L'é.«j'md 2\“1;
Alady ) dul<
Lubatlly Sl

Olsiza abai@y) 8 yialal) dayy Jail dadga 4y

Allall (3L By B LN Jandii B )39 dudpaal) 33gaY)
(Bsad) Jasailly 8 pemad) Jssall (pas 4DLall)

llall 1alas)

Q\ug CJLA )i

) i)
Jgasal) gasal)
Qs el e (e
Opelilly Colaall and 8 selise S MaiBY) acd (B )2
(3 dasla (3ded daxla



Alsalls Yo q/VNY Ayl [V/aly dudall 2anall /YY) a8y Lell Glahally alal) Gnd) Galaa S e el
oY) Jaiin b L yens G peadl) 5igal) Glyin gluy Hie llhll jieald) Al Lo oS8l diad call e

5L saldl (o ALY AS (pa ((Bgudl asailly emall asail) ¢y ADLa) Ll (3531 GBom

gl aSal) dial gl

cls Gaala = 2Lai®Y) AS - aLaBY) and 8 3y 1 diygl el

LGl Anals — SLa®Y) A0S — calilly Cojladl pud B ol Alea G0 2 Lo

c3died drala = 2laBY) A0S — AlaBY) aud & ol 1 de (pae 0

sy S



U o LAYl lhaid Jo e 55Slly ggmomy b 5pSAl ol 3 o (5 iy Sl
330 U5 o Condl 5l Jis 3 aet iy | o 350l 5,0 gy Judl

o) g T e 09008 Lo ST 2l ]y iy bl SCadly SV ad et sslld) jast 1S

o) t\,a e Ul

s)aa)

bW ol ) sllaall oL Ly Jpgadl Q) citeliall oy 525 ol ety JUA )

eyl e 3,30 A2l Gl ) g el sl )



Ul sl
ey by Jo¥l e by Lo Jly s Lol

Byd| ]
Aol 3l A1y 59 L il )

Sy Gl

o)) Al aery )

coleadly A gaall 3y, Condl Va1 3 saclully sl s0de )

L}\sm\



(8ad daals
Alaidy) dals

Olgiry sLaY| 3 iU s J?J dodis duwl)>

ALl (3o By B LN Jandii B W) 939 dudpaall §)gaY)

(i5ed) sl gpumall el e B3l

llal) salas)

Oy mlla jhia

| [ ——1
Ol 5 o jlaall and & 2o lie Sl SLaBY) and 8 e e
(il daala (3l daala

Yoof



z\flﬁbdh A\l ~ﬁ/\/\\‘ C‘:’Jt’ /V/(ﬁ) Z\MMM KEGA| /V\T/ (3) L_.\Ld\ C'_al.«.ub.ﬂb L,’.A’J\ U'_\A.ij‘ L}EJM )\)3 &9 ¢y
oY) Jasiin b L yens G peadl) gal) Glyinn gluy Hlie llhll jieald) Al Lo oS8l diad calls e

5L saldl o ALY AS (pa ((Bgudl asailly pemall asaill ¢y ADLa) Ll (3531 GBom

st

ccla dals — LY A — LY acd 8 30 s Ayl s L o

Gied Aaalaaleai®¥) G- aalilly Cojliaall aud 8 apaal 1 Abea G50 A L0

(piied dasala—alai®¥ AS — 2Ly acd & (ol 1 AS (a0

Sesbig s



el s e OLaL Lagladd e pie 158Ul Opemgy el oS (ol (3 im0 0L ey Sy aust

Byge boST e ol AT Jo 3 468 Vg L e 85l 85 gids

o) cugad eT a oedd L ST i Ylg padly sl Sy (S b cliasl sl el LS

Ol $lo s U

slaa)

s el ) collaall ol Lty Jyeed) ] c3aliall ysiesy awold) Leaeliy JUA )



guwf

) by

plimYls il jas 8ygddll alad) el U] ced ol el 56l )

L}UJ\ Mg

ey Uy b1 ke by (Lo Jly Ol s b L)

B gl
Sy 3l

) A6 axy )

oladly dsalll Gy codl s S 3 saslldly Osall aide )



(sl sl 5 o pomaall s sl yay ZEDNN) Ll (315 50 (33 3 i) a3 s 5535 T yocnal) 5 362 Y) Yo.q

¢ Ayl dasda
o dailud) byl
VoAl dsaal
A dal) Célaal
A Al (ag d

A Aty 3.: 1§

P cAaall alal) gegial)
Ve Ayanl) aslaladly Spalaal) cibialai®y) b 4dpaall 5ga) 40 1 J4Y) Juadll L)
LK Bpalaall dlasall B A paally (a2l alaill Aalall Gailadl) 1 gY) ciasal) Y.
AT gl Ul 1))
) @l aUaill 5yalaall Cilga sl Y.).Y
) 0 e Bualaal) Aayall b el Jaall bl Lt )l ClanY) Y.Ly
LI ST sirad) desll & Lnall Clalany) IR
L aaiil) Jigal b A paal) Bgal) g8 A Gasall ).¥
L LSRR 48 peadll 53gaY) IS V.Y
L2 I SRR OUP PP dpatill Jagat 8 G yendll ieaY) lalga VLYY
L TSR L B8 e 4adpaal) Sgal) 508 1l duasal) ).y
L2 SRR A ynd) Bigal) daulgs asall 3lan Cas Y.
L2 SRR agil) 3la s VLYY
£ e e et e et gl Bla Ao gisal Jalgall R
2 S el paal) Janl) olaf andi cudlud o) Giasal) V.t
£ ettt ettt e et ettt e —e e e —e e e e teete e e e eteeateeareeareeareeaaeeareens Sl sl V.£.)
2 R S a8 doriead) clpigall s V.£.Y
3 USRS Wl Gy LU Jon (YY) Db Lind julas V.EY



() a5 (g8 pemall i gl (o B3NN Zlll (315591 (5 pms (g8 LainsV) Janlis 8 La 535 2 ol 3 362y 2009
4 el (3l sY) Bom o A paall Bgal) oo AEN Juadl) LY
B8 ireeeereereeseese st e se st st e resse st ebesnesarenes Lgisanly Bpalaal) Audlal) §lgudl) Ciiuad : J g1 Gansal) Y.
L ST Al (3)guy) daad Y.
Tt ettt e e ———— JW Gl (3l 2.1.2
T ettt et e ettt e e ——— Lol 3! 2.1.3
LTSRS UROPRPSTOSTIN Lald 3lgad Y. .8
T et L) b B ol claabad :SGY Gasall 2.2
R Slall L) 5 9g0a Y.Y)
D A;Ld\ JLQ:\:\A&\}“ CL\AJ LEJ.@AX\ JLQ:\:\MY‘ Y.V.Y
18 SRR LI GheY) 8 ) Claasse Y.Y.Y
Y Investment Funds leiwy) (galia Y.Y.¢
Y ettt ettt et e et e et e e e e eae e etaeeaeenaee e Lyl daisall 5l Y.Y.0
L 2 ) Glead) B dudypaall igal) Ll Il el 2.3
Ao L Glsad) B SOal Cipadl i 2,311
A) et LI Bl 3 AY) L pead) Claagad) il Y.Y.Y
A Badtgl) AdLall () sY) (Bom (o Wayga (315 Ay pud) L puaal) Bigal) adly CUY Juadl) LY
QA i reeeerereresreeeeareeesareeessresearesessreeesnnrasssaaeenns 4y g (o ) Aload) 2819 1 J oY) Ciaal) v
LK U bl oL@y ) clalal Ty Loaidanig dullallg duaall (3gud) duam 3.1.1
Y A e gl 21l Ashyal sgall e dladladl) 3.1.2
Vel GAY) cDlaall W dbigat dun (paliy (gysad) 28l Copual) jlassd i) (gabss 3.1.3
LA ST ol Ja el e Jaally clilally 3)lsall aladind o) musss 3.1.4
A IR 1 RSP PRP A B Al jLaiin) adly g cilagia 1 AU Giasal) vy
Y aladl (o)l &Ll Y.y
T ) e Ljgen B Leiaiad AplKaly Hlaiiia) Clagie TLYLY
LI I R Sl Ly adl YoY.Y



(Bmd) Jasally (2 yomall sl A3Nall) ALl (51 51 (5 s (8 Slainsl) Jandis 3 L 535 2 ol 5 32 Y) 2009

VA reeereerereeeeeaeeeesaeeesssaeeeerneeeenaeees 4 gl @gaal) (B Cijlanal) Jaldig adly : Cllil) Ciaal) vy
T A fitetterettiireereetateteettattantastenstantantasesestantassnssansrnnsnssanennssnnrane 5\:1)_9“63&_9)\.«445\&3\‘9 v.v)
LI TR ALY Jigad b Cijleaall je0  TLYLY

Vou  duyge b salsll L) 3oV (o b Adyead) 5gaY) j0 3.3.3

LT PO UPROTRROTSRPTS g

L T T &)yl
Y e 1Al dallls aalsal)
U TR la il sl ally Clsl)
L S
L P r i paipally cigail)
T 2 Jglaad) dasle
LT -2 aull) cillahdal) dasle



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

L)) asia
dgdyaall Clexdll gl ¢ oallall (giall Lo yualeall iyaadl deall suna ulli] sl
clad) Cp Adlial @l clyls (Il Lol saas @lgaly BUT Liad cjelag dasl)
Al (3louY) puagis gai Liad clly iy cdLaBY) (gimna o pla ou ddyundl) HeaY) piay
Glsad) (b S IS Lbpemal) 6] g5 LD Jugall patki (5 Colaall e JalSn Al
Gl Ghlaa) ehi olnl Al 3hs¥) Gow leiinl Jaudi b by DA e il
25 3 ¢lo) sladl e layily cJohall llee 3 Ledsany i Lprad) clgall sl anii
Ol e LES 3l Ald) clidall el ae Jalaip ccafine IS gl Ladlas
e AEN ol Al chlénay) dwlaad iy cdedics Al Gliia sy g dald 16l
LS ala)) cldabudly «(g3S5l) Capeall 48 agas Lo 13ag ¢ JLal) )T Aokl A g puall Jag il
Beay) i el L gamll haa) e Llially (@l Agiw b @l Cipendl) gy
Dokl (e (s o Beal) sl oS5 Al I3l L L) Flie A Jeld (S8 dudyeadl

b e 38T lass old Adally dule il

Cbala®y) B Adypaa) Bgal) jg0 oY) deadll oo Cun L Jgend B Al Cielay
Byaladl dilgagy caldlieg ol Al e lgd Cuaall el LALaad) ddlaladly Sualaall
dila) . yaall Jaall b Cpels ) Eaall Glalad¥l ¢ paal) daadl ekl caal Sl Gl
Culludy .« gamll (ajall oty cdaatl) Jagai (8 laysd 5 Ddyad) 56aY) LS e Euaall

LS il alasialy yealeall i yaall Jeall el o
G oo Cuaall Teay Al @Y o B Aidpaall Bigal) 9o Jslid S Jeadll Ll
daiial) SLalad] (8 Lo - Lgd Lyen dudynall igal) Gaeli (S ¢lgnaaly Byalaall el (3)5uY)

AL GBloY) (g Jandti L agad Sy ALl G3lygY) Bow B L) Jam Levie 832 o



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

LIl @Y Bgm B Wygd (BBl Aysud) bpaal) BgaY) adly Glsin sla GBI Juadl) L
g b L L) Slogially cdiyos (3 Lol Aubud) Sl a8ly Jslng L Balgl)
lgadlyy ¢dyos b Bbyadll 5eaY) o Cnaal) Lol ol . o) Lgadls) dilia] «lgasias Lul<ay
Slebal) & Loy (Al Al 3he¥) Bom 8 Lys Caalin i€y ALai®Y) Jagar b ayes

REIAWY MW R EC UV

Lyl )
asis - Aaally allall (ggiadd) o LSl ALl clidlal) Jalsy yeabell allall SLaY) Saay
el Cjlad) b dbadly al D€ Ll HG g W Ul Bl s
HeaY) il sa L)l oda angl asly LAWY Blealy Al Glawgally Lylaall Cajladdly
GhsY) Gsm (b LY Jnads b ddyeaall 8gaY) o0 (& Siaially Adlal) 3loud) & Lk yndl)

LAl
ot P e cgalaii¥) ~aY) maliy Bl (A z)a8 Legd OVt (5ygull ALaill) agdug
Agdyead) Bga¥) )50 Auale Jon Vst ook 13ay ALl (31)8Y) Gsw lanly oA yad) 32y
Gom Ol o oo S8 e Sy cdugn (b Gaatu A Bl @leY) Gew

Al Gl Gl ygn Wl (36!

Lasld) el

Gl Ciyadl) Hon Ll elgus ciad) K] (o dime s ) Slabal) (e degane il
s Lo lgiag cJlaall 138 b sas ilalgn) Ciasy g B ciladll g ol skl daladly
g Canall Cilsa Sty clgule @ LY wial) e Gl - ) el Al Gland) ) Liad

sl )all o3
) ¢ pficale Al (s (A dalai®y) Looanl) db 8 e Goed o) Olsinn Ay @

legiage Canlill g 5k Yoo v s dadls (gm0l =3 aldl o ladll Juald deas



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

mhasd) aag (& Sl Glsal 53 zrkag Ay Clalasly cJagaill sileas o Cuadll a5 cLla
Dyt sy LS cgypul) slaidY) Joli i+ layslaiy ALl G3lo) 5Lt Led ases -duihasl
ClA a8 lid davadidl Cpladll b dabinad s Age 8 L) GBeud) A
caledl g Uaall e Cajleadl) (g B0 )

@bl Ciyad) e gl duyy ¢ glagll ala@BY) A dlaill Cajladl 50) (lyte duly e
GeS5 LY e (e daala (g€ o Sl Gaba) el lae) ¢ tuale Al (g5
aeld aned Gpola®) U8 e il e (o) (i) Cipeadl dgalsy Lo b Ll A<he
e IS U8 aiKa aaeg gl slaiBY) dighiy salll dAlae pdy & JiY) ISy ol 5y
G Aaal) Gkl ASlge e oall dila) (JiY) Cadigll Ladagis egeall Claae Cida
i yead) (gl dandtd Baas Jilag LISL ¢ yadd) Tlail) e il

(Age B ealily i) dubudl a8l (galaBY) O)lgilly dpaial) Aabadly doplaill) lgins Ay @
Y Y (Bhed drals (e ) Bige HeiSall Calyd) ¢ lea @)1 e slac] <o)y Al
Dolar Jag .8 Lgihal Gaiad 8 Ljg 3 Al duled) cinai 3a g ) Vs g Gl £ )L
o aalind GlSy S slaal) 5oLl satil) alail) aucy Jag € 4r Jagiall sall (3 pal) &yoes iy
o AL ol esii b agad (M) V) el (giun S iy Ljse b el Uil
oawddll s Al dbbasl Jleel oo LEH ) Es Lyead) Cijlad) of LS cduelal)
B L adlagl Gl o el lles diipas Jle¥ ladl Sl ) iyl
Y LS50 emn o Alfise Aok Adalus aleads atyl) seal) & e 2Ly anls ihe Gl

sy o(Aypmn b A Ala®Y) Al allas aosy 8 Al Labd) o) Clyias Ay @

Yoo Ghe daals (S e HeSall Calyd) cJalyll gae Al alac) coly 930

b LIS Aol abid) allae avy (b dbade Lol dubid) of B diay dEe Gall)
Wl 3 gealy I8 e 3 dujgn (b Aol dabad) of ) e Blg3 B Gmses A se

Jue aladial aae ) laly ey Lelilugs Lilsal ye ibagll slai) o yilill 3 Lgulladg



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

Aaia¥) CLbliaY) dlint s oo Sidab ¢ dyead il HSaill sl dubll 84S sl

AL EhsY) Bow laa] b Al

Lo e ol anlaljily adiig djpeaall slaill Calis e J5 3l clalina) (e desene Sllia (S
P25 o oma Bpail) Aubid) Cilaal G e Ky (Jolal) (e desena b lpadls 4] Jeas

by Calaay)

 finle Allusy (Al Gl 8 SLaiBY) Zaad 3 Lapas 25800 AL (3l Clsis s @
ol el Calill gl 75k Y00 (Bhed daala Opun g b 3 QL) ) (ald alae)
ALl Blsm) lasuaiil g ey et Sileg phia Jagal Za DU i) (agp9 dasial) A gaudd
Gomdl Ol iy Al lalil) (& Ll (3lse) aBlsl adial cAdlal) Blond) (& L) g punsas
B Dl s Lilse Bow ol Bshdl (ataiy b Cunly chiad) jlinY Ay o

cle ) ggasl Lias ALl (3lsusY)

(ol aa g dae] iiwale Al (Lgailly HEaY) Gbalal Glasa) Glgie dul e
b s Jll L L plaa¥) ol nlll b gl LY e Bhes daals gpall AlA o il
onladl Begana Helal (W lénad) e alae¥) 3Lay) T Y) ¢ allall b clagSal) Calaal
aaaly ot ALl Ll ookl sa Casall Gaaa OISy L HLAY) e gaill T3] il
@lai®y) Tuladil) G A lia) ) g 33 Biseans glena) lE) Slasly ¢ Jld)

L 0Al dga e lena) A (s cign e Gl sl
Headl Lalull el ) L o Gyl ol adf ¥ cGandll aedl Baa Dupy claball sda e
sl 138 alad e 8ydlie Copetl) Aglae 8 Be il aas Le 135 Ll Glsu) 8 Dl yadl

gaaly IS

Al el
t oo Lgnaal Ayl ausiSs

s b Adlall 3hsY) Bsm sl 4agill Elas (3



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 | 2009

s Adle Cilecdes duald Cijlas ilaaly dudyadll 5321 8 dealsll yglall (v
lgduns 1) Adlad) o)V Lguan llg cAullall (3o lg 48 ymall 3¢aY) cp Akl Lisleen (v
oY) e dle e lglaa LY ol duallall (3lsuY)

Afal) cilaal
Pl ) gy
L) pandt (A cAuygu A dbpaadl 5aY) B gl Culss ol ()
A puadl 8gaY) adly skl ddlinu 45, guay (¥
s 8 8l ALl (Boudl (3 Adynall Bigal) oAl Hgemi pung (¥
A SladY ) BT Caaas 8 b ead 5eaY) dae e 418 Luaal 2SE (¢

duydl) (jag B
L) man 8 dal) Lyen dujges 8 Adyead)l B¢ 25 Y ()
Aoyge b oalaitV) Lalaill e Lbe 50 Aoyse 3 0wl dubaadl Aigye a2e (Y
tS e Al ()Y Boms Jasdis (A S o b yeadl) 53 agis (¥
gl AdgY) GBlsad) B als s leald @
Gloa¥) Bl e 5)8 DA (e i Blle Bibyean 5 S L3S @
Ll g a8 Jolail) aams ALl Bpuad) & KU Jslail) pna Lalg)) @
AL Gloadd) el e o laydl 8 Lol 1)sn clgagad ladd ciyise i @

Al Zu P

dga 0o SSI e gpalial)l bl U aney cdiaal) ULl sy e Jsanll dufall 5

AT ) om Lyss ysiidl bl 3 DAl asa ) il



(Bl el 5 3 pomall Jy il i 8DMal) Ll G5 )31 G5 (3 L) gl 3 Lo 52 el 334231 | 2009

Aapall alal) zgial)
Glogleall pen yie cAayll ponge Salall Llatll agll meiall so Cand) b aiiall zgial
2l ) deagill clghlang Lgaag dlglaay salhll o dduadll



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

Js¥) Juadl) .y

Ahaal) aslaladly Bualaal) cilbabai®y) L& Luduad) 5gal) g0

Byalaall Alajall 3 Apaally ki) sl Aalal) Gaibadll (J ) diasall Y.

) aUaill 1y
pinall obay) dalil) o DS halb g gadl Ll e e ) 3 o
eVl 35 ey hyadl 5gaY) Jet (A€ mingy @l) sl Jee AT agh o) 3L
Ve cban ) bl (oliny! hall dan CaSy LAudaall Lolaidy) dubudl e L)
Alall Lale Caups ye csatill Al Jae AT iy . adeall ¥ aray Capall leuds 33
cildlaia g gaal)

) alaill Caujat L
o Apie) 58 DA (b paadd Lol slall o Al cledanlly @Bl e dosens )
aand of o alally SN SLa®Y) Jodi dpalai®Y) shall ol Wy (aama i) Glais
PO o gaml) aUail)
D) asaig aiil) Basg aaat el Al cpiledl) degana oo i Aaall) A8 (sl
Jshal) e 2l G

Gl de gana gul ardiceal) Joall sml) dany (o2 alail) sa z( Jsall) aolal) ggied) o
.;\:JJAJ\ k"_ll.ll.u.\;j\ 2\:\344.\:15 Z\ejj.ﬂ\
L2 asi I Llailly clshal) de gans) ajliels cdpaill Aabidl Nidia cgatall sUail) i edang

DA e e(Aualaaidy) Al Calaal gl sl e G50 DA e 43Sl Gyladd)

OVa Yo v0 ccigm ddgiall all Cilygdia ¢ dpadly (ol SLaBY) b Ladke ¢ Jae (Shgm cails
AV oY (died drala (Apaall dulually Aoylaill Eaald) gkl ¢(Gige ¢t

10



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

Aladl Jaee B figeg camill 43030 86l & hhinad ey ] dag . oamil) i) Guas
Laiddl dgall 435 Clela¥) (e desene el Ui L $5al Coyeaddl 305 L adaill Jaeeg
clalall Jo fs lae 535l lawdy 258l (aje & colpsd Gaand cdoadl) dbud) den

S Blay) oSa e ey (bl el Capall cciljlaal) caga) lead) Al
"o gatl) alaill lgia (ppS Al Sualiall G

Leesis LelSa Cun (e dlglnial) sl

Lgiillagg 2ol elal oKt ) caleadamlly clasyiall -

& o) dege Joti Al Lol Glewgall -
QLY (e waall el 35 Ay cdaalaBY) jalplal) CiSiye aal (saa) duviill sallall (i,
(3)an &Lﬁ\.ﬁ.«a} uaftba; z\.ch;.q Ll QSE'H USSJ JA\}.LJ\ (e Lé‘):\.c & d;\iﬁj c;\a:t).d\ «L\\J}Lﬂb
"ilgiag i) aUaill laf aaas

z ) digeal 34 dpalaid) Clpal V) a Lo gaiil) Sl () s olaial al ga (galil) ALY o
sl (Sarg ol Wy iy 4nendl Ciang Al e lain) ol §)sem eSa3 0y ccnlanall ol
ALl e WSl Ko cbe bl 8 g ) Daelaa¥ly Labaai®¥) Caglll cdye 1)
Ao L) Ty Lalud oo Gasiil) Jadg 18 . painall ) i i sa - (gail
5ed cad) i () (gl Uaill ol i pa elaiy 4 (gl 10 e S (gaR) AUAMY e
il aUails cdae LaiaY g Laalaiy) Aabalyl s oSang il dalye e slall jolaiy Jaige
L3l ae Bpaaiall Lo LWl Aualeai®¥) gl 3l g1 e s aly chaala o) (Sia ¥
) o b 5 Ll Haliall (e degene o oS 4l (o t0pa pUT (gaBL) QUL

XOF a Yoo clee colbcall la ¢ S SLa@Y) (ot Lot gy
08 5m Yo lae Ll oy s el dyhilly Cijleadly 35 (kb cgadll T
0VuacY"Vcﬁjﬁcﬁﬁ\gﬁu\ﬁ‘JﬂA£@M\}dﬂ\ A@Y\@hm;émdjy¢wb'

11



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

) alail) clalbaia LY

i e Bliall kil (o degenal dalay sy (S Seali ol ol HUail
il 038 (hag calail) 138 & spalaal) clyurill b

Ldladlly ddalually d3gyall -
AWgall dalall Clgasill pa Buliiag caaaia 058 o) ing il ALai®U alall aial) @)
238 (e duslie JSI Yy LAlgall Llall dagill S (A daelanVy cdalai@®V] cilubuadl 8IS Haun,
2y AlaBY) Auball (e ehn & Akl dabually A8ANS Ligsal) (o ks @aE O clubnd
5eli€ il dlalu o (Ailadlly Ligsally aiat S Apaiil) ddaluly . sail AUad) GISHT e pla S,
BB ety . satil) alaill -l Gulad racaiy ccalaa¥l §sliy ¢ aatil) 33 e 5y Alle
Aol Auball LDGELY) Lgias Al Wl (i) L) ddliss A pal Claasal) aal e Lia
'lgia (8yiS
gl Al e e ) LAl dicginge -
Loall dalud) )3 eSamy cdoalaidY) e Agall cilhia 5hl e daill Al )8 slawl -
sl Jan g T Lalal) Aol cilgass o olad Al G Gl goladl )8
R SAREC g W%
Aol dabeall DB 85 ae Al dabiadl sliacl Loy i of a5l -
a5 Y 5ol 58 ol Gualeatl U8 (e 330 4 e E gala®Y) il
Al dubed) B cplalall aady of il e palh L oaalad) GuasSall cpilisall (ol
ol @y dalll Aol clelad 8 coledl cplalad) Gug aein (sl ) oilsd
e JS oSay ) alal)

@Y ) st -
Dhaa e Gany s sl haal) Gasdl e Aeld) doml) dulwdl o
g cCayall Hlaad by jlaa) Goie bl e lehlin DA e calall galaia)

(Al lldly Bl bl e B ). (Sl Lygas Ciyema Sihanly sl 28l AU il V40T alad AV G301 (63 mapil) o gusyall dmsal) ilans)

12



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

oSad cclehal) oda Agdad) Algull lglasca Gy LaLaBY) Clyolit pa anasie 53U e (S
Y ey cpdaill EYara paedil dlgil) LI ‘é:d\ aaill dubwdl Glgag ole S
Clelyal) AA (e Ay Uiy . oala®Y] gaill 53l b Bacluall Cagylall Jilg ye @l cdllad)
Lleall & Jhay edpall clabuadl Jad) Canglly . yualiall o3a o il dxpall (32at] daSall
Bl (S Glgra L3Sl Cohliadll dalgy diariie sl CVaze olail alaiY) B o
ol U 8 el Csludl Tas Cligaaall sda Calidny cCangll 13a sl Aokl Cilalud
caaaill hlia dgalsal Lail Aubud) gl Gu A5leal) didae agi Slie sy sasiall LYl
A Ll Jaa chage e adiilly sall G A3sall (elSad) 3 e Epaal) Ll sl aghisg

