sall "UBS" "Gl (2 sf iy i 12008 S8l 24 -
Dhle 40 bi ) e Al 5 2S5 solal gl Aal el n Asalil) 455lud ol sl
Aaalad) g Al 319 Jlae (5 mas i Il Ld Gt s obud ST el gl e Y 50

GV Gas g Jase 8 olesdl Gdic ganall aai A 5aY) A3l 5 ) 55 12008 yaaisw 7 -
e lgille A saley lglabiag 5l Alds Alia gl cand gle g dlle gy 8 g lal
¥ 50 ke 200 aaa Ja Legi g0 AlS

Aol 3o aal lay Lan cdlils "33 ol JleeY1 Gy Gl gie) 12008 i 15 -
G Ad sy g b yde 5 ool doyme 58 Gy i Uy 8 dlee D el ol 3 S el "Gl 30 Y
g i b Ll bl S dealse Vs Jble 70 Jleudy Alsaall Gevia cliy e
Agallell cilia sl aad 5 adey V@l V) (g il Ve 8 e A Sl @il

allall 8 2l e sene 5 Glasss 4S5 51 AasSall 5 M paill alga¥) 2008 yaisvw 16 -
e %o 79.9 Dlid Blie J¥ e bl 85 dad saclie leaie ye SOV 30340 "AEG!
Ll

74



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

ali llee ESE A S al Wil 5 e gan Jual g dudlall Slaysll 122008 i 17 -
Al il el A1 )

2l Gl o B Amlie sl "o e ) S us Sl Gl 2008 i 18 -
led gl (o gall Gaslail ¥ 53 Hlle 700 ey ddad a8 L olad A 5l el 5 YL
el ALl

il JEY Aad Jlaa 158 oaill Y elaida g Gis zoss Soa¥) ol 12008 jaaion 19 -
Baaiall Y 8 A ) e palal

G sanid) 2 dalall dpeall Pl clislidl e ek L) A3V 12008 suisw 23 -
REYSTCRT | DA (- IV IRROF VR

& o s Aatl gl Al el 5 A padl Ao seaall ag yra bl 12008 adis 26 -
' ey g il sl Gl 8 g l@lel L el o Lhoa Jea Sl i dua 5l
Al padl el sac by ) i sie (ol dudlia "Ole ) sa

s gy Lol s poomisSl 3 Gl amse S 5N Y] dbd 12008 i 28 -
(gl alana anels (5 gag Lill s B g o soensl 5 lailgn o 1Sal cllalu 8 (pe adiy 5

LS Ol s g5 Aayse 5 QY Aad (b gy (S 5aY) il Gulae 12008 paciow 29 -
L alaalll 35 Gl DA Bile @y B 5 LAY o8 Bk A sY) Gl gl Cueal i
Aaall Gamby U8 5 leild dhsa sole) e gl dnile Lol ) @il o 2 sill iV aee cilial
Jadloll (8 5 Al jpadl) claludl sacbuas "L 581 57 dndlia (g sl 4 (S pa¥) e S iy e

Yo 10 355 i cilaas 3l G ol 8 sl duds ilas

75



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Aldad) L 3y} dad iy & sadll (ulae 12008 it 1 -
Lallal) LI A ) Qlaad g Jal go 1Y Qullaal)

G QL) aal Jlaa) o 5 cdpadlall 20U A V) Slaiil 5 JSE 8 sae Jalse b il
u.b e uﬁ} IR 5&‘2('44\ ;‘«‘_)} cauls
S ) LBy 5 eallal) GLaBY) gyl s i 5V g A

sasiall LY I 8 Aabi) Adaza¥) eldl 8 Aege ilaal g A cilias Aaallall AL A VY ¢
S A IS alaBY) gl ae el o) h e B AL AW AU o Jliels 5 38 )
tol Lo Lot Ay gda s i dia Bayae YBAN 55 phad JSLie (e 305 Y1 Baatall Y )
A jpad) jas Yl

ol = (e % 2.9 & ¥ 50 HLle 410 idie 2008 i jae 8 S peY) Il Janll o
Slo Sl llall Clay 5 Al Gl 5 Apaleai®V) b3l sLaa¥) s s i X5 138 g o dleal)
dass o Yol Glleall Jyodi (N Gagy Lo Loy Jall ) alall B Caagy Y Cus cAalall colail
-(7ua <2009 (A

s Sl jaad) 1Ll

L a3 Saadl b (oaild of Jay ) adl 3 (1971 3ie Gae Jaws So5eY) goladll el
G ¥ bl 758 Jss Aoy ¥ bk 450 ol Lo 2002 ale B Ja Ss

-(Pierre, 2002, p 199)2007 sl

76



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Gsns 2004 dus s WAl A bl e %5.7 s Sle shaall (e 3 aall 38 LS

2007 sle DA gpall goladll (@ildll o s Wi (17 0=2010050s) 2006 4w %6.2
Brunet)s sim bl e W53 Ll 300 ) cled Vs W25 s 58 2008
UL et 3 Jsall o Cas g g Aaal g Apaliaill AN 3 28 Y1 538 (Guichard,2011,P100
Saadl Jhi ) saaiadl Gl sl Laasad (gD deliall Joall guadl Jy A s ciasdl
saxiall Gl ol g el el Juay aiy ALEUN Joall Jlsdd ussy ) e salll e ol o) 3

(Salvatore,2008,p494) 2005 4iw A ¥ g3 Jlle 194.3 i K xisn g (paall (0 S pa
Ay gaaal) sEIG

V) 5 A3 al 3 aVY) ApesSall sl gl A Y1 A 3A) 5 5y Clelian) ekl

Os 5 8.9 U 52003 sl i Vs osds 8.4 1990 Jle ¥sn osds 4.3 G (Bladl
oSy iy 5 e Jaa¥) sl bl e % 640858 Aalall ¢ saall 38 Cnpal 52007 ale & Y 50
sode sl eda ana ol cAalall Lgisn e 3oy Sl U Joall Gawi saaiall LY o Caiuas
Aaldl) Jsall dgm Hlall ¢ guall il DG Jalay 5 Appad) Jsall apead Jlaa}) o) bl Cilasal

(1702 20105 )

77



Luallal) 48 A3y A Juail)

2010-1940 5aaia) Ly s b alall ol  shas 1(3-2) g

—_— gross delt
12— — public debit
5_
4—
> f\
T T T

o T T T T T
1940 1950 19250 1970 19280 1990 2000 2010

-
B
|

-
)
|

debt (trilions of 2010 dolars)
®
|

120—

S 100—

o]
=]
|

ebt as a fraction of g
A O
il

N
0
l

O

T T T T T T T T
1940 1950 1980 1970 1980 1990 2000 2010

s SN Lol Sl e el ke cpallall Adla) A1 el il saled) 1 jaaal)

.2015/03/21 3 &, 6 www.Sudanile.com

Loy (JSa) e o) g 3all) bl il bl e alad) guall aebias JSAI e aadls

1930 ale & axhaell 35S 0 <l gty ol I3 Y (SN e Jia) ¢ 3all) osill il (e A€
Al oo Y1 JS 8 il V) gand Lage b5 Gl (S a8 ¢ gl Jaall 3 AL saly 50 1 ks
Caal amy b S claad 4S5 51 baaiadl LY S Cgaly 8 5 Al Apdlell o all aey ciaa A
el Ul el Jare pmidil Cuagaill EV e A Gorae g T5hald gl 5 2001 i
salll Vo 8 Gomae e 3hlS gy 2001 ale %0.8 ) 2000 ale % 3.7 o Jlall
s 20014e % 0.8 U 2000 sle % 3.7 oo Jla¥l Jsall mll et Jaes it Cus
Bl DA )y IS5 2S5 5aY) Basiall Y gl 3 L) sl il s Y aee ) sl (S

2004 80 gl as 1984 S a ) o

78


http://www.sudanile.com/
http://www.sudanile.com/

Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Ay Y Baniall LY oY & JlaaY) ol bl gad e ana :(4-2)a8 ;) Jeid)

£, T R e
1984 19848 1988 1990 1992 1994 1995 14998 2000 2002 200
C¥2 [ -4 oz 2 {0 [ oz a2 o2 > oz

—d quarters — 1 gquarter
bl Ll ccle)anl g siad) 2008 4mallall Alall ¥ a5l s3gas o o 2ol t jhuaal)
=20 o cciph (el Cila g Arala gallall LS gall g A gal) Apaleai®¥) AL} de 1 Jsa sl

9 L= 2009 g€ 21
Boshie ddle i gal L) 6 salll g & bl anend 1 ALY g LAY
G5 N
Dl slai®yl Ay Hhs Lgand ) A il ALl 155V Gl sals Adag V) aal Gyl ey
O 3owS Aladae il (ol pand Lodied (Aaall lghidia U 3 pphad g Al & jglad (a aB2ald L
Al sl o Lo il saaa Alle 3,0 Jlaay Asisall o3 aladiuly ol iy liall (a8l

(2015 «s35ad) Gaosil) asle 3lhy Lo g g cAdaiadll o3 (lecay 5 2Y)

LB NSSTS WP JUISIPA IV [ N Qg JYCPE g [ VW G TV RPN I VR P RO
Cildl 5 allall Joa pline (8 Gyl (e aad) o Ll 5 lean 5 Lo 5 Clain (g lial

Cre 2 all it (g Anallall 3l sl A S U8 38 08 @iy 5 Al iline S (S Lale

79



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Aoy e o 0S5 o Ll A AW By ae el ciluangad) o uaall O sl 5 LY
Lo Aalaidl) (5 A AL oY) g el 5 o lEad) ol Clleal Bakaall il jlaall (b lalad)

-(30 ua 2009 65)\;;.“ cda\S)
A el LG

O 5 LEad e a3l 8 5 Aadledl AW A V) g By A eS JS AL clinial Cueal

(14 5m 2010 ol ) Fpalladl Adlall 31 s D) A 3Y) Ji 3 € 550 L]

dad ) o) e el Cus AW cilmaall AllaV! il Jsa ol pasl cadlia) a8

sai gl ¥ ol 590 @slad A5 s oliall el Aeli ladl ol Al 8 cilis
bl b oalidl JelSll @jled) 8 5 ccleadd)l 5 alull e 4l Al aniy Lo Galaual 3 e
sie agu) o clblee € < Agand agudl o Clhilee allall cila )0 g o e 2008 s
P e kel Al Jh 3 cas Al @l lad) ) sea e caila 138 ¢l LSl A gVl

o9 L= 2009l Dliiiall
Baildl) jlaud s

byl el Cula e 3250 jead )il gl VL Al 5 seay 3L da N1 0l g iy
Cua (e paailly 5 4l gyl elel il IS8 Lo s 5 2004 ale die (S a) ) il
i dadl o agipal 5 eDlaall JSLaiV) dad) e bl OB 8 dald dlehalidl slaw 5 Lgiead

e S e Gl o o 2007 ale e sl (B ¥ sl 13 s pas il ol ol

1g) dam dlal slef agliaat ade (65 Les cagde Aiaind) Al LSS daull e G i)

80



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

il pall 4598 5l agd e Y1 e YT o ) adad (S ) 5l e Al W el

(122 Ua 2011 ¢ 8il) Auda jiall ALl
O adli o Ciial 4y jlial) claiad) AN Chalall) S g ciaal dEIY A

obiy JEdll apill 5 Clesleall i ) Ciagd Alee! oo 5 ke ally L) Capuaill Gy
Al claiid) o 3¢V saga o Auailanll Ll L cligl o Lha g Aullad) A sall 2Dl s
(2014 « ) L3l L 2Ll o A gall 5 yads Llaia Caaill iy Y ol il A

P A5y 9Y) Jsall (ary s paaiall Y I 3 Canaill eIy o L3S0 8 oladll il )
IS8 5 gl Aalaiy) 5 laall AlEa Go e Y aaEll IS Cuay Al A V) i ) 5yl
(1 oa 2009 ¢ saas «asal) (5 lall Jysaill <S35 5 Guelill

Jio Ay 55 nS Wiy JB ey il B kLAl oadije Gpinaedl & El O gall e a2 )l
Oo Al ) ol ey ALY ol cVIS s cld ai 00 ladd! 5 "l Gle ) o

(8 1a 2010 ¢ e ¢ 35iak) Lial Ladiyo liial Lead & Sl 53 pdadll () goall

81



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

allael) Adlal) Ao ¥ cle) s sl Eangal)

Slo BV G el cBaal a8 oo dall 5 aal gl LA D515 e Al L) A3V )

Laidy) Jsaay & sb cdal L da ) Jelin cadal JBY) @l o s cclalai@y) Cilide 5 sl
Gl sa S 8 Jley 5 BT (e 4iaal Ly 1930-1929 8 chaa ol Sl oLl mad ) ol
Lo Lellaa) Sy 65 simn (e ST e BV (4o e gama AV 020 S 55 i callall 3 clpaliaidy)

sl
4 1Y) Basiall il ol Ao dallal) Adlad) da Y el <Y allaal

Oo e Slay Gl 3 OIS A g S e ala®Y) s e Al A Y1 ol )

325 <2009 ¢l oys ) Leia S g (galai®Y] BN G pdige plaze e 3 5 JSLAL)

oo % 2.9 Jolay Ly 2008 s o dsV) )l 8 45500 Y deas 63 5 Al e Bl -
el lael @lll pas

adlaid) 38 e S sl 5 9.2 (s leie (Sl 0sd 5 32 ) Assndl aas gl -
A el g il

2008 Ails die gaill Y ara shalisab ) 5% 4.5 slas Al adill Ve g i) -

leogd laad anl 5 Can @lld 5 A8 50 wilad) 5 @l Jlad ;& calal) Ganas sl -
S Yl Jias um callall 3 gAY Al cDleall Jilie S5 0aY) Y sall dad (sl
Vsl Sala 5osll el et LS et S Al g siue S a5 UL 0 100 s sie

j)jéj\ J}A.\AJ.LAM‘}

82



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

bl dae a5 Gms Al G Aisasd) sellie 5 oseleaY Gem Rl laEE -
OSlaall s ol gl 5 o smgall 5 oDl