T adail) dgalse 8 saadie £l Al ¢ g sl dalaie

il alailly (ol Sl e BT (s Jailly ol -
iraall sl o duoml dubdl DA ey 4l Aalall) el ye ool alatll i
Gaind ] oras elgls Jancasy iil) Bang (gail) aUaill sasag L LaBY) adfiy (Jiad ) d3lssiag
G el GlaVL gl N S sasy b e pad) alaill dee S5y WS L)l
GO e 5y ol Aubudl iey Bpaally il i) o Jadilly Gawils oL@yl
ol o dadlil) (e Liala 258N Ldpemall Cilasiall (a5 A yeme i iy QL) Clgass
Mlsall aladid 5l o aiylly ¢ aansliall Aallg anally ¢ galaidy) Laliall ogall bl (AlSi

L aail) Baag J‘\)ilwb J‘\).«a:}(.\ U9 Al

Y=Y (Redlally Apell sl egim b Anyses b hpeaall Jonll lanieen) aige Lokl Aubiad) cl] (8 Al ol )53 ¢ Y (Sl i) Bdlas (lagh Audl !
SYeao g
YooV ol ecablémal 53 YooY o) )l Al Bloul) i ¢ oapad) Sl (Bgaina

13



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

gl allill Sualeall cilgagill ..

calidsy (oLl b Jealall skl e aulales b uis Glalad) jealad) gaiil) aUaill 2ab

P (e Glgagll sda (ans waa (g OLEYL le aaas 8 ATy ol Gw Loiall Lald)

\:‘élg 9

By laue Al Gl Lalling A pad) Glerdll jued )i A o) lead jen 5
Oo 2D ¢ yadll daadl Al sanil badsg S Y Ol mie e Bl i o 3 olay)
o3gd Jolad) el Adhe o et Lo Aubis ) B occlendll s e 3s8 3sag
Bl ey aSamg col) Y are Jascaig ccilaaal)

i) pe Jaleilly Bprial) 580 lewd ae daleill ) Jsaill ae Jagatl) cullad o0 al5 ¥
gty ddjemall cildeal) o Al AnlSe) ki) Aubacdl ety ALl

Jsa¥) g3 Aa i dais doail] Al Clgal o (ia) Cipall jaae g0 duaal W5 ¥
Lgaall ye

Gllee sat aagll 5ol 2 cLdll Aabudl Glgal ain dagitdd)l Goud) cillee dueal wlp ¢
Lgdl Goudl Gldee g0 e Gluddl jliamld (@luie J) Agall ey Jigat) 5yl
Glleall e bl L5uh clphad€ il il ehds au e GVl Jal
i yeaal)

Blsdl ol ae Ll chals dala padlly ool sl oo LT o Gaetil) Gy macasg

Copall el ity ailll Sledd A5 Ln <8 o (eSen Ay (JlaeY) Jagaiy dagital)

Aalay) lubud) Joe 207 Jasn Tas agall (o racay ddle lig LAl @lassl) jeal s,

i Latie Allasiod) seled A Jicy badl sall oY) cagal) i b QL) o3 (g pi ) Slad

L laBY) LY dllae e sl (53 QL) BIA 3 i)

Y¥oa e Yo e 0 coall Ay 893 A peaally ALl oslell Auspell ZaaalSY) eddpadll cilileall cililad (s cpladl) = @lld 3 L))

14



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

Bpalaall s jal) LB Ldpaal) Jaad) ghail daniydl QL) VoyLy

gty Al il alig ¢ allall Slai@Y) e Goad) Sl gylass (e agll s3gd Lo pa
Gilall agail cladll Cis dlglae 8 dulle Ldls mp cdmll clyelally L) clgal
L) ) il 8l gin o elon dauly dandln L dalas Cijlad]) Ciavaly cdalaidy)

EEESIES

Ci yadl

GaAall) Llaall Asgl)
(Csmdliall g il 3l

ARY:57) B WPRS EQ R E |
Dol @lpdta dgaliatd)
Wl ity ol
Lagleicill  ddgall  cl@Mal)

(s laia) g 88 ) picia

osebs () zlal¥l eVl el dejliay TS Dok ddpad) deliall cags 2
Jalaitl L peaddl el @l e dug 5SSV D gykarsy ¢d8andl G jlaaally cdlelil) Cajladl)
o gaaly cipeadll e Glacd) J8 e dudlidl Jyan e Sl (g SN Gijlad)
Jl cts‘)aiy\ Z\:JLJ\ QM}AB cz.:a‘)laﬂ\ g_q‘)ba.d\ U:‘-’ ‘):\AJ ui &Au\ Z\MSL%AS\ cb}i @ 2\.:‘9:441\

b yadl) 5521 sl Lgale (3ll 13¢5 (b pmn ciladd 208 LIS Canval

G opskilly saaall ol (s elsal cila lly Bpalaall Ll cyplal) o Jodll aakaioa
Vb Jiam sae lae Cload Bae lld iail Silgig ¢ b yadl Jaall LT

- Timothy W.Koch, Bank management Fifth Edition ,Thomson, South-western, 2003, p8 - p25 tle Bl oda A oty JSE Gialil) i) !

15



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

Bl al) dudliall L
Offshore banking dus )il L padll JleV) Gow) Alaall Zs il BlsuY) s (50l
dgdyad) clatidlly el DA e b peaall Jlae¥) b Ladlidl (e dase Hoels ) (market

Z‘sﬁ Adlial) sla Jga dwj GQLQAAJ\)

glayl e dudlidl i
Hlgie ae YK play) e Zudliadl 3B asl) Jle b

bJ@j J::j).«l.i EJ:LEA J._.a.c <RI 6u31_1)5\ (e z\_u.ub E\Aﬁ)‘.ﬁ Z\.@ALIM t‘.ﬁ:al Gladd k_vl.m.d\ edﬁﬁ —
Gled Juandl aliiall G e paskall dula) il miy 13y g ) classl)
e (S Lae gladyl Jlase 82L31 (535 Las ¢ SiSI

D) @ls J6 dald Sllua sty el adlagll i Al GIGAT k) ganll -
Sl dayll (53 L3 Laa sl Gllua Lad Gy Oléiadll Golia (s Al
Sz asd) Audlall Al Glacall abieaey lein] aghlis o giaS allexiad
Aawdlsn ST Ve b0 ) (JaY) Bpaeal ailagl 8 L) 8 daa ) Aslany) dala)
oo Sl OV i Al ¢ Ve — g el ailyg cAillell Baa Y1 (gsd (LA Cajliadl axig
aallect 5 e (A3l Saeat dal o play) cland s Llle ag cdgdad) glady) clalgd
C¥see Cuzaddily dilall 23l el ana) Al) LS 1Say aaly s A dddjadl)
~leadll

oas Al Ao dudlial -

Dlral (e 3 daae ahla ol Sle o Jgeanll bl Al Gijlas sy
P L) ki (e Alle cilatie Gmjes cibleal)l e suis gleil aug bl GV
Oaliy Ldadll jhlie (amaanl @Y Aladey Jsa¥) gelad aogn callayy 1y Lz jall
e et il gl &l agall Cojladlly clglee Jlae (paun Aada) e i€ Jam o Cajliadll
e das (Sly (Gagdll (Jo 3l et aaall $yuay daugiall Coladlld dgans DAY
Jumdl (€00 2l Guld Olglay agh JAiadd Glad atn DA e (Osl) ae Al dusis

ol agian ) ALYl 2gallSs daail dilaslly G ll (g ymms

16



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 | 2009

Al clod e ddlidl -
hall sa Dage dagall clyolaill gaaly calledl 3 AlAE pdo dliwy B QIGAN e
Gl il ag L) clillay g calall bl ol Jaa (e ST S8 jshaiall 39 5K
Galall Lt iny Lgdoss A ST Aalai¥l ol Ylaxiad SYy Toad gous) cul€ Al Lpalal)
e Akl gyl clblee jadhy L dalail) (8 Aggn  JElbs ¢ aslond S Cipaddl I Gladll
Slo Aadlid) o ) A cliladly g iU aleall aiyg olaty) clilay Jlastiady (lSal)

il bl b el ) Gl Y1 Gils ae OSE s kel Clesd)

GAY) Ldyadl cleal) e bl -
g5 ((oalAYls glayl) Ladall clexsd) ) A8LaYL (o padll leadlly cilatiall saem
antiy bl il laaly byl dalleay dliadly @leY) Glerd el L)
Slismally bl dlaye cabie 3 a0 Linayly Al by slall e cualilly caslial)
Adlial) Jlae € IS8 Ldyead) e I i Cun Bl Al 558 oald) Q) e

LGl 3pad) Jarll hgha e

Deregulation & Reregulation .4l ;e aally L6, Ly

Gilasaszally D) G 385 e s g Wil hpead) deall e LB il Jolas

AV AE ety cJlga¥) Blse dlen sp Gl (e lhaag (930 dga e Al LlugYly cAga
(ol dusjlan Cipnall many Caly cCipeadll 53] 4l Gy o 03 AulE dalalyly . L) Glailly
i) e el dalee gd BN e el Alee Wy L lgatis D) cilaaally cilaiiall o Ly
AT o ol gl ks Dalacy ) pe )l Le Wlle a5 clebint ol Lgiugas sl Ba5a5al
Gledd 2y Aoy it Al @l$Hs J€E salel Cijladl Cinan Llaall o3y Jals S3ga50
@A Clausa (O clelee aiy plaill Glad) Clli A0 Cladd) culS D6 . gl

Al @yl Gl o3a e Galidl) e Ui

17



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

o5 Ay lgllgal pan Cinca (i eSS s o el g SpaY) sasiall LYY S

VIS e elld G3as cdland) e 850l adal cpial) (aes (i atg ¢ laladl (e ke

Lgyall 53y N Gage s L(deregulation)Lyll o il sai odlall angll —
sl (b el dagl Gme cliay ddldly Ldyad) Glal) b dle Flie 3l
o Cisiull a3 o) a ol el e Cighu adyy (alall Jugaill e L5
Al A pen Slianddl ey Al L paall ciliial alel 3lsu) b cadlasl

waii Y g (off balance sheet) dulill z)la Lgilalis dagl 83L51 Cojladll dng —
Alie Gy alaa¥) ol (Y 5 ) )b 2 L hyeadll D) Gl d5)lke @il
A e Glad) s L say . Jlall Ll

S glagy) Ly
S 525 AL Glon) oy Balefs adlall laodl) delia 8 8yl elys Nl gla) iy
Al - M AUl ol 038 Al Qo Slabiy 20U Slasgally clssd i) (o33
Gaaal) LIl cledlly claiially Guaad) @lsal) Gusal) L Gl b alks al W
Gy ¢ eganll B e deniad Al &) Ll pailad suan o dasd Al Gilisgalls
Jolads bl Joua) 35 s e el ) oans Lagaad Cijliadlly sunn Blod Lousil
o Lysyin L) oY) sy ol o By sned) (3l ) 21 ae cilardll el o
Glsad) Joaa Leilglany ailagl (b Al Gy 88 Galiad) Gl Gl ) Adld) lavsall
A Jyagl dal e dlld IS Jl Gl e 8alyy clinglsiSs aladialy ciladd iy sl
Al lisoall 5y Sidl) el sale] illecy cBpriall Zola®Y) Alall ity dudlie L

sl gl ) 2aanl Sasall Jalgall (e ¢Byghaia Linglgis Jilug Jilgig

NVEGa e Y0 call Ay 550 (A peanlly L) aslal) Zpnyall Aal&Y A yend) clileal) bl (s g Lasd —Leafd ol 8 kil

18



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

dalgall ¢
A (alle Jlae @) wlfie (S Bpealeal)l Al Bloally Gluwsall Canl
Alle Tl Iy paems o aeier WS cpdle o lae (e (8l e Y] kiied e A5
Nl a Adsalls L eaba®y) Lalidl) 4 puled W A s dial dlee (o S YAl
it Vs dage 3t g3l leae st Al Al Clacsgally Blond] b clSilanlly csailly
(@A) Gl itmy 5E L ald dalady) Slabud) s mualy Al @Bl Al e

ccayall Gloady Sl Guly Bload Bleld A (lall) o dupns JlgaY) Lgna (835

'@hlally alalaaty) Lo
oy .cross-border agall sple o clalall chlally clalad) cble culp
Ay dedlial) dayy et b ddle @lSHa @Dl cand) lpcany @D Cjladll

claadl)

Araal) Jaad) B dlaal) Clalaiy) vyt

Aalgl) YAl (e Aegana yadll dasdl o Gt Al sl ale JSE Gaw L o)
Tigd SlalatY) o3 agiy ¢ ealeall hyaall deall & & lalat) jeek ) cdiasl Sl

ALY ) D yemall lardlly cilaiiall ALSE gugh )
(olard mausil o) lgle (i Glead) 8 ALl Cjladl o dudlia) alua) )
s Gladd e gana andlly agfh i)l Cinvealy Bada claly) 3adas o Jaal) jUaal dgaledd
8
"Trust” Ll clead i
Ol ¢len claad -0
tlgag 330l Adlasl dnlias Giledd degana -

VWia e Yoro el b padly ALl o slall Zyspall ZaanlSY) A yumall cillend) cilaaslad (s e Ll
VG e Yort all i yeadly Bl o glell Gy el AeaalSY) i yenal) cillead) cilnlad (s op Ll = Sl Jpeadil (g0 230l ¢

19



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

dalal Gludl alas —

AN dpmslinl) Canll alsly cdaglinll ) Salsl -
Jugailly adally Jranill cdleall ilag) Aalias Ciladd ads —
osa¥ly il ) cilens -

d)laiiny) @hléawyly Hliuy) alas —

LasSall mllal Cilpall Juass cilars —

Shiludly 3lys¥) Tatng cdaalially calall ol ilers —

AWE e Blly i ) gl dasan dlee & .SECUMitiZAtiON Gosill sek .Y
pbad Baed Busll illee caala)) 58N LY g (gl

Ja¥) dbgh dalanl clgdl jsels e aad (53l 58 bl Lalids) -

Claiall (Blgud (ilaml -

Ngilgas Gpeentl il laa Cijleaall ady LgalulSasly dulil) Joall (g dajl -
(@bl Ga)l Aejl) Bpuabaall Al LoD Ll QL) Sal cuilS sl 6 sallall sdag
) Bilie Wi (e dudpuaall g il Jasad (gl g il s sl iy Cijleadl) Culd e
Cipadl (53 pend Lodiad Ll lguly e cdegiia Dugte (gl ) (daead) N Cipead)
O e Gasi s Gyl el cilaisa) oda alasial ) (ad cdpliall ol (e 8S Adaine
i€y L0l o2 laas GhY) (e A8 Aage Saal U 1 GBS als (GAY) Slinsal)

anly deal Ao el LI Joa) (e e claga

20



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

Off balance sheet iyl z)la bl gai ¥

S W Gy 86US pnentl s ) ey laall Faagand) Al o Ay jial 25l
oblaall e dilly Byl o Joandl @l ¢lys e Caaglly bl £)la Glleedl Cijliadl) ol
relindal) @l b Lgilsal sl (g - gililiae md ) eoalll G5y
tJie caValuldl i
currency swaps dleall Yol —
interest rate swaps 53l laul c¥alu —
(e chlall —¢
foreign currency options dlesdl s —
interest rate options sxilll jleud cihlba —
LAlaYg bl agaal)

Ge B S Cis e aBllS Gaidl Gajd Capead) mie adlagl) dSa Bl )
Gl Jan Lae callall Jsn alel 8 oY adlagll 3a3 g8 Jasdlall o V) L (Ala) A2 JBY) adlasl
& S sl Oy S A IR Bl lead B lgie S ehan Al JlseV] s
e glay) Glleal suas Gledd wall Spalaall Cojladdl celaiuly LB e 8y yaall adlagl)
Lobeas A lsall 485 80k (oA den (e ledle s 13as il W

Bl el 8 Ll J1sa¥) de dpsbien 2f55 L0

Ball 3 il e Jlsa¥) Jigas e Sl Slge o paan Al<e) L) e el AU

cedand) adal Saleall e Alea &yl clld dgalse Cayladll ald maaly . Ao 2l ) (aisiall
DS sl ) ool Laa egpuanall 5250l leads Jalaill gas (3lond] Cagatly - Blsn¥) 8 88l (g5
aaly cadlasll CallSs o i) (A BN e il ool WS celpu an o Canladlly cilalyy) b
Cpladl o Maaal cllalul) Jaaca @lly ) Caal (Gl (8 228 536 el ady Copeadl)

sl a.xﬂ)a JJLAA.A R &_Daa.d\ d:ijAB JJLAA (s Z\:SLJ\ @}5; E.J\:!‘}S

L) Gl e laS By 3 callay 8 511 L 5 Gl Latie

21



(Bl Jasaill 5 (8 pomall sl y ABall) ALl (35 31 (5 gus (6 St Janitih 3 Wa ) 905 byl 3 302y

2009

t b Baaall cilbilandll a3 dlen Jiaiig 4ud peaall AaisVl 8)laY saaa cudlud jeli

tie Lgnylay sana bl SISl ae CadUaally cilasasall 3ylab 5usl) aLaa¥) -

.interest — sensitive gap sxlll Luluall sendll Cslad -
.duration gap JaY) sead sld -
Al s cbally clidall aladials Glagasal) HI8Y saall ) -

gt andly ¢ (saiilly gl alaaVIS el aaad b clyusal) cilias (ilgand) 5l -

Al 55 ¢ dlane glia el Gldll alaa¥) o s mias calllas ) dlail) Cijladl
(S Cipadl o A8 iy 41 V) Jsal) ans 6 (Badas

oy oyliiely cCaynall & Jlall Galy 52050 AdUaall 235 tCyaall & Jlall Gul)l s 5yla) -

risk- hlaal s lisasall o dalled SLaa¥) g ) Chladl lea Le ¢ llial

.to-assets

g S Las caaall Clolail Giail oxud Cijlad) Cinpal L dad) gl degl Jag-

Ciyeby cpadl gyl Ll ) 2 dey cauasl @lsad ) Jseaglly oDleall sacld
Gy cgpdall peaiall (il ) asleSall ol (ool a8y L Aa)all Ayl culSHal
(S i (e il sa dgaie laslsiSill Cuaf aranis ) g il

sl delums ol plaa¥) o3 . laladl) il ZeU) cleloanly dsalaall ol Jasi-

dnulaall Glagleall (o jaly LdRAD 0 wial Aals liag Lale JSG Agikal) duulsal)
aealy RS Lanlaag Aoy daalaall Cupslaiy lalaal) days e Lwaill dlasyls
HIDU s Lae gy IS Lllly Auiilly Aadyeadd) cilasheall st callad alaial el
(JalSiall ilaslaall aUail Loa dale dalall cisvaly «lily 5226 e Jgeanl) Ldyuad)
Glaglaall Jouasll & dsgar 3o Laa iz 1s3Y) A gsisll paes claglaall (p Gawiill Gata]

allSs maeang

22

<=

[l

[l

d



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

el Jagad (B 4dpaal) Bigad) 9o 1 AU Gl )Y

dad paal) Bgal) IS4 .Y
L) Slossgally cdaadiall cdylaill Cajlad) (53al Coyundl)y dies ddpadll 53] Jins
skl hlas L) culally Joall alaia) ala3sg e8palaall Laba¥) slall 8 dals LlKa o(pa Y]
i ey 3ad ) Joall 038 rs ey watilly gaill 5aliiall ilalad) oelag Lpallall dpaleaa)

() — daelaa¥) — Lolady) saea¥) 43S e disal Cileg pie ol dual el (saljie

a3 o il sl o gl o ggyiall o LAl (e e elg ¢ I Jisail) LS pre o)
oS (A3 Sl ) S Jisail 3 jgeadll T3ay Apatl) aliie dnlg Al cbasl 5l e
Jladll D) Zs )18l 5 Lol Cojleadd) yoiaty syl Qg aleasy LlainY) e Jaid
oailsh lgal Gilga) Jlialy JAY) (o lgibluy e cdasall Bead dug (Ol e Jaall
tin ey daal 8 paing ol 13 SV (e 5250 D L (15 dalay (gl Clea Bilae dle
Wasiye O 13) V] edparil] Wgal) i) Jlaady (5$5 an Ml Ll Gavay Vs ¢ b ]
4 Tjine Lylasy Liea Slas iy aeal) Joli o 5l Apliadll e palill Jaalls . sl Lyl

) clexdll aoiy GalBYly adlasl Jod g pal) e Clauge (8) Ldyadll 5eaVls
iy gl P e (B agile) @aiad o dasdy ceDlaall dlag Jod de Jexd CRNN
lelals Loess Cun (g Aabaal) GLady) ol Jalang 3 wilaghl Sleialy ¢ ag Al il oandis
s o daxd g " il Gdaa) bl leald P e skl ALl Goud)

Claal ) (emileall Claal (e Lebisaty eyl algaly 258 G cdadla) 3))sal

NE a8V glee SE s dylatll gl slal cxeal (gialll -
SYY Ga YT cglee caall hay Sl cdpamll Lylailly Ciladly sil calal gpedll - 7

23



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 | 2009

Ay il e Julaailly il gl (e lpeadd (JiaY) JSAIL Ll Ao Jaaty ¢ aal)
A giially dasiaall Slsall a3l 8 Abidd) (2 LY e ey

tore Al 448 padl 53eal) U< L

Central Bank " <all Cayadll (9
iy e hyaall aygl) Gy oa (Lgilieg Al Aubd) (ygpds a3 duilag dusiba) 1 oa

D) Lipan 4l AaasSall Cilaosgally ilsall A0l cllaliall aulig g0 aaliy 3 cAgall Coyene
Nitig ) dege o dile oy cola®¥) 8 Akl GAY) Glad) balis Gle ) ol
Gail) Aubd) gl aaSas ye Jogall didee ady b dhedlie (aSp D) Aubd) dasbiag
Ci 2anTg caadll jaas @bty hlaind) aas 53by o WG ! ) Guld) e elijatg
oald] ol 8331 eloes cdagibal) (ol llee & Ll alel s ccajlan LB by
Y Cpall e 0558 auling Awin) Clbalia¥) )l ag asl V) ddlia) . Glow) 3 Agd)
Ll hiaY) sl Cayeall Gloul b Jaxig

Commercial Bank 4,laall ca)lad) (¥

s oy @dlasl) Ji Ay dibpae clii)ilel e Al Cijladl Cajs

il Al Colead) St ¢ sala®¥) paill Alae ads 1) e dladl) Coladl s ()
Glusie Jgual (o dogiia dajay Jadin 3 ¢galai®¥) Lliall Lgail) Sleall & duaal Y
o Al Cpladl s AL ClEN) (e legtiag lady oae lgwdi o aaly cJagal)

Sle Jadi 2 ety S @ilexally JleeY) DA (e 2385 Sl

LYE40a (Yo (olae celaall a s‘éJSl\ AlaiB) Julat ¢ ldign g yaa =
VAT 5a 1399 o) dall AaaolSY ileaally 5l bl aniall ae ¢ o ) — @l Gl =
Yoo Y0 el Ay 550 (i peaall olell Aupell £panlSY) (L pemall Cllaall llad (3 g ladll —a 7
Y Ga et el cdpanl) Gl alle cdudlu) sl (il (e i o ¢

LYY a Yoro cplee cslball S SLaBY) idat ¢ Gliisn cagyee Liad il -

24



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

(V) sk gl iyl gels it adlagll Jod i

Al Gile giaall Lgus -

LD disall alially ) Gyl Gloud Jsisn

Aallally dglanlly dpaliy) colinel L)liiul lad (e -&

Ll os Aplatl) Cojleadd) ual G (Aslady) cBlagedlly (g @l mie) QL) s —
' el pans iy Aulal g ria S

dahaall lilaal) Lodazal Ao PU) A gl Cilalios) 85 @

i Jlgal gyl gl Sl clasall G Glaty) axi @

oalaaY) Al Lyl dall) e Al 5l dladl Dt age QL) & @
Aalall iy lple Joandl Gilusgally

SEY) dalady) clanad) gl aad) allsel Plaaul o aadll aclay olaiy) o

gl (A aps

e B ) (g5 4 allaadld ol Lbigall cilalall Sad Lule Gl o6 o cana
Aaldd) Ko o galiis Ml LAl Glegyde die ) 48 LY g ) il s
A gall Lalaidy) Calaaly)

Do lilie diyesi nd g G Calalaiall Cipenal) lghiay ) AE]) g8 Apaal) gLl
e slal Alyg catlalll sligly lgiles (& Gl ash & clgple (380 Baxse Bl AliSy ol cagal
T (Gbaally csanlly 2iloalls Jiay (aikall o Cipadll e deany (s

iy TaEl Aubdl daaly) s Aplaall Cileaddl Jia o Al sl ghae ey
Slo Ll Ladl) dubidl podaid DA (ay cagiill e Algae SSY) JKEN Ldjadll cilelay!
s gl Laliil) Taviag coLai®y) 8 (g2l (el (s5inne

o) o Yoot Gadl i endlly ALl aslall ) Al i yeaall Cillenll cilalade i3 @ Lodll

Vo ae Yoot malill dupal) S Iy cBpaalas L pan Ll copall #3la ¢ unad] T
% Timothy W.Koch, Bank management Fifth Edition ,Thomson, South-western, 2003, p 41

25



(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

Al Ldyeadl Glubud) e deganas sl el o yadll Blaill (glail) Cayaall a5k
o2 3 Jal Gy cdllall Ghs¥) b SLeia) dabsy g il mai duslisy cgilagll da b
Vi aldYl oda iamy Al L) (e degana (ol Cipeadl) ks Jelin cilubud)
)l @bluall aud ()
Olezall @llad aud (v
Lylaill G3hsY) pud (T
b ol 138 Jlee] (adling 2L 31 aud (¢
gl g ¢ Dlaall gw lexng bl oY) el —
el 8oV ey caaleall -
Mgaady Qg Jrans -
LDl AL claad) e paalill -
Al GIED Jle el 52Ls cbaaall Sl claiadly agu) o) —