Osale Ciai e ST i o8 Cun 2008 sl el (B % 6 s Y Al c¥aea gl -
e el 13 5 e e e gSall Ao laa) clileY) s A gl 5 aeiillas e dale
Saaall 4y L) cile g piall e aaell Gl 5 Joall bl e e eleY

slay ot Jled) A 5 &S 5a¥) sasiall WS B ey st il 03 glal ey o) -
OS1aal "l Jyad’ A8 e ol gl il 0S8 Al Sllad) dlle J sl
Dl Cum AV b aal g A 51 i) @l jlgl Canli g callall 8 agudU b juwan AS 50 aal
SV ALYL (g lal) (l BY) 8 deacadiall 3K Y @l adal aal sl e il g el
oSl S GO Jed Lo gle pu s ol Jgaty Guaiad) "dlle ga 8 5 "le W
Jia 4S50 cule] aid A€ Y1 saaiall LY I 3 bl delua Hledl dl s LAl (S
Dhle 39 ony b yilid @i 5 el WSpal 8 Leaibias 0 % 30 @) e osise
(10 5a 201 Tegase o) lendld] e AiaY Aa yo & cuilel 5 Y

4851 ApalaiY) ileal) es) Lol 5 solai®V) bl daliie <y B Lo ) AsLaYL -
oan ol skl Gsaia 5 Ly ¥ slle (540-350) sy o liall ool Al
sosha (e opo Lgld HlY1 oda 8 A8 dx po cilS Lege 5 ¢ ¥ 50 e 945 say Ll
IS AV e o e lis 2l 2 g WD g clgana Cum (e (S eV sl gy e S A Y
@Al DY) aal 5 Ge Aaali LS e eV 028 5 y5ha eSS Cua dlgana o S (e
3 3l Aol Ledeay Lo s s ALl a3V (A 5 OIS LS a8l Sled gl e
c(O1 a2 <2009 «sale (s calial) i gl yazy J gdad

83



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

rallad) sl e da Y cile)a @ SU qllaal)

Crse A Ao o sl S8l §gniia Lgiesie 8 5 Aol Al Ciligal) (e aaell s
3 AV oda eyl a8 g A8 glite oy allall U0 Hlobadl pues Jshain S5 5eY) L)
a6 dadll @ pdsall (e de sane 4 lelall sda 50 Cua 2008 A e 53 a )l

YA I NP RO R S D | P P IFS K SN [ IS JRGIVEICR PR IO )
sbaidy) galll c¥ara Jo 5 g5V g d

Claliail alire iy 5 Aa V) o3¢l Aags 2008 ale die | S I3hls alladl SLai@V) sed

alall Jsa cabidad el oy Joall a3 gaia A8 Cun cgaliatll G 5 g0 3 dllaud S sl
Lo 3Y) Gl g 5 2009 A dle ) 2006 diw (e G V) a3 golaidV) GLSN) Jsa
by 5 ALl Jag gl 5 cdlall Aoy i allall sla@Y) e g Jall @l d galll e g
A sl sall Jare of I Adsall il i g calladl Jso IS0 lland 1 Jsall day 5

A(17 5= 2009 ¢ sl s Gsns i) 2008 ale 4% 3.2 Mea N aal 5 allad)

Ao AL ALl Al i gie g lae BST et dsdlall Al AV U Genlial caliaal L

% 2.7 e bobaidl daiid) Al N Joall 8 sl cVame Cxal 5 g AN dpadladl ol
Al ol yiled dag Gld 5 gyl dihie 8 dald 2008 Lle 3 % 0.9 ) 2007 e
G 4y gl Jsall g sasiall Y sl 3 AL (31,51 sl lud 5 o) LY N 8 dysY)
8 Lase OIS (223 2008 sle 8% —0.6 ) say 508 lle sad Jare Ja 5 SLLY syl il
Agallall AL A VL UL sla®y) 50 Y aad 3 13s e 5eS s 3 b ol aa <2007 e

(14 a2 2010 (55l el sl ae) Ol g3 lanll Jlae & dnalladl ALl (3\5..&\ e HuSl salaey

84



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

S 2l G 52009 Hle g)sl Adlaie b slS)) Al et WS A Gl su) bl
(6 0= 42009 «ginn) Sl e Si5e b (misd 5% 1.5 (e JlaY)
Jard) (§ g Ao Aa ) LT 1 ALY e Y

ALl A 300 Al BV aal e by Jaliall cilelad Calide d Allad) e gl )l ey
& Al Jare pliiyl o4 aS) gl 38,8 5000 cles Al ) st Lilas) |y 8
Cun 2007 o 558 udiy 436 % 5.7 Ay 2008 diw (e CE a )l Al 8 sasial) ASLadl

Willay o (s e el a5 edble (ale 1.7 () Jeadd Wl 164 a8l 50 Janll e cpllalall 330

(15 0= 2009 <3 ) (euaball AN (o pilall diall B0 8 LU Cua et Lais clile 17 sae e

dday 215000 s o Lilel b Lgs Lolesi®) lelsd 15 Jody 0 pOind (aiS 5

(7 o= 2009 <3 54) 2008 ale e lalyl Gana

Sl as 3 deadl G cpllalall e o 5 Ul el ) QUL 5 gyl Alhie 2e LS
om 2010 gstay 2010 ale B ogle 2 N 2008 <apn B sde 34— Aanill 5 o glaill Aaais

(173

Laallall 2L A V) oy Jleadl Cada 6 aidsl oS G Ca (5-2) JSAN daiagy Lo laa

(3asiall Y ) (Ll ¢ sl Aikai) (e S 5l

85



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Basiall LY gl (L ¢ g sl Ablala) cha S B il il ¥ @l gl :(5-2) aby g

(L

cad gall AF5N 5850 I pde e ol

Hawver Analvtics fen’s o 5 NITC Economics &S eaesy o

A S 5 ghna o LgibalSad) 5 doallal) el ) &g 52 (5 sl 2 paeaa)
177 Ga 2010 ol aaall 3y a5 dpalaidl Eiladf ¢ A5
S E) 5 sl el Gl 5 il sl b 1NN g i

dadim pled ) ol a8 yead) glaill L (mpes A @l )Y haal e A3V sda o
lyae 50 o A Gmms s Log 5 bl 8 Aals 5 aladl Joa sill e aall (8 3
el 4855 927 o S0 cuile] LS 2008 ale i GO duysl 5 &Sl ol A8

+(34 L= 2012 ¢ )

ol 35S )l gl ady A a1 callall J (e el B LY apali CV are Camal g
e SLL ol a5 Taa Lged a3V a3a saa (e QAN JU 3)pnd (G J1seY) e 23l
oo agndl Bl JLed e aaly ag B aobed S Jaad % 11 e S Ay Al Sl

OSs 8 s clale 25 e lgd 6 sie ) cidaan ALl el o ) el ) of 0y 1987
86



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Caslae % 7.3 misS it duays Camal 55 % 3.57 ey dyiall agu) Slad cxal
A 30U Apallall lia Hall 3 oladl (aliail) 13 aa 5 Apalledl ALl A3V CilielS e paianall
paa gl s Laliady) ol ol )y i)l S 5 Gaaidl LY I L aal ) il

(73 72 G 0m 2009 adl) Agallall AL (3 ) 3 il ladl)

oVl Gal Al (Rl 8 5 dgallall lia sl ciad 3l Slaald) aas gl W oS0y

t A Jsand) Gl il DA (e 2008 diw PUa 30 A YL @il Al gl

aal (ya B piall cileUall) i g Adlad) (8),6Y) dad B QAL Jaa 3(2-2) by Jgaad)

2008 L DA Jgal

5 paial) cileUadl) L CaliinN) Jana Qg
G VN P 1 2 PR A P A % 36 sasiall Y ol
bl 5l ) g Uad % 46 okl
(a5 gl o e % 41 Ll

il 5 il p U % 34 Lty

% 34 i<
Y el ) gad
o) 5 gl o Ui % 42 Lo Jyd
ey aie (Ped Agall ¢l 5 eliall bl
Ll palall aliasy L % 50 Cmaal)

87



Luallal) 48 A3y A Juail)

% 50 aigl
.()/O70}JOSJJ}A3QYJM
Ol ehall UL A58 Gl (Ple) 5 o jdal) o Uad % 49 Ll
sl g Ua % 66 Lo
% 10 oo saill cVarae pa 55 5 LAY o Uad
% 50 [ERPRN
% 6
- il g Uad % 42 dngall LyS
_)53@4\}3;}4‘5\;3\#&@‘;&5
% 53 LS 5
sl g Ua % 40 40 sl
QL&AJ}J‘)}J&A&‘}S&H&L@L‘}M#}
% 36 ST REEPLEN
e
P da sl & aliadl 58] 5 de) ) o Uad
% 42 Ll i
ole 20
ol 5 a5 palea) g Uad % 44 a3l
el e AalS Adiay laabiai) e pae o
% 65 Ofia Y
.2001

‘Zguuj\ J\J.“ cg.dw‘ &Ld\ e%ﬂ\ CML’ @LAJ\ R.Ajﬂ cJ\;.ﬂ\ _)g);d\ e e:uh\_).a;‘ :JMAJ\

.75 U c:‘\ﬁ‘)ﬂ&»‘g\

88



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Cilanie @ patl 4K 5! saniall LY ol 3gan da V) Coaed a8 dalladl &gl jady Lad L
Aillay 53 A jae dusuge pal Guald "y i Gy ey Sl Al 5 Cua (bl 6 ded Al
el Aty 5l Ao gSall crad LS caagaliy Aty yll Ao gSall cald A1 5 (o liall Gl B gl
Cap e 38 Lty o s Wl el s & dly S) w5 (HBOS) el ) dilal ¢ Jaiy 5 2,558 14
s i LS clalall 8 "B st Wy g lulal et dliy Fe el e paall a3
§ sl 5 Kl 5 ladga cllale J8 e (FOIiS) "ousiy s ADlaad) dnalill 5 4 padll de gandl)
N ke 2.3 A Ll oSl Ayl Sl e BNB Baripas ¢y aes WS
(7 o= <2009 <5, )
"By 39S ) cpe Adla A1l aad ) £ A

Crund ) g Uil e 48 5aY) sasiall Y o 8 oy Al AL AV cilels i ol
allal) SLaBY) 4y ey 2585 el o gLl Aiilia i 2 sl SlaidV) Jedil 43353 o

(sl il 3 gnz) allall el dex G J:ﬂ;td\ Jual g a8 1 138 J1y L 5 <2009 4 = % 1.3 & s

-(144 4= 2009
B g Sy bladl 5l a Bl s A Bl 4 (aliasl Laad 258 0 1 (e g

oaliash ) 5 % 31 Ay slai®U Axdlal) g8l ey o2 @Dlganyl S ) Gl o g< ) 1 g
2009 «sa3) kel Lgali 5 Lilay 50 o4 Lobeaidl 135S 5 4al 58450 ol 5 % 14 Gty 5 pexall oLl

(13 =

89



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

Lol gl sl o da ) cle)an sl cullaal)

S Ayl clalai®y) o dudlell dalai®yl o aldl Y BT e Cuaall el

o Wi sae 5 gilay)y 5 Ll jola dank 5 Agn (K gabai@¥) (el DAY |yl aal g i
ad V) cdadill Astid) A el Glald) lele Jeant ) dgladl) X gall @l Aald g 2 sall e Bl
Qi Jon e du el cilbabady) e AoVl ol il (il ga (amy aaat L€y dule dday g

tol b DA o sl Y
L A 5 laal g 6Y g

AV o al sl e s Aile s 5 o se pa 5oLl (381 ye Jadly Lay de Y der Llu @5l

oaliad) &l JSG) (uSaty g oSl Adland 5l Jsall §lsad 8 alaS (e L Jagi ) Lo 5 3L
) o WL gl A el Jodll e zoa e s s el 5 Al Jsall e Lo
A mlids) lae) 8 sl 1) alladl SbaidV) e jell alaiV) LS A Haf 5 cdga lad)
L) ol e s diga e AV i palall e taalael g Ay all clpaba@Yl s gl
Sl Pl agigll @l A JB Y Cua s al dga (e daiiad) o sl g l3al I
< poball Jlea) 50 % 90 oo SST ) A pall Jsall amy 8 Jasi 5 % 75 (e Ayl ) jaliall
et A padl o lsl e % 36 e Jall Claze s YY) e ) e cg Al dal e
dle bl Uy dy pll claylsl sl e % 28 s JSi Al 5 gAY dcliall il
Al Gyl e % 12 e clig il 5 431 e dusall clall A s 5 2006

O b Al bl e % 35 s e saaidl @l ) 5 Lo Gled dsatia o dAallaall

90



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

oS Oy @ sl oda 0 5 o3l ada B Aleal) A el ol e % 47 sad e b

(3 L= 2010 ¢zaay) Anallall AL a3V
Aalad) o) el gas 1 JEY g i

Bl Alaall JS5 5 ez Al 3 culiledl Dlpd e Asale 5 peny Ryl Joa) adied
i) el U5 Gals dnss o s eeDlsaill Al Ay el Jsal ) 53850 sl 558 e % 23
Osball Oadae U530 () A pall Aleall Al pall Jsall pal Y1 5 planli 5 el 5 peme 223 5 Ll
i dald g,s¥) 2V Jsn ) ledlee coradl 5 el 5 puish Just Lt clad 5 ol