Yol a Yo uhc‘)ﬂuﬂc@.mﬂ )\a‘dﬁtgtal‘chﬂlgw‘uﬁﬁmﬂ'

26



(B mdl D saill 5 g ol sl e A8l AL 31y 59 (3 9ms (A JLaTiY) Jasiih 3 L 525 A pucmall 3 02 2009

(ALl 31y 531 Aaina) <l i)

e v T

\ w ‘bond—notel w |
‘

4 ) ( N\ e ~\

4 ) ( N\ 4 ) 4 N\ 4 N\ ( N\

9 2 = 2 o

- a : =

?j 3 23 < y :?Z = X
Ed % 'i =t L

\ gl & Ayl

Joaml) Calaal daas




(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

tole gsian o calalin gy ale (Sas (glaal) Cipadl) Aalie el

. Assets "JoaYI" o
Liabilities "agasll' o

'(§)la3 iyl dsalial) il

Liabilities " ppadll " O glhall

Assets " Jga¥l" il ga gall

A pan Gl se g (o luas aila g
s kel 23l g

A s

Aazayita J) gal

Ac gl Glaiaia

Al 4y i paiaia

Als 5o Ay e Sl sl
Al il slhe

& sl Jul Ll

8 alal

(SO sl

o>l g al sl
Aale 48 jae Hhlas sl
Aaial Olee daa il 8
Allall Ll oS) i)l
sl ZL

EROREYN

A Syl G jladll (gl Baa i g a8

A el Gl sall 5 G juadl 3o )
A8 paal) Glosgall g & gnll gal Cile |y

. soaliall dalle il ga e

. Aanlat) OBl

gl 8 A sie e a5 e

ol (3LEaia Ly Jadine Al 12 5 e
_Mg;)@uaﬁﬁ&abm\

LG Gl s g

Aos gale e il 5

REBENRUIRPEgS:

Galo (8 2y JS anagil 25l Ssms Bygpen el ade cofl 35y Aulal bl slaey Adsal Apelaal uled) Zind hlE (33 Anebisd Aglidl e @5 8

28

Baba Lalhe JS e g 5all




(B3l sl (g pumnadl gl (e A8DUall) L 315 5T (3 9ms (B HLaTinsY) Jarlh 3 Lo 52 5 48 el 5 362 2009

Special Bank dawaaial Cajladl (v
Jazig ola@y) Glelad gaa) Lisd o eyt rn Aghus damadiall ijlad) aas
Bisi oo Aplaill Coliadll gliel & cslaBy) 8 duee Clelhdl oD Qogaill i e
e ol Gaadl g annns eilsite Dlgatiy a1 ash gt VAanpall e aliall oda
Cjladll 5085 g 13 gl aadiall Cijliadd) sag oy cJapatll (B Thpend
Al gy gy Capeats o (Sar S JlgaY) paa o adiey Ldalis L0l e daiadidl
lybae e Jisad) gaends Dlgall g Ao s e S Lawmdsdl Cjlad) g aoas

b o2 Jlsa¥) g jleas ity cdalal) iy cleUadll igat Ll ey NIl g ddbal

(aladl JIsa¥) 4313 jolas -

(0 gdhy) Lajls plas o
fR daadial Cladll Glalasiulg

Al Slagage -

awll Glagage —

Lwiaf Cligage -

dagian g B -
Cijlass (JlaeB Cijlae J€6 336 g8 alladl Jgo 3 aadidl Cijliadll gag calidy
Ciplady Ll Jodll 2igs Led cdaditial) DU 4 LS Ayl plaall Cijlany ¢ el
sl dagl Gans Lawmdid) Ciylad) Jee Gagiang Al 5 Lelially L))l Lawmindl
: fia

c)ylgal) Adgana U

laBy) g dalall dew

(2 Aligh (g ) Dlgall pladiul 558 Jsh .o

Al g jall i i)

SEY =YY G Y et ) el oSl alle cadta) gl Gl G i 3 -

£F (2 V34V (gl o Sl s gl 51 caaad (gysll) — ki)

29



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Islamic Bank 4.yl cajladll (¢
ducyall Gy Oalalaiall ilendll i b eSS BaadlsY) Cjleaall dpatilly sla@y) dala &)
Ging (Jlsa¥) 35 HlSaaNls Wyl D) p3a 28 . Cijlead) o lgalad o agt 1 cdpdlay)
Gledll vy bl 2 DA Gay (D) Cipadll §) L)y Hlailly Jeadl e
Iy by acadidl Cojladly L) Ciyasy Lulsl Lladll GladlS Ll
O +JalS S Ayl AL a5l cals duclainly Ligaliy dolainly Llles dualai) duwsse
s (Ll sl ailaglly Chasall paa el e agi adluY) Coladll b Jas) duagie
B35 sgall dilee dan e elld Jilie Capeadll Geanay L) 3 A Jlsadd 2 L))
el sty ladilse ol Al lessgal) (o laya Dl Cliswde i L) Cijliad)

L)) Caladl Lengs 3 Sl Cras chaadas] Armas (Sls Cijlaal) (peo 1y G peadll

8 W SA KT VS PYC
(el ca cgla) gyl clilea —
Apad léaay) ablea —
coamdad) léiay) albles —
‘i yead) Glodll s -
Alatl) 3 Jaaaty dusssal) laal dad A0l
cSadl) Bylaly VU lacaly dpatiead) clsbaie¥) midy Jlga) Jigas ¥
cOalalaidl Glead DU cladyall dlae] v
389 Ll Cojladll 8 disall a Gus 1 L)y igatll -
"l aiall Tase Syl (galeaiBy) AUill L) olal) e sl il BaclE
by Laire 4l aal ey o ey ¥ 3 codlaladl) b ol Tase sag
D e Al Lol Cjlad) B Lina) deghy o Gile o o Al
) AL Gl e ) Cayeaally JIsa) ilaal (e o asall oo
Gyl e cualy Aldna) ddaall Galll e dejse aplially ailialls 3yludlly
AY) Gl ulally Coh e il ol 3) lally LIS asls

Qisaill DY) Gipemall i alad o ALl Jugal agis A Laall Lisaill
D) il b Dlead) Cipemal) )Lty Laily 525080 Ll (133 Danl) dallay (53

M Ga ¢ YT ) cdunall Casll alle el cdgill un gl calh 3 =)

30



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Hleall W clgle 38ial) Lawill s o)l eDlaall o Cipeaal) anliy gol) Alls i
AW ey A cnealaall Gaas s gasyss pd
Apa Gl aly cdabaiall lgadig cdanddl ol dalad) el Cipadll agp tdsuldl e
Agady ol lelsd g LaaY)
ady o (dalaiall) denll aalias (Cipadl)Jl) alia G AL 8 tdpliad) o
2620l g danlls oy5n agy 2 daanl) ) (Sl (ub) agall (DY) Cipuaal
13 iy g il 5l 8
ey Al & Cageage dade an sy Ladla)) daydd) A slewsall gaell (e taludl e
Boe) Lo of Ll ale die (8 Cipeadll oo s i dpend) aludly Slale ady
N3 g ghre (pey aslen dal () Lo dales (g daslas
dlisal) daadll aa Llgd) B oy (oY) Jeall dina 336 Abigd g JKE gl ey
deddl dragas Bl Gp0 (gl Clunge o 0 ae apldiy JUlbs dplang) cllea
LY yeadl)

Investment Bank Lnuy) elsi (e

Al el s B e Jaad WS e peadll Ciluscsgall Siea g0 clangll oda ojlad
Gy b g el gl ) 5l @ilagll s e daxd ¥ clangl) odag cdisaill gl (e
t o lgald DA e elldg Aol Slasgll e L) 2 DA e Ll 3),6Y)

Ngtayeais L) 3ye¥) e saaadl chlaaY) ehdn oyl Ldaxi -
LY 8 dag ) bl (e el -

Nghagy lganiy ajlid) Alls Ay —

s abie puali o acly (gléind Fla gy aliall g il -
Agad) Cile g yiall dadtia —

calalay) uim e Gahay)

pas Al e A

31



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Credit Unions " plaiy) clalasl (1
Agilacl Lalat¥) cOlgedll paiy (s 5 Ala) adlasl o (Ll Al cilalans
GalAYL astly CHAY) Ji e clging€ B dayy e Slewge olall Shaladl aalg
s e WA il wilagll Jiy pmg A glsil gmen S L) cblasly L lgilacy
Gledll pien 228 Cinseal OLaY) @loladY Sl SLEN) aap -daY) Alish adlaglly HlaaV)
Slaase g€ acall Glal laty) clalasl sy V) Glawdes Cijlad) (o dedial

Al Gilesgal) 8L e laaa el Bale a4 2duc Lol

Saving And Loans Association "zl Haa¥) Cluwwge (V

Glhleall Glead aafiy Abilall (g yally (Hlaall (alBY) & Glewsall ol awd™
Glusssall 03¢l G pnd) Jlae¥) & Mol pugill acl a8y . da¥1 dlgl clelaly 4)laaY)
i gl z L) b Laas Jealy ages ilie gilagll Jsd 8 8ysemne Loililee a3 ol clauddy Ylae
Jae daml Cluaga) sda copglii i o(piladly @hliall) 2l Jisa) cp) dilie (g il
Au)aill Cijladd) (e iy Cslly cllal) caat a3laglls dalailly ¢Ja¥) el Slgul) GalEY)
DBV CGlas o ldialy Sy Sl and A0l Gluawd) g0 AT g i Ayl
My Cipadl) oSt sliac¥l o Cua e clblaty) (S audy S (Kls Saving Banks

foallall Gt gl Jalaill Jod EalKe) 521 Alall Lgaie

Insurance Company ¢elill lSs (A
St lgne daad o (Ka  edsind) laal (oalis o pajall o) asehe (aS
e @l gl el Ciland aai 8 Lo cuali Gaelil) a0 ) L lansgally Gl &))sS
s vie Ll Ll sale] e €Al sdn Jenty cdaledl (€3 e gl cpagal) (a Ysal Lguils

WY s il — slall e el — cpand ) Bale s

YOY Ga¢ Yero cglee il (hay o JSI alaBY) ulat ¢ Lo cchgpmem cclly Bl
2 Timothy W.Koch, Bank Management fifth edition, Thomson, south-western, 2003 pe 41
% Timothy W.Koch, Bank Management fifth edition, Thomson, south-western, 2003 pe 40

EA Ga Yoro e il Goydall s ccilayss Gl g AL Blowd) cdene dgema ¢ 2lall
® Frederic S.Mishkin, Financial Markets and Institutes, World Student Serveses, 2003 p 28

32



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Finance Companies Jisaill Sl (4
Lae 3L Cilaliiad Al LY iy (alf] (b paad dille Glaie 5l QIGE Loy
090 Slsusgall 838 550 JaSs gl s (55 dd yemal) Cilesssall U (g dadliall leayes ) 535

c @ gl (el Jigas A1 Jigas & disatl) G gl gl L lgdalad

daaill] Jagad B Ldpaall Bga) clalga) ).v.Y
i DA (e Jardy (dalaiBY) Glegpiall gl sl aaY) jradll 4 yad) 55eaY) e

el ayen g cApatil) Jasad b et lusall ) L) D gl (L)

Gbhlaiwy g Gle g piall didlall 2)lgall judgn L

Baamie JISE yie Qisall g Ll Koy cAibyadll 52D maagyl sl s Jiasg

o cabY) dlee i (Sl 5abe JW) Gl dealad) Gyl e o Rl Gob oo Ll
i -Algally dabiall chlall gaa) (W Gl B dealiall JLa IS8 oo B legpd ASY)
Ol ks LS plasl bl J<hy Ll Bisiall Slgal) (e Jaga 1358 dudyeadll 35eaY)
VW dgalsed dlaall (el Copaddl 480 mem Jldl Gy s Rug canlie disad Cargg
el Jusaill aai die Slldg ¢ ydlaa ye Ulisas 190 Load dubead) 8¢ adig . jilaally 45
() Dl Baat 8 digra (e Slad S Gl pially ilssgall sac ey palidd (Al Al
Gl A Aila) el Slasiey Lpulal] Ad) 36 aned Dl cAllewlll (oS Lbais b
sla)) b bl (GLinay) el DA e cduola®y) Glabedl Gisall 0 ddyadl 5¢aY)

3.;;\.1‘3 B ) Al clwbuw

! Frederic S.Mishkin, Financial Markets and Institutes, World Student Serveses, 2003 p 29

33



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

LE)JAJ‘ QL.ubJj t\)hld\ C:\j)ﬁ .Y

& b b a3 zasally (Wlas 5% Platid e gl ddee T g pdiall 5558 GLES) e
gl Claeld) anii 8 lyey Ldyad) 5ea¥) aalay daasll LU Y] clshall Sl
ass Cgll Gy (a5 g Al dulead gl auaiy aifi (Ao dandy caopldall dy)linn) cilesdll
NVl Jsay Ja o Al Gl Jeda o pdiieall Sabail DL L) digs e
cOnpaicaadl ALY L) e o dadte Cigang Glulp degeas e llbg cdadall daaluy)
dealadlly ags ) Cileg i) il 'feasibility studies dla@y) (goaall cilulys L o354
sl e 508 (oSl Caliaall (s daradie bl dsay Gl 18 o g el (i)
dapld uaall ayliadl 2ae Al xe g alda¥) Can (Al Gluhall e (sgandl clad)id il
Sl (L) e Cingy Band) Gluball G Sl (i Gl mid Al Glagall dee
Ll Guyng L) 4l msiaall Jaenll 2L 815l dushy aghy S Capadls . AalaByl (gpaal)
ol alain) Lyl il 1Y) oAl e 16 Zasy calaadl e Jaeal) 8538 ¢l Lol calaaxil

'.‘}! {.j E\eda.a

Gleg piall gl 503 .7

AT A8 Ll 4\Sa) a3l aie lie) ey 330 Ldpae dewde (Y Ljlanay) dasll o

: fia

uns alie el -

Jlsa¥) g3 b daaluall -~

ol disall -

Byreadl LI GY0 QESY) leca -
owll Glilea aali -

@l Qigall -

AN Ga Y et el Ciyladl sl dpléna) 5eUlly Lupell @) el dlee (D —
ANV Ga oY e g el Gl sladl (L) 5ol Loyl @il el slee ¢ Dlas T

34



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

LI 3heY) GBlead 8 L) elaily Jasii .

Slo eheall paail ety Al 3hol Jelall clesd ais o dadyad) 5gal) Jass

gl ehds Al LYl S e lelidea) sy Al G B L) Jeas
AL YL ki) N Jie Jabaall cleads alall sl ) ggantl Lgany JelIL adlall GlsY)
peudd (8 QESY) llls 2 ) cailoilly = LYY Joand Cus (e Lgiardy csdanll Ciyenal) Lgalus
Aleiay ALyl cDlgadll mia ae cAdlall 3hoU aadly shall selgl dam ) diLaYl colS)al

L) 3heY) ey g cililee Jasail 5l EAL GV

WWE G Yoon ¢ daaahY) danalall [l clgblacs Lol Alalall @loid) cclladd) de casenll 2 !

35



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

L B8 o dudyaal) igal) 5a8 sl duaall YL W

JiaY) otV (3oats cgoleai®y) Lliall igatll 55 b Aealusall (g @) audi ey
lase 33y Jaxt sl Cayladll Saeall Glawd) (g - B)ladl) &l r‘“i O Al ad)gall
i e lgegane b a3t slai®¥) 3 Alalad) Cijlaalli agill 38 e )l o (i) — gl
Gaaladl) 0358 (8 Capeaall Lgilay Liad adlag g IS Laily Jadh digild 3581 U Gl (lag Al
oy lede ol lplaaY ens el & lly dedgal) bl deds Clus m0d Lexie
LS ) Cilianes Liag claadlly aliall dad anaad (8 mjall aladiuls )90 (i fiball sty (Ol
B s s Y1 @lail)l Cipeadll gl Baaa lagki (gl 3 Bagasall Ausilall sl
Oo gians gl 3l ] jelay Sl dadiall iag ill sl e by L g2l (2 yal)
G ddee o pladly agml Gla A il Ll sl (agill dalall gu sl gyl
oabfY) e paall e aay @il Sl haloal) (mpd e Lol cllaldl J8 e 2 sl
sl Bla e 5l (e aay Sl

b paall igat) dacfss g8l 345 B V.7

padl) Cijlad) culud (S50 Leiay agmll B Ll 3 lgall (e dogens S
JSall el dS )90 0sSay cdlgall dalall Aplsall ae aileg aiill ojlaaly (535 5al) ipuadll
s Aul

How Money is created by Banks slaill Cayadl ddaulsy aeall GlA .9
3dygll agall ueasall slac) of GalAY) G asill Bl a5 8 LS Cijladll )
0 AV 385 . dalead) odgn sl alia) daws aSamg o(adlagl) (pe didiall)

bkl ZY e L Gl A (@lad Cipan (B e d Voo i b (U) padd agt Lexie

gl BlaalS e Yo =AYV EY v Bl A Cipaddl 8. 308

1 McConnell Brue, Economics, MCGRAW-hill international, edition, pe 254

36



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

ol 136 (LA Jhlia) 6 asag are dls 8) 0RbBU B e d Are gl 4l Bigg
5 ding Jaiting e o 3 e b 8l Jeast (g) AT Gaddl SLiS 800 e A Cijuad)
s lal Ged Ave gad e duas () 5 -4 &ihd 58 Jids A Ciyead) b e d Voo

oleall Jasal L X dalad) ehyd (e 4Ka ¢ oY1 dasagll (e ARidia A8)yd 508

Gilly o d Ave glal X daladl gl G (Ua) paddll A (o) Clghall Guy deglid) dieg
oabBU Gaed TEs 4l jigig L Jhlia) pad VT = Y *FAL

QQM‘L)‘})"J\PLPM\@L@J‘M. \C'—"‘-é:‘u"‘d-ki' :J.\Aﬂ Buy.a.d\u.abéléuj
o;\:\l‘-éiy\ @J}\wém&@ad\ ‘.Aﬁj ‘L}“'d Ye&v =YvuotA G+ ¢ :‘5%

-

Money Creation by Central Bank S all < yaall daulss agaill 314 ¥
Ciymadl 3 o oy sl i) Bdead adgs b g jee @) Cipemdl 52 ol
o) i€ 38k Ll 3kl e @5al) Cayendd) Ll dilee () Flagis ($al)
(ot Hlaal) lagage 82l o\l Ailgs dbay Baas 2981 jlaa) o
(252 (313) Aaladl A3al) of dojlall Cojleaall dual @l ye (L) agi o) o
e Al Lgadis S (g il 3lets (5l Cpamall e agill (31 dlee il

LYl O laad) vmyy A e diie g
Jeand Al chleial ccilardy ccihala o a)all alladl ce dojlad E el 8 Algall Ji

AN 8 aaans Aahd 508 et cDleall sdag ccandlly LwiaV) cleall e (ysaiiall (slalaial
&) (Aaibg Alac) dudag 43Nd 58 lae Lgihla cDlaal) sda giila a2 L Saley (duial dlac)

L_.QJS).A\ &_D.a.d\ ‘_Al 4;)'.'\3 LQJSJJ 2\:13‘).‘44&&\ &L\Law.x}d\ b..l.éj 2\:\3)44.05\ &L\de\

i) gl alladl o2 acs

Sl gl al) o Capmll 88 (gt

Vo ga )90 Apau) cpmalall Ll dusge Adl) 3louls Sgidly aaill Aok caen gl of 7
AV Ga oY oo giall dall sl s el Aubully 35801 (xlln ke

37



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Sl Bl jalas e slas oo AuiaY) cDlaall Jean of 6 L kg o ) Lelsan i gl
Gl Cayadll (o2l Lwin¥) CBlaall dmy (aidid Guall Goman ag A Al By ikl
Apihagll Alaall b mniad alilag

Baclie Llay 25 dyls Sl =3 (Sl ipadll a5ty Cus LAHAN dedie g f
(Alare Chghug 93 (335 dulall Ajall g B (GSHall padd) aady llXSy cdapall 4l
Al Gl PA o
e shyad) g dll (g€l Cipad) lgadty ) g @) Al ag L SlaB dadhe g B~
il A3l clelhadll it ) oyon Wty lly emall g Usill Jisas biles
1SS Bale Giag ill sda 3T ¢ il
chriall gaill 3sud) & Aglrie ddle Gl -
coalal) g el e 8l Llle Gyl -
cJanil) 28 L 3N -
2383 Lgie cBue 3gaal aads i cBa ol (gd 358l 318 dlee o dalall djlaall il Ll
(@Al Cipadll o (Raladl £3jl5all 5200 Agall) Aalell diial) LR AN g Al Ciu
oo Aggun 058 Lol LS clgal asill s ddee e Mg 3an 134 clgelagial Bae Gl
20 e lganylady Q) gans 2ty (358 Hou€ ol Bac Lsall dganall agall) A3l agih laca)
@Sy dle e i 2l Gl e dalad) Aplsall b ol 13gly cApall Aalall Lilyadll
rotiyla s (Aaal 36V @Sal Capnall ab e dalall 2l Juaas
&Sl Gyadl (o (aliEY) @
(s @laie K6 o) 4laall dgid) el @) e
Bl sa 4t Laym il 2gill G e alal ey sasaaall Baidl o3 Gl 13 a2 oSl
A peaal) Gl Clesgall (29 8) L35 joleas ik e Lihaall Jaad disaill dukazs Cagag
(Bac Lall 2 gaillg

38



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 | 2009

29dil) A Luld vy
ol i) 385 ARl 5l 8 cumpt g (glad Ciyeas gy ast ) 298l Gl Alee (ulis

H m 2939 O3 1Y
il (390 ipmal) 8 ablay) aley adal) 25 G gaitl) Aladdl JalS o e ashs al ) 13
r b LS 315l sl gsane (6 Ly - g yeaal) g Uil s e i (sl

_\"']}+ZA'[(ZV')\"'_\"']+(ZY')\"'_\"'+\"' = GA

............ IR VA (VAR ARER
Z/\~ {Z/\~[(Z/\~)\~~~]}+ Z/\~ [(Z/\~)\~~~ ]+ (Z/\~)\~~~ FYvee =
AIAN ov e+, AN v+ TAA) e Ve =

P SN0 WS ey Alalaall o2a g

O(O/i)\h.h"‘ ,,,,,, +r(0/5)\.~~+v(0/2)\~~~+\nn~=
S=d{1-t" /1-t}) talall LglSa Lovria Allgia dlales o

tol an JEall b illaeall aa 5)laallg
gl gsenat g t2 gepl) il Gum [(4 A) V] /(5 A) Y e e = e
Neve=Jd asll o
Axagll J5)s e 22 i 10 o=l 7 al) L Jhas A = Al Gl it

J<a o duans ey el e 150€ Taae dapagl) gl L 13 Saall cojlis L ) £ Joa
S=d{1/1-t} :b LS bl

VY Ga Yool Qaall padl la edusiill bl 358l clla ¢ Gia !
YA = 10X Ga 1499 Y1 pill AenalSY cCiyliadlly gl bl caniall ae ool dlad il

39



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

(A=NNE N = e JEIS S gl g sane e
~.Y/\*\~~~=
uﬁ.dohih=o*\.hh=

L hlaa) s Giglie (goln (s2llg ailagll Caeliaas +.Y /) daaill senig

=1 T - i
TR | 5 .
P g SR e

Gl dsng e Ak Gy (Vlpag lSs IS8 e gl Joln Al 8 Allal) sda gy
Ay a5t (M At a5k a Joai ol () ool oyt

(S i Igang pa 1 SU

Allal o3g) blia¥) Cijleaddl e by cuns G @S Calagll ) S (g il a0 () L
s Lee lblalin¥) A gl e 12y gl Glaal cilllia sligh e 58 ST mual
23 o) 35l ey -3smge e el OIS 5l Lk e a Lee ki dlaag o(eaiil) musil e
Lo Laindll sl (3501 e Glaany (o2 oyl o uasg Ailacy Luadly SV ien Allal)

o) A sal) ) eeandl (sl

el Sad Loy Bl | Bpaisdl ASSII 3 oty
= il | B

el Zlssh 8 Balyd)

1 George h..Hempt , Babking Management , John Wiley&sons . USA, 1999. P144

40



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 | 2009

ailaljilly 45le ghae Asgul dalatinly alig (g IS8 e gad Vv die L padd dllia) L 13
e die plaiie Jy il S e SIS Capad) U Y v e e 3 g dgen G Allal bda b

Pl Y s alaa) dans g LAY+ il aLai®Y) 8 el dues cuilS 13
[(Y)((+-Y)Aro=Ae )+ (2 N)A ] = Ave + Ave = gl psena

[+ Y)(VTe=Av )+ YT = At Ave =

[YYARYT e - Avet Aee =

YAAN = Aer A =

YYYY =0)\Y +Ave =
IS Amiliie Lporia Algia i g [(+-Y=Y)(42 YY) SV VA = e rAlaledd) (S

s goene : S i el S = d{1/1-(1-b)(1-c)}
Ave =gyl all i d
‘.—‘)"“‘:‘“ PRI b

by Lt c

[(Y=)(Ym)) IV T A = il e poana 4oy

[(+-A)(+-A) V] Ae e

[(+7€) =) /AT As

e YYYY.YYY =( ..\‘"l)//\. . =

el 386 oy e AT SN Gyl ey ¢ alia¥) A i LY

41



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Caglall Cdlia) g Lagin Lad cunadly oallal) fn £)Gal & Jalall 3yl (sae Jaadldl (pag
sagmall e 5all e 5pls djlaall Cojliadd) muaiy agaill 38 dilee JiS5 g Al

U‘J)‘w L_A.c ;Maj\ gAL\:ij c‘f).«a.d\ eu::.ﬂ\ L;:A 2\:1)\;3]\ ujw\ (e 22c dgag )
2N (e i 938 lalia) agag al ) Ly
Al Jocadt e sgand) alaily cCijlaal) sl Laildl) saa V1 IS Cadags AlSa) v

Ssiil) Gla Ao Bigall Jalgadl vuvy

Ty aash e DB ) sl 31 e 35l (elsall
Laal) sac )l L)

Lpadiall agail) Aot ey Lol sacldl) o ale IS asal) 38 8 Cojladl) 538 s
(radd Sl pls Lhls sy (GO Cpaal G rad A il GhgY) seenll
ddpadl agpll A& algll Jo ajladl 58 5aby J gan el saclall & il Gagasg
L Sally eSally

@l S pgene B iy il Ahlddl e LRl e 0pSh Lol sl asgha
S Al Al sacld) e s AjlaY) ClblaaYly ¢ 5Sal Cipaall gal duenll Clgalls
ZARYPON [0 E N [ RN

BT seend) an (atil) GlygY) deadl + R duatil) cillalioaV) = Zaall sac Al

R+B = BM

VoY a1 498 ¢ ) ¢ aill AaannlSY) ecjlamally 25l ciloaliat) caniall e ¢ e puudl
AV Ga oY o al) dall sadl s el Al 35l cxlla ortida T
YAY G V3990 Y1 plill L0l cCajliaally dgaill claleail canial) 2o ¢ e sl T

42



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

AL gy & 2l Llaadl Hsgeall Juadi (sae o Laall sae Wl S oo 3Dl sy
Llaayl oy Al Cplaad) Juas gae oy ccallall @l adlyy J<8 e Ly Blaadd ]

e pead yran 3a) Gyl e (el V) ) ciailal) dpaall cldalaaY

(AL Aaally a3lasll (o Al e agall obes 31 LY
By 0S8 e aladll & Ll Sl pgand (8 sil clil omlilly cpeasall ol )
wl e Go cpeasall dolu f Wiy L8l (e o 35 Sl Claad) e iy cdilids
fan cly LS QS Gjlad) 2la Aleadl G cilS Wl ailagl ) dleadl duss (DA (1o
i Ol G adsl) e Cipead) LS caiins) WS il saclil 3 sgenl
B Galind ) g Lee Alile dlee ) agailyg Oslon DY) O ia il o2 mitf Ladiad
e Alie Nlgall laiin caad bl 13 ) sole 3L Tabiy (alEY) 8 pasill e iyl
Lole (6 8 2ilally carle bl o) WS Y1 050 (<6 o silal) ad)) LSS Jsual) (g Ly
Lol 238 03 Lo Wle 125 cAlguadly Jalind s ginall-ilgall 2af s (LYL GuluaYU cLigina
zlas s degpiall e Aladdll WSamy L dpad) Hedl Hsedll cind el Gl
Cipnall 8 lgela) of Hsgand) oy dleall el o Alialially awaill 2da 52L& (goiill adal) )
o b agng (i By ild cilaally adlasl) Cp 2EY) Cilgags aSan Allg By Al (Sgina ddaiine
il Cieliaall gl elld (sag 5yl (ggine gl Aai wilagl) dus Camitl LalSy gl

gl s Ao 8yl 83l

Cojladl) dolue 5l ¥
cleonogall gl A Laxkall (g jall e B gl 318 Llee e dojlaill Cijlad) Sig
Jsay Lata sl a1 2l 05 3 and eddas Alee ) L1 el disas 3)b e
35 dalal) Al Glaie b sl Gladl QEs) ddee G ) Al L Jelall 246 dlee )
i W Cpadll ehi (lad) (5 lgaads Liglils agh Levie) jila e ol Hdle JSa

43



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

ey . odlaall ilbisan dgalsd (oAl clbalialy gt gl (e dylatll Cojleaa) Jaiiag 8 LS
(al Lylaal cbbloaly (A)la)) LuslE GlbloalS el oSleadl o Ll ailagl Gla
G dgang o CRbYL W a4 capall (e gl Vg pabBU B el il Il
Llge 3t daay L)

p ) aliEY) DA i) 3la Ao SLaiBY) b dagieall (g i) il LA s

: Jdl) JSEIL (6550 Capeadll Aifine gk

Ak 3yl dagal ey
Y INRURAEN Aalal) dusall a8

Ll

(iaese) - s pemal) g Uaill difyoe

leelsiby ailas L)ka) @bl
. Ahaﬁsm dad2a ua‘jﬁ ua‘i)g

sclall o Bliall aag - dpaall pUaill saage Ll o deast Giiwlpall Gdils Caned 134
t0) N deai agasall paane = Ciliglhadl poana 1ol Jo lly dusaladl

+ Aba) Gbllia) + Lt dedbe (g @ + daladl dAujall (g B + Luia] SDley caad

LB etk g B+ lgelsil wily + dpla) cilbblia) + Lk Ghyl = g b
e L Glasial elabis
lgelpls @ilag + Laais Gl = (g + Aalall Awsall (g 8 + Luial Dlacy caad

Aol ABKN = gl Ak il

44




(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

tdagyd Bac Ao caign aeall BlA e dyylanll (ajliadll 5y

Aalal) vie V) agaihyy ine o cueasdl) JU) pae Anlatll Cojladll 84BN 5

cBladl 8wl By 5k sl Apad) ool zoai -

by GahiU dalie 408 saal Jils 6 ccbiganall ailagl Az -
sl ) aliad Cipea alsl ol el eV lay) ans Cojladll el macay Allall 038 g Yixie
Plal Ll jladl Jig Lo 3y pgilogiie Lsud 8 DAY o2 Yo A0 a5 Bagasal
L Gileal 50 3ot Lgats o bl Bl o 508 g =i lae Lagiil) (lSe adally cilagas
b9 -lel (s 2gng Y wiligy (g w Cijlaall delainly macaly Ak g e Lepal s
sail) (e @l aig ST el Aalia) adall iy dueS ) G Gl

@hagl (e Gawi€ Al Aabudl (e (mg el Jhloal) duwy Sls GalEY) e Cajlad) 5y,

12 IS Zowsil o2a 2da3g

Lol Bawo I 8 Bal

= bla=l s

bl ablogdl 38204
_;...nl \..M j‘l '-..:1 _:I

Aaal) A0 Y (@S Cipeaddl G Cijladl ailyg 5aL3) e Dpail) Baa V) 8 )
Wra Al dplall clleall Jde Sl o gSall o hlial) al ge GHall Copadll
Dl Gaje s (@l Ciadl)

sp laYly QL) i o g8 A ddpadl) 5aY) 4 e Lea (& i) 318 dlee
BV laall ey Cijlaall ALY Jagaill )8 20w Mallg oba®¥) 3 Lol igaill jolias (50
Sl Cipad) (aj @lly daang ol Bla 8 Jajdy cgat bl axe Ala JSEY S e
Al s e Caladl 505 DA (e oSail ddylaill Cajlad) e S5l Jaloa) s

! Bradley R. Schille, The ECONOMY TODDAY tenth edition, 2006, PEG 273

45



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

ralral) yaal) Jaadl o) andl cudbud bl Gaall ).

Alal) Jeladll yoe

s2a (e iailly oY) il suie Gleba) Adlally G pad) Clawgall b @yl 3T
e Cagy doalail danh (0 4 aa Loy pladll Gpladly JAesiasadl Gala¥l Sl
D88 e g L Lgllasinly Lylse Co Gaetill DA e Il jShe Al e dbiladl)
Gaiew lly Slelay) e 4 Ciyadll e el pplalaiall clala i Al da D) g
lesboued Jabatg ALl il aiY) waas sa ol au Dilee (e B s Lcalhll die Lgaas
el CilaadU AN pasll e BY Lgdlaal oY) s dilee 3aa3 Sy L lganaa e Jaall
A8)ll5 anil) Clgal (8 (Apaleal Ao S Apagead (o Wiy LoV a3 chdsall
o e i s ddald dylaall Cojliadlly dale ALy G peadll ciluswgall o V) 2
i) Lagas « (gl (siune o) danal) aniill ol (JSS Gl (ggise o) daldll asgialls anail
5 Aol yulally ¢paiil) Aaliall (& ¢l dasliag audi b Aeadieall ClpaY) old cauill <
2 s Cipeadl) Al yaail Glleall aal e 323 L el didas dlee s L Ll Sal Jidas
tle ayall A

Clinl LB — Jad) Al — bl dohul) Adld Sl ddas el W dlasl) Cayag
OsS LS ey VAL ULl igs TAN Yy (She Cald Auysd Cilydige aladial iyl o(Lal)
Ddise e (Aaling l)g andi ) Jeeasl) Ciagy cdidang duhal dalay gd sasla llall o2a
leie S Loty lgle 2y is i lesane ) aud loygny Ally A izl o Baaa
e chay el LA (e lgleae (B S cdima 2l dalgdl) (8 Lgie s cdeatie (S

YW Ga Y ee cdnaSul) samal) daaladl )l c@lgidl 551 (e 2ana ¢lals
Yo Yoot (Ghar @Sl Ayse Cipms pa olailly ((dos Ldys ) Cipendd) ohol a5 dilas (il g Lol ¥

46



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

el Blai g)3Y) I8 e oY) dbma g (g i dadl dneal Byeadd) danll ol sl
Glea s dala @l ) Cial cGipeadd] LW A Lo adsilaall daaaly cCijladd) Jac
tdie il pdigall 228 b el
Sl Cipanally Aliaial) Zla ) Aald) .y
w Clad) e il ¢ yadll gl e L) & (el Cayaall el s
AL el (Gl Gpadl Bla) ag8 (thdgall Al daiy lelee jaw Ge daed Gl
135 ¢ yadl Jaad) bl Lins Lo i (6 Gigan Alla & Cojladd) dngiy (ijlad) e

L gall Goaa Ladan 0)5

Gsedgall LY
538 s eilal) sl andid Al cCiyanll JlsaY culeld) jrad) Gseasall e
e Fagalld L opensall Ji e Slgawall cligll e 4y aa adlgll Qlladind Je oyl
Ao a3 el & daliae aly cCayad) elal e Lyl 4l 3ias Al Glasleall Lo Jyeanl
Abral) pleall palaiel e 1l muad (JW) (uly (i e Jaxs cilgin Lays Llle Agpu
On Gagl) e Cayndl 5% LSl Cuny (Ciaall Cilagase Aaina g asall pigy SIS, L Aldal
 ilally 3ylalall

((STZXYPN) ISP NN
DB by ol () et AN clilbiiall e ¢ Qhlaal e sl moll (38a
Y] s o Algguall dgall agisS (ypad) aag djeal Cipaall G 5l (ot bl alaial
Ghdgall Il 5l (agd JAaS BIY] Galas ol DA e c@laddaally Glagyiill (aadialls

celadl i) Cainty Giyaall e T80 5 asde Ly Zuls))

S Gl

47



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

cCiyaall JW Jdasll lpiige dulpny Ao Jdond Cilga degane I ol & Jan
Cladll (e (gl (gsian (AT eha Al Ladlaall bl sale) ol djlenay) adlaall ladl
Adaaal) 8 Lealudll

Lopyeal) daludl Lo
o b cllle Allaag dugyie Al Sl e Joasl) DA o Ayl dlaladl s

Moyt g Ll 3)sY) ilsd ey Alall daall e canliall upeal) Cad<all

Jsgaadl 1
Lo o ali Cipme pe alalad g ¢ Apmae s (6 (g uiiaally Bl sganll Ru
o dalaadl sganlly ale JS& Hsgenll (S daddes culSe Giaay COlgud o dann
s oo B8 Jany abdgall dahay LI Ll e @Y e pald JSE ajladl)
REYON|

48



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Al Julail) L3 dasdiieal) Cfpdigall Glars ). £LY
clball AR ) WA e easih can ) Il chydgall e o Jl Jalatll 4 acied

rldgall oda L (mye b Ladg Baclual) Cilydgal) (e a2 cdaaliall

Uged) Jiat Shyige )

2l [ (@l Cipadd) (53l saa V) = gl aliaY) dus e
JIsa¥) £535 duaS 2an3 Ally (6l Cipanll lgdayty Al Gacil) 2 1403538 Agaadl G @
Liagyiall dngldll caatl) i caatl) sy .Cijladl gl L LliaY) caalgll ALl
e (sl Alsandl el jhd dgalsal
e axd Ty s Al Aplad) docall 8 e illaey BlaaYL lgadi ol (o Cilad) a5 3
So Ju Glase sae Javiid (Kl dagd ol Ao Agaad) Cludial Clpdge yemidi Yy 2diagall canid)
‘55 e C'_'AL:M\ 2\.@;}94 A_-A; g_q‘).«aaj\ §)a8
A dleal) ol Agdadl) Alaally Callall i &3lagll / A1 cldalgal) tdus o
Aleally @il elges dplall 2l g Adg¥) Cllalin¥) gu adayy 5 a5l daeal (4SS,
23 Gty adlagll Conas cililliiay sl o Ciyan (5 508 (St oy cAaial] ) Lladl)

(VY =V A)um Yoo T cBda el dnypes Cipumn ga sballs ((ae Aiyg ) Cipemall ool a5 dlad cdila g ladll ¢l 3 )
AL YVY e Y oy canall Cileaal) 2lad) (ipLina) seliSlly Al gl alls dlee (Sl

Y++o www.almannarah.com/index/php = &lidl says ¢Hlad Capns Lahiaal Il sl ¢ 05 s S

Y Ga AV gl o Sl iy gl 5l caeal (gl

49


http://www.almannarah.com/index/php

(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Aagay) ol Do) Aleally wilagll  Jlan) / LdsY) lidalia¥) tdos
B oal LS oVl (ams b cmadl (et JaY gl GsS e Lginaal 32T A8 o2ag
(@AY Cjladl e Ludlid) lara a3 JaY 2hsll a 401K Cijlead) (any gidd
oo a3l 1 gy My Ll e eial mieal) Hluds Uagpde ol 1 05Ss

LIS gl Jaaly 4t 8 il

2l Mea) /(S alia¥) = ¥ alia¥) ) dalad) lalia¥l

sl ggana [ (Sl — daladl ) (0l alia) cdows

gsane [ ALY Clagasall 1 as Wgmll Al dnaall ek axdiudy Wgd) dus
. Gbglhadl)

LN cbblia¥) Jie LD Clisagdl Gun e lealiey lda 8 Alald dus ag

AaasSall DY) GLal) Gans (8 Jadi By candlly aaadll AL Zjlaal) (31)5¥ 15 dasililly
)l By [ Agad) Bl 1das @

oo gl Lshd Dha cpllly Ligililly A06Y) clblin¥) e IS gl 5y Jixd Ea

Ly (gl b lidagll b Akl dall Qilie s

Jlsa¥) Dlaladind auis Ciydize LY
Cjlad) Jslaty Y1 Gaiatl calu) jiadly Cjlaadll Ll bl (g il s
G e ANl daide Cilydigey Y are a230id Lo Baley ailasll Leadagh (ggie e L)1 Ll

s Jlsedd i) ol (3t

gl [ pagdll = gl pali) Jaes o
(ASL g + ilagll) [ (mg il = Aabid) JlsaY) Gl Jaee @
(LSLa Gsaatadlagll) [ (@hlna I+ ag ) = syl Cidagi Jaza @

50



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

Grapall (e 4ils Alanll Cojlad) gt ey gylad lalis &Y Cangd) & ~ LY culS W]

AL Ggaa [ dndl Z L) = ISW) Bgin Ao dilall Jaas @
Shsll [ Ll ~L) = rlagl e ikl Jaea @
gl + Sl Ggin [ 2LV = Al Jise) Lo Slall Jaea o

Wl Gl &S Jlas cihydge o8
Oe Baaal) (e Gl iaat 3 Blad 4 paia U Geliall Cijlaadl) 8 JW Gl 2
slaa¥) byg 5 o X5 Lo B L3l Cijlaalld L adlagll gaiil) caliall 13a e gsuall clal)
L) ) B b chag 0l g 1) (oxis Cilemall Jlaud
gl Jaal [ LSW) Gsin = pdlagll 3y e Cipadl) 58 Jaes @

(ALl ) 5laall Joual [ ASL Gsin = syladll Jouadd AL 3a Jans o
L) oY) 8 cblenay) [ &KW s = LY jhlae Qe oY) sl e

Al 3 [ Al clleal) Gl = Locayel) GldEN) Jare ®
LS s [ Ol 9 g B = oalBY) )i Jaza @

51



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Il () S Jga (YY) Job Al pulaa .ty
i e Cijladly 4yl bl e JS) dalgl) goalsdd) (e 8eDL) pocage i
Glllull cilee 33 LY 138 Ay o Coladll gy dilie yualic (e yuaic pal Jid LisS colsu
Db a4l G0 Jl Gy RS Sl Wyl OIS 5Ol il unlie i o 30650

N AAA

ehal G b Al Caady il LlE e waall 4 gl (VDb Dbad eadl Gulal) o
pasaals L lgisheaty Al Ll A Cus e cpcasiall G e Gi ¥ sgh e Dl
o BB Citadl (ajid)l Jie Lla JWd) (el LU L bl AAA O Chialy élliey (3
Asis o Gl Gua (e JUlly Lpcasial oda g adall aae dillaal (4 GH e kil
dap Rlail Gstan ol ) L gplied) Sleddl ) GalgY) daaidl e e 4l dsldl)
Aanball ) Colaalls iy 38wl 13 ol GS Y. gy i e dilad) (aliady cllyy ol
& Al Byshall Gld el LlasVly sliedl Ogall G5 & Cusy gl G Arbitrage
Slaal) M (LAY sad 4agill Hala e Bl aged Wl (i) dons O Siras - Cipeadl) ddains
caly WS A Galdd e ST sile s dal e &l syelaall (o) of @l Guaall e
iatadl 3 aosill fae o aady ¥V (VDL Lbes g Gl sl o) WS hlad)
Operational Jadall hlae mllay Yy Ghladdl dids ) sag sale gAlly Diversification
& Bl sale] () BL Al 8 dbed) A Gllaludlh Gos dadise dalgll 238 ) WRisk
& Db Aiad Cuadd 388 a3 Lo Gaang - dalgad) 238 5l e QD dal e Jlal Gl dss iluia)

"l gy (Basel 2 JHb) s e mllaial JW) by LUST aa lieas 1944 ale Caaiia

1385 e BB & BBB & A& AA 4l AAA Taie Jeadl) lasss ¢y i) 863k oy el ¢ Ll G sty

Yom Yoo V=01 b ol (Gl hlie audi aseads (Y) b e S8 (S Sllbie ¢ el S8l (Bgria camlyd cAiad <) Lo ¥

(il ol daala (Sl AL I allell ai5al datke es dyg e JW) Galy LUK waall laall [l 8 LDl dgil) 53l pld ¢ ale (s gadll oY
Yot Y (SR Cpendlly oK) A<

52



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

rgiraal) Sleall Clasge G dudlill jajas (Y
Cjladl aalg Al hlaall Jesl ddaas (v
clad) dalg AU hliall daleall e dlle dapay Saal (el cullad sk (¢
c 50 il e Bdyiad) dlasl) ol S 8l Caladl e <Al (o
daugiag Byiall Ciladll U8 (e dlndat Cnliall (e Jaad Jilagy (soke (el gl s Ay

a5 O A6 Basel 2 JW ) AUST soall jledl (e 385 138 L anall

Lagall laladl Jlll (uly BUS Loy e Jeall (6 ¢ lhalaall gal Jld) Gy LS a0 0 oY)
LS Hlee Clua 853S]) 028 e Cun gl Jagaiill 5)9 jng cdpuad) Ll (i Al
I e Aoyl Glagasal) ded e AUl JW iy deed DA e JW )
. hlad

LUS ) e ST Lgia Canglly (AlBlly CLY) Gady Lad AulB)) Aabud) J8 (e daabyal) 1400
Aogllad) Cbigiall o ddiladly cciyadd) lgals ) Shlad) due g s JWI L)
AW Gl

tgokae dag)l pagaadll 2o 8 Bl duad il

W) Gl LS (530 il Lecliad) Al 365 (520 3l ()

o Castslly W Gy aniid Blals Cojleadl) (ool gigiall bl 21850 dgall sy Gl (¥
sl il Ll il e o 16558 (52

O el Janar BliaY) Cojladll (el o) e 558 dnldyl) daldl ol 05 o s (¥
AW Gy Lt el asl)

oo JWI Gy ity o (90 Asbiall 5,S0e Jalye 8 Jamll A8yl Aalidl Jolas of (¢
csthaall oY) aal)

Yia YoaV=a-1 0 il sl cBoad) i an (ageats (V) i 0o S G bl pal) 28 Gt comly] (il o)

53



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Plals Sl Gy BUS e o plad)l o el @l ey Leud) dalumi)
Cargay clalilly alguaY Chpad) aud 8 deiall dnclaa)l daludly lgeaay kil
el A yeadll cilaodl gl e maninl ) Loyl

AaaldY) il e Cailly ASIgall o Cijlaall (S (S sa AEEY1 sde Y] Cailally
"1 hlaall sda (s Jidiig cdgalss Al

Credit Risk olaiy) Hhalda .y
Ga A Jia s dplaall Coliadl Legalss U lel1 ST e lalaall (e paill 138 o
M e sl Ciliny Lexie Sllaal sda jekiis Tchlad s3a legals U hadl gsans
o Cipeadl) 5)8 Chaarg (Jgeadl] Adlall dadl) (mleas) ) 25 130 coamall sl & il
Aadgia) el e daiadl ol sl Jian ladl Laaal) salaaly cdabiaad) bl el
e B g e dag e Glilea Jilie (g il i Le Wl dplail) Coliadll o g aall (e
dapd Qg (Jlaall 13 8 lggass A Lhlaall ol JSLaal e il 138 c\giad (midss 3yl
il e Teyn of Cuen Jall Ll (Ko Y oS sl A e Shlaal e gl 1a il
gl Shalae e Ll o Uasije (s slandl e
Systematic Risk or Market Risk (3gll jlalaa .Y
Y Adibide Lol dalge dai Joua¥) dad st Jeany Ledie Blalaall sda el
Gub oo 4 Al jleal) dgalse (Sarg il Gl oo Hhlaall e gall M i S
ylail) Cijladd) (g5 e (S0 saanie YISET 32l o (Sar Bgall Bylaliag . jiludll sdgl dalasil)
) Slaad & Cllil) Ay D leall dady 53U Ve b LN dais jeln o) oSa
S i) Jie gl 3ol ddadiyall Gaadl Bhlaal Gy o gdsia) o (@laill Cpadls AL
(Al Aleall ) ohally ally cchladly Dbiad) @Vl JaY) Capall ew bl

Jolad lgille (8 cAylail) Cijlead) Jae 8 LalaiBY) Jalgall 0 g

1 For more details see Bank management & Financial services , Peter S.rose 2005 pe 328
http://www.banquecentrale.gov.sy/Archive/archive-aciss il Allee dylaall gl & Jl) oy Beli€y Al J3b Ablel wdlae s (eaall = 2
\ERATATAR

Y

54


http://www.banquecentrale.gov.sy/Archive/archive-ar

(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

ei€a Cun clgie daalll ileal) daan Jolas N cola¥) Gligise e Goud) Jlalia il i
A aSadll (S W Al dalgad) (8 il dasliall da s Jidss
Operational Risk Lladall jhlaall) v
Jab o celladl) IS (ol ddiaal) clleal) 2gm 8 3801 axe A sylaliall o2 gl

s o glasd) daim ol e (il ol lededl Golana) 8 Jaral) Aol

bl S Afidie Lnasand) Lufpnal) jealins ddadiye dplaill Cijliadd) lggalss ) hlaall @)
Gle Al dalugl) dadss HLall 4 .Lending and Borrowing _als¥ls Lalay) cilalisy
Dhlies digaian (58 daaganll dufiaall LeASa3 Y Cijliadd) o3 Ly asis cillalis lia of (e )

oAl ety Slénal) 8))als S Jlacly dulann) cllalial) : fia dise

Ciyendl) Flasy Jhaiuly sli 03¢ Las Lesy Ja (A i a0 (S ) 808l jilall day
il i 3))) Elasiad ) dslail) Caliadll (e HESH Cagas) 2 g)lall

Glds jhlae deds ) Adendl Hllially dnladyl jhlaall e SV Bl e @3S,
dl 8 Ll ey aladl asie Slead @l Hhaliay Cayall Hlaud Glls iy 556 e

Al B ) Al B (e el ot el 5 A5t g3

dad DA e glan) S V) J5L Bl Cansan /A dawy s & S JLl ) S
o) Grea dassall Clagasall o ddlenlll saell ade Gl Lo ol Cayeadll Ll Jl) )
oY) clgasis Alandl 330 lly Lgants Lansil) Ao i Lgilh Al b ) jias Glay Lasdy -3ylalal
suaall plaliall ) dilia) Boull Shalias Glad¥) Hhlad dacadd) Ghg¥) 4 sa agall il

Al Hhladl ey diliadl

S s Lol i) clglee DA (e Cijlaall Legals ) halaall (hag

55



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Liquidity Risk sl Hhlia .9

pRliadl s gl m LY kst ddee aals ) Aldaal) hlaall e o8 Agad) hlie o)
b Aalid) cllee Sl gin o Llesiae dgalse B Cilad) Jae dai @llly JeaY) dad
e g Al Neadgiall Al 8 JSLaG da 05 o L) Lhlaadl sday gl saad) sl
o eBana Gl Gllee (e 5ans Al Cda e 50l axe ol Aga ) Jsea) Jigad A1)
ol (o Cipadl 538 s i Al dwd Geall Asiw oo Bagie gl hlase 5
22 e IS ol g (Bgul) Gas pxe lgdmih fled sy Gee el G e Alsgans
lolgine ol 3 GeSs Blalaall saad AL GV Babid) S lavie e (5 hladl
Gl dgalse Ciymall pabiin ¥ ledie alabei ) lalies (ALA Gl Sabidl 25 Lexie

gl Joaasl Jlall e Jla b Gligand) dgalge sl dag paall alFY)

Legal & Reputation Risk 8)gall jlalaag dugilall jhlaall .y
DRl cipuaall gl Gl A Bl Shlie o) dglal Hhlaal Qi el o
lly cAaSadll oSa gl plgally claydall ) ddla) (il s dalall agiall e Lan dusilal
da A o5 s g A sl ey Cipadl cillee o dula S8 ) 025 o) oS
oo Ll Gk sgeall plu (g e Lan ed el Lhlie W opla¥) pan 4 Ciyad)
Dhlad) 03 jaa Lay ccipadl Zll 8 (mlias) e o L diles g salgially dlgare (g dinia

A G 3088 8 cme L a0 iy chpmal 5 02 s 0

sl (o) cam (s Wl Slad 3l diad s b Jlges 58 . 0abll gl 3 alaia¥) s Leag
Lagraly duadll (Y)Db calaals ¢gadas ol dplaill cjiall of G el (Allad) iU )
138 angl Cyelas Aadall LB Gakt Jdd dpds e allall Il pladll el L gk ol Gl
Al 5O slael 050 (Jlal Gy RS Jgn V) BN e 5 Aol Sl (B jgeail