(124 Ua 2011 o yad) Lolud

tsr 52007 plo e saill Al A el ol aal of gty sl il 8 DA e

Dlle 2.9) ¥ (DY Dbl 5.5) gl (LY ss Jlle 5.7) sl 5 (DY 50 Jble 5.9) s
Azl 5 (LY 5 Dble 0.89) Lijsw (LY 52 Jble 1.3) Cradl (V52 Llde 2.9) sl (Y50
Ao CDheal 5 dany e COLsad L ALYL s st (UY 50 Llle 0.6) 53¢ glad 5 Ay 5l
RO I REZ K\ PR TPRU P INSE P AP P VAP R DRPR- - PCH PR EPIICHN PR [ WS gt
Cligne o Qlalll o3 ade Juand Lo dlaa) colid 5 53 ¥ 5 Qagall 5 pean F 5 ol

(7 0m 2009 ¢ ) B hlae <l laiad gl (Apuial

GV 5 (% 22.8) olad 12007 JAsdll il sl e dsie A€ cDleanll (K

s 5 (% 6.7) sadl 5 (% 9.5) il (% 14.7) 53¢ glhad 5 ay il daall 45 (% 20.3)
Gl b Y 5 (% 2.2) a5 (% 2.3) Losw 5 (% 3.8) sun 5 (% 5) sase 5 (% 5)
AL il 3L e el satl) sda e Bilull 8 5 cJsall a3y KU alai@V) ol e ala il

91



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

L o s ) Aldial A1 oall ALVl 5 jland) Gauad 3 L 0 e Sliad ool b ) jEly
2S5 alead) Ay el Alaall ol (mision aolally 5 cuallall JWl G3sad o ol 581 e
ol dalall ey Ll 5 aplall cileUad 3 clally 5 Alleall Alid) Joall 3 JleeY) ana aal 5
an el 5 sk e Jsl 5 padien e AT Al Cua Oual e gy s¥) Bl 8 clall
2009 ale P % 30 I deay Jarey dypal mlddl LU 5o ol Alleadl galissl ) e il
Gl o) s 1088 A Y 8 Geeoad) s Geavigall 5 cLRY) Jie dteadl Aleal) e allall o Laadl

H(70 U= 2009 «o5aT 5 L <) A3 grad) Alaall (po SIAL 5 Adliall 3045 ae (Rl agil 5
ol (o giana g Jadil) o callal) dEJAY £ il

GVl Al of Laals g chaddll jpaai 5 o) o adied Lgaline 3 A el cilalia®y ()

O lealil gmaian ) ¥l Jaa okl Y Al 1a % 60 e S Js sl e (alisd)
O olaey) 8 sl 1Y) Al Ay el clabai@yl e Ao 501 s LSl a ey 5 cdadil
QY o S bee Al Jsall e 8K G LE JRA sl Daadl o Aadil clal )

(19 0a 2009 (s 31 cmi ) A Uiy 5y (o gun ALa®U b} S jadll 58 5 o sSal

Aﬁd)&m}‘ c_)f\\)aj\ cug)aﬂ\ “L\JLA\;)” fe ﬁ.\ﬂ\ JL:J\ 9 Jassll BJJ.AA.A&‘ @fj\ djﬂ\ Jaan g

o sall Jsaall

92



Aallad) LAY 4oy

A Juad

il §URY (e A jad Aalal) Y0 1(3-2) Jeta

dalad) <)) ) e A

(%) ¢ sind) il Ay (V92 Jbla) Al
il g i c ganal
2009 | 2008 | 2007 | 2009 | 2008 | 2007 | 2009 | 2008 | 2007
Gl Gudaa J g2
78.4 | 85.6 | 81.5 | 46.5- | 60.4 | 9.1 | 261.8 | 489 |304.9
P
57.5 | 68.6 | 64.4 | 40.5- | 51.9 | 13.4 | 120.5 | 202.6 | 133.4
G AY) Lhadit) Jal
A ) Joall Aaay)
70.3 | 79.8 | 75.4 | 44.7- | 57.8 | 10.4 | 382.3 | 691.6 | 438.3 (e b jdaall
78.2 | 85.9 | 82.4 | 45.9- | 58.7 | 10.8 | 315.2 | 648.8 | 408.8 | sV 5 aaall Jsal
Laditt

Agaad) Jsal b Aalad) Alall pliangl e Luallad) Adlad) Lo ) il cran 7 sn i 2 ydeaal)

13 (a2 2010 ¢ b sl el a8 G gatin Apabail Gl (agadal) Gl g Jadill 5 jaadl)

Iy adl (aleany) sty culS Cum ¢S aal 5 ngd Agdaitll <l Y o) Jsaall e Baadls

Q‘A‘Jﬁ}“ C'_ua\jj U_\S\A ‘(‘B'“ MB_)M&“ 2\:1.\)2.“ d}.l“ ‘”E K ‘_,,A:\IA.“ U}Lﬁm UAJM d}d ‘f eLC

b SRl s g 5 3 5 2009 sle i sl Lo % 45.9 5 % 46.5 Gaudy L Lkl

% 40 5% 55.8 o le LY 5 CusSl 5 Ll 5 el 5 B gl 3 Akl a3yl

s Cun cmiall 5 Aalall o,y sl b dghall clal Yl dealee e AoV @l g

ujw\ UJJA.A d}d (f K] ‘0/0 703 ‘_,,_L‘ ‘;’_}.\L.“ JLL“ 9 Lﬂ.\.u BJMA.“ 2\:1.\‘)2.“ d}.l“ (_é AML.U.\A.“

93




Lallal) Adlal) La Y Y Juad

o3 canal i WS 2009 e 2% 57.5 ) AV s aadl Ayl Jg s <7804 ) sl

A3 aladl 3% 78.2 U ashall Sl g alad) dadill s 1 5 jaaall Ay el Jsall 8 Aes Ll
L) 3 sl 5 &) zaal N g LA

ahirad (13 gane iy Agllal) 455l 5 S5 a1 o liall i N Al e A el o i) alassl @)
u:u..\.aﬁ\ 2\5).& 43);‘ tm‘ e ¢ ckll\‘gfy\ RV dln Q;A déhj‘ (5 g _)Aﬁluﬁ Y a,}-ﬁ)aj\ é}d\
i goliall gl clain 8 ddhid) g ol ¢ seae o8 1l s o juliat slasyl
(Banque mondiale, 2009) & gidl) 038 J gacl goaae e % 1 e un Y gaidid Sl caiail

So O Al Al V) dag Al QL @l G Alalall cldsl U
5lie Ll phise d Asane e Cilral 5 5 50la @l 2008 ale DA Ciagd ) Ay 2l clia il
138 5 eelgu an o Ay pad) 5 Agallall lia ) sll A8 JUatl il A Agallall 2Ll 3 31 byl

(14 = 2009 s ) Y Jiadll 84l 5 kil 3 L

94



Lallad) Adlal) 4a5Y) A Juail)

-

4 DAY

S ok S J Gl i Apdlall ALl A Y o) sing ela g3 Jaadll 138 8 Ll il

DB Y A gas s Al Gl s L Al s el il Ll Al el Y1 Gy e
Aol ) ALY A jeme Al 5 Aaall A 1) pndis Cuny Y1 038 @ i 5 el gt je e
P e pand) leany e S5 5 5l WS oo s AY) o Aliiae Al JS 28 Y 5 cAiigene

el 5 Ll 5 AL il 3V ol e U et LS oLy Alagaall 2500 5 aalad 5 AulY) Lol s

Jaw oo Gaadl daim cela 5 Apdledl AL Ao sda BN Gad) 8 Wl LS
e uaall s dlaal sasl el cise Leosa s RSy Y] sastall il Al aa
D99 Led AL clisal g Byl @IS 5 LaRY) e 8 ps il g sl landS il gkall 5 i)
Al gl 5 il ¢l Cuay caddlsn 8 OLa] led of W oo WS Y Bla
A8 aal 5 A el A Y leadl sda i (e o i Apivie el W gl a ) Adkad)
Al e paall Lgie it Aualle Al Aal Hseds (o L laa 5 oaS IS8 35 S
SaY) LB iy i Apdlall Aaba@Y) g ALl A Y1 o ) g G a8 L
Ol Ly g allall clobiatl aen o bl LSBT Canatl 88 5 g5 5Y) AlamY) ) i
hsiall slai®y) ) L Glail e A3V eda il g ol 5 allall SlamY) 8 aalenl 5 Leie

& Bsmae pe palaasl ) s lee el jalall paa aliad) o KU allall il aas 5 =

A Ao liall aludl g alall ol gl e

95



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Y v

Al AW Gl ae Apall lala®Y) plexl 3 gl aes Aaleall Jb

Jsall g sasiall LY ol e A jall Jsall bl alae) sad of LS ddalull iara clulSas)
b Caant Aa A Al 5 Aalasl oy AY Al 33 Ledany o il 5 ) Ay g,
Glaldl 8 5 il e @l 30 5 a5 Cageall el LB CY e 3 dala (Joall @l

s AV Slelall g e il e b g doanll 5 AL

W53 e pallall Apabaidyl 5 ALl 23U o ja A el Jsall o canasl ) BV Calias
Leabiall 530 5 Ll sine 5 Ll sobia dagda 5 &g JSU cobiai@V) JSoel) CadliaY | jlas o Al

LAl Ll e il

Gpubaal) 3008 e Wil V) ol Lol Lle a3 al) 3L G163 Glsad o a2
Sle sala s 2008 ale PlA 35 oda Caagd 28 s A Ll o bl Slaal A bl
2008 ooy & 52007 ale Dl Wi 8 ol Guadl) aed cdpadlell 3L Y1 Glied

Agallall ALl A Y 8l pe o sagl) Bl sas) o8 il yige cile
fod Lag i alae 36 Y deadl 138 apusf 23 GalaY) 128 e
Al AL Bl sl 1N Cansdll
Ayl 2L (3151 Bl s olal e dallall ALl A 3V LKl D Canal

La 5 slas o s A yad) ALl (31591 (31 s B gae B Can sl

97



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Al A (g, Y (3 oadd 1 J SN Cuasal)

V) eaas daSa) 538l ia )€ da (e ie A el AW Gl 0Y) 3l Ciaa g

sbagd Jall 5 (sm RuansS Sledall b8 3 lpwaal dgn Liad gl s el
@asmdl gl Gom ccu Sl Gl (gl RuapsS PEWY) 358 S al AV sl
gy a8 5 clpandan o Ledalis 5 lajsk Aa )y Cun (e Al AW 315V 3l ouli Cua

Lokl 138 A Cilapad sac
Ay pd) Jsdl cle gana 1Y) ullaal)
W mpn Al el Aals 5 Ay el el cilobad®y A ) ol cals

Lol 5 Lealiall dn 0 5 Lebalial Gapls cuwsy clld 5 cclo ) Jl 8 A jell cloliaiaY)

e sane EDE LY A yall Jsall e 5 3 el LY
AN ¢ glail Gulaa Jg3 S de garal) .1

toe ) Ao eaall S8 5 Al el 5 JW o=l g clage s

AL RPR ECH I VI EL EPR Wi DY DUV PRI RPPTCIPS (PRt = PP DY VEPEI ISP SN IPER DN
) 5 alladl el aUail) e IS Gl Lol Gl callall el (3 ) e Jle ilasl
JRY ) ) S Cum elgaa ol 5 Sl s hidl Letie 8 5 oLl Audld

(174 Ga 2005 «i%us ) gilbabaid) Y deallall Zulld) G Y1 Aala 2l eule Y

98



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

S gial) Mal) GLASH) @3 Ay ) J g2l ds gana .2

Judl 3 gl O 5 e Al el ) 5 LIS Aa 0 0585 A Jsal) e ane 8

bl Qllall 6 el o aghall el Y1 Je ades Lbalawdl o V)l Ao e Gy all
5ol bl 5 Jsall b3 8 dagd) Al Aubud) o 1580 g haall dpdlall bl g
el i) ae Gaids g dadil) <ol gl ae adi 5 AgesSal) il o of pallall Aol

(9 0m 2011 cgs53) Jsll oda Al (s Jsall b aliae 3 Gl 5 <) Y
addial) el CLESY) cld Ay ml) Jal) Ao gaza .3

Gl o b aitie ff Aaal g L LIS Ga 0 058 S Jsall de pana o

Sl 5 e Jdadl (ml @A) agse e led I bl plaill adiey Jsd ed cAyall JW)
Jan dpa il Gleaal)l o e cdpdlall Sl 3 sud 3 cldinly 5 e 5 samy Wil il Y
Gt Ol S8 5 dasiial) Jsall 31l 38l (5 olaal Ledals )l A (e Lesboalial Y

(10 Lo 2009 « s S gaadl g Ld Jgall o3 Al (pa g cBasiall LY N g Q;__awfy\ alany)
Ll g 4yl cilia ) oL 2l g 2 ALY callaal)

e e maall DUl 5 el Glaad) e paell L) 5 Al gl gl a8
S5 Al e Al clalud) e L 33 5a sall g jall clia ) sall Euanill 5 #30aY)

99



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

A ad) il sal) £ L) adl g 1 JgY) £ LAY

leanl ladd 30 ) Llial agmy

D aae JShe A pall Jall (pe e dac dal g ai s LAl (58] o dslaia) Gl Jad
83 A e lgmaant Jilug (b il Saall dai o AL 3l sl ol Aais ) gaY) a3
sda Aagi o V) chladll Al Jsall Al S aplal Gipall o slae¥) ) cilesSal
Glosall ady Lo ga 5 (Jysaill Aulladl IS sy pad 1 e 2 3all )l i)
Onlaall o yaadl 4 5 Pl o ol Jlaall ddee 35 bl 30 ) Adlaiall 4y el
(6 0= 2011 e atae 5 Leashadi 5 Lo 5 () Comu (A ALY (31 5Y) la yse sas

Josadd A Al il gal 5 dpesSall claiad) lacal ) Ay el Jsall el 4 il Sall dala
Gl @l 3 gall 3ac

B 2l sal) a8 i A cdgl 8 dghall Jeall Lgiis ) AW (el il aaa g i)
Gl sl Akl 5 Adadall Al 31,0V Gl Jid s csoal Ause Js A osady
il el deadl o el ads Lo Saall Jso U ot sl ada Jlil ddee Jgiin
(54 o= 2012 s ) Jlaall 138 8 G jall Jgall G Baadh g el

ascy 5 palll pUadl 50 dseal o aSl Y omas 3bal el Aoall ool lef s
2011 alae «Js,) Aaaloe IS ph oLl Adlatiall oyl g8l Jaaad 5 dadiadl) mdl n DA (e

(7 o=

100

-1



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

s g8 Pla Ge alldl 3 Al G Gla, s eagd Al de jluad) @l skl -5
G e L Jelaill A 5 clagleall 350 5 (3] (e g sl Ma i ) A8lal)
Al Jall (& Gosaaddl 5 cidal gall (e B S Aag il oLl ada
leipadi Gaiad 8 ALl 3 o) o <3<y ) Asll Jsall Lgiia Al 5 us) claladl -6
Conpal 5 dailipe gai CVare Gaiail lgaed N Y1 L ZO0aY] gl 2l ) ddl)
Gftin oY) sl 038 e s leab ) wlaail e i e Balll JseYl Gags sl A ae Sy
SlinSall (b adle elas g2 casgl (Ul Sy i ) silain (LS 5 Bl (Guldl) oyl )

+(57 5= 2007 ey ) A siall by oS ¢ LAY ¢ uall (il
duse cla, s a9 dparl 1 JUD gAY

Jb b dals Al dgal ool phll Jal Aol Ay Clays old) Ale IS
e A Caall @l gf (U] 5 il Cillee w8 Al deallall a1 g il plal)
G oaldl gl e o ashll Lulud alamdV) ~Slal) mad 4 sy Aileiall Ay el didaidll
bl Jls Aleld Al 31,500 Shaa e asa s Al S o Wiay 5 Apabeai®Y) Apaiil ddes aed
F(13 L= 2011 (o) ARGl Ll & o =l
P e daadiadll clle Flasl B AW 3)5Y) Glays o Ayl clegSall s —1
RSV 5 Jghanll Aalall S 5D agd 2
Calide sai lggn g 5 Ahgll < dad) adia 8 ulad JSG AW 31,51 daa s aals -2

ALY Jals Glasall ol 3eUS e xd Lo bl uld e dpalaidy] cile Uaill

101



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

JsaY) 3ol lgniany oo ALelSia 5 Ale oS D 55 yshie Ay ye haym oo & Y -3
3 _algall 4y 2l

Boatil) Gl acluy Gulalatiall (he a5 dag 38 Al 5 36U 3 Ay e Glays a5a 5 o) 4
NPT W PH R RIS -WEWE 3 F [y i W g PR\ g

GOBN ol A o Ay el clesSall 5l @l Alle @l Clans asas el =5
il gall (gl (g LYY

Slo SlSLal s3a i Clia sl 4wyl A LA el e dany il LG 0 o) -6
A b gai O e 5 Leal ) e b Slo 5 Lol e

Ge el Hig Lo oAl g 5 Buas mjlie el o Aol A e Cla) s asas aalay =7

coibsl U] aas e @ G g Al CVare aidilly et S Jaal) (b
A ad) A0l (81,69 (8) o) 2l g L) Calhaal)

o s g laa syl oda b slise V) Appall sl sy 3y ol Aalladl Apaliai®Y) ) skl e Ll

Lpall Jeall el culd Cum AW G B ok olaaY) 13 Al ageadl o
leisisate ana J8 (e e il Abai®y) Leds )k Letan gl Gt dauly anads md  Gubi
IS ads A Y1 Apalatil dpatt Caal B o0 6l (e alall lelhad Jac 5 da il 5 Adalal
Jall Leaslatt Alslae 5 2l B5Y) 3lsad Lashai 5 oLaY mnad) (I A oall ool G clall)

(7 om 2004 itia) W50 eldl e 550l Llaay 53

G AaY) Bl dage s (568 o (e Agoall Jsall AL 311 Gl i
Lalall 5 A sSall gl i jlaiin) Jysai 8 lgienlioe DA o 20 sall s CSH Ganadil) o

102



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Glussall Aigane o 33 Lea s 8 IS8 e Qhgall 13 o S L W 5 daiid) J g
Cume AL s DA cul€ Al Joall s 138 (e sai ol g cGale ple g lad asay cuila )
Apgaadl adle o Al Gl Adge san olaV) s Gl Adadl lgbala o il 3ian
Dkl sale) Al Jodl e oIS Gana pasf maE oo Aol AW G Gigse

(98 Lm 2004 s k) Allall Ll sud ol Lgin e 5 Al Liaasl 8

e oY) e IS 8 Ay 16 A0 G Gl Ll 0 Ay el Sl 2ae iy

Ol Ol e JLYY ¢ Hlad (3 all (plee ey s8I A gaiall (G paall cpui g all sl
sacls Lad (ol ¢ limd JS8y opall S8 (3 giem g8 phai da g 5 Leilily aeay (Lsw (ol
diuie 3 ) geay Lialles 5 iy yall lia ol 3daiil Jsa clld) pen Coagy Ay pall (3 50D iy
=V Bl Aaliiie 5 Ay 50 byseay Wd 5 Baage dungie aladiuly L < pdse dlacl
Ma e Led O el (S 5 OLaiY) 8 (o gatil) W g0 Jundl 5 o3l s 028 B (5 L]

(134 Ga 2012 zlaa) daladl L) &l ) 8
OA e bl 5 el g8 ) A el AL GV Bl el a2
) Wlal sl 2 3 A G poe Bam sl Lt @ as Gam bl (ol
Akl 5 oS o) 5 1929 di oLl Jiall Aoy 5 <1920 g fum s ek (1883 A
Y 5 st s el 5 peas e IS (b Slia g A (5 s bl die Chatie s Ay sl
hie @ow 5 (Jdl Gooaddl @ ol Ayl dilaiddl gl 1989 ale 4 5 gl 5yl

OO e Y el W cagmadl and Bsm Y Adla) (I ok Gsw s AWl (315

103



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

ki chagall e IS 8 s Glaye oL e (B Abgale ekl ciagd a8 oy ydal)
(79 Ua 2012 cghan o) 3 3l 5 <l jlaY) (plandd
gy il LY 3 gAY Las e BRSOl ek 5 < i Ayl Glia sl gl
dileie ey 0 Lgiedie 3 Sl 5 o3l 028 ol 5 jiay Lay Lo Aadaidl Agdll o Ag gl
(74 5m 2006 e o) Slibuall Eae 5 il 5 Gl a0 Gl 8 g Al G5V 3 sl Gl sy
Gl Gali 5 Al BV a8 ael g gl Ay el Cliajsll e cudli 8
S8 mie pe daaa Ay il 5 Adle @l ) AslaYl (V) Jglal ol Jlasl 5 L)

(135 Gm 2012 erlan) Allal) (3 1 8 (g peiinall Ay juia

Wy aad bl e @l lgilea 0585 @ dal AW GO @l Gan Qe
sake Tubu il Galall gl lo Syl sldel (e asd Aglae 5 Al A8 Aals)

o(5 0= 2009 o sSke) A padll AaHall blis e 4y 54

e paind) 5 Jsa) ushy s G Sl elanll Jall a5 G e LS

A Lgatd alad cojall Gy A e 25005 3a4) BEDU Cipum Aua s G et 5 ( DIELYT 2ay

25 ol laaal 5 g Jsh 8oy badd) 558 o Seall e O 3 35l o Baadll (1993
(108 a 2004 «s k3 ) Leilinl go,l A paune (S i of A dll

adaill 5 Gl Llis e A la Gl @l LDl Cum gt 8 Gl sal) oda il 1Y

Aaleie Adaly QL Gl 5 1982 i 2580 e Sy &I 3o i ey all ol

Fhdl B Gise 5 el CusSl Gand A GO sl Bam ek Cus Bl Ll
104



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G il

Jsad 53y 33 Zlandl ade 5 Bada daabus QIS8 Guul dasSall aie dagm @l (IS
JaVL daleill U 53 sall 3smally Jalaill Coyail Lanic da3V1 ) g0 < jels 28 5 Al Syl
Al 3 Ml 5 aad @l jliae e Gl Calia beog 4 gl IS8 pla¥) 8 caal )
=WV - X [PV VS VAR S RCH DG o S SO DO PP 5 SR CLEN i PV OO

105



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Ayl gl (3 sl Ao 2008 dpallad) Adlal) A ¥ cilaadSad) 1 S Giagal)

&S el sae iy g Allall Jso alies o 2008 alad dpdladl AL A1 BT ol
S W @lgd A0 3 AV sl e Las Ay el AL Gl b N il s SO
Caany 5 (e Gom S (B B G gl s (Rausd) Gendl LI G a5 DA (e adlis)
S e Ol 3lsud o Il LIS Aa s agle Bl Lol Apeadl 5 Al il
A oall Jsall AN paalaall (eun 3 5500 e Alle Gl sud Ao sene Jsliiin L Lad 5 cdalladl
iyl Aaadle P e 5V dadlal) AW AV 4 s @A 8 aan e oyl
-3 s 02 ALl i yigall 8 Alalall sall <V aea
A ¢ gladl udaa J g3 @ smd Ao Adlall Ao ) clualsad) 10 gY) calhaal)

Slo bl ST b lacly dpaled) Al Za VG ) s Jsall ST mlall Jgo @lsad yoes
S Coatll 8 e ) 8 AL (3 gl] 8 Lege |50 Aglsall il Caali ¢ allall sliaidY)
o il Ul Qi ad cala JS5 Al 8 A glaiall dlagl e sl c¥aee 2008 ale o
J3Y 5 eoedl 3 gsne 4% 2.3 ke il 2D sl Y ane sasial dy el @l LY Al
Gl adi syl LS i gall 3 3Y sl adlagll e sl Cl e iaidd e o Ml et gl Y1 1
Al e sl Jare 5 oaddall (sl Galae Jp0 85 0ball clS il Gt e xlall oy

+(2015 « ja) A gall 45 )Y gall

Jaza 9 c@%‘a.“ u}\.ﬁj\ u.ul;a d}d&'&)d\.@]\ &L\SJ..IJ\ &L\muic ilad) O é)\s]\ QA:\J\

2008 sle dled 3% 5 2007 oo dles 3 % 1.45 G adsall &Y sall adlasl e sl

106



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

bzl dgdas Jol o guSay (351 030 Jasan o V) A 3V0 agnd) 3l sad Jlall Aagday o gt sl

(7 m 2009 «mse ) Anadlall 3 o1 gl il Y

@ B Laa 5 oaddal el Gudae Jso (B D Gl adsas Dy i LAl &
A8 gl Aadll & yiise —1

?@_u\.“ Q\J}J (JJM J.Jj-a -3
Al (8,0 0 B Ao Al Ao 3 g gL

5055 )8 con s Al 3 5lae V) dpas il Lol Aule dungeS ) 0 g purli &
o Al de&all e 3 alaall clandl 5 bl daaludll IS 4E e 5 alall Al &, L

(105 5a 2008 i) &llee. L) Baalia Clas s 5 cAgdae CilesSa &

il udaall e )8 dale dealue A0 ) Gendl dasad & 2005 rewy 27 A
‘ﬁdé}u)ﬂg}cew\ um%zo‘\l\wucﬁces\p)w68 Uﬁdmiﬁ“;__us)u‘g
(2015 s 33 e Jlans 81 Bl B O g & 5 iy e (35 Ul

5oesl) ghalaie) Can Tsu) puasll 8 addadl ool Galae Jg0 Cran 2 5l cailS
Joall G S el Dhlad dim e eb Sl SN golbal Jisall Gal @Y1 e

(216 0m 2005 i) sl Jys sale] Shlae [ S

107



Aol die) A pad) Jlall @ o100 e Aallad) Adlal) 4o Y cilaalsad)
it

G Juadl)

salll ENVame 5 Al 3,00 0 B B AW sl o ek Jiey Y1 Jsaad

(2009-2003) 534l AdLal) 3O (d Bomw <l pliisa gad <Y e 1(1-3) Jsaa

: YIS (2009-2003) 52l Lot ALalsl

$ail) Jara e pdisa Sl Jara ) $ail) Jara Aadl) ydi5a

J9 paa e g

s s agead) )58 s sinad s s osale) Adgd) |l sid
[\ o o (JYJ-’ OJ'-"L‘) [\

(%) (%) (%) (%) (N2
- 3.35 - 477.87 - 14284.23 2003
483 19.54 133.5 6856.07 146 35090.9 2004
23 24.03 293 26914.02 219 111992.68 | 2005
(34) 15.8 (99.95) 13.734 (22.4) 86895.0 2006
148 39.1 293 53.983 59 138179.0 2007
(59) 16.2 (81) 10.241 (54.34) 63099.0 2008
(1.24) 16.0 3.7 10.616 5.34 66468.0 2009

< siaall dgleadl) i) Gy pall JLl 3 gl bl 5acl ¢ sall A 3 g2t 2 juaal)