SSeall Janl) b Al clalad) 5)8 8 Laageads ¢ gatinall 2all 25,

! Timothy W.Koch , Bank management ,Fifth Edition, Thomson South-western, 2003 p 122
2 Timothy W.Koch , Bank management ,Fifth Edition, Thomson South-western, 2003 pe 126

56



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Loy - ohladl e zlad)) dlae 8 Goudl Lluail pre e Slzmd "ecla)l) Eigan (g0 Aghall

lgie Baaaie lbead @l 8 selo i A8 L Dygeana ¢ ol Aa)Y) ABlE 8 Liad aala

WY e Taie G Rl 5 GRlEY) e i) o 3 ((Gsease (g aina) gakal) o
hlaal) slefya (g0

Catiaall mild G Al A L) e

cplaall G Lgl) Ldliall o

Aileda G535 (pRg A Ao Jsanl) Aggn o

slasyl Apiad) slalSally gy adladd)l ~LY o 3 caled) oY) e sl 3iad Tase dde o
Al i) o peil caal el gl o Jaall il Whays ccijladll ilasas
) gl el

Agaly Hhalie ) dsag gl o3 canSe 3 ¢ halaall (e s Al duais Jase zlgml
Adfine pe

G Bpualay Hlaia¥) Wiy Ao L) oda Chea jedag cAdfima e dayla L) Bl e
it ) Ll plaall cbiles ol il daladll e LB o ¢(g)laal
AL GhoY) e JLY) e el

deadl o g calliy say AW oY) ols o acley ol B Guds 3l ol
(VDb of e aslilly (3ol U<a yemall deall hlie Ciuyd camad .ol 138 (e 82l
zlad¥ly ddlal) i) alae) cibleal cJuadl 085 0l 3gng e WYy < lalad) B3y A4S e
Wgsedly 3:3) o Jgemnll a0 Sleil) Cargl) o 3 AL Gsing Gal) C Sl e Ay LS

el & il

* Marcus peeraer. Financial Crisis. A project funded by the European CommisionDamascus. November 06. 2008

57



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 | 2009

G Bpealeall ClalaBY) b laysns Ly Ldynall 5eal) Clise page & a6 Le DA (e
suas clalat) b Ty U ¢ yualad) i yadl) plaill 4Bley (gaiil) alal) e gpuall Al
Jisaill aa 6 Jiaiall (gadill ol 8lse (b diyme Jao i laag @lsdl plasinl eha il
V) s Lpal 555 IS B3lgars okl 3l 8 Adyead) Beal) sl £yl a8 IS, L uleUndl
b antll jalae 5l ey A pad) Glawsa) 5l Zlad (53 djmay elal auil sld i) JdS
Liss @llyg (Y)(1) Db o IS gy (0 Glaallly onbiall o cacases cJlal) Guly S dd e
Y] bt 8 Bdyead) 5aY) 590 58y ¢ B Jeadll g gngal Lo IS5 130y ¢ Shlal
Gl ae Lln o Guetins cddyead) 5] Gagen Al @ of 3 LA 3heY! Gsw

ale Al Al ) AW

58



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

S Juadl ¥
ALl (3hgY) g B Db paall Bjgal) g0

lgiradly Bpalaall Aallall gloud) Cioiaat :J oY) Gasall  v.y

L) Glead) Aaal Yoo

cnlaidy) cldledlly clllad) 61 hls)l A e cdaals doeal L0l 3leud) (s
ORIV st ) Slaasally 33V Gn Jua) il 135S L) dolaidy) Leailday Jiaw,
A calis ) dalay JAL ags Al claaglld alam@y) 8 Al cilegyaal
b hanY) e lgies A AW obadd) ) Lals dalay Aol clasglly daile ST ey
Aualai®y) Classgll Loy b Lgiaalion (& dpalod) Gla) (3lsu) daal of LAl Lgididas 4o
G Gl S QIR ay LAl Slsal) b cla @llis A gl pe Lails g )
i =il agdl pSlgnad) JS G i Y 138y Nepniall die Jagaill dalal) adi Lain pSlgiondl)
sl Cpatiall S by ¥ Gl cagia Teia

Al gl G pas sl Aalall ol ae Willee 8 leleal ol LW (3l5uY) g
A GheY) Glsud goanse pualy ((9AY Asy o alian Al 3ladl dslal)l G sl o
Ab 553 (e Glon) o3 4 st Ll @iy celom an o dualilly dadinall Joall b all alaials Lasy
@l3) Gaalill Joall 5T \giadl Jany ligaill Laysns Aulaiind g b Lggansiy laaall ada
L) 3lsudl dalay A cAiade AlCha i Laalil) Joall 3 Ligaill dalallé o(Jipall B aal
Jsall 8 lgie S chasiall Joall 8 ALl lou) aaiy dleld oK1y cgpshaiall Joall (pe S

bl

! Financial Market And Institution, Frederic S.Mishkin, world student services, 2003, peg16

59



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

On O il Cpdally i) Cp pand) dssge i plad) Lol dadaiall ALl (35Y) (Bow i
Jaly cliadly wgud) ehis gu e Ogpaiuall Al S Cus Opa Jle dea sl (3lsY)
Sl o isially Gaailll iy V(e 138 & Alalad) IGED S yulend) Gk e G Esud)
lead Aghniall 3hsY) oY Ggs LW LYY Bload Caieay Aabiial) ye Gloal) 8 clliy Haludl)

oes S
Slall Gady @lgad Yor Y

=)) oV dlaagie Al GLY) dols WA e wn S Gl e degene adad
"o st i layon Ay (G5 Lay CilsiV) JaY) Alishy o(lyiud
ansic Al Gk GlsY) oda Jalen .Spot Cash Markets .spalall Gl Yyl
tore all LW 3lsu) che g sl 13g claiadly agu) o cJaY) dlighs

AN Glsad)

L5 ds¥ ok lly Banall Cilvidly agul) (e SIS Slaal f S Blsul) 228

dalal) die Gl £yl WS il Dlgall e Jgeanll I Gl 8 agul) 2ob o G

Gow ol ) B 36V e Jalail) iy WS oY) Jassgia 5l ushall (al 581 e Jagaill

investment L) el ¢ et daite dude ye oY) Gsall Glads L Jslall ciph o
-(bank

ANV Goad) 8 dudyadl Beal) jen .Y

Alle Ausshe 2ap 3 2 oleiia¥) iy Sicie AN Baudl L8 A yad) BeaYl s ek
Al 3V (e sl hlaaY) el 8 Kege ¢Sy Slalis St V) Gl Atias

2000 http://wwwv.arab-api.org/course9/c9 1 2.htm ¢idlal) Glsull e dasia Jardadill uall sgadl) '
TAYY = AT e YT A ¢ Galaall 1 ¢ Jlal el Blsaaly 2L 3hsYI ¢ i csin — elly g )
TV Ga YT e QS alle Y a U cdpaily ALl (1) ¢ s alh ccals —

o' a Yo e alal el Lumgill 1y ciaysal) 5eliS calalia) cled ¢ Bswdl T
4 Financial Market And Institution, Frederic S.Mishkin, world student serveses, 2003, peg18

60


http://www.arab-api.org/course9/c9_1_2.htm

(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

saskill W gy alall léma¥) by ban A Al 3lel 8hiaddl dwgalls Llg ol
:&3 L J\M\‘)_” C)Ja e JL{.'\Q‘)!L} .A;j:ls c«"_r\;LL:d\ (-;:1333} J\)AS\ Ji 6J.CZ:LMS\

uslhdll JlgaY) aas
el Cudg aaan -G

.(a’_\h.'m j (‘;@.Aj) B g9 waxd -~
Vb Jad plgall (e desana Ln) el a5y

AdVisor JlseY) aasl 4icdla (5305 41515 degiy laaY) ana Jon Bysdall i
Administrative 4:xaml clel Yl 2Ll -
Sradl 3he¥) Cipal -

Distribution sgesll 300 il aijgill -

e «direct approach &l 3hs¥) Cipai 5 saball Qold) aag jlenal) dlsy cuilag
auction g AN ddlaly . jlaay) digad gl (painnad) (o € 23 Hauaall dgall Jlai)
Glsad) Gl 13 ey daasSall syl s e il Gglal) sag il &l approach
@ sl JU Gl ol cchlaindll Jsaill s b aaal Vs cdanlal) Gsud) o A5V
Ll o ) HLEY) Gang I oL@ duabuy) Al o ey Laa o Adall L)
Bea¥) sd el il AdeV) Gl e s gl L) 8 Al BleaSU ddiaal)

g aaly b yeadl

Ll Blsuy) v

Gl dalaall ging o(Llaa) Gaw ) GheY) Jslo ) ehydy aw sale) & Glowd) sda S
e Glsad o(Lasll)dabind) Ll Gload) Calling L lganygn HleiuY) ey gty of an Glsad)
o el ZIL 3L e daleis ) (guad) (2 35l Boudld L Dulae Blsudy ¢ 3halia Glouds
new NYSE ¢lysisn days ¢ sk days (il duaysy)lehiag cAdlall (3)o0 Aui5all duall
"W & b B ST mes Ally York stock exchange

£F Lo Yoo Apuayl ¢ Lamaladl lal) Al Y bl liadl e ¢ s

T4 G Yoot S aalall S s ¢ U uailly Jasaill Sy i o Al G Glsad cails Cilale gy T

61



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

sl Glon) 8 A padl) 5gaY] go .t

slacl) Cplalaiall (e Aegenes idie gl Bloud) 8 Ldpadl 5eal) e el
\Ze.@..'m‘g (ugl.n ;Lb.«.uj cz\aél}\]\

a2y (brokers Stock) 4dWll GhsY) syulews 52 sl commission broker :eSslly spulacdl i
Ghs¥) mus ehd & bl (palall Lglual g jsll JS6S Jand (padd ) duacisa
2‘_,\:.'\4 uac ladd em’ﬁ sda W\ QLMjA) GM}AL ‘_).11.5.4 Z\:JLJ\

dym MLA;J\ Jaaall O
«_ﬂ.AJLuS\ PYPY (Y
oladY) daas (v

Aalay) aBlgaall (
Bypdially eaaill (o
Aobgall claaadly Llagll (1

3

Aaany (el Bysdiall Ggantng Jglaill ¥ la Jals (jslass Floor broker :dllall spulen —

daih agsluad (slens agil 0 5ag speculators osladl sl dllall jlas -

Baaly Ay & by of oS ¥ die Ll )5 3 (lelaia specialists :gsaisall -
coaita (o S

~45 Security dealers &Ll 3),5¥1 ,la3 5l ODD —lot dealers :5yiall cilullall jlas —
Ll lea (9l 3 808 ilaas AL (3)sY) (099 S

D) cillee gy Jasig oAyl clileall Gacam L AW 3l asl Lgilll 3louyls
Beay) balds ety Aaitall culgall (ol 4)léia) Bdladl) 5ylaly (580 cililee ISy ¢ ol
cple I AL Blon) axi NI ¢(3lsnY) 030 a3 o Augill Gloud] (b b yeadl)

E\.A.L:.mj\ ):;e&:dtd\ &}A\ .0

TY Ga Yo AnaKaY) e aalall SSE s o L) ppmally Jugaill g peia G Adlall (3681 Glsadd cadly Cilale ¢ pushail

62



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Goudl (G slme¥) e elauslly Bpulecdl o 05STy cdadiial) e Goudl 0o Ba (o

e Jpmnll L ¢ € Jeel san 1) ) IS Cleanasall 2N sl ) Labiy L dakiial

On Dl mens ¥ Glayal) dadil oY LAl GBeull 8 L) iy Y (il acadlS (il
e lalaal (e QA (Jaes Y ENEN Ggull b Alghvial) ALl 3hsY) 05Ss -Cplalaial

@\)ﬂ\ d}uﬁ\ A

Bl Clesssall U8 e L doladl) 2 chadiinall e GloudY) JKET 00 OS5
Oe o dle IS8 Jalaill A0l<a) lsuY) (e ol 13a jigs L Ailal) Lagdal) 1 SNy sl
)90 Y ALl BheYl (e (g rdar Lliad Boull 138 b Gealing Y slanglly el Pla
Blsn) 028 & cDlalatl) e Lo Llle s L LS cpamillly il s Dbl Jageds e iy
OSas GlIY Jaacll e By ABlelia] G5S5 clelaiall iy (S8 Lils law) sasiy chejudly
slacslly iy calaial) e Aadaiall (9AY) Blswd 55 Ausilin lghany Law ccillall 3 Lialins)
Oe 2y Al Glan¥) 8 Jaal) 5elS pd) b ll aaliad cagiVsac (aid] (9AY) Gl b
ma (e Adlall 3LgY) gl A8IS 3 Jala L (3lsuY) 038 s e Sls Jolail aaa

Futures & Derivatives Market aidlall ciliiiall (3lsals AaY) 3leud! Ll

Wy astall o3a goimiy cAuibaall oyla i lan Ldle agte Ll e Ll clinial Capes
ol lgager iy il G B aske) A AEdal dsiall Ul L lgdlaly layhlieg Lgieukl
P2 g (daiad) (3 Cull) eddl lag aabd gy G e jealall cdgll b S daal e
bl ddaxs (al 2l Balidl (ml ey
aae iy b e deal Dy aold DA (e g cAaliioal asiall o L) il clgl
lete JSIy c¥aludll Sy ¢ HLall sgie ) ddlial okl ol g aad) aaag i)
e LS s cler Jobm Al Lghloud

Futures & Forwards doliiwall 5 ala¥l aggall Gloud

63



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

e BUYL (grbaly Bl o led dala ) Bloud) s cledde Ju Glowd) 038 ol ()

ke 138 linaall GLEY bl die el abt O e @AY mb b dual ) dala s

Cayal) hlie Caan b el Casces B (e sl gy Joleill (Ll (e IS Ly . bl

S g ae 138 G rall gl (ghdal adsy Lavie Taaaty cailedl) dae D dujadd)

Sl Sy L sl Cgl 8 dme e 13 o @850 a A i) & el Galiail
cecl) 2 sa el Dliie Ll ddaaal Jea dal dalay 5S Levie 8l 1358 )

Options ,Lall Glgul ¥

S bl 8 ad) alalal lall ga ey 5 . ball Sghar Jglall L 2 ) 3l o

i by Tl e GUEYI S ey cadma )l gl cBaane 858 3 AL 3L al
lie 138 LAY 3a o Jyemnl) sy ¢ QLAY Ne 2 axe gl bl 401K asmlial LAl Ga
cdial) 22yl L ASL) 8 Tile i alalad LAl o e Wy e AL e sllS 8 iy o
palall 3] o Teia ol cliionall Blsad) o Tejm LY Glsad Lad O (K0 1 e

) sl Glsud pudkiy

) ok Gladl -
ceball JLa Gl -

Swaps <Yalwll ¥

a8 ol QLY ags L sale . gal Aol clinll e desens dolal clail i
Interest rats swaps 85Ul Hlaul Ao cValal) & deass S c¥alal edl ey cclalml)
5358 Cilegine ehal Ll gl Jo¥) Caplall Lkl le giae Ll dolal byl o Bl 4
Floating Rate 3Syie clliill 4l SBIl Ciyllly « Fixed Rate Debt b g 8 e
Tkl e IS L Gl 8 A Blid) Caglaall yan 53 Sledd @VAS e s .Debt
Cipleadl Gl & clinadl 8 el Cjlad) e gyaiie dladl & @Y abiad) cllee cilS
Aladd) ldany Cijlead) asiiy Lo Bpual Hhlial ddaail Cglad) 13 e aden djlaal
Hlgse S ddbida (e

0f Lo oY et puay) dpmalall Sl ity agel] aniiy diad cella dea o(gsliad) !
2 Mastering derivatives markets, second edition, Francesca Taylor, prentice Hall, 2001 p 134
8 Mastering derivatives markets, second edition, Francesca Taylor, prentice Hall, 2001 p 150.

64



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

(lasasall Jumdl 5yl Gind e b tmyl) Gans

liied) Lals Aibsal Cajlad) Lol dgalse -

Dgalls ymall Sleal) a3l sl cllalddl Jd e deid of oSa o
A gal) L)

shdy edal mlas Yoy dilae b € dal piay dlae dal gy dla) -
¥ dilae i

LI il Glowd b Jalxilly 8 yondd) 53gaY) ¢

Ll ale JS& ddpadl Sluwsall (Derivatives) ddlall clibally cdlabadll  oas

() Ly yadll Sleall 8 hladl sy (lle clpalS cilinia) Johal alaia Gus la)
paig o) Gl g S LWhall (e 83linally Galelaiall A0l lalaall (Juliig ayei Caags
i) ellyy lalaal) Audass ()Y cilislhag 4ilisase 5 e oS Lkl cliia)l Cayad)
Leahatind ol (Baase O lelae lalie Ludadt ciliiiiall e sy WS L clanlly Cleal) Jlaad lad
Y bl dalia) Al o LIS W) Sl Aaile ddlaiall bl dudasnl duacn)ialS

Vaaliall ahel it cilindeS Ak il i) aiig ¢ laliall ddaxt daladd aads

o clnadl Uie e salaa¥) o 3 spally il (e daa 4iily il cilimaadl Jabell oY Tyl
S OBl (maial Al L) clgalain) LaS o gy el 58 L Jaladl) dai ilud 2S5
Bio clmdall (Bew 8 daladl) e die Libjeadl 8aY) B il G s 1A ddyliaall B8

e clilaig

.)Lu\e;;w@w&hﬁﬁdﬁj (\

Jlae & Ol aaal il da aumg die LDl 340 Ligall auag (¥
Laladal

s b el Al cilasleal) ge Ll ly dualadll julea oEN) (¥

050 a oY u e ((3had chghyemally LI oshall Lunjall Ba ST callnally Ciagasall 513 cla e Lol |

65



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

cDlelaall @y Aaiyall lalial) Zudaxtl e Cileacadiall (& LAl (s

Glidall Lalall Lalially Lgedll Cllae alai) juail 8)shiie duagleiS 4y s (o

g Aalal) dgilal) ghalls Chupailly Boud) & gl o2 duaals ol 18 (1

cliial 8 il Lpad) oISl yég (v
aseadl) il ausm PDa e Beall S IS0 Al Clgll) Cabis Ko dale ddian
clidal iy s FEY) el ot ae (Ko adie (ggiwe ) Bsedl deay 31 )
Shlie 5 (L) hlae Jio SRl Ge 232 ) T yadl 5aY) e Wty ciladl (aye
Sl aae o deall) Gllead) jhlieg sl Ghlie cliddl el i Jie Gl
O oda] Cay Lo gy L(@liia)l asie (e Augl axe) Auglll hlidly LAl lliag
ey

LAl glead) Y.LY

L)) (3lgul Gyl .Y

66



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

D) e dlle dnpy dandad) (oY) spead Ll 3heYL Lo Jabaall o A Gloud) (o
dacsia (3)sY) pe A3lke Bilad) Jaea 8 Lalidi] (uSay Lae \iinidie Hllde dapy ae dabljialy
gal ) SUaLaall Ja¥1 el Jipall g (8 Loall (3lsdl Glell sl 5o ndal) dlshy
Glgall 038 (g Aabaall cilgall G (alEYly Gl FY) cllens bl Glsad) 028 IS e g
g e cdiaVls Al Cjliaally L) Cilucsgall Gy 113 Cijlaall G ddaall Cijliadlly

Age Ligma Dbigat Aalad ol Jid 8yead culjialy . AV Gl ) lgcans (e (o35 aild

L3l Blga) (B dudyeadll B)gal) 50 LY

Braal B3)lge alaad Apail) Boudls Ja Al Glow¥) G dplaill Gjladdl Clilee alana o)
O iUy (adlagll dudaat jleal L (oY) juad Cadagi sa ol iy PET Y JaY!
Jaxiy o lgd Aplatl) Cajlead) Hlal Ay Gus (Jal) Abgh chlina) 8 sllad)
e s lgeasion Al @lsalls Jagaall e (Baiil Glond) (b 5uS dan (RN Capaadl
capall lgg 5ae famy a0ty () 533l e Sy L dilsal) Gabats ) e oyiliy 5200l
19035l Gsed) Alad TlSadl 00585 o camg 33 e (3 i Goly LAl 3lsall e allally
8yl 8yidl Allanall o) Ll JgaY) g Apaiil) Blon) 8wy - lgale Bi5all Jalgall de sanal
A Cile pially Al Glaaiall miy L) «Jal) Sl ddle Ghsl 8 Jlsal 13 aladiuls
o 2V 8yl L) (301 iied G calall g Ll cAlgaad) (ga Alee day o Lalia
YD vk lalaall JuE JaY) el 0l 3he¥) & SLnaY) e Agd) sandll Jead)
Aain gl (JaY) Bl Bl 8 Blally Slan¥) & Clial) lalie (mliadl dags lgd sl e
Y138 G Y) 5l lend ¢ Ul aBgi ae 4kiat adsiall Silal) 52L) b At s pdiaill WY aea £ i)
35)ke Alanally ol (pdzmill Jaes = (oac) 535 jau) (bl 535 jras 05S 2 Ll 3y
L) il 8al) ae Al 3lsu) e g adcaille LJaY) bk (A cldasinl) s

JaY) 8y AL LY B L] oy Gl

LS Lomll 3leed) Lalin aa)) WS, L lalaall (mliasly L) Cadlss alady Tylas Jeadl
paludy cdlggen oty Gl Ao Joanll ajd cllly Gilegpiadl ey ¢Jagall calila) caly))
daajh g a3 Cun Bpall (3l Ll ey 8 Labiiie Lo iy Saan V) Gles il

By S 5dl Baenal) Algadl L

"EV Ga YooV (olee  damiwdl loFinancial and banking studies, Adnan Taieh Al-Nami

67



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Lald Glgud Yot

COlalad v —ded] Ll Bigear G AN Glea) Jam Sk B oaam Locala )
Tady agin L Oeudliy Gl Hladlly Spuladd)

Jie daeall clanall e V) 2all aditiy (sasks ang :discount broker acadll Spulew -
Opaling ¥ (6 mgiily LA 0385 A a3l agaa dalaill ) Ly 20 OlacY)
e

Byl lallall las -

(Bl e LI A cdayall la Jglall didee e Market Makers Gsul glia -
Gome laS Janll il e obas (G ) paladl) b Goull aila (10 ASus
(ST e dlle 38y o Joul Baine Goe 330 Liany Gpail AL 35V
ase IS (8 o) gilia aiiliy agilod Jlsal (ugs) o) pellsal Cagin Hlalaall a1
Uiels Jaai Cunsg ¢ ST ) Aisna Gl 385 pasg ehdd dilaa Jland pdag Jolill oL (e
S o Ailedl) laad) dailie (Joll) @liald ) Spslend] Uiy cgupead) (o ystua
Oe dsine e e B litall Ll Dbed) ) 028 5S55 sl g lia
BeaY) iy Lmgill SLE Glaall el (9 5l cliiall Ll W L agud)
Ggall g BaS Jaall (o)l 33y Jlaall 138 8 Lala 193 G yeaal

g s spall bl 3ty meey Al Lo SYI Glou) o maal ()Y clgiadl by
Il by - Lig Sl laash pa Cilgl) Bacdsy 8 Ll din el lis gl sy
Oe 4aly)) @iag Ly cehdlly all o Cisee oalihy Al ey Yy halaall ajee Goudl pila
Spread Gl iy Lo s cdn Lgan (3 jaaally agad) el dadyy 3 jad) (s Gl DS
@A el Haudl e dayal) mila Al BlheY) Joli adiny oudl glia )53 egn Sy

VY Yot i€l cclaall Sl Ul Guly Blossly ALl B ¢ e cgana !