(2009-2003)
Bl i G 89 o BN ()

2009 ale e G ol Guali 5 i o3a 853l gl clilal) (%)

108




(Al 42D Aie) Ay jad) Jladl (3l gudd 6130 e Apallad) Aiall A ) st EMAY Sl

600

500

400

300

200 ——
100 -————————III
0
1 2 3 .1I 5 I'I 7

-100

B G Aol i5e syl pall Jone M 5 pan ) g sind all Jona
peedl 053 Jana el (g sil) saill Jana

-200

oo A peaall @l gl il aaiy Culd 38 Basiall Ay el Y1 Algs o e a2l e

la o V) e pleyl B el 5 Il gl 3 ARN 5 5es 5 Japtmd Gl 5 dglasy) hlad)
il 32008 ale (e A LYY Bl (e g sl 5 aliY) e cailal) o el piey ol 6l aY!
a0 Jhle 460.76 sas A5 HleY) Al Gendl Jese b Oslebeiall laags ) Ll aaa

b3 Dlble gad lghe (23 Bam i OIS 5 ¢ Sl

Al Aadl yi3e) A GO0 20 Baw dse O (173) dsaadl e Bl

L 138 52008 ale 5 S Aoy Cuaidil 8 (agadl s Jare i3 s Jolaill ans S5
% =81 % —54.34) il lu sai Jaee < gl 238 il 13 Ay sindl gatll Y ane 45 ekl
Al 3500 a0 G o Apadlall AL A D0 U A0 aaa iy L J gl e (%59
S Galiad) claw 38 2006 ale 8 Al ¢ i) aren of bl s3a 8 Badldl e oS0
O Sl Ju las (% 34 % —99.95 % —22.4) VK 5 Laf Al s cVare 5 laualy

2006 ple 8 ol g 53l IS 52008 sle J8 clS AV o2 sda

109



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Alal) (31,00 s (§ g (Ao Apallad) Alal) A Y cilualsad) : S g Y

21 g 53/88 s, ekl SRl oguall Cnpe Al 31500 Laue e (4T
okl 13 IS 8 5 Anleall LA GBIV B ala® alew (s Slea alay) Cingr 1988 (s
e el 5 AW 31590 collaall e il i) dege 4l IS 5 AesSall b a1 sl

G aal ziiall 53/88 4 gy il 52l 80/98 ad bl Ualudl o sus el sam dle Y (3 sudl

2 (WWW. MSM.GOV.0m ALl 31 55U hiasa 5 3ms ad5e) et () Slga Ledae Jad Jadins
Jlall (§gmad dalad) digdl -1

Olelaidll 5 (5 3Sal playl A a5 Bl Jleel o 30 a6 Al A5, Aip a
AW Gl gl et 5 st il ey QIS o 68 g Lagad
A (8, S halsa (Gow—2

G oamy Bsm 8 Al 31,V Joln 2yl e 80/89 ad, osildll (e 9 sald) cas
i s jie (05 5 A ki) Anadally Gl i 5 (Al 350U e

At lise A4S 55 68 222y 1989 ale Pla ALl 350U hafse (3 gm & gl Bl oy G
663) e Jm) sl 225 dsay g osiaddl aagall Sl Gl ) 508 5 Ailes 38,5 19 Le
Aad aedl )l 5 LAl die Cileazal day ) sl (3 gl Alewy o} 8 5 o(Sisel Y52 sl
267 N (Siodd ¥ gsale 31) Shee Jl) Osale 11.8 e 330 23 Msa Al glaiall aguYl

S35 145 axe dla oIS 1996 ale alen 5 (Sl JY 50 sle 694.2) e Jo)y osile

110


http://www.msm.gov.om/

G Juadl)

(Al ol i) A ad) Jlad) (3l gl 001 Ao dpallall Adlad) A ) cilialsad

Ve osle 1.6224 alaayl 3 gudl dlany Maie aal Adlas daalowe 38,8 35 Ly (e deals

.qghc

1Y) g Aualiall abeua 45y -3

Al ¢ua 1998/02/25 4 82/98 b, skl lalull o g sl Canogay Coanls 3 g

AL Aaal) Al gl S5 5 sl g g b ellend 5 e % 40 Al Gl U Db G sas

(53 U= <2012 (gl )

L sad NV ame 5 Alladl (305000 hase (3gm 8 ALl <l pi5all sk Jiey U0 Jaall

(2009-2003) 5l

Baall s gai ¥ ara g Adlall (8) ) O Jalca (§ g (B Alal) ) pisall ) ghati 1(2-3) Jgaa
(2009-2003)

saill Jaa | Jame e | selll Jame | ana yd%e i dadll yhge
3 Ara
@il | aedl Glosa | sl Osale) J gl Osle) A8 gl |l il
(%) 5 giudll
%) | ) | )| (s * (5
- 5.35 - 387.43 - 7246.23 2003
(26.73) 3.92 (5.8) 364.96 28.6 9317.66 2004
50.51 5.9 95.02 711.75 29.5 12062.05 | 2005
(35.6) 3.8 (30.2) 496.8 8.1 13033.50 | 2006
213.16 11.9 452.9 2747.0 77.13 23086.0 2007
(52.1) 5.7 (68.6) 862.2 (34.42) 15139.0 2008
21.1 6.9 91.41 1650.3 58.9 24053.4 2009

< giall dgliadl) il i) Ay el JLal 3 gl il B2l ¢ el A 3 saia 2 jhaal)

(2009-2003)

111



(Al 42D Aie) Ay jad) Jladl (3l gudd 6130 e Apallad) Aiall A ) st G Juad

500
400
300
200
100
0 || : J_,__- : L
1 2 3 4 5 1 7
-100
A8 ) el el (5 i) sadl) Janse
WU aan el g il saill Jae
pend) Oy 53 Jane sl (g i) gaill Jane

saill NV ane 5 Al (31000 Jabs (3sm & Al gl aaf (2-3) A, Jsanl) a sy

Litise (3 g A gaal) Al Ji5a) sl @ V1 U sady 3 ((2009-2003) saall Lgd Alalal
Al gai Joa Bis 3,08 5y geay aidd) Y 2008 ale lae L Al ol sae JIS AL (31,50
axa < pase W @l o dualladl AL A0 Sl LEl e Jay 13 5 (% —34.42) &
Gia 4dl Ladll e 081 5 4alids) 5 acli ) Glgie & ol 38 agull (550 Jare 5 Jslll
=52.1) 33 agedl (52 sai Jane @y Led (% —68.6) &l 2008 ale 8 5aS 5 b sai Jana
AL 31,558 B Ao LSBT Gl 5 daddlall Al A YL Sl B aas e 08 Lee (%

32006 ale b Lisa @b 8 Al 3500 haise (3 & yi5e of SAL ol e g

% =30.2) aend) O osn Jame pise (A gsiud)l gaill Jara g Joliill pan dge A gaill Jaxa &y

a5y ol b leeludl GISLYL agllal A 00 il s of o bee Jisill e (% 35.6
2008 le & ua Lo Slad

112



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Al 8,0 e (G Ao Aallall Llal Lo cbudsad) 2 LY Guliaal

5 1883 diw 4 s Al A uSuY) dea gy Ofa g Oe A madll deasdl JSES

Cun (bt (e sa Baal 5 dupe Gfa sl el 5) (1890 diw cuwul Al 58l A o
3acl (uds o oJolall allas (uds ey sl aadid g A0Sl daa s e 2 oo sl Sy
3UY) Gulae i) (Aomaddl el Galae Gad ) Game 5 canls Bl Gl laady 5 Gl
slaacl (30 % 60 A0l Al agiuad i 5 IaY) Gudae sliael Ll cayaanll 34U i gin 3 324
Gadlia 31y Gl H5 5 b puand) QIS 33) a8 Al SIS S s YT Galas
Olae Gl (e agiad 238 8L % 40 W claii) 35k o (f.. Ll @y ol

(135 4a 2008 «ita) &)l
it Jal ye EOE A padl A G V) daa g Cib e 38
asalil) ol 98 gt A8 LY Lgaseald dia 2 Y Al yal)

da sl e 851909 L e el Can gy Dpaplanill 3 5l ol A gSall @ jaial ua

5 A baxy s 5 (1917-1914) AV Ladledl aoall 3538 8 35S ) Al ye 4y puadll
5 dua sl Olalatl Aadaiall daladl il sl g S el (o aed) o jaial Cua Ledalil Baleial
g paall da )l cilial Cun paalall Ll e Gl Y1 G Leghali 7 ) ia sl caly

(4 = 2006 o) (Ll () e laial) 5 dalaidy) daadll 5y 58) Ldle ueladl 5Kl

Jaly Jalaall Slied apaa ol 5 julendl miag oalill 326 a8, sl8 jaal 1953 4w 4 g

&2 il IS LAl ase by cpa 301953 dan 4 LK6 2] 3 el Gl axe 4l 5 A )

113



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

= 2006 i) 4ain Osde 110 Al el ygl 3 el aas gy 5 AS58 211 (ica sal

-(475
asalil) Ads pa 100N Aa yal)

(69 U= 2006 <33T 5 i) il Al a1 G 5 Ay i e iy i de jsall 2L Y
13 Lia gy ) (g abaidy) LaN) Ada par ALY s yal)

GV 5 1971 i galiaB®Y) ZLaY) duls g gad da gl o Dley) die da yall oda iy
54 5 g lhill 13 LIS anen (pe BalED) 5 seal)l S Cua alal) Ul Lol oled
(44 Ga 2003 ¢ ) AdLll (3 5 8 Lty 5 skt anas & iy A gall iy

Dy Al il 8l) 5 Aa el 3 Jeleill dasiidd) g Aedaid) ol gl @lly B el g
e aale 38 5 L) Gl Jie sa0s A0l Gluwe Saatind 5 alal) QY] S p8 (s
2006 ¢ o) A paall dia sl 3 Badall SIS HAN 2o Ctelial B galat@V) ~LalY) gas an il

(477 Ga

lede oS Lee 2adl 3 316 JVsny S8l aae 223 19991985 diw oy Le byl s
OS5 53n 30 (Bom 5 Ay Al Jlal (3 ud Aaladl Ll JH P (e Ay seadll DL 1Y)

S8 e bin 5 Aalie 5 Ay alai 5 Jolu dlai 5 (oAl day s 9 A HaSWYl) e (e

114



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

abiall el o Shg (2013/4/24:830Y) &6 http://www.egx.com.eg/arabic/History.aspx) s s

e A padl A nll sl
Il (8 gud Aalal) digll oY of

éywjﬁm‘;j@@\a& ud@.’\}1980‘5ﬁw¢53519796ﬁ@\ sy el
el e B s G Al clesledl i Sle Gl LAY Rl ol JiSs 5 JLl
(484 L 2006 <o) Gy sl Jala ALl B YL

LAJJ,\” :l,.\.'iu

(146 Ga 2005 cxmll s 5ial) b AlaT Led 5 Ll gl 5 la) 5 Ay liic]

Al 138 Cae giny 5 2008 A 8 4 Jeedl Tay Cua (X-Stream) alas daa sl aadius
Ay 4l and ) e bae 4l 5 e e Alle (31 )5 Jglaiy a5 Jlall alaal 8 Al claly 3

(71 a 2006 o5 AT 5 iin) Jgliill ldaal Azaia
Lalial) g 4y guddl) Al lad

Gl A S el 5 5kall alai Gulat ) aags 5 Al (315500 (538 ) daiall Aage AS Al o3a
A8 gal Lo L Jlaill Cldee dagtl 4 50 058 ) Al lohsa e Lhisad 5 4l

+(397 = 2000 i) Azallall a5l Led pat Sl <l shatl

115


http://www.egx.com.eg/arabic/History.aspx

(Al ol i) A ad) Jlad) (3l gl 001 Ao dpallall Adlad) A ) cilialsad

G Juadl)

il o laslacy @l o duladl ol 5 Al de V) il 53l e sams jeae (S5 A

oY Bom ety Lad 5 dhadle GIGLE o ade iy Lo 5 Apabai®y) ailelad paen 8 sl

35 cula¥l (e an 2008 ale P e 4 clebeiall e % 30 o ST Gl peae 8 AL

cilad gl 5 4l AV Adla e agi sy U AL 3,5V e palaall ) culaY oY se and

Ve Bl 5 ca¥) sk aaa e Gl Y Al laad) G e e B0 ALl

Agh aliad 2l A oladl ol Lae g oSley ) Bl G156V aan uladdl A o) el

i pisall aal Gy Y Jsandl 5(142 Ga 2012 o) Adladl GO jeae Bgu A 1S Laaliss)

(2009-2003) 5321l 5 s 13¢] AL

(2009-2003) 538l LAl 3O jaa Gom @l phiisa gad Jira 1(3-3) Jyan

D) Jaa | Jaa L Lol i
s J Jara pi'sa i) i pI i sa o) Jine - ,th
goind | agad gug | . asle) dg | U T asle) Adpud) | @ giad
o o (%) ¢ s (%) ¢ s
(%) (%) (N9 (N9
- 4.4 - 1226.07 - 27847.48 2003
38.9 6.11 89.7 2325.62 36.73 38076.84 2004
107.53 12.68 333.66 10085.21 108.81 79507.56 2005
8.83 13.8 27.65 12874 17.6 93496 2006
24.64 17.2 85.83 23924 48.5 138828 2007
(46.51) 9.2 (66.78) 7948 (38.11) 85923 2008
61.96 14.9 92.65 15311.5 19.6 102750 2009

< giall dgliadl) il i) Ay el JLal 3 gl il 3ol ¢ el A (3 g2t 1 jhaal)

(2009-2003)

116




(Al 42D Aie) Ay jad) Jladl (3l gudd 6130 e Apallad) Aiall A ) st EMAY Sl

400
350
300
250
200
150
100
- al.d_ &
0 . . il . .

50 1 2 3 4 5 1 7

-100

B 8 el Al 35 g gind) gl Jine 0 s gl 5 siad il Jone
ol 053 Jana el (55l sadll Jane

sae DA Al (31,00 jiae Bsw Gl phse 8 Alalall saill Vo o I Jsandl el
arend el aliaiV) Laadla 2008 Hle &Y < dsa) s 8 ) e Lleld)) Caagd Ayl
Jl ann Shse 5 agull A8 gl Aadll y33e) ALl 310U ean e Bl Gl gl
Fo —66.78 % —38.11) waly Allu s Y are Giia Al 5 (aed) Gose Jae i
Gomdl G it prea Jlo Al JEY) 5 A Ao el an e J e (% —46.51
e G

Al (3,00 a sk AN Gom o da Y clualSad) Y Cullaal)

AL 33 ash Al Bsw Gl ale sl ua pey ALl Gl o sk A 5 s 1o

G oand Al GO0 Baaw gl 4 pdn 4l e el dua 1994 4w jal 3

Ssa s pskoall Aae b e ¢ onlil) 8 3all g g sle] daadd @3 ALl @100 o gl Al
H31 0m 2011 coldie ) B small 130 Chagy 5 5 Al LY 5 86 58 b L]

Len Jaladl) 5 2L G319 o) Al ye 5 aidaii —

117



(Al ol i) A ad) Jlad) (3l gl 001 Ao dpallall Adlad) A ) cilialsad

G Juadl)

Lﬁ)uﬁlm\)!\ ‘5::)]‘ Aty 9 J\Ad\}“ @;ﬁﬁ -

.Q‘J\M\g\ éywjﬁ# -

EXTSIP S PP 0% U o [T EVN [ RO S -5 PO - 1 (DN [ PR e I PP R

B

AS,4

A il Ly bl plaas ) 5 Y Ll ) Lgnanals e cladla) sae (3 sudl o8 e a8

slo el GLASIY) dimiaie Gy el AW Gl gl zilad (e ladgal Bgud) 130 Jiay Apaganl g

Wlle < pise aal Sy SV Jsaall 51995 ale e by 8 Bond) 138 Ll 23 5 s lall Al

1(2009-2003) 5all (5 sl 138

(2009-2003) 52all 3, agha A0 il pdiiga gai Y2 1(4-3) Jo

4 dm d“—d s . i m‘ o5
il Sy ol Jine A g pad) Jine fw
& Sl e Osd | ' asle) Jglad |- . Osale) Ldgad) | ginad
o o (%) ¢ s (%) ¢ s
(%) (%) (99 (s
- 2.67 - 19.92 - 746.56 2003
(53-18) 1.25 28.72 25.64 175.72 2058.42 2004
366.4 5.83 636.7 188.89 57.48 3241.64 2005
(41.68) 3.4 (15.82) 159.0 42.65 4624.3 2006
14.71 3.9 20.38 191.4 6.64 4931.1 2007
(48.72) 2.0 (59.72) 77.1 (22.85) 3804.4 2008
270 7.4 232.82 256.6 (9-34) 3448.9 2009

(2009-2003) < siall Zpleaill i pall g 2 Jladl (3 goud by 52U ¢ yadl Sl G gaiam 1 ydecaal)

118




(Al 42D Aie) Ay jad) Jladl (3l gudd 6130 e Apallad) Aiall A ) st G Juad

700

600

500

400

300

200

100 L

0 T T T
-100 1 2 3
Bl Rl ) il ) Jone s il i) el Jin
ol 053 Jana el (55l sadll Jane

e 15k dla o Gasall 8 B GV ashoall Baw G phse sal IV ame Gab Y

G phsall a0 3giat DA e ) 5 2008 ale b A sl ded Ll |l
G il ana ey e gl e (% 48.72 <% 59.72 % 22.85) il ddlu sai Y axdl
O Lad Bl e 5 Adld) (315500 agha jal 3sw eld < yise o dpadlall AL AV 4
dle 8 Cumiddl 38 (agaadl )50 Jame s Jslull aas) Ll G pasdl e pdise sl Ve
b Cosanl) Aiae Al A dllia o gy L Ml e (% 41.68 <% 15.82) &lal 2006

.&L\é} LST

rd

& 3 Al (alia ) 55 sl A yall QL) (3) gl i pisd Ay il geill Y ame 3T )
Jare 5 Jgal ans 5 48 gl Al Hdse) 5 Ga ZDBN i H55a) Ao senal JoneS < dsall S

119



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Aallad) Al AVL el Cua e Aol Aue (8 el Jsal 3lead i p o Las
i YIS Lt 5
.(% 5171) Al Lgbjﬁ.\ja;im (8 g — 2
.(% 5071) @L‘d\ é\)}m aa (3 g Nd
(% 49.76) 3l G500 sk Al 3sw —a

Olee Ailalu 5 WY ol aldl Ol Aually 1S o€ bl aas o ey 12 g
o sl gl Bl AL il | ke 5 Y dpallad) Aullad) A V) el Aags (Ladu)
Ao Al A5l jae e Lol dadladl L) @l o Bllall LeglliSsl a0 5

sl Ll Aadladl JLal 8l eud e Jan giall adlas)

120



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Agalsal Jolal) aal g dpal) LY @Y (3 oad clBgra 5 iyl sl i)
Luallad) 8L Ao

Ll () e sk 5 basai a5 el o 5 ) gt 46 glite cla s g A yal) ALl (31 g i s
ool A3V Al Rl e QX g dlgieliS 5 la sk e JE et Cligae 5 Slilu e il
Gl Ban (it g Lgigal seS el yal sac AL 551 ada Caaee Ay pall Jsall e s il
el e b4 Bkl S e 13s 5 o3l B

Al Al (3,6 (3ol clBgra 9 bl 1 J YY) qallaal)

Gl gl 5 Slladl amy s @l e L V) el 8 L eald) cpaatl) 5 alladl L) Ul
disad (B Leie 2sdidl Hsally Leald 5 dygllaall Aglladll 5 BeliSl) Baat 5 W sk Jiad Al

DSl small g lulud) o3a aal (e Jal 5 getill Cillee
S 9 ) g el UYL @l il s 1Y) g A

A6V (3l gud Aalanall (il g8l o V) A al) Jsal) adaee 8 Aaliie (3)gud 35 e ae L
U:u‘}sl\ 534 @)L.\l‘ BJLG}JW\ Gl ?}AEEJAJS@QP‘%;JMY\ cé\jj\ @@iwy
Jsl any (b Aadiiie e 15 Y Al 3l o LS e o WS st o Lebaad dal e

(158 L= <2000 () JalSia & ol Lia abaia AY) sl 5 3y sl

121



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

AL ol Al dpehanll LYY g A il da gl g acl il G el sda o8 UL

G Al 5 Ay il Cligadl e s el Cuaa Jl Y Leke el o S cJaal) il

H(74 m 2003 ¢ ) 233 Ay 2l Bl 36V gl et e aal

clllie 3 bue e Al G N G sals Alall el Al 5 Aol culag piall sl —
A lein) gl Je 3 ynlall calay il dpagana o el Glasll Gn @il (el
i 5 —Ale agub dime

Sha Ales Joa Aaaly pageail Al G5V @)l Adliall il il e ANl -
Rl

LY B ol oS Aplady) Al ddee 8 alall g Uil Akl ASLA) axe -
oid Jihag al S Gad

2V A gk Al jaliasS AL 315V Gl sl 2sa s e A el gl saliid aae -
A pnd) LAY 8 o) (A Jand) (38 g0 1 ALY g A
H(30 0m 2009 e A Lalidl 3 A el AL (3 5] 8 Jand) (33 50 Jiam

aaa i AL 5 bl 4 oaad i ) gon lee @) daila lSHAN g e -
.J gl

L uiall 3y sl glac) o dae s Al G5 sYL Jalaall 85 julendl 30 L6S a2e —

Saaall < aaY) Basud g g i Sl Adlall ddala gl S Hd Aga gana -

bl g S e aaall Sl Gle -

122



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

A ad) Al @) (8) sad Agagana 5 (aada s £

Bagiae g Adwam JI3 Y b Aual AW G, Glead atiia oA ekl e a2l
Oo sl a3a A8las Lie saae b (Alill Jsall e 2ae 8 A85LN AW 3l g e Al
o lelnud axe 5 leadan 5 LN A8k e e i Aeldial 5 A8 Jol gal A 5 g
(137 0= 2012 zlaa) A dga o Jslaill lgagd 7 5h o lia il

ol Le A el L) 315 5W) (3 s s LS

exn 32L) 5 LAY (a8 3aL) (I sag a5 Y b 5 Led dsaal lSE) s el -
3855 75 ean dua s sl il sl 3 dajad GlSE s Jasgie aly Cua (Jglall
2004 «3) Aediiall ilia sl 3355 750 5 A 3 ) Cla s 8 AS 53 330 Sl
-(10 o=
Aol 8 s A Gldell 2o 8 asll RlANY) (DA ce Gl x5 A gl Cien -
Sl 5 LAY Ciea ) Ll Jglaill Caraa a5 il 8 gl GUf aae ) L)

(7 a2 ¢1999 ¢35 AT 5 cma) ALl (315 0Y) o llall Cana
Al lady) Aadall ) guad g ALal) il gl L3a gana zal 0 £ A
Allal) < gy Ao gana oY ol

D8 Agall 3snd) 8 Al AL ol oY) ol s skl Jsall Gl ae A laally
& Jlall blis ety dua oop il Glalial ae i Y g daall 5 g gl Cus e Bagans

Joi ) asla) cagu) el Jlae 85 doalsr adle < g A g2l G e
K ) ) G o 2 tupada g Aadue Ay 3 3 S

123



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

axn lea) (e Al Ao JC8 A 5 A0 s aaat A a5 AsesSall cilaill dgaas

(262 G2 2015 itz A pad) Jsall 8 3L G155V (3 gl 3 gl

4 yaall Godl & Jolxll g gana (e % 28 IS il Jla ana of Y ABY) i
4 Jas g gl 82001 sl DA A V1 sl 8% 1 5 Ay )l Gaudl 8% 22
Il At Cileal 3 e @ pailall 8 Al Ciady Cua i) Jlal Alle Lus a0 (3 sl

(14 = <2004 34u3) (H_mm Voo ol 72.4 Qe clasall J¥ g0 5Ll 686) 2001 ple A& ﬁ_u‘y\
Al lady) Aaaif ) gusd <Ll

ALK Agladll aae 5 rlad)l G (e dged Jsall 3 AL 3,01 Gl Jl

SleYl sl ) ddla) ol sl e daaadiadl el jUay) Al 5 Aalaid) Al il sheall
g e Wl puai® g sllaall 3agall o sy Ja il il Al ) o LS ddilaall
bmal <yl Sl Jleel 25 e @lily Jig a5 Al Zladl Costhall a1 sl
aedl )8 3ATY Al 32l (o il RGN o glaal) g Y Lay Ay g i ililasy £lESY)

(138 Lo 2012 (zlas) 4y HLdiny)
ZUAD ) Al ) sa¥) 5 aa Al s waldd) & i)

i) disai o Al Lo ) s 3508 pae 8 Jidlh Aol ol 5 9ad e A pall Joall (Sl

2 A Jasaill Pl (e Leinhats 2y % 70 Y 5 5adll 028 ciliay Cua clgd (55 0l (g sail
Camn 5 o) gli)) 5 Al Aplasdy) JSLa saa 30l Lo (o Les cclilell g
Ay i) Ladlaall 85 ydiiall A 2l U1 saY) paa & 5Ll 2400-800 sles Le o 5zl

H(274 Lo 2005 ¢ iSes) AN el gall U Lesbnd 2sa3 5 Leie Ay a1 dala Al
124



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Aediall Jsally A5 e LYY AN Ay gl Al 8 L) a5 -

Gy g el disad s seilng glasiul e JseYl (sl el Cppdiiad) Al -
@l se Osn

o 6 s Gaiad 8 DLl YDl Leal 5 h il o)) sall Pl e Ayl Jsall 5,8 aae -
oAl 8 e Lpal Lo platind o dg all Al Clasgall 5 ClS Al 5 gl Jae Jie dganl
G () gam e Baamte Ol (B g gandl 1D ALY Gadll e LESH B0 ae ) Al
Adiaal X gl (5 giue

el e Al cobgall 5 aglaall e g o Jlall 5 gl aludll il -

5 sl sl il e e Sal) 53¢ diew -

pe 5 ol 8l 5 giuall LW & sty @Bla (e sl o Ay el L) il 8 le -

 afianall Amy il Agleally L gil8 gyl
Lallal) 0Ll A Y1 T gl gad A jal) cila gSal) Lgidal) A cle) ;20 1S Cullaal

Go s chgliie el aly dpdlall Al Za V) BT Ay e Alga JS 3 clesSall Cyal ol

L5l 5 Aaallall ALl G 31 Aalial G 3 DA S 38 Glad o &) s glad alag el Y o2
o D 5 il 5 cpeasall dilah g 3l B ABD Gl laga Ay el CilesSall iy
it AL Gluwgal sy MEY S gl gl el ) @dan o AU dulal)l BV
Gla,sdl dee & cDlaed JAy o D) acal o dan gl 5 5 piall cliudl () Y