68



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 | 2009

Bralacdl ans agh eBpaicnall el o aaies Y Bloal) By doall g lia pe dile (il
SSI ) e Al d8)5 agleled DA ed Ggudll g lial Blas s (Gmamadiall ) sleacd)
Aaally aall Hoa Gsastyy Al A8l e callally (ajed) G @A patiiy (palad) agilual
Doy Al AB)ll Gl ag bl (B s o) Huland) (it G paadly @lldg Sl illall
Oafiaad) (G pall a2 250 Lavie (Bl Hen agabits Goudl (B bl Juaie (garadidll

callal) iy Lavie 3L a4

Lllal) (3 g A L) clbalad ALY Gagall Y. Y

A L) asgha YY)

69



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

((coreediie b AN i) sl L) o o Jliin) mllacas aladiul 4 (33 dag

aiall slai®y) o (gabai®y) skl cadly (Ll Jsual) A L) ) Sl Sl Gy

s bl sl g Aiiaal) 5 ) Jon Jaged Baclue gl @llty Cupglay (4K Y sang

Vs «(financial assets) &l Jsall e Jalbs (s ool 48k ) ey Ga i

sl ol Cladl b pag A JlsaVl L Aggall Jeadl) dfies Ll ol o lgae daley
:ol€a aaf LW Jeal) 3By Aadall Jeall chyd & axdies of (Say

(i) cpaa cpae Ao daily (K& (v
59 Al AaS) el ABLaY) e sa9 @Dlgal) uila ) Jladl) (llal) ilisSe aal L) i
0o oesd Al dlell DA (e Gaedy e ddslaall S JW Gl saly U sag
)l

Bpaliall dnadl a0

Jaliig 3lal axdies Al bl @l ey o L) sl ulgn e culs sa 1 Alall jlaiind)
Ging cllae 5ypem 8 il Cilsball (o i€ dagr cagdl) ALaBY) (ggiun oy AL (3gaal)
el delia gl asy (<05 (Al

%;Ld\ JLA::MY‘ CuAJ %A)‘AAS\ Jhﬁu‘!\ Y,Y,Y

lelss (n @an Lo ool o e olana) Flia kit b ple IS0 cilaall o0 Gl

g8 A5 Agh Ciliage il gilSn alely ¢lgiplaly ekl yigkaiy ¢lgae dalailly i puiia (1

www.wikipedia.org, LawiSis adge ¥+ oA o Slinul) olsi Al
0" Y on s Al iyl dagil) sl 5eUS bl (algy ¢ Agwl) ¥
€0 Lo YooY Lalyll el s (Al de deal wsadl =2 dea i oL@y gily 358 (alags ke 7

70



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

L shpadll Bladll 8 caill yeid) A5al Bules DA (e gabiind gai e Gindy cAadlil)
seaall 130 Jay (Sly cildaadl das 3 nS e0 L dplaill dalisy Gjladdl Gile o aiig
G owan el Gl s ale S8 HLEAY) aseie OIS Wy Llajldnal gl JIsed) o2 51
A 23 Y Cijlaall L) Gllee o calai@) 8 Adlenl Joal) 52L3 (ol sl
ol ddaugia dibida JWY (sl &) 3 Jlse¥) Cilagi g pad) jlénaYl) s JEIS Cape
S AW oYl SlénaY) b Jlee¥) Cadag dady cipall Mg ' (Sle Baian Cangy bk
-pag Al
Ayl ) gopdall digat 2aS A Chlmall olal) )E dasl 8 55 Al ol Jalall Jiany
Al (o B2 e Ajra (g0 20 Gl Gib e dasall QIS 136 L (Gag Al ddaulss ) Aal
G iy (Al Aal e @) BEY) gsene ) gty LY s Nlge laieg
A5)ae 2my Laily 208 sl lyremy ) Agolai] c)als L LD Aol Gyl gl
paal (il o) AU )y 136 LarBgy G (3s0all ) ) )l lebeat ) AASE
B jees 8 Jian el Lgleaty ) AESH5 mamia Sally LAY GlEll e il
(A Gijlae 5l S8 o 195 Al ) L) Guly olaal Ly ) A peadl)
n Ll DA e G peaal) Ladail] pelang dagis daeal Sl
LY pailly Jasd) ST g ligiend) A81S e Al yslatll 2SI el ()
cdagaill Ao cayliadll 5508 sabiyy leddl) BaclE jighaiy aagii (¥

L) Blead) e pa cilan) A yead) A3l Gty aed (¥

Gl QLY sy 1yl g eliaS Ghasd) Gla b desd Bdpae Eilunge (V) sy
e 6l AW sl chamluadly do)land) aojliall Jisas 3 gl ¢ pall Jlain) (g3 duawadiia
Tolae VL Jabet Cijliang cdg pSIY) slailly claidly agad) 8lads Dleall Lo djladll

AY Lo Yo gy cdupell Cijlad) slash (L) 56Ul duyall Cileanl alla slee (oDl
Yoot AEDU(hlnay) cis b laysng Rl 3lsull) aige cduall lald) & LAY Flie paolit 8 byl Ll 0 cpenll dens cCighaall
Yoo (Gdied AnlaBY) plell dien ¢ SLEYT Jasailly L pemal) (g il (bl dena i1 T

71



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

paal Dl ahjliasy Hli) Gld plga aall Gledally sclill 3l ass Jladll 120
Gl Ve B L) oy Loy AslaY) apliaal b L) on Lo coglims Jilgl) Ll
cilblee Jugail Sy Aagall ey lguadi Gualll GISHE as8 LS Bylalaall ALy aalsia 3535
e €1 slalaall dlles 393l daipu gabally laysll dujlialy agad) shaS ddle Lt

oY) sk dsans

@ eudil SlEeY) a2V L ddyad) 5eaY) o cagy Sl L) daalead
systematic risk delaiiall HhlaallS Velguiaty Jlll léiad) gl asmn Al jhlaal) ddje.
Lald ddge dam Jled lgle cujy Al Skl o4y cunsystematic riskdelingdl s
special ) dalall sl @lyeall llia cdndustrial risk dcliall jhlis) deloa ol sl
s efficiency sl o ol L Llle hladl s3a (e palially (business cycle risk

i La 13y Cigllaall Silall gaiaid 3 )lsall el pla3il) laie ia

el aaf cpe daly cdaY) Alishy JaY) s Il pUaill clgal 551 3 sl Gaead e 55380
b L bl 580 Gaudl ajis Al

.J‘)M\ ua.«ai:\j Ecus‘s C'.!b;..‘mj\ AWEN (\

Adda) Ladlads bl ana b gsuill (¥

lgally Slalaall o A3)sally (Y] Jhall AR Ly pall Gilagleddl e Jyeasll 01 (v
bl Bl e Baluall jues 5Habuall LEN jig (s

Allal) g B L) clasaa YYY

A L) Sae Ly o QL) @he¥) & W) e Jlll L) e
Gy ) Hlénayl alany cdam)lal sl Wil dejus A0l (3lsal) duslua day £ la))

ol 038 (pag ¢ AT ) daad (pag ¢ AT ) Bgw (e calian Al ccilaaaal) (e de gana

* Otmar Issing, Monetary Policy and financial markets, ECB , Frankfurt, June , 2001.
Vo) e Yo d gy danall Cjliadl) sl eyl 5USlly duspal) Cijladll ¢ mlla slee ¢oDls
£Y o )34V (Lpa€u) dasls Silaagally bead) Gl (el Glsadd ey cailig 7
VY Do Yot o) bl alle cipsilly AL (Blsed) emls ccila !

72



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 | 2009

Lt (it dasiial) Blou¥) o) an Gy ALy (B (o Al ag phlaal) dagy )
Bl Goadl c B dajy 4 (DS 3y oo Db ulll 3l e Bhla
dime Hhlie Cligine lgudi] 2335 Hhlaad) Tue L pad) 56aY) eliy bl Boully
8y el Ayl ) deslaaall Cocen

G gy Adle Agi Aoy sl Glon) 8 Alghaiad) LI 3] aiam llgaud) dayy Y
) s Ldpadl 5eall ity (JaY) dlsh GhsY) e ST i) Ud 5 Y]
Alalil ddaanl Alguadl Giligins el b dball s2a Pliiad

o sanly duallall (315 (el OLEAY) B el Clgagt sSay sag tailall Jaee ¥
AL Ghe¥) o sl o(dle s Al Blsad) aslell A B Gleu¥) gl o ) 03]
leloas die el Apnlaiy] Clucgall o 1 pas G jadl) Gluwsally -3 e saaly

Jsad ol dnsall J<8 Y bl Sledl Tae AL 3LV G LYl 8

-yl

D) sl e ol I Ciigng Al dualiiv) Glo adiay malill (glénal) )l
Chhal anti Alalidl sda ) Doy Agually dms g hlaall (p Alaliadl DA (e cdads

Vrelel ARG ) Al

Syhalaall Tan elen sdaiaiall (gylaa) Gl ()
elly diladl Alladd DglgY)  dany 3 tnjliad) glanal) hall (¥

VAGa Yoo A colae el (g3l s edpléia ] bl i (Dl ¢ge)S

73



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Olsie S Bhladly dilgalls JSH gy 1)lsiall (@laa) LAl (¥
Logi e )l Lgahaal aasty lgahls as) 6 alal) fasad) Casda gy Ll ilswsgall asiig
padd Cligl) ey g o Jlad (< doylenaY) Jilad) c laa¥ly Ll S cleslealls bl
1)l ALl (3lsuY) 3 Jalaill U milgall (0 de ganal

cJalaill & Jsaall aadelus Cilaslan L pendd) 51aY) (sl Jig Cua tilaslad) adly ()
@ A slyw (Goull 3 Ay ol o S8 ) o againg (Baall i dai elll
) Ay sl ehyal

Glagidl ¢l ail) clinl dddy By JW) 3$al sedle Jadp i) aéls (v
elow ¢ lain¥) LB o sy ool Gl & Saall 5l (ilall Gty cdasil cile ghadlls
eJlee S D) Agauad) gl Laes el 3oa3 2ie Ll 3sY) p e lscsgall Sl
Vot gl Sl At L (ildll jigs die ddle Gyl elyda

JLAI\HY\ dgd\.'u.a Y,v,¢

AW Gl 8 dlinay) Gllaall Ll GUsSall o L) GlSas il e
Gyaiay . (pyaiicall (o 22l danliall L) COLSE (1685 Bla) A danadie Al @IS
Oinaddl o € 230 e Jlgal apend Cings s 3553) e Bl duad) & L)
G opdiadl e 35 e U giadl (Bpuaall JLa] e lgay dasliny iy el

FAY e Yor T o) el alle edunailly A0 3lsu) mald ccals !

74



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

QS ) ol G peticsall lgaw o Ll (3l lacaly gaoliall o3 asfi 3 L (Gsrial) @iy
e dhall (g (& Alglnall Ll GhOU shydlly ol clbdee 8 Gbgl gy Alias iy
gl sy L haladly dlall Gus e &3)sies"Portfolio” desie ddle Glygl daine (6

toe WY Gulial el

Léj.l.uaj\ )3.3.0 [ ]

s Alle el Jilae ellyg, HLenial ) jone and A fine 5o L) galia 5ol sty
oSar Anlall Lalil) ged L3l Claal e gim cdsuall dle saail el 5laY) Gl
Olad) ol lylaall ol S Foen ol 5 i) o agul) e sae JIKET 8 JIsaY) s2a Ll
G lenu) 8yla)  Joud 3eli€lly 5pall pat Hleind pae o acied jLénay) Galioag sl
cGged) ol e 8ol ol 3hay (M) gaill e (Ggaiall ying cdegeagall bl il
uaadice Ayl 454 salad) b Banall 3y Jsu
Sl ol @

S5 5 s dred) @3 AW Slewgall e W)las) S Adle davde s
Sl s 130, el Jleel &y 5 Goriaall e CahaY) lea Sl Gl s 5,0l
s dawi Bygea B 207 Algee AV sa LAY Gpel ol 5 L) claled Al e

cGstiall Jgual ilal Alall of A8 gud) Akl (1

Ay Zigll e

Aanalial) eVl ) 4l apag 5l Goanall 5))) 8 5ysdall 5 il i day

@J\d:\Sj [ ]

VE0 Yo T 1 o€l lle danally AL GBloY) s ccala

75



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

OS5, Gstinall lyreay Al L) Clalgd aaisi Oslsin , elaws degana sl Jas 5
SSall Cipanall 413 daaldl) @lls el 3555l lyeaa (sS o LSl 13g]

h pend ogd M L) dlee 8 dals A lenal) bl

add 8lsn Y g el ol sl Claad) Glaal Jlsel Caidag w5 A ages -
Hlgatly Lgasi ) yal) DA (e cagih el daglial cgll o (ALK 5,81
Adlyes (olain¥) LA SAY AP chall Sl 3olia s b5 e
o A€ae 5l ol gEaal Gl g ladly Slead) ASa
) @leal g Al Gy Cilide b Bgviall L
ool & iy Al dliaall gt e Jldial] hlie mels e
bl Gawie LlaaVly (@euall dE e dsain Al Cllesd)
WY 8 i Al aal) lénuy)
Pla e LDy &g pall e o L) Golia 8 saleadl Joany @
Majias) A ding dliim asuy dilie AY Geiia (o Jeaill b dis Gloa
Adle oy o) 4 LS Lipa o LIS Lgie palail) ol Le 13 degul dad
Ay g dlall A L) sale) i Jat dlall g
Gls) (3 dayal) ALna) apdl) duhay Hldial) Guolia 5la) old o) @
S ks aaey clglegpiad ladal) sl ady ) gag QWSY) Ja
Dbyl Al Aad e 13 By Ll Lyl eyl Uil
WY lgine (alisd) 8 aged Al Agud) (il Al

Gnla ahiiul Cplad) 28 DA e laadl Hmad) peall jjad B aged -
ang o) oSa 3gus - lgaal ) Agaadl (aild DA (e Cilags ol LaeglS Lana)
Sl (Kan dile oaall 3inS ga cAaaliY) cilegydall B bl lénadl il Lglgeal
G daladl g Guul ) ks of el Cojleadll (Ko LS gkl cilags (e dap
s Ll gulia puul

76



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

sl a5 laall cpaadl Cia DA e L GhsY) Bow S Jadii b pged -
LI BheY) e AKE sy gt WS Cplanall Gpia) Cigylay canlin Al

les )l @nlua (e Oles aagg

Dl Gulua 223 Open-End Investment Fund dagiaddl lénwy) golia )
ooladl e Lgailiy pa Alggun gaaliall sda Jaadiy clegad HLWY) Gulia ST dagiadl
Boviall pe dngidall Galicall @by Lo dalaill pung iy (gl b (Ldgull) Liloall dail
L e Tagy paiall B)la] g e8yilaa

Gliall s it Closed-End Investment Funds dalad) jlénwy) zoalia Y
Gulial (agadl) dlglviall G 2 o) e ey (JWl Gy IS & ol cilally
Oe 43 8 L eyl aolial) sda & aiall (Sasg + i Vs b Al L)
e daaysll b dealuall GIGAN agud gug ehyd Al b Jad) sa LS (Goriall agad
ool ld e goliall sda gl Gsd) aw iy Alsee Jiliey ddine laass
Ly A Slgall Jiatiy . Goricall Jpeal dad ila ) SRl (0 cducaysl) 3 allally
¥l Llaa¥) 58 DA ALY lus 8 Al gelall @l 8 i
L) 558 dlgs 8 al) vie Aadll Al il 8 il e Al Allend

T i Lgdlaal Cua e L) lia (e Baac gl @lliag

) L) e goliall Ge gl 13 Sy Growth Funds: sell olia -
il b lelledl el Cadagiy galiall 38 256 INcOMe Funds: Jaall golia -

L 53U Y e il

Om Led lghldna) awadiy guliall 2da a9s Balanced Funds: djlsiall gobiall -«
Al agad) g el B35 Jaee il L) (3))5Y)

VAL GhY) B LVl Galiall sk ags Index Funds: chisd) gubia -

Judiluld Hasag 00+ e a1 uibin Hdge Jie caladan) dails chdgal sl Leledy

\

£0 Ga ¢ Yot ggles cadlall o dlle Glsf it gl Buayoll b LAY (page dena cdlsal) 3o
VY e YT ecada caliall s dhaysdl AL BhsYT B bt ¢ ledd T

77



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

O WS L dsal) ool dalie DA e aaliall ol oo pdiiaad) datie Jgans <100 el
el b Lllsal yaid it Cpdise (galiva llia

Gulall o3 e .Money Market Funds ablud) Jsa) & lénw) gubia —
Pay) Chleds AIAY O Jie ) Gew B Alglud) Al @l B gl
Ao s ) ALl ) e Sile Jaee e sl Cangtg ccjlaall

Ji (e slow LB legad €Ty Ladan 4lénal) cilaasdl ST o L) gaalia e
fads ) galia ol Gua Adhaly Ol Goe o L1 Glia o Sl Cajladll
H Cslad ALénn) Galiall ehal Guld 3 oty 5 ¢yt J8 Waglal Gl (2080

2 WY 1Sy gl Llall Jaal) Ao Loy leiiad) Gulia 50 G 1 paluall Gslal)
syl e dlall Jore 58 Jass Sdge Welad o Crsny ddliall ddlaad)lly 201,01
'8 yainal
LN ELT EP
CJanall Lgie Gany ) Bl Algds Bl 8 Bilall L) Al 2 G0 sl s
AL 285l Aedl) Guat (uSa3 Al ) e Bl cLV B8 3 -0
sl e el Lo ALY Bis S ¢ s

tuanlze il e hlaly wiledl HLacYl 3k Gilly zoaiall Cagla) Y

: - Lk
Tl ) Sl dus adde sl d—6—= asal) dad reyld b

IO G (Yoo ¥ dyai€Cuy) cyond) el S Il Guly Blgad (3 L) sl canld ¢saa '
D) e dilal) asgia b

bl e JB lenay! e sl bagie 2 J

! e slall Jand (g)ladd) CiliaiV1 2 O

~Gsaiaall lgie S A AUl (315Y1 ALl by Jalaa : B

78



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

J- b _ s a e
T s ded g (ilihe

(1) by Jalae b i ) aag L) Balia b Hlalaall of o Gubial) 138 a0k

A Lanuy) dadaall Bla) Y,Y,0

CilaaY) o B S Ll BV B ol e Adjadl sgal) st Laie
O] doleal @bl Hhadll (griae wass o sl gl (B daads QL) (e Beaall
Aol el dlagadl € e Waeley L ey LAl 48y JSI akiad Cosllaall silal) adguig
Laalall ISHEN (e degane I9ag O LS cilainal) JS5 lad o Ggud) 50US 2ol AL
oy plana) Aasadl ol o Capi s cAagaall 236Kl AW GlheY) g8 e acluy
sl A yend) 5] 513Y 25 ey Adataall Lula) s laall 4l

Porto folio alenayl ddassdl

JSals jomn lgie 3t LyWaaY) Gluhall e Lals Lelaal 2lnay! Aaiad) il

e il dals) @b Aplinay) dhinall Capds Llayalic A Gl Tanas Qb 4 cBaseie

Gy Ally «cNsally adlaglly cilindially claidly agud 1S Al gl au ) dylenal) @l
V(e vile Jh Gl e dags B Ol (e e (grine J b ile (il

i) st Tae 1oa gulad Tane ai cAiglbadll Lol aaily dhine o JSin viey
ae o sdiall JW Gy gy DA e ¢ lalaad) Qs dilee aosully i Diversification
Joeal a0 I Bail) sam V15 Claiadly aguVIS clgple el eV e (alias A Jsual) e aS

glad o caanly ddle dy5 A leial] 55 Cat sa cddabuay @ld (e aally (AT

Tl e o Alal) A8y5l) sda elal Jaga Alla 8 € Fled ) LGN (ayes 38 Les Laal
pisi psh O des US o g bl By BRI gl s wognll of Jgill (Say
ol Tag g 2010 saea Y1y cylill ilall b L) 3h5Y5 aga) (e desene o aihlaiinl
iy Lol Alalaal) dicg . ylalaall algs Ay o33 ) 351 oplee Gula) 8 Laaaas

\

SY0 e YT plee caalall ls chille Bl i pgun sl (B LAY (e dana gl 2

YoV Ga Yoo ¢ olae o aall (3950 cculiayss (3hsl lusda cAdlall Blswdy] cdena dgana ¢ 2lall ¥

79



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Blall @y ddagad) jlas) o Lailell (gl Al & JBY) Blalaall 3 Aaisall ladl e
G B ddiad) by ) e IS a e ISy L Blalaall dagy (golad s B oY)
Ladlaall Linie ddjee DA (e Aabaall sda ) Jeagig cBhalially silall oo DS lae¥) gue 33k

Byhlaadl  Bladl G AR Jlas Gyl e sy (A ¢ i)

kel el Jadlaall Asie

3 ,laladl)

v

(Gl aayl) k) Q) e o Undll Tl (e Aas &l 8 i) Adagaall daas dylaill Galil) (e
DRy G 13 2l ye Bailadd) o patll 13 Llee (Slg ,5plalial) (o 5adas dast Joid pe
Lilaall gl 3l e 3 aed ojliel ¢ il Ll (pe ddaii b i) aidaing il

"t gl hac ACaA A yldnaY) Lablad) 23k, L AKadl)

lgs 83snsall Aadgil) DA (e Cangs Aaine a5 :INncOMe Portofilo Jas ddaise -
Jsihe Jhlie (Gfice ge iy giiye dlo s )

daall clisall LW 31 e dids sty Growth Portofilo el dbise -
AW LY i gal DS e ladilge ek Al

(Jaall 3855 3aat e s ( aead The Mixed Portofilo dhbaall daisdll  -o
LB e Balgiall Slgall gai e

a:l)m:\m\)_” dlasa Z\:Dl;:d\ k_QJLAAAJ‘ b\dl Y

ler aien Al AL 3ye¥y gl degana (il Cipemall Lualy Lylaiiad) daisdl Jic
Gaind 8 clghal aaat Byg i (5)laill Cayeadll Adainal saall s)laY) iy allgel Coyeadll

Yotga Yoo (e o aill (39,8l cciliayp 3yl clue Adlall Blaud) cdana 3gana ¢ il

80



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

conlelaiall 48 ool Aglae ) ddlia) o daY) lalie cuiaty (Algundl calalia) dulig vile il
"l L an A L) 3hsY) (e dabise Telgil s 4yl Jadlas Qa0 Cajladl) a8,

Ciyaall Ja3 B )
cpadll (a8 dias B AladY) Hhladll dgalee -

cCiyadll Jisel aladin) 8 egall placa -o

Al Glhalialy Cayadl 2B -

AaasSall Zilagll e Jpanll AilecaS ALl 3hsY) alasi)

Aanyia Whes i GhlinY) (s 068 @l ool sl Qs -
B3 Sl 8 lal) (ye Copeadd) dles ¢

paddl Glagage Blal (8 Ligpall yidg -

agall e Adle 3ol piaaial) Cipemall diagand) dilipall Bgem Gpend -3

D) cilagy el Lgd el el sae Loliin) dibaisal (olaill Cayadll (a8 A7 20as
Y:L;}L.uw\ 0l 9 z\ejtm ddadaa A:Jl d}m}ﬂ

£

dhaad) Gliamia g

& LYy (gl o Ayl Asiaall Glacde wis G ale (S5 sla@Y) Al oo
G ladl aamy (agal e bl pmidy golad) S0 Al a LW 3L
Caglall sda Jaind oY) el aalyy zlool Alls 8 W LA GVl B L)
zand Y gl g plab g il ddaine Ciliacada 2L Al Dlgal) o 5B ST e Jgeaall

sl Slaad (5% 3) Ja¥) dligha o) Ja¥) Bl dille Gl Jlaal DA e Blsall daiy

b.d.ﬁ J:Iil'lj &_Qj‘)u\ t_IMAJ;t){ u)mungﬂ'ﬁwjﬂ\&meaade& 2\:11&} .z\.a.ﬂf
:-}M\

Yoot Llic 00 (o (Al Glsadl bl & L5l Cijliadll H53) lsin Allae " YY" saall Cajliaall alad) dlas
YAY Ga YooY ) el pal) il cJlal Gy Blsad (3 leial) clgal calyl ¢ s "

81



(Bsmall Jasaill 5 (g8 yomall g sl ym ABall) ALl (315 31 (5 gas (8 Hlaias¥) Japiii 3 Wa 525 4 pecaall 332

2009

dcsana (el i) iy tiaiaal) cllalul) lgaiean Al dnlad )y il clubad) 3
adll Jana , S5l alia¥) duas Jie Cladll JleeY dadaiall ciladeilly aelgill o
zsieall GLEY) aang JSH LY paa oty @il Jasy LSzl oudl 8 Jaladl)
.tUaé K

b o Gyl 508 ) LS lasll Jlall Gy aas ol LS sl Oy USag aas
e Sally Ja¥) Alish (g B U b Jlgal

Shlde S ud LSOEW) Gag s tpmg il glyl dadall daylly Shlaal s
AresSall Cleall dasiall (g &l (e Loy

Jalsall aal (e Lo iaas Al claliilly aolas)) dlaine lisSay aas o) tadlasll IS aaa
oAl ) jradl) o adlaglle L a8 Gl e 8554

A a5 g A Bl b 5eliSy Bpa i Al Cijleaddld iCipadl 8 cplalal) 50l
cpag Al Aadas Bagag JSG B

il el ALY . el 035as Ciyemall ans cAeg s Cipeaall ilaall adsal
Lol lag lglee dghe vie Cajlad) L a3b ally Gl daleially dabiaal) (ol
Aol ly Lpwlad) Cag)lalls dpaall Gy Lowludly dobai®¥) Cag)lall (o aaga
Zlol a¥ls Al LS e e §)ate ) il gLl e Cijladl) aait sl
Ayl (mg il plsil abies o calll) e salaid¥) b))

tod D chlieY) e degeney il L ldia) Aaisall 435K AW (3]0 past Llee Ll

G il skt dadlie o asi Alaesdll 8o ddee O AL Ayl g 533l Jaes
Bladl &jliag ,8xe Js¥ Gaad) 8 oyl A Baaal) Ll (3y6Y) daliay @llyg 38511 Adans
Aainal b gy Taindl) 48,50 aldl) Silally Lgnle

oSy s lal) Jaeas Lol A0Lal) B8yl 3 L) Lagyy 1535l Jaes 8 cLlal) (s
Jishll 5 spaill cpla¥) 8 el 13 Glalat) 5 bl Jaee 8 hEWY) (g3 L
Lad

4850 Aol daidll Ao Dl A duSll 52l gy Laliial) e aady 38 8 oS)5
clendy ) e diind W Bl gl e o peiind) aands

82



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Mg by e el agill BlaaY) adl dla 6 orasall aghal) sl JSB b -
Adgud) lgiad @i Al el Aals ) (3e¥ls Ll Jgua¥) B L) e JL8Y)
Aumiia bl ghd Gae A Jsaa¥) dad b3 aa

& AL A8tk Blaal) )i (8 cudgl) cliel Jasn S tdulSally dulesll @hlac) -
hlie) Ll Aadlal 43560 slaw Gliaia) cudg @l e JES 5, g (aldill ol dasadl)
el (8 L) L Gy B Al halaall gl Sl

il o Cus gl Bdlgiall clibnl) st (PIA e b g AWl A8 gl) Bags (siwe
5 G Jabatll il e by Wl 5 Al &)Y

osSal) Gyl g el el G pesdl) dubnS sdleal Gl adld) clubd) -
Gl Lo anlSaly olai®y) Lladl) 8 sl o olld il glenuly glal
T g POV

g5l dug o(Aa) GhsY) s g Al else) Alainall lgia (poS5 A i) Ails gy dal
e

05 L) Byrad) clgall e AL 31 20a Galad e aogiil) 1a g 1 jlaa) dga pomi 1Yyl
adaly ) Oadn 5

aindll 8 gsnll oy LS @l Guldd e asp :naive diversification zilu) gl )
Sy (BaY) B Ligeaa lgie i 3 dlld VL) a3 Y o Gle daphlae cuaids)
gl dilaa) Aol e i Sl Ll lie i il e e Gl Alle
Aaiaall <A AL FhsY) ehyd jew lagie S

On LY day slelye e chlenal) Gl 3AN) LAY 8y pem ks 1 535S ke 55 LY

Shladl o< chlénwy) dlse Gu Lok A (< Laiad L Aaiaal) e salgiall Silgal)

V= On geanally LU Y dales Gl Aue ke aad Al Ay cAdle

bl cuminil Lyl Slse G bV Jales paeas) LS 48 535Sl il

Oo ST O (JaY) dlghs AL DU A gudl Aedll Clin ua tuliliaia) flg gan 1Ll

o A la Cipadl) A0 G5S55 Lol Byl i) g kel S8 lend Clis

83



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

Ahiaall (S de laeY) 8 Mg e oAl e Bl L Glaial) sls Gus e @Sl
t ISV aal iy <L) A3sKal) LW 35V Blasiad Fo)lss
Aaladl G Ja¥) et ) oY) dlish BhoY¥) e JEN) (g casnell uskY) -

L3 ol ) cuslad
AT Legia S aan Y clen o) Bpady Ja) Abgh 301 e S quslad -
35Sl i) dlsal masall Jacgiall Jia il 'R Ayl Aainall 2lall Gl oy

RICRECI Y S L FIOU I WA TR S E Y IR R=2m* tdlabeall PR e ddasaall

L) (load) A Db paal Bgal) il sl Canall YL

L) 3leu) B Gl Cipaal) il vor

Ganal Wily rawy «Jilag B AW Gloud) 3 LB e sl (@5al Capenall dlbig
W Glsn) e 835l (6 5al) Caymall Slgal 5yl Gmpes S L L))

84



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Sy e Lliad) ()

Jiay ol L) oS L Jldly o) s il e (Gl Cpad) o

Alalal) Glal) Cilisnsgall Siall L) e Sl LR OB Q) g Lo dsiladl)

SR 5 b oo Al L) uas Tle ey W BT asgies Ll Glou) b
Al Sl Gigan S (S8 alis Lo sag ccahaY s L) a5

s baall Agadl (il agall sed LAY Gakad (& bulid D5y @Ol Cipamall by
alen e b L LS Giis A (5al Ciyadl) daalie i Sl cileshad) s
Ciyme gl s Gl shad G (Y dbpadll Cilugall Agas iy caly (5Y leginal ol
el Aag¥) @l 3 531 L) 5 Gias Lo ey (gAY Cijleadl) ) iy 8 aLay) b
Cipaall dng (b e Agad) & gt 1 Gl L 2gY) clling Leadld) (O3 Olad) Galle duacisa
Suaiy of o (GOAN Cipeaall alaial 35 ol addes caill Gualil gl e Taie @l
Agisan Jiig 1<0e e dallas e

lein g i) Clecsgall 56U€ (sa0 o Gl ading ¢ Hlalaag el LIl (3lgud) ety Caany 38
Aglaall Zuulial) clghaall dasly lehlas e Jaad) by ¢ hlsal o3 a5 & ($5Sall Ciyadll
Oo Ol Ao Sy baa LAY BI e GE s ) sagee dlaall a3 skaills
VA Ausbaaal) mgamgs ol Aai 2 WY (e Tahe (i) dualing )|

¢ Sl i paal)

\ i, :

Donald L. Kohn, Financial Markets, &inancial Fragility, and Central Bankingg'. . At gl symposium sponsored by ti@ Federal
Reserve Bank 1 of Kansas City, Jacksori#iole, Wyoming August 27, 2005

—

Y si..\.d\



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

e A () Capad) o (oS ekl satil) Al Jae £ §ygenal) WD 230 JSE
s e o AL (3lsul) me Aoy sl Bale 53Uy cadyy CheS Gsudl & Cijladl)
disall amn (ol ggoaaall Ly - Il JhanYl aeSasy (Gondl 8 alis DA (e Bile
Claall Granll ol (K56 Aunl) Sy WL (Latldl clang) Ll Glsally Cijladll

cAadill dae a8y g8 diegay duaradiall

86



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

DA e 3Dl 238 o s o) oSarg - gaiil) hia¥ly Jll LE) on pdaly Ll aag
Sl Cipeadll 2 Cijleadl) alial (o 406 ADle Ge a3 (o) Wl Cie Liaa) dlslas
13000 Lacall Alsleally eagsg +((Blsas! 3 Agaaall) ) cpoaill g

* = -

&Ld\ e Leadll ip )_..ul.._a Cua z T eT &
Gl Cyadl (gal ayladl) ‘;LL;:;\ iz
Sl Gasall

138 cpdls ) e (©5al Cipaddl i I cpgal) (mlias) die 4 oy A 038 e
adadlaall @llyy Adlall Clawsall @iidad) Ol (535 S ¢Blsa) b Al jrumy (aliaiy]
Olaal Clesirall cpali b Jhaial] (el Caymdll o i L ey il haay) e
Dl Lo (s (@l Cayemall Gl a8 Gload) il e Uland . Il Ll 4l
el s " lgma B (A el e 3ls) o Jaliall Al e B5ladS Y o) ale Vsn ke 1Y
ol L g e bl Lsly el (50 IS (8 4550 Cajladl) sl YooV ble (e S
Jolad eadlall da)¥) dgly diey TAnallall Glead) A Algad) Ao dgalsal Vs bl YA
o laladll o3a adiety oyt ) SEY) hbd e gl fiag Bl Jeds AKiall Cajlad)
Agaad) gl il I A5l Cojladl
Aasidall Gudl Glblecs (55S5al) CByaall (¥

gpall A el Ao 5300 dagitll Goud) Cllee DA 0 (GO Cipaaall galiiny
) 5 Al 3Ll Bl Glae o Wl dagitd) Boul) il (gohatiy Jall alaill
celpall sale) LusSaa calidl) ol celyall sale)
die Cage (rasSa sl 5ale) (Sl Capad) U8 (e e dual g 1 a3 bl sale] bl
LAY El e e Ja¥) 13 ehdisale] e ai

Yoot Lliic 00 (o (Al Gleutl bl b A56all Cjlad) )59) Olsias Al " YYA" a2ell Cojliadll slad) dlad'

"-Banks act to save markets. (CNN). London ,September 12 , 2001
YooY BT B ¢ el S8l (gt~ ol —Aaallal) B 3l 8 T
Vg VA ¢ Lol i) Gsrin agan ¢Balaall Bl gV lgins Bups Al e iz laia

87



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Cangy BY) o3 axdiedy Cayemall Lol bl i ali@Y) Culld asl cehdll sale] il i
daasSall ALl GhsY) aladiuly ehyal) sale] cillee 43 L Boley yadll Sleal) 8 gl s
dae Jgual Bilacas Ligacadl) 5l Al g IS Ll (4 Luladl)

Oe Jshal Jlal @l Jlsal jalas e Jgaanll dlusy djlaill Cayleadll oyall sale) caldlal gy
Glblee o Cipadl 556 jaw Ol 1gas 2aly agd CabEY) srw e el 32l jlanlis 2y o
il Gl 32 laad olad) s o) dng o el (il ange a8 ehA Bale)
Ldaly as (e Jshl JaY

saled e Lab die cager ($5al Cipead) U8 e dual shyd 1 an el sale) (esSae dolee
@Y Gy (8o e dan

Cillel) 0385 Al Bl A lesad SSY) a dasSall AL) 3LV 8 el sale) cibilees
JleeVl &jlaa i1 dajny oS1 cAusilill ol (3 Basmgal) L GBleY1 John Japiss & Jaxs
b bl sale] Edllaal lig Algaadl & 52U o atil] Bige Lhigas Lalud jigs LY el
(gal) i) pai jlue 2ga deals 15 gl daeliy cilblee Lol ohdl) Bale) GusSan cBlalas
G e LY cdagidall Goadl 8 LSn Cililee b Hyabaall Clanaa) o cbsal J) Sl Ly
Lala il ordl) alaaY) s e i)

Gl Cayadll (b Gsull daaly L) ans ¢ gpeaidl) Ja¥) @3 oLl sale) lhilee alasiul ¢
sale] cildacs L JaY) aeail) (LAY sl GalEl Al sl (e e 51 alad) e pad
3539 pae dla g Adae Balle sk s cddadll dulaad) ale 25 ohall sole) GusSany o)yl
O caladll Agad) o bl a1 adadll cValie ladiad e dalaall L 3LV e
Olallly LAuall) bl aliea B Bigie S Ay Byshiie dlle d o3bad dagidal) Goudl Slles
A Gls) B (9al Cipnall Jas DA e dagitall Goudl Slhilee o) aubiind dualil)
e Gl Cilleall 23ag ¢ 53al Capeadll adl o AN 08 lalie e AL 30 gl
I ldeall 038 3 (G5al Cipad) zliagy Aglall ldalaally aadll B2l (ga] gl
Clagial e Bale diphy el dagidl Geddl Gllee Guli die A2y Alle Lg s

lsad) Agacs e b Sall Bgen 528l e Cilagiul 8ydlia e Bygemr of cculidalial)

88



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

daasSal) Al GL (SRl Cayead) B (T

Braall lelile Loy colaiad) 8 Al — Ligoad) eSen — dasSall LI YL sal

pmill dgalsal sl clgiilsn (B aad) dudaaal ddlal dlge o Jpeanl) Cargs cdagSall JE e
duajh 4 3 ¢ parlly Sl g Usill Cillan aa3 daasSall cliad] GBlgady - pall A8 anids
e ld Ll adlally dpail) callabdl daealls Lneal Ll - 3lysY ) 038 ajlainls Algaull sa 3)1)
ol RS e Alie IS (middty Hlall cpall Jumdl 8a) By ¢ Oaall ekl e disalll
b alS lgaatials B 5)90 cAaagal) il (DA e ($5all Cipeadd) Biany L)l
bl 5yale e gl @Dl ) Jonill (b sreled Jallg c2hydy oy dagital) Goud) Sliles
Gyl Cladg Joa Laaill cilalill lage Cilagles jrae Jia colaiadl te bl Jsie o doaal)
paiudy Joal L0085 Al pony (8 el 1305 cifinal) (B adcail) S aeag 325 e ol
selud degSall claiadly L Cijladl (el Cipad) Wjig o (Ko lileaS LAl culaidd)
gl biid A llie Wil st Laie Cijlaad) oY L Cijlaadd) g dadlid) sl b
s Al Gl () Ll eiealld s deews LasSall GhY) widiy «gseandl e S
oo Halall il Jie) dupall e ladilse clic] g8 4n aaaB Lo oy dilia Ll e dasSal)

A sSall (e Aigacan L35S Ly Bllall AR ) A8Lia) L (LS5aY) LYY 3 ddadl) o oS
igh i calall Gl Clgols g e Lo sl e sSS) G5V

Treasury Bonds :dujall claie -
sy o) Aligh Ly diay W) By laynead cduasSa o 830 e Ble Ay
treasury dusall cVlueS aol glhy Al o8N Clsie g O el Aigae Ghsl IS
JaY) el el (e lasSall Cangly gt pad diw e JaY) @b clddl e notes

aasSal) 3he¥) b L) B omehll e 2 ST s )

! Peter S.rose, Bank management & Financial services, 2005 p 311-313

89



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

Treasury Bills 2ujall 3 -
S ) el B gl Jay clelelal Dinay jreai daasSa o 3 e Blue (2
AL LY s b e daledll g oo Byl LI Gl e copiel 10 Tl de
oY ddleady iled AV lelals (apei o 090 led oyl Alsgan ABAY (3l e . g5l
8 LagSall a5l Glaain¥) )l g A diad (e JB e () caads plu ol oY)
Jala 8 13 5 o aiieall aping (o Silall Jlate Gl Jiasg (o8 e Ligaall dnend) Lol
die lgabs of o A Aadll Majicd Y1 e ey 438 (3aial) G)ls J aie paliall 3]

.Q.S:}f\ gyl

Ay JSG Ylsall e lala ) ddla] deaa aaang (i) e dlggud) dallall 8y i
Cipaall ey Jsaill &y Goudl ) Lhasey chlaal) malin LI 855 cilalilly il gsae
paaty claball 53 dlee (g Cun GaasSal) L 3heY) s ddeal il puadl) (gl
ol ljlacl il Bow Lty Jieall g5 g sall a daay @lalall b ASLa) 44
Blaly daadill dubud) G Gawdilly Cijladll xe delailly ~hally anll Gk e Jolull Q6B Jl

calad) cpal)

90



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

LI aleud) B @AY Ldpaal) clawdall LG voruy
oo bl (3)suY) Janiitig sk e (Anylaill Cayliaalls dlies) A yeaal) ilscsgall Joa
Jolis el cllee acay @llyg digilh o Adgl culS elsas (Bloa) sda Jaly Jelaill Lasisi 305k

b i Ll 3l B A yaal) Clwsiall 40 asi Le Sl ey (Al GlsY)

LI ey 4 laay)
& o e dsand) (ajn Al Jise) aladiad sa Al 3hVL SN 3 gunial)
iy dalul 4l L5 ddle Gl S8 e lisasal) (e s Blab Cipuaall ashis cpail) (e B2
s Agandly Wl ) e Jgemall a0 LI 3LY) 5 L) Cangd Algaudl (e Lalia day
0o goiiall el e Hhlaall dilig dgud) ydg ae das lo Jouaall @l 3 Capadl el
Byabiadl ey stiaal) Al 5)ysY)

ot Upad) s Cum (oY) Bpeal) Lol Geudl 8 L) JleYL Cajladl agEy
Geiadg 3 ) disatll & deyudly GlaY) Blele pa 35 (Bgu (A L) A yemal) ibilaall 20U
G s ay Bl Beall & Cipad) Hld dalidl lénay) @il clyly Lcaalie il
— gyl chlgim alal) g Uadll (35 duiall e Aujal) cilaia) Jie A e i DA Gais
Blee lg (e syuad Lol GLIENE Llaall GV G paaall cNall- Llld) 2l
dallad) Gylay Slall i€ dilgass oSa3 dalpal) e deganas Dbl e Capeadll jlasl
Aalaly) laladly sl e jlalieg Aaesall Jagad cilgaly Lonpeall Aabuall cifgaly Ayl

(83 e LeS) AL (31sY) Aaina Bl yue &5 a9

Sl eliad cildee 8yla) ¥

Wle elld e Ly e hagyd 3y DY) 5oy L adal Jaad ddgiue oo L) Ll
e e Cpad)l lgabuiy Yisal cllligh ALY 5ol Ol Ao cclldly Jogosad) Lazddl
el oo LI 3LV 8 gsill 38 e Jlse¥) Cilagiy daedl Gleal lgr 3aliadl due Sl

agm Gum AL 3hsY) a o el iy cJaaall Claad glals Capnall sy ecilaing

YTV YT By (Gand) aliail L L yeadl cilaid) (uabd deae ¢ g8l

91



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

cedanll Ulgal Slaiid e Cayemal) Jlsal i) Calidng dagall sdgy alil) Capenall Jgdng aeall
LIS o e ae ) e danl) ilead B L) Lty ccipend) Glaad J¥) Slénd) of Cum
Al Ghs¥) wn sl shid Gl (plesl)
aiy U L) Al ) L) cllee 3oy Lald fles L)l Cijladll pawadsy
sty (Sasg i) ikl 5y DA (e ledd degans iy Cijleadd) asiiy - eDlaall (g
e
watiy daaadl Jlsal Blaly dhand) Ciliassi Bty cblasll 2i0 Jsd Jia V) Clars
sl )iy
calileall Lald als anadiy cdatailly 2 laa¥) alel Joa) o Jio cliid) clad -0
alall (gl die 5 AL Aaldll agad) ol slga Al 3V Cillany ALl
b g bl linaN) s |
Jleel BS aunitig cAdlal) Aaluogll lpa Hom asti o Lleiial) cililaal dileal Cajliaall (K

b oehally aadl el dawg AW (3eY) ablas slal 8 Aadl) Bysdall aniy cdullal) dlalugl
Al 3lsad)

s GBloud 8 Cijladl il v
sl skl elag Lagul) Gl (goatill Ll acdy i (B ey Chlead) (b
BLaY) (Sap g blanls o ¢ laesd Aahiil) il al) o 5 aydl (e Blsul) 3 Cajliadl

Dby cale IS Hlaad) e Eall daludl dians 3 500 ce Cojlaall Sl elld ils )

B laadd ey delal) Hlawd) e Luil) dabudd) diasn @2 0 laked ald (S agad)
Dbl e il 8 Cajladl s 5iatns Tagel] lead o Liad (ueny cataill el aea e
" odliae gl O el Dkl sie agulY)

YA Ga Yoo el doaalad)l Jlall dlgillac s Lgylal Alalal) @gadl ccllaall de casaall pe — o
2 Governor Ben S. Bernanke, Monetary Policy and the Stock Market, Some Empirical Results At the Fall 2003, Banking and
Finance Lecture, Widener University, Chester, Pennsylvania, October 2, 2003

@YooV (I3 9 AShLY) ol sas (el el Jhids i) Slsias Alaa ¢ Jall s ¥

92



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

A5jlke dallal) Gl el b Cajlanl agu Jolill analy ddgull daall U JAI -
L Glsad) o2a & S Jghuilly Afgu) el
edss Al clatially claadlly 5dle dafijpe Glaliey Glad degens jladl) @ -
IS age) Gl
p2¢5 (53 g yllg Lol (6ae st Ciyleaall agadd sagin S g ,lly Laliill (50 b AT Liras
Joal Gugsyl Lus €l aaall oo Ballall o3¢l Gawwdyl) QL) aal o LSS ag) 3lsad
0sS G e tied Cijlead) dladdl dagh of Cus (3 SIS JIsel agh i Alee (ijladl)
Jal) b Cojladl) gl Al dadl)l 05 o iy luwi 5uS Suaa) el (gl
o by gy Cijladl) agud Sl canli G cdasad) agudll £dsall Ladl) Jaa) & )
B gl Gow Llaad Hdge Glaial die 4l Cagyaadl ad L Gsull Jlawd jdge Gl 20al
13 LA 238 Cijladl) ind lall el By cagas IS Adsndl Aaill el JEY LieWU
G e o) " USE Gaall pradl GISall e add Cojladll agad Laad) Syl

Jslaill aaad Ayl 2 ) kil lee da 5 Sie 28l Jglaill aaa 8 53l 8 38 jeadll 5 a1 o) maa g b
Yoo e b Jgs%{\m(uu\ ISl 5 o gid) U5 il g U mas e i) Ml g Uadll JBlia) Jaa Dl o Uad S
el e IV g sl s Yo e Gle AV Ciliags €07 Ay YooY ple 8 A5 ) i Jing g gl £A7 Loy Yoo -
Cleaal) g Uad Al A pall 82 i G sale YYE,7AY ey (601 A yall Liagl Ml gl Jinl S Yo v A alad (el

D G ale TPV, Y £ ladag

Ohes a5 b e Uadll b Jg)aill anad Goanl) daaY)
Yoo [y [ Yeeo fYeng | Yoo [ Yooy | oYeoy | ovenn
Vyo,0 Y ve,v [yt ey | oevee [ ovae | ovyn | delal
VY€ 1,1 v, Ve Yvo,d [y [oary [ oyoy | clasl
YA [ oav,e Tovay Tave | 6,9 | ev,a | oeae [ eaLy AT
alDlia) 5 b J 5l and AR 5 eagd J gl amad Agpil) a1 DA (e dlaa ) sl 8550 andy M) gl (o Laadl
S (s 5 Al s pall 5 o) gl 50 5 3m Le sy (£ bad) Taladadl il syl A J gl Gans 85 jlaall
& Aglaiall agul) il 5 LS Cinll (i jee (oS3 uw WS ATV g aaa J8 DA (e AL (315 5Y) (G a8 Aaly
YooV aladl A gl agasd) e (e Y, AT By ¢ 35V A5 el Ll g Uil

tLL&.\\

Lol ULl e cdali ) Jelas Jlis) e @lld g dduaysall alall el e ) g Uil jlaasd e b 5V 4l 0 3
oe M"R"M\L\gﬁ)‘}]\ d.q\a.ame.l;l.u TR IEVYA RV WP i ~Aew\ié\dgﬁaou9:\mjﬁ‘;)wy\ el
pladl LSy (35 eIl (uSay a y sall alad) gl G s (W) gl iisa s dus s sall alall 5 5all) s peiie (e A3l Ailie
Jalaa o)) 0t aladl pligall Je i oAl Jitual) o) ga Il gladll jdise o) pajd @ Auelal &l jlige 2 Aluas ga g
ALY Jalae Jlial co, A (e ST e a5 +,90A "R paail)

Fasina 0 pekiall (o ADAI" AGSY R il HO: R=0

"o 8 Gpopdall G AR Aol dps 8N H1: 0> R >0

ol G A 85 Aiia ABDe 3 ga g UL g ALl Apa ) J g ) 258 98 g Pearson Correlation 0.979 = R &b

93



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Glod anag Bl (30 3aa3 8 cjliaal) pgud duals (53 (aldll Lol G ) el Glend)
G Y] (Gla¥) 228 (b Cnpaiaall ily g (B B A Sia Anmad) lgihdsay aga)
Hisay Jbre Cijbadll s Jlaaly Joln clalat) Lol cppeied) Ysa ald ) sy sl
DUaily b yemal) Silaossal) o layeg Alaill Cojladd) o) LJSS agal Hlaady Jolo calalany
O s clealyly ) Lol ol padiics ¢ agus) Blsud o alian () el yall) Al) (1
gl Ml lagad 3 Jglall cppeiinall Ju Ao o) S0 ey z Yy IaY) Gueas

"LJSE Gl ) g Jlaly cale IS aga) o e
OB ol sk jer ks Coliadll AL 58 03 (B Lee Gaaal Jao Y (53 Heall G LS
=5 skl Ao S5 Al cbdld) sl Gbysally cbdil) jlaal e ulsliiall Hsgen sl
sebig oS O ciag Cjliadll 238 8 AL @) (e Lyt s cagul) b LYl alglaiall
iy 5ams oLl gl (8 cidelis ol 138 Cijliaal) st Sy JW Gloal B (g2l layso

DB ladl el 8 Alalal) <l il e 407 (Mga of ) e Adlas) VS Jasy 585 60,904 = R2 paail) Jalaa s
Sl gl sl Hdpe 8 Alaladl <l sl Ly i da ) 5l S

by e dalii Y Jalae JLialy a5 colae daa ) g1 6 S Jglaill aas 8 Sl g Uaill Jglaill ana 3 4l ja A glae 3
L) Lol Y1 Jales Uia aading ool )W) Jales HUEA) O Y00V GaVAVA 6l se ) Glas daa ) 0 cleldad 8 Jglaill o gaa
Al G e 2SED ey ¢ (Ba sl 8 sl anas ¢ Il gladll b J gl ana ) pusie (o 48Dl Llie e pemill "R
bl A il 5 A3 A 4 LEA) JBIA (e cdiia Al s LadaL,

"ia y3an il o A RS dam i) HO: R=0

"8 (ol G A" Aladl dum @ HI: 0>R>0

H1 Jisi s P <o oS3 Wl (HO (b i il P JWia¥) < o YA 5 sinsa S s B

o= ) VA (5 sisa die 4l i e e Ulas oY) SPSS.15 gali e lpum il L) (Gl

"omaladl 3 A" "Sig, (2-tailed)" p=* <a « "Pearson Correlation" R=0.960 (4
B Ao Ly ¢ S il pany L) gLl i gl ama o ABNe 3 43l sy A1) B il i L
% <R O pSay

o S Uil a8 Abalall il e Y7 o ) i Agilan) A0 Jasy sa g ¢ +,9YY = RZ aadl) Jalas gl LS
el Uil & Jealal) Jghaill ans 8 Aboalall ol juail U jusdi dum 2l

94



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Gl @l il leals DA G L slealy saadl Aplind) Gapdll ms sl (1
Gy Gluwga Jagail ¢geaadl by dlacly .4)Ldiu) ()il dllalg 4l Lulardy)
pri ye dadiadll Glble Xy ddealun @l$d Ll galdll g laally alall & Ul
Dl (B Wlaa) sl r"@"‘&\ dady 2o aat e i Loy Glawgall sda Gilagaga
alaal) o8

iy (3sedl) o) aygilly Gl e g Bae et Al L) @y cilides el (r
Saaadl ahlaay) Jea 8)ldnwy)

AL 3heY) Dleay (g B ai
Gag il it & i say bl Bleall Jolull sy ekl Cjladl g Jlae Sllia
Gileasially Gl ClasSall (sulli ajie b ojladd . Glonl) sda & Galalaially slausl
Lgiaty Ll Gyl Llacas g aaiy Cijlaal) agii WS . palally alall cpeladll 6 dlalal
Dlial o Cipenall 1Yy caged) shal Shsai Ciyemall adiy 3 i cileaS s3alall L) 316V
Baliall (apn aend) shd digd cildee B o aSa Al ZESH cbdlly dyg pall il
liad (alias) & Dhlad Ghg¥) sl aps y lgle Luagll LGy dalial cllee o)l
e 2all B35 cleha) LI BhHYL Batidl Gahel Lag i axs Al Cajlead) a1y dgdgul)
t e Hlaladll
el oo dee daws Il Goudl B aguVL Bl (mlel Ll el jglat s e
g ) 23g] A sl
K pgd Anine () Baba o Jaally pgad) Sland 8 LY dadias (550 IS Sl e
S gl ¢ a€ aal agad) odgd Adgnd) dadll calaia Lo 1) die dadie Al cDbgady Lebiga
o) dad pe aliy (A dasall o ) digare (maddsy WLl Gagiall e callal
suaal)
Ly iy lgad Jolaill aas s (ge Agaad) Al dlle Gloud (& Jalail) o Ciyadll 1S5
iy g g lae Algan e Jgeand) Algges oy Laa . et

s e 5l aae 8 ddle [l 4l Ll 3V Dlaay (g jall s & Ciylead) Yl
e ol b 38 e el Jalad ccanliall cigll b Ak il 3ia3 aie 5l bl iY)