Al At el 0 (any 3 Jaad ol A pall

125



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

A o glail) Galaa J g Lgadal) AN cie) Y :dsY g d

zlandl axe 5 Apallell Alal) A 3V dgal o Bl Al el el G A el Jsall s
b aclu addall oolaall Gulae Jsad claldl oda 8 sl sla@yl Y sl la BT Qi
CNare o aal g dllia S o) 5 A ) clailall A ) daill (ol gl ool jal) s3gs ALl

AV eda Jadh o aaaind ulad sl sy 5 Ll ) Jsall o283 ool sadll

a5 O Lels e (A A A a5 lalaall Aas) adal) o slatl Gudae Jsd iams <
oary Ladaal Al clel aY) aal e 5 iy i e COlgady JaY1 5 ymal (s il alael ol gl

ol Lo ol slail Gulaa J0

Gk oo eyt Jal Aalall @ gidl JaV 5 jual (g B Aald] g3l il Hlay) oy 58 -1
Al Ba gl o e (UYs Ltk 13.61) daln L 7 (p20 Ltk 50) dassy Dlgus
gladll & el Alls 5 Ol 5ol Cadds g e el A8 saley 4 pae g BS Lealadin)
+(39 U= 2013 (gsaen) (B aall 5 Ll
Jaall Ja¥1 Alshall 530Sl g il Ji sl o ol el (g Al Al ja) s5ha 3 -2
Lbaal 381 058 (S5 el o g il Jilis gy a5 pmal g ) slaicl
Al A eDleall pladly o e el Gaaiud WS ¢ Gléiad Juatly 5 Leida 55 A3 g jasay
2010 ¢35 1d5,58) (e o) 5l g sad A o g A skeaty o 053 e s A 2l

.(10

126



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Oalalall oyl il g pdiall o gail dadin jllie (anadty dagdall Joall ClogSa (any HLE
a5 Al cleasd) delia Jlaw Lasiad 5 dpaddl 5 W g ladll Jlas & cm oY)
(2 5= 2009 plaall) D oS 8 Gaas L

G A€l Shle oy Al i AL 3l ol il saa e caanll JaY
Ay 5 el 5 g s 5 saaly AL Yol gll &l oS al Wil e 5 oY)
ALl Gl o oI (Sgm 8 alall (aliaiV) amy ASH A gpudl 58 8 lanal sdlaxind ledaY
+(12 = 2008 c2ea)

b Aasad Al e il e % 20 5 % 10 o Lol i 3kl lénu) A culs
238 o) ph PIA (ya 5 S Al sau fn e Dliad 6§ paadly A& S 3l AL G100 Aasall (3 s
Al Jalpdl G dpanl Gle g pie Jysad e Akl el 5y 55l Gl 5 agud)
+(30 U= <2009 Al ¢ ypalil)

Sl BN Gl b)) 8 S A0 e 4l L Ll S0 e Ay 5 48D elsal a5 aca
Al gl b galaidy)

Agmalal) bl Jady sl e Uadl) ) Jeatl Aledl Y1 Gl pae e afiall Jaal)
Asill 03¢d 3 08 (g B anafy @l 5 (Y] jld (e dllall Dlasgall 5 @ gl amy JLil
(175022012 10a) GY) e (e gz 95ad) il all

goal ol ) daadal 35S sal) ol galls ads Les A sauad) (8 Galli A3l dal) laly Cigal 5 LS
g shaall Jlal () Aad gy il 5 el guin g e gt Glaa 5 Sl Uil ae 5 A g
Sl o Jla¥) Jadll bl e % 7.3 5% 2 A N es dpslall @ i) @il Sae
(25 = <2010 «G33,))

127

-3



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

Lo ) dga) sal lagad) 9 pmaa Lgadad) LAY clel oY) : AN gAY
raa LgEddd) A el oY) oY
H(2015 ccims) SYL Ay paall Ao Sall Ldan) Al el pa¥) Qs jas

A padll Ao €all Cumiat o Al 8 Agatl) i) gy dalal a il Sladl Bl sal —1
ke 1358 Jidd (5 pean din e 15 e )iy L

Joaall el il a1 3l a8 daludl Ul laaas o el aead 5 Sl cOlgudll aas —2
A padll Caaliall o @l all SIAN e (niad

L cpalall g ladll 5 alall g Uaill g S k) cile g yiall agin ke 15 e S0 anads -3

+(20 = <2009 z Y1) Ledlanl (3280 g Leal o1 i 9eill o Liiall 038 B N8 ) g
O gaad) Lgadds) AN e oY) Ll

Al A3V Aga) sar Ae DU Clubiad) (gamy Gukiiy gl ol L8 28 gl 8 U

122 0a 2009 Jsk ) Lgmal (e 5 ol (5 gl o 5 Y] Aalla

Agats g JS3 e leadlag aan 50 % 10 go J8 Y Ay L@V olagadl 8 @lgull o 50 -1
PHERE

i Apnal) W el Aeally ailagl deas 00 % 8 oo B ¥ Sl hlialy dgid B30 -2
Yo 11 ) Joat dpill ol S N (lasadl 8 elld Jd 556 g8 Lo ge % 3 (e

Ll 3 csin 5 Lyl Joa e callall Jga (Jb 5 Glasadl o Jsall Jalill a s o si =3

Omall

128



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

% 6 o i Y sai Jae o Blisll ) el —4

alladl Adlal) A3y dga) gad AS jidiall A o) JlasY) 1N Callaal)

oty Bl o Ad iln 8 AV BV AS A dgse) Agad sl Caas S
Oleld gl e @lly Sl 5 Al b3 8 556 B ala de V) cilS Cua <2009/01/19

H(196 Ga 2009 gl Janl Bki) by Lo o ST oy oS0

AV 5 AN et g Auida ol Al Leiliwgal dupall Jsall st ) il e oSl -1
Ao

aseall b AS LA 5 Adeal) Aalai®y) e B Adels ST g0 el Jsal) A jles 2
cealladl L) YT Glaal A4 gl

5eaY) On Il 5 Gt sabi Apoal a8 Giluange 5 A3SO6) gl Jlilae Wl -3
A el Jaall 8 A4l

Al il saly 3 & Jled sy pLll A jedl ALl il all aoall apain ) i o aSB 4
Jsall sacbuse 5 el yadl ALalSEl) o jLiall a1 o 5 Al Ay jell < LR 5 Ay pell
) e (sl Lo sga b Ay yall

el Al ol sk ol Gl pinuy A el A0 Cluwgell J8 (e G DU ulall a3 -5
3 Agal go Jund 2y a5 A el lalasY) e dadlell Al A 3Y) el Al

cniiall Apaliai®y) wlladll ol Loy dpallall Goudl 3 Jadill Slad ) i el e oSt -6
OSlgall

L Y sl e Canalls agdlSs 5 A all Jsall 8 AL el o el 30l =7

129



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

LB Baan bysea i o pu i daddlal) Aslad®y) 5 AL AY) o Jsl En
sle AV ads o) LS Al Aubiw gl A8lua & lieV) cae AT e 3 Y el

A5l e 2all A gllaall el AT e iy dy el dilaial

2009 caene 35) Liad Ao Y1 dgal gal Ay pal) Jsall 15329 8 Glulss 3ae ) padli o LSy
{9 La
teh st bl g shaal) o cluliw o
) e e gy ¥
ol Y g Ui dandlss  daliy 30l 3 v/
S B a3V
Agiaibe 53 pall e s el dpat 5 Jyoa Ahid] a5 le ;v
ol L Jladl 138 oz i 5 1o sl s ghnal o b @
Bt Ui La Al Al LYY e 53] adietl Aaaly s il pais ¥
el 3 sall iy Dl
Al Jlae 3 Aalall Ay all Gualiall g0 Japlsi v/

i) A el 5t Gl A e JEa S el es e oLl v/

Gruny S Aagial) 3 3Y1 02a Aga) ol A yell Jsall Ly caals Al el a1 @l ¢ g 8 g
QA cila il o Jud) (e a0 a5 g eall e aad s glld) 5 Al Ll s

Lesbaliaily et o8 o) 1388 Jie o Jasaill 53l 31 g dpallall G0l cile 31 dganl g 8 Ay sal)

130



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

238 ulae 3kt g (g5l Lala DU elly 5 o5k diad ulee @k 5 aldie) 3 )5 um L j0 (e
Judl O, S e 5 il a BV 038 i pal (e 5 eal gl b ) B o 5 Al
Db (Jyshall gaall o Ml ) lacal el Al 8 o) aic L 5 hlad) s o) g
Apdliil) 3ol ) Ay b 5 zleatl) Clilae 3345 (Y Al & paddl 5 AL Clungall 4 58 e
D) an g g sl oL@yl e Sl 5 colalll eda Jals L) lalae Jii 5 4l
JA 35 e aast sad aadl e Slad sl el o L) e Ay sl Jsall slde) 5 o ga

(22 5= 2009 oz Y1) Apalai®Y) Al 3 jalls L8] ol oda Jaly o sdl

DL gy e 45K al gl Y g Al 60 sah ) JAT quils e 5 cails (e e
Al e leaay) e 3 50l s A el caldl JA0s A peadd 5 Al cilewsadl K
Lo S g LgaSad Jagl um (50 <l L) 038 g pae 5 el AW Gl sl A Apual)
+(23 U= <2009 <z )

ASEY (S adl V) dallall 20l A YL Apall Jsall B pae ) et el O (e 2
5 _yealral) Zpallall 2L YL BN e laal iy o) Jalaiall Al gl aliai®l o ) ladl 138 8

Gapall Jsl Chgals Cun endl Y Aam W el Gmed) ldoay A 5 jealadl

(10 5a 2009 ¢ sene 31 A Y B2 galit) Cllpas e g Lol Gl 5 ALY A Y]

131



(Al 1) A A jal) Jlad) (3l gl 810 o Asallal) Adlal) Ao Y1 cbiidsad G Juadl)

-

4 AL

YY) Asall Jodll @l ey Aalall Ll il phsal sk gl eid DA e

3ol Ayl L) Gl S 85e (8 Bale Hekai dlia of Bl (Yasdl 5 ae 5 glee
o) a5 S Aalle Ale Al pakaal skl 1 (<1 5 (2009-2003) Gl all sae Ay 3
o dapa g LS 5 Lgamen dppall JL) 3ol i dise Heax 8 AW 591 41 S L 2008

Bl el b Al sall Ve DA

Bae DA e Adles gl Y are a5 e 28 Ay all ALl (3 ) < pige alixe o) LS
Dt L oS Ll 52008 ale sady oS5 o) L AW A3V sda eSay e 2006-2005
VRGN 1N [CH JS-T N PR -V PV Y KON B TN PV~ DRV R L PR gl .

il dual) ool

a5 ¢ Agm il Lgaa) 5 Lk a8 Craabe Cheia Jalis Ay gell Jsall (3 gl Jlad LS
Sl 3 sad elal e A el 3L A W) S S5 e 50 oall QW (il B oas s Bl ana
el ya) 5 Olalpsy ALl Ayl Jsall lesSa ada @Al a1 ol skl il gre Caadlis Gy yal

Sliie e Y1 (gl A glaad 3 3V oda Agal ol datls] 4, ki

132



Dy

0\ 3

Al Gae cud ledey daald Al @l V) ol G shal) ddlall Al Ao Y1 aa

OS Ore AV o 5 shd g Jlads ag e IS8 BT (e cagaill g Ledl gl e adlall galial)
aladl 8 S (alladl slai®¥) 3 gl 3kl OS5 o3 saniall LY ) slail (e (IS LD
Shlie 4 G813 ¢ daadlall ALl 31 D 3L a8 ge DS 5aY) Al Bl it (AT Al ey
Ol ) gl Lt Ly 58 e o s AY) AL 1) (3L Y LB s 3 gull 038 ) (yia yas

Ay sal

Aallee Al @) o Lebelss dndlell A0l AV g sasd Wls DA e Wila
B DA e gyl B 3 ol e da V) ods 586 sae e 0 N Caadl IS
Ul 5 clal Y1 5 clpagll ¢ ailam i ladly Gal il ) Adlal als ¢ s 13Sa s Jgaad

L
al i i) LA) gl

il L 3 ) ol e dallal ALl A3y 3 Al Gl ANS) Aallee DDA e

O LS ALl il Jese e Wida of WIS g Al cbdinl el s 3l Ay o L

e dilee Ao o A jeae A 0S5 a8 AL A Ve £l oY) e daell AL il DU
el oY) A il Aaa iy L 138 A e Al G JW) Gl sl

Canal i clgiay 8 il LS Al Aol asd al A a1 Ll ca ) A o) el LS L2

Aadiall allall I3 pline Jodil 530S dasn Llba Ce s Gy Apalle Aplial Al Lo

L i1 il LS Jall 038 026 (o3 Ll 5 gobai®l] # il Aaii gl 3 5k 85 5Ll

135



Dy

il All

CVara A Glalidil g Aoy 3585 5 ) a4 Gleladll calida g Adal) dbaid) cul o
Al G il iy Lo 13 ¢ gl

e el Jlie) e A el Jsall Gl el e dacal g el Ll dadlall Al AU < sl L3

Jsall o abias oyl dajo oS pliail s Adle e Leday g oallell L8V Ao shiie

AV A il 4 Cela Lo 13 g dadlall AW 31 g1 e 48laSH da a caa JS A el

A s

oA ey ldaind Als L) Las Wy 15uS s Lega s bl G001 (3 ead Jins v/

bl shes 05Siy Glain § aed JU o leash DA e 3oaEue il JsaY)

zob sale) e i WS Jisa) el ey ymge (58 Om 45050 DA (e (a5 Ay jlainY)

Jee pah s Ll e dlawl sale] (al 2y Al o jLaall 48 gleall cilaiadl 5 agasd) aus
PO il (e 5 S dag 5l

A Ead) sa )l (Bsm el Ao culS saaial Y S 8 iy caeda) A AL A Y o) v

AL sl s gl 8 saae ol giady bl 3 501 AesSall JA5 oy 4S5 5]

e g Ay liall gl Adliall bl sall Gl Aabiy (al Y1 Adee i o sy

g ladll alud (L andl 5 LS Galy cCismaall Jaall i Lelaa¥) il 4wy Lagad

ALl il 3 A il il Ayl codl 088 1388 5 L e sSadl Jaxil) aae ) o gy Galall

S Aol Ay Lea Jliall Ggm I s (a SIS 4 i b

136



Dy

0\ 3

e S 2ae i) cuae (5 S Aaadlal) AW 3 e S Ol 3K paY) ALl A Y el v
o AV i@ aly A ) Adladl (3 sV Allall Ay Ll 5 Lol B Al il
Gl o Ll Leibe )t @il Cua caal 5 (galail) 285 A8 Y ek di Wl Leails
oaliadl Lay clelall sda caliay ldiu¥ly byl Gy o HauVly paaill s Judal
LS cpallall (3l su) 3 agu) Slend 8 sl (mliaV] e cila sas cbialle Jaiill jlaud 3
cllall 5 S 5aYT G gl e el jliall e (alias) dlee il

GV AL AW BT i LS el s S eV sl e calial 6431 clels o) v
oSay LS JCs @il 8 aalal opslaall Gulae Jss o Y sl cla g Al Jal
Gl Al oy anl g eadlall e 1 slaiiVl Lday 5 0 A8E ) T 5l 5 DLl
AoV a5 LS el Joall e )l Jaall jaae S @l Lall e
DS o Leal 520l ALl linl) aal p dags dphadill e Ay el Joall dalall clal )
-5 _ilall Zpaa¥) e 5L g o Il Galalall D st s <l jabaall (alissl 5 Asludl

Ao VU ALIS 5 gm0 sl sda o A el AL 8l O pdse DA e Laady v
Gl o 3 oda GLASH dajn sy LAl 50 il 852008 ale dgallall AiL)
das Ayl Wl Gl @l pbse 8 alia) Jame DA (e b Lo 1aa s dpdlall L)
G b ) Al Jal LIS @b el mlsl Jga calia) 3 2008 ale Al
Sl LAY 3 gl Al (3 g 2 Al 45 pally Jows i) L) GLESIYY 3 ame Cela

PS5 A Ag el 4 i)

137



Dy

0\ 3

(%—49.76)3lldl 3 52U o sk 2l Ggu >
a8 gal uagl

.ﬁ:\z_\‘;ﬁ\ Slua sl U“’-’C‘Jﬁ‘ Jolai lgailts ald ddiayy 4wl Hall oda ‘EJJ}LQ‘F‘QQLLQ
Cloa sill o328 Jicii s cdalle cila 3 e 4l (o ya 38 Le dgad g o A yall AL (3158 2 lis il

coay Cus Aclidl) 5 el Lol Cayey Lo dags JW @l 4 GljY) Giga DAV
o AV A lmall ol sa (e lan Andige Sland ) Ledpay cam an 5505 Jead) Jlad g
e s cpe aall g Lt el daSas 448 il gl g Jila g @llia ()5S0

2 ny WS (3 gndl Al pe bl Ailend S i) e 3o DU 2 g8l aing 55 ma V0
Ll asdidl sl e A el AL (3 s 2an Y S bl dadil e aall il giall
sl cl eyl Jy satl 4408

L 31 3 phasa zola 05S5 A el Jsall & A3 se )l o il plendl pae 35 0 V
Al il ) sedal danlie Ay (e (8 s o2 Al 38 Lol | ki

Gl b V) Gigan iy el el e aall Aanbiall clel paYly alail) JAS 5 5 pm V0
il glia N1 an sale) (e Auaysill G Calebeiall (S Aipes Ayl ) 5l D J gl
gL agll ) 8

138



Dy

0\ 3

@) elaly (il 48 aexil ¢ Haigall g ol gail) CfSE g Apea )y gall ABEY 3y 3a5 5 g g V/
ol WY1 g o sl daila s (5 gmall dacla Ay jlatiad 488 laca s AL

o sl (B A paall IS il CadS 5 ccilaslaall o mLady) s AALAD (5 fise puniB g V)
sl il o Gaty J<ay ¢y seinnall 5 aga) Alea Gpalail L) Laglal adl 5 oo

sV Blsnd ashis Aaatiy dyadl SUEY) g Jdly (ol pslatlly B3 5 55 i
e Y Cigan e Bl 5 alaniul g cdu yal) AL

o330 gy il s bl Cus e il sl V) LY a8l Al 5335 0
) Al ol g Aau gie duiad1 ) saY!

AL Ang il sl (335 Jaall da el Al 315V Glsnd Qa3 55 0m v
A SrAg a)

) Zlal Jl 8y gyl AW 35l e a5l dpadlell AL A YT Caad) & gain g

sladl aran 4 AW G5V Jgln bl agaadls el sall el O s Gty DU A sa s cAgallad
Jsdll and ol oLtV Canatl clin) Jy dadd 3 gud) e Al da 1 LB jeaii o calla
sl amss sl Aa ¥ dpalladl ALl 2 V) Loy 5 ) 4D Al 0 oSy Adey cAg,ysY)
QX Ay jall Sl old o dadlall Al Ay Al e oSe WS dlolaad 5 Ji Ll Ay 6!

-

139



Gl giaal) (ugd

fadal) ‘ il gl

3 Lllal) 3hsY) Bow dala 1 J Y Guasal)
3 Al glead) oY) qullaal)
3 Sl gl gy 1Y) g5l

5 ALl (3)sas 1 G sSa1 ADUa) Jag ) 1 S g 5al)

6 AL 3l g )il el ¢yl

7 il g ghail) (LA Aal) (3 oY) (5om 1SN ullaal)
7 L 35V (s sl V) 5l

8 AL GhsY) Gm sk Jaba 1 S gl

9 AW G35V (3 sms el I g il
10 el (3h oY) (3o Ay sl Gallaal)
10 Y1 sl JY) goAl




Gl giaal) (ugd

11 40N Gendl ¢ SBI & all
13 it} g gl Adladl (3 oY) (g il 1 ALY Gl
13 LI 3 Gew pailad g cailliy :JgY) Gl
13 AW sy Bsme il g 1Y) gl
14 AW sV (sm pailiad z s g )
15 ALl 3l sY) (3o B Alghaiall Adlal) cilgll) 1 AN Callaal)
15 ) 1Y) gl
19 Glasal) @SB gl
21 0L culgisa) el g al)
23 LA (5 sY) (5o andali s A Cullaal)
23 A )Y Bam sl pUai 1Y) g il
25 AL GhsY) 3w (o slalaiall z Sl g all
28 daapsll ) sl Jag i) ¢
30 zladl) claghag clpdsall Adlal) BlsY) (3 g B S s I il
30 Ll (3L oY) 3 e BelES 1Y) qullaal)
30 ALl (3sY) (§sm e S Cppas 1Y) gl
31 AL sy G 3 LS g )il 1 B & 5l
33 ALl 35V (e 80 US (Bt i 1 AU g al)
37 Jlal) (s (5o B LS cipiipa 1 SN Callaal)
37 Gall ana e 1J5Y) gl
38 Gondl Uga yliga 1 G &4l
39 Gsud) S5 das Hdse tGllll ¢l
40 Gl da)y dse talil) gl
41 bty il JSaed) piner ualad) g dll
41 LAl 3 s¥) (B g gl cilagia s Cullil) Cullaal)




Gl giaal) (ugd

42 L 35V (3sms el alall Jagpll Y1 g 5l

44 AL sy sme el dalall Jag il Sl g al)

47 LAy
B e

49 Ll

50 Ll il Ja dale alia :J6¥) )

50 Lllal) elas¥) Lala 105y Gtlaal)

50 Al A3V gy s V) gl

52 L st laasls Alal) ila i) (ailias £ SN & al)

54 Wiisa 5 Adlall clai¥) g gl 2 SN calhaal)

54 Al Gl gl sV gl

56 il Agabai ) el S g )

59 Al el Gaany Joa g ilad Gl qullaal)

59 1929 asbaall slusll & :JsY) gl

62 1987 25u¥) 0BV Al 1 BN ¢

67 1997 Ll (338 agia il sl g 5al)

67 Lallad) Ldlal) a3 ol 9 9l 1 ALY Giasal)

67 (S @l s Aajl) dpallad) Alall dajy) 8L 10 oY) calbaall

71 Lallal) Adlal) a5 ghat 1 ALY ullaal)

71 dalle Alle Lo M Aplaall sall da)l e Jsnill : Y1 g sl

73 Lee Vi) die ALl A 8 (U Jalyal) £ 3G & 5l

76 Lallad) Ll a3y Qload g Jalgs sl Catlaal)

76 Sl AladYl 5 allal) sl Cagpla s sV g al)

79 Byshiie dglle gl Y e salll 5 Aplimall aans 1 SN 5l

81 O adiipe iyl dpyliall claiad) L) Coguaill VIS o s g )




QL\JM\ u-y.@.é

82 Aallad) el A3y cile ) sl duaall
82 4 5aY) Saniall clMsl o dpallal) Ldlal) ) el ) 10 6¥) ullaal)
84 allad) alady) e 4a3Y) cilela ;GG cullaal)
84 @olai®Y) gaill cVaxa o SV 5N g )
85 Jeadl Gom So 2a)¥) BT 2 SE ¢ 3l
86 Syl 5 il e el (D) 5 Cileaysal) L) 1A g )
89 "By 2SHI" e Al Al sl & 5l
90 Laadl Jsal el o i) cle s lll) qathaal)
90 daaylal) slaall 1Y) ¢l
91 Alalal) s ey sas 1 S ¢
92 ol (ssine 5 il e callall sl g )
94 AL Gleaa) 5 il s al

-

97 L
98 A ) Adlal) 3L oY) GBlgad s JY) Cuasall
98 dpad) Jeall cile gana 1 J5Y) Gallaal)

99 Wgisanl g dppal) cliay gall o L) adlga 1A ullaal)

99 pall sl o L) adlsa s sV gl

101 pe Gla)s sas el 1 3G &l

102 Load) A0l 5hs¥) (Blomd adly c ) qallaal)

105 L) Jlad) Glsad o 2008 Lalladl Adlal) da3¥ clasad) @ S Giaal)
. Ostail) Galaa Jgd Glomd Ao Liallal) Adlal) da3) claalsad) g gY) qalkaal)

Al




QL)JM\ u.q)-gj

106 AW Ghsl o s e Al da)Y) cilulSas) 1 J5Y) g Al
109 A0l (30 e (Gsas o Lpallall 2Ll 401 clualSas) 2 SN ¢ 53l
113 Al st e o Ao Apallal) Ldlad) Aa3Y) colulSad) : G callaal)
118 Al 3l ashiddl §om o AajY) calulsad) Ul ullaal)
Jotad) aal g dual) Ll 5o Glomd Cligra o bl B )
e Aallal) A0l Aoy dgalgal
122 Aaad) Al gL Glond ciligra g bl 1dgY) qullaal
122 Sy xpinlly adanill UYL (lat iligae 1Y) gl
123 el L) (3leaY) 8 Jaall 3o G g
124 Aoyl AL Gl Bled Bgana 5 Gaa 1 ¢
124 Sl 7 lady ) Al gl g ALl s Apagans tal )l g
125 DA ) Al Jlsad) Byan e 1 Gualal) ¢ il
Lasl) BT Agalsal gal) cilagsal) Lgadas) A1) e hay) @ ASEY qullhall
126 Leallad) A0l
127 ) gl e Jsn gdas) ) el sV gl
129 L3V dgalsal Glasadl 5 jma Lmdas) il lelayl : 3G g all
130 Aallad) A0l Aa3Y) dgalsal ASadial) Ayl Jlas¥ sl Calhaal)
133 LAl
134 Y EN|
141 gyl daild




dolaadl upgd

il Jsaal) Gls—is
58 cla¥) by Ao Adlal) Ladisl) Lalaidy) cfypdisall
L
87 S Al ¥ Aad B aliaay) Jaa
2008 Liw JMA Jgal) aaf (1 by pucaial) cile Uadl)
93 (shill) £ Uadl) e A padl dalad] clal,y)
107 Baall Adlal) (3l oS (20 (B Clpdipa sad CNaa
(2009-2003)
111 9 Al (5 o0 Jaa (5 gm (B Adlall cfpdipall  gha

(2009-2003) 52all Lagai N 2ra

117 Baall Allal) 3l jan (§om Cfpdipa gad Jira
(2009-2003)
119 ~2003) sall 35N ashyal) Cipdse sai Y are

(2009




-

SLSEY) (gt

daial) JS&) ylgic
4 e Adalad) lowigall g Adlall g g
11 Y PNE PIN
68 Basiall cilell B 4y el o)) Jara 5 J Lal) ASla
2007-1997 58
71 Lallad) LLal) Aa3Y) a5silsaa
78 2010-1940 3aaiall sl 8 aladl cuall gk
79 Basiall cilMsll & ey Aaal) il gad ¥ ana
4y 4!
86 Ol gl dllaia) (e JS B Cialigal) c e ) ghas
(A a¥) Baniall LNl
108 AL (o s clpipal Aygiud) gall) cNara gl
(2009-2003)4Ll)
112 Gl hbia (§ g il pigal Apgiad) gall) N ra gt
(2009-2003)4Ll)
117 Al aa §gw hdsal Agiudl galll cNama gkt
(2009-2003)43l)
120 LS skl 5 om cludisal Ayginadl galll ¥ ara ) ol

(2009-2003)43Lal