95



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Hld 3al Bl A el Ciypadl Adlas dam ulidl e gl 8 agul)
ol e Cabuall Glabie B VG aae Ll Gaas addes cpall Cagph da el
ALY G ST W) el s cllee Aalia Lol clglinitiy deald dasal Jhlaall 5y ellacs
seld Al saal) Glond) b (g ety Ciladll Jasd o) duad ple <8 Hlalaall Cuial
sk e (% (bl Sty Bgdl (8 Db yenall 53 lgias canie o) gL (51 yen Sl e
P e &lle Gsu gl
Silaglaall e Jgaanll Boud) 8 GSlial) delinls 05 G gl rbilally Slashedd) lss (3
Al Ay 48y b (dilly all) AR CDalaall Sleads aas Joa
il ol (Marketability) dlsgus de s Joa) elydis au e 83l o i@l Jig (¥
"ol O Geed) Agrad (Satg gl (& Gapall wgud)
LY aas ) Jolaill dad Aaada e S5 ¢ Jaal) adl) mlill/ gl dad -
sl pan ) Wilie Jslall G ag ¢ Bl JUll ) [ Alglaiall pgudd) Al -
ehal b onebll pulanal gupddly el e S s dsag gl H(Gsd) paa)Gasd) (7
thdse e Gl pan Galing ol Boadl sa e JB sl 05 lenls bl
clleaY) aall il [ Alscsdll aged) Ao = ol JW) oy Jare -
iaadl bl ) Jolail) aas A Qludia) BIA e Ggall Zlad Jaee ey -
csabai®Y) Llail) 8 daalise (520 Jaed Al Jlea)
Aaoadl Al e —e
ol e Galig 3ol ST Bgad) IS diabiie AN il LS seDlabaal) AalS alessl (¢
Addatal) Belesll ety cdlalaall dad ) g
JUl ey 385 A ) D) 8 bl d5)aS (Baad) dunag ) SV ey iy S
algall e iy caatill Jlawall Sl Gld GllY dilia) L l$ED (0 20m0 220 (8 o)
Gl s Aol Ansulaall ) g laly cilasheall a5 Llaad (Fgall Sypem (il dagal
Blsa) skt Basa (520 St Adilin) alse gl (s peiaall Flan

YooV oY i 2aall cdpalaiy) dlae dllie daall da y sall il ca2 s“;'ll.a:.'\ﬂ\ )
MEL YA 0a Yo oalall dy jall Acagill jla ddua ) gl 3.6 bialiatl «alg) c‘;j}uﬂ\ Y

96



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

W)y Bloadd elgus Ll 1Y) (Bgms (b HeaY) lalgad e sguall Lalis w3k Lo DA s
Clida) 3lsad S Daaal Jaet Cuall ) daadl claladl of cuss i) Glsal)
b Al Ldlaal) laly Jlall lenal] 8 ddpeadl) Sga¥) 90 e & Gl L)
AoanY Tl Zoal Aulpd) adly Al e doyoes 8 Babyead) 536aY) e Cuanll GBI Joadll
Ly adly e pmilly djgw b Sl L) clasia paes dlld) Gl e lgulSal
AL BhsY) Bow A lamsall sdgd Gyl sl e Glld PlA e Cagisll o yeaall 52l

Ay 4 Bl

97



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

EEY Juad) ¥

Balgl) Adlall 3 g¥) Bge B aygn BTy Ay guall Audyaal) BigaY) Al

A gm b Aaatil) dubed) @8y 1dgY) Gasall ¥

skl Brace ASlgay Cuaaill Jlaw (8 (groudl alai®Y) dalg Al wbaadll s 5)ES
Gaaliy Aulai®Y) o Lnalal) elses Aliiall Clyiiall alle 8 Bk Lgusd (iasiig ¢ pallall (galiaiY]
Al bl pe Cpaally LAplady) cladlaY) ) 8 deeal) Al s Bkl dalad)
daadl 13 ey AW 36V o 8 L] Lkt 8 Ldyeadll gal) )50 0 Cusall (e
DB e plie Aol 8 Do) dubud) lgle 55 ) AalamY) i) oSanl Tk day
gy (Y ALyl ddl

el AV ) el peall (b and lly cchlidlly S Gdae b Al Akl s
2 V907 Lle dee (el Dygu Cipean L o ) Al dalid) Bl dlege culS (Y d0Y
AlCs & Caalually 2l alae J€5 ael Cun 1400 ale Glily dijgm Ciyean pe L)) dubess
oo e Gula g - omia) eliacYly 48iliy (5al) djgu Cipan Sla Al ¢ Sl
Gl YY) aspall jua S alleel 9l Cipadll agad Glly e aldaed S Gua ) AAY
il ail) dubnd) la) A dalge polad ccilally 2l Gulae elia) alel @y Yoo ¥ /Y)Y
e il ) Al Aabadl laly ey ccialually S alaa o3 85k Baley clan Aals Bshad Gl
cclaally 2l Cilissge anaiig La))ly dandill dubiad) auay B 0)s0 g2aly cnle 58 DlA dgen
Al Gpaad) Lt i iimrg o]yl Gulae Lk (A Algall Aalall Cilaniil iy alaaY g
Calaal) Gy iy Lad Joalil) (e s L g Al Gnd) Jae Cilaal) Gl e ddlally

' b i Lghaan) Caleally Sl e oo S CilaaY s Slasl (gAY

ST Y AYY Gl ) g () Ball

98



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Al slay) cilalad by Lgaiaity Adlally Lokl (§gud) dpali 1.0
dgaial) Adabud) olaialy gatil) SLai®Y) Clals Lali 8 ddlally Lol Beudl dueal Cargl) 38 uSay
Glubad) o Dalguall piarg Bl el cialally Sl adaag Adlaly dasil Bgull
Lol Cleapiilly ulsdll auasy (Goad) (& Alaladl ddlly ddyunal) Clawgall ahauy cdagloal)
Glela) degane L) dlaludl i, LAallally dalill Goud) daaiiy coyshiiy Apadll g Uadll gail
Sl g Capas ol Pl (e Dlally L) Gouadl daal Caaa Gaad o DA (e Jaad
Wy Allly Lol Boad) Apass Alglae o) & age ol Al CHA de gand dilin) caiillss
Goms Bplaall Gn Latll Goud) Jaads S¥slaay plaiY) Claled Hlaal Fleddl L3 4 s

ciyall e Jara Alglaag 835 e 5lals LaegSal) AL G316V
gl ally L st A caillagl (DIA ey (§al) Ciyeadl) aubain 1 (65all Cayenall Ciillag (Y
ast G Lllly Lowl Goud) Lol (B agew o (Yoo Yaled YT) 3y bl sil) (08
W@y anlaill Y] pads gk Liady ia¥) adailly cand lbilee muans ($5Sal) Cijuaal
Nl LS el 13 Jiag sl el Caludly (g il e Lgie Al
A D laally Cadll Gillee pian clial @
Glilee) Apall Sl sailall ) adadll Glhlee paes Ul (a0 dijgus Cipenn o
LYl cleall (Deposit) da¥) juad glal) Glless daas€al) cldalaa¥) ldialy o Sl
(FX @5l Jalall) Lwin) claall g ehyd ililaal dilia) ylall 3 caludyall (sl
) i) ahill by (glénay) Ll & Lagase oo e ) ol e L)y
laally cadl Ll Jlae & iss lgalatin sl e ST (@l Cipeadll WUl £l
SISy ccaadll Jilke O Landl Jolis «(Forward) Ja¥) cleal)l ol ¢ a5 lgale a3 ol (daial)
Aighy Byuad caaldll adlygl dilial ccDleal) Jilie aadll Liadie ol ((Swaps)cDaall dalie
ain¥) ChbliaY) iy L Slgal g - ehal) sale) usSans oLl sale) illac g (JaY)
Yy U O @A il paie Lad =i RN PRES N g9 Jmdl 2530 il
SbblaaY) Lan 20l GOl Cipaall g ) adailly Cadl Gblee ki . 43bisivs
Goudl Lot 3 ST <8 A e pganss 5 - S LY 3 Jaad) @l paskay cdpial]
V) dle s e ddlallg dpaal)

dB Calully gl miey Lo Al W@hds Al sy mlidl aad e
Nl g dlgall aliady!

YooY alad (YY) ) ) Sl 56 (T4 )aalall

99



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Loty daadidl Gyladl (o dedid) dplaill Glaid) amd e ehab (GOl Capadl 252
Lo 585 canadll dilee ilsh dasd Lgie Logeaiia G5S5all Ciyeaal) ) dadiall colaicd) da (e /) v s
laaad ga Lagy 1Y+ 3olami ¥ (leaias) sy ol sbeill ehy3l) Copmall dually (V1 s 2y
(o=la sl o))y et Alesy dalatie cilS 1Y) Lagy Yo v )

e @laiad) sda dilacay Gl Y] et 20ty claiad) sl Cajliadl Calidly (g all i ab LS
rSall Jsall

oY) 8pmdl) Callly (oag jall Al Cilaicdl dad ye - 80%
e Alghally dlacgiall Caludly (o g yall uailly cilaiaal) dad e - 75%
oYy gl Calud Al cilaindl dad e - 100%
tAPA e ey LI 85l g Al e dilas 2adiip Blhly anlaiil ddlia)
Asall (o 22l sl g paall dasa gl Asall joaall ol Asjlse joae digas @
Aape sl Algy Ciliger QUESY) Jigai @
53 (s Adles Ll B))35 < @
Gleal 0 % 7.5 Loy QLESYL Lgaliill cdagSall Jigay Cliaal) agud Gl ddla) o
bl cpall sliad 3 4l
GV o3l CiymdllS psadl Boudl B Al Chjlad) digay (Gl Cipeadl ok
e W el Copeaall sy e Lalall Jasaill bl o Zisndll Aadlgal) (a slie] (aad
Qall ¥oo elam VAl allall desiall @laid) e TAS S TV dasy el Ciyadll (i
Ay Mg Bl ke Vo= Y o digall Gl aaad 3 ¢ eliall Capeaall QIS L gn Bl
Aalall dssgall mllal (g9adl (ol Copaall Leiialy sl aulse chd disad lblee o
el il e aaal aame (leall Cipeadd) Jgadd G0l Coypndll sl iy Lcagall 3l
il ) 3kl Algad) A Glgin Ve Y i 35 Jipall (il e s o ey (A€l

c4aal g

glay) Cllgd o) e aaadall (¥

YeeO/A/YY C_}\)u/ﬁoﬂ/w\}dﬂ\u@‘)ﬁ‘
Yewo/o/NY a5 (Y g o/ VYY) ad ) bl g i) dae ) 8T

100



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

ALE ooy el e Cap) Ly Lol pudl 8 Alghuial) dalgd) @lsll] e play) clalgd ae
e Oad WS Dl (g Ty Jolull Ll of 3 Lseal) (e dle o 831 s2a 3lag (Joll
ey @illy Yoo Gld VYY) Calally Sl (aae I s cCijlaal] gl AT Al
dypadl Clllly Adjeae gly) @liled laainl Ljsadl Ll Ljsganll 8 Alle)l Cojladll
AP R/ I/ WY S/ NI P S i P Y (AP W) L ST SO - H Oy ER Y
Novverve @ Bniinee c Yerver ¢ Oennen) Gl e Badsae dewd il
Oos b ol o el Ja Yy Daas 3 (adl e (sSig ¢(Or v (Yo,
Cililed aads ol it O Cad) ol Y5 Blaall G5l 3y eliilly gill lbilee (g
Y S () Capanll (52l 4 dalal) gyl Claled and aaliivg Y S 4y dalall laly)
By dalall alsl goane o A7 e wp gl glal) Cliled il o Ciyan Y G
i Hiadl glal Clalgd ) qly gl @lilgd (elially g liall) dalall ijlead) jral
oo b S Opale A0 e Lgie dpge Byl Ll V0N eliall Cipadll dB e Yoo A Dl
Glaall Cipadd) (o Byias dujgw Bl Hlle Y.F9 ilie AU e L i€ VoL 5 Ciyliadd)
8 (e 4 Sl adadll dacs Allad) oda b alig L jliadd) U8 e L oS Hlle V.90 L
polie digatl Jisal o Jguand) pamall Cijleaall @l 61 Jully LAY ()l Lo ajladl)
lginla paal 3L A clgoal Aailall sl Caadags aLai®Y) & Alaladl (§AY) Cajliaall 2y duanl)
clalgall sl Jie ey Wis

Bl Blad) ae 2Dl La Lole 55Ul d3g5e pae glay) Cilalgd la) plas e 33,
las dala 8 g8 clgnleld (e any Ledohatd Augill) (3l Gl ol LS (Lyly) aass iy e
Cjladll dgals Lo Jl 8 oSy« Sl IS8 ehadiig Llglt Gand i ony duiil) Boudl gl
o daldll Cladll e JUEY) (& cda ia @il e lgeal igiall (b b digra (e
Jisa¥) DA e Cilag Gl aliad (all) (e i Gl el gly] Clbled laa)
) Clalgd laal ae Lad lab s Ll 53gagal)

Cijladl) G Lol) (oudd) Junis (¥

101



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Y dab gl Al JIs) o Teda lwan g of £psadl Boadl 3 Alalal) Cijleadd) gubaies
DA saay cCapaall Algus e deadl 12 80 ane Hlae) cuen 38V ae cBasly diw gl
Lt 7€.04 (@l e o 53Ul e g Chlally dail) Galae e Yoo £/) /1 Gl €Y
Jal sl Bila Gagiall Capaall (g (e dine Aails ilacay GalBY) Llee o0 o e
ol ey doygm B Osle 00+ i GaliBY) e )l Cijladll maal (Sly causis il
aay &l lgai Ciyleaall G GUEYL ajall 13a e 533l e 20a3 2 e Sla <Dlgus
AlSaly Cojlaal) Al Gaall Ugh Laia 1aa J<ag Yo 0/Y/YA )i VY LAl s
do ol el e at)ll ey ddalaall 0dgy (9l Ja 090 Aadlg Cbgatng Alsuad) e Jsanl)
Byl 3 Jemii) Cjladl amss salely A 3 kil sale] Cansian Las clilee Goudl o8 (et

Clad ( deddl gy dabu Ge Yy

Cojladl) g opals (¢

by dube Guls ool el (60 8 clha sie DA e Cjlead) dgpu alan
o 58 paa ) bl dabid (Sl Cipadl G aadl) 535 Jud Cangy aBlY)
¥ baeslly Aplaill 3sY) pead saleY SRl Cipendl) ) Cliaall canliug Aol Aged
o= Le sag (alyVl 1ae Qilke ol lgd 00K U 13S0 o0 Y daleall 23ag A DU Algacdl it Jilie
A S acaye o ol (6l Ciyendd) Aoy dam YT Gy el 1y L5 e
S eba ael dnlas aaaw of s s Al o Gl e sl 5l auadll dasiall dulal
) i e Cijladll 58 ey Al Gsull e

Wgpad) adats Jlae 3 5okl UV e ehyall Bale] GugSen illacy ol sale) Cililae aa3y
i 13 sl Cajliaall Ugadl i1l 5T Aig e (§5Spal) Cipemal) miay ilileall 3 aladialg
Gow A esall g @R Cipeanl) (o Lediall Jasalll jobas G SN Yiae alad oL
Cipnall Glilin 8 SISy Cajliaall (g st AalSal ol 1) Cileayy . Cijladl o L
Agand) el cdalall vie Lgd Jlae glaly Cajladl) (ol (Sl

daasSall Caidl G Janis (o

102



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

daa o Sa) ALl (36Y) (g lan) Cpanial) V/Y 4 /Y 4V Al N a8y eyl ageyall jra
Clshd ileSiul 8 dasSall QL) B o) Al lelaha b clghall il
Laaal Lol A0 LYY Glsel aoam G AW Gliie laay lolaie) daga
lgiay idasl) ALai®Y) 8 Cahlal Bac lgie dadieny duaiilly Ll cillaloll
oo dSi saley Jlaall ageled Ljaill a2 mai dllaly dgdpad) Glawiall o
s Bdpeae dlle Cluwie 2ons Liaal ) La dsill g uns Al
O Lasgads gull (b chuall L) BliaY) ye Bloud) oda = ladl Allad
Jad C)ladll Thsane sSaw a3l (e Jo¥) Al )
dagidall Goudl Dlilae aladiul dulSa) ae Goudl Lo (o i (GHSHall Ciypaall o
S aY) 138y b peadly ) Cilagall JaY) Spead Algeadl Cilalia) Akl
Aallall Goudl dpats 3 (GHS)all 90
Oe OSQY) )38 aadly ¢ e (S dagSall (38 Jagas (e oo ST AW Blys o

Wl Sae dagas o sl Ul . aly A on QWY @ilalSe) & clil
Al

B3l ey dije 5ylal (1

ol (Aail) dubal) gy oS ) (gl aal e wilagl Ao Galaal) B3 e ey

B e Loamil) Aclicd) alaia) gls L gaill Cldise (gatady (Al (Seud) Alls Jariag ¢ Y
gl VAN VY 8 sl cdae 5 AV=0 gl s cdaid lmadd) Ay A adlagl e
L) dled) 0 cule Clieadl) 5580 Play cluedl) ) A dla e 325l e jaialy /A
e slu sag omat (e A VY e Gl BB jew B Cun BB e il e
G lly LSy e ()Y Ll ass  Llola) 58 of JISEY) e JS8 (Sa Vs (goladl

G\ g i,y (a5 Agall 5l el sy of 3 lena) ilsa Lol

N B LEY) gyl (3 gt o) i ASlaa Wy s Aall 551 35 5 (5 38 el Ay s e G sl OO (g e sSad) AL (315501 plaua) slaily o ghaal) e
e sSall Al (31,531 e G leaddl G a3 3e s Of e ISV e G5 o2 7k 8 AT

103



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

B e e Aol Al Jaam oy L) dile e STl e Uy Tl ol
Alg B3y  cclimadl) Ay 8 ad Alls o laalie (oalai®Y) gl @ il Jaild
o) Joaall Lhil) ale s Lo o 53 e oliy e adcail) Ve o)l el ) Ll
ol ealadY ) Jhall e Ayl 5y & el S Bamy il ) Al O e Ju -()
o Yy sl i (DS 5l e candy o8 VL sllae sa LS layen el aly B2l e
Ly Jare e Jily adail) Jare (o el 06 o 0 2 828 e 0S5y (DIA aniaid

Ll gl e lendia Dy ruay s sl

(Raadly all) Sdgill ailag Ao 85U jeu ok BARNSPLEN

Ghial) B8 e | e S jeu #adail) Jaee Algid) [l il 8 L)
8.42 8 -0.42 82.01 2000
7.19 8 0.81 82.68 2001
7.40 8 0.60 83.18 2002
-0.45 7 7.45 89.37 2003
0.83 5 4.17 93.10 2004
-2.41 5 7.41 100.00 2005
-5.03 5 10.03 110.03 2006

.o o $.0 VYo YooV

celas D S )all oAl 8)oKaall alge S Ailian) desenall = jrad)

o) A AT ¢ GlanDU a0 Y G e Can ¢ Ve [ Ve (Vo= Yo )] = adnmil Jame Sl il 851 Jlee (385 adidind &5 pdazill Jaa *
ool el Guad U5 pilhe HlenlT a8l s (uSa3 LY T ks A (pa oy o810 Jla S @85l ) L8 GOl ST e a3 35 5kl o3 of G ediy L Yeeo
il Jane — anst) 525 Jane = el 5208 Jane ozl (pe J5Y)

104




(eBsmdl D5l g yemall sl 0 AED) ALl 315 53 (3 3ms (b i) Jailh 3 Uy 525 20 el 50y 2009
158 Al i)
adiail] lara g 3AANN ma s B gadl)

20
15
10

5 L] - o~ ; T

0 \/

1990 1991 1992/1993 19594 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2 2007
-10
—— gl phag o Gl —— i i e piatl (i

O B3l jawe Jadenl bl Bae cCaplaally 28 udae 3330 (Yoo ¥ alad YV Gglall jera aaag
deginge (S5 aly ccladagill allagl Jlal o ojlsal ol sl duS i Jares oo gubfz/\ lgdaa

lag . JaY) lilual sana YiaT ciliy (oY 26l Jane Candy L bl da 8 LaaSlal (g

- ) il LAy adla Jar Y Ja¥ g || Jay daly aila i
’\-.'Luall ) il B @;J & : & Sl
DAl B gl f L e edl T e
..... 8 7 7 6 AKRAFLIAR I FEIFVE]
1_2 6 6.5 5 6 5.5 Yerg/o/) S ya/tY
Yoo/¥/A b s/ VA
05 _ 15 7 7.5 5 4 7 5.5 T ol
05_15 7.5 7.5 5 3 7 55_65 AR A VAR R R
05 _ 1 1 _75 7.5 5_3 8 6 _ 7 ARRCIARVAR SRR
05 _ 15 1_75 7.5 5_3 9 7.5 _ 85 EARRYIAR VAR BTG
V1 q Y; Y4 y+4a.v ARRIVCIE R VSTYAR A

D) Nl s s B s A gas JaY &lagl) el pliny) b sl S e el gl
hia o lulSal dual )y Tl Wile e cangl) e J5laall sen Lo sag oY g alall aey An

ny wilagll Jeal e 769 = 7£7 daws cl<a 5agill adlagh caiiail) Sy (Al guad)

Ll e i dilide JaY Gleal Jiaall $lis 4ulSal Ao Jhall 138 (ggia) )
07 3 gl aia of ady Cijlasll ol LA 13 Slaf Y
YT e ad) AlS) el YAA AL cilae 5 w0 el mess ol by Calead) cuplsY a1 Slad ¥

105



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

VEady Joaall ylail) Yuov eu\éz\“‘ PRARERIA AT A sl A Y alall
(YorA[ofo i o o YY) LA Cager 58 lead & 5aY) daadll clay (VYY daiea

Bablie Ciels Wl e djg i Bolad ag udgill g o 53l Jadl

pae 5a 35alld cdygu (A salgll Al Goud) o 0yiliy dujgu 3 B2 aus adly (et Lask Ll
aialleag cad dawia) Como Lass e J50g L JKED 13gs Lyl 2ilsall aaat Glilee el 21K4
pslen 38 LSy cang JaSl o AWl (oudl ot okl kit ¥ allgl) 12 8y adle 5L
dga (o Cawg 2aal el M) el E e Ljasag dala BT Ll sxldll clVaea o
b2 o lllly cchriadly agd) Jie Nl ade 33 S AW Jeal) 8 L) o lenadl
5L ol el daaally dejsal) 2 LV ity Silally . siladly lalially Jea) dlgas 5l Joual)
Al Jlie Nl o Jeansg ciymnll B plal) Gllee ) asy 8 o claiad) e de giad)
S sl dagas Y el daty cAadije dle lare dead S Al JeaY) hgn ol 1)
Dby ailaglly Al Joua¥) G aianall Opla 4lS 138 g ¢ ¥y allaallS diia Jgual

fod iy 90 Bl pracang - (Bsudl) 8 Sladl BN s 4y 53 2lally Tl aial)

Bho¥) Slaudy 328l Sled it G LaSe ALY ) LAl Bhe¥) s e sl ()
Adpan mgi Jdo Jeaandl e 2V (K0 dcasdial) 55l jledd o Glladla )
Gl o 33l jlead 55 Al sdgss (Gl sa ey oladVly dnvie 53 el
sl 8 Sl Jaee o Talaie) AL GhsY) e s ol ALl GlsY) ) ol aal

Slo el 5 ae dldna) Bilaall LS5 pum 3 L ldnal) Lilae Jaas e sl (x
2 Y 33 leal o5l (5305 agu¥) Bou S il viey L2l Jaear o ) clgilisSa
Ljlie Adle agad) Nilge il 13 claiall Slse s agud) Sloe o L G ) bl e
o g o el ()l Al Gl culS 13y aga) ) Osgnsisn ) Gl il
ALl U8V agaad! I Bl YY) i) (e Jsailly 8ylalaall

106



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 | 2009

S 5l Jidi G yemall g Uadl) dansy o aydlts ¢ ) L) daged o Layil (v
) JlsaY) jiae oo deasall Ise¥ly candl desgal)l Jlsall e Ciyadll lgady
o llall g Ul g S daskall dlal) RIS alédd)  Jiay Liabdiae 320 OS5 Ladic g
oY) deQllall b 380l Jaxa ¢ Uy Ayl saliyg ¢ laity)
e kel Jara g0 Lo ) 53l Slaad (mlessld cdullandll chléial) s e laysl (s
e (eSally cchlana) sda ) Jlse¥) Cdmae el L)

adels SV B G V) Wy Lol (3oudl duati 8 lalga] i Cillagll sda o (ga a2)llg
Gl Qle ae A8 Ay cdaladll Agd) Hlo) Jlaw (4 dalss dagisdl Goull llee
ALy daaial) (Bguad) dpais A Aleld Caalially i) (ulaa daga O5S5 Ol -Aygm (B Dllall ol dpail
Al gl caasSall AWl GheY) DA e Glan) A Jasll lgal Aol dubid) el o L

pbadll e skl (el Capead) (8 e gl cliled Jlaal sl bl sale) ey

107



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

S pal) BB Au)pi) Bodll Ao Alidlaall  voyLY
Goiad) o Ll gl dleall A8LN (o) o Baleall 8 Gl Aubud] bl Ciagl iy
Aol Aaladl 33w o1 L (Vady) Jsaadl Slail) Yoo¥ dle b adaill Jaee gy Sy lacdl ALl
Oy ¢Bloa) b Jaxd) of B8 lend dea o el cadicail) Y aee Jascal AU el YY)
Jagai g Aaits () Aahall Cilsice DA jrad) 2l o alisil sa dulay) AbiS Jacdl
8 Al sl e ciaanll dulaol BT des e sag gl Yl Gub ge &gl Jae
(Y Ay Jeaall lail) Hlan)

"yl Sl e il Dxaall il ek ARNSPEEN
% saill Jara e 3 L

12 210834 2000

13 236688 2001

13 267276 2002

10 294386 2003

17 344341 2004

18 407383 2005

1 411413 2006

) ££VYAO 2007

celas D 5l Sl ¢85Sl alge S Liliany) degandll — jreadll
tlgie Jalse 5ae L anl 5 drcalall clgicd) DA € I8 Cnyl b)) < ama o 3)

Osale V.0 Moa Joday divie L8 dodea lSH cdialiag 4l Als a5 . ailiall Js2a ()
Gyl (558 adiies ol lafiie Ll €S ASIgee i aay cBpad i) 58 DA e
gt Ladii Unian el 21K de puss 4l Llai) Adaall

Slasiall e pasall b Lol il cdualdl Gl DA cln ally L Caleal) aulgas (Y
Ol gl e ST il Ll S aladl (e oy el duel) 3l

108



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

ol sas cdaopll $) €0 die il Ghay e slad Cus agigll Sl bl gl Yl (v
ey e el Al Agd) (il ) i) cadlall gl Slaad e leli) (oSl
sl Sl adeil) Taaall 8 Lo caaalo Allg cdalaiall

GAY) chlanll ) aligas L Gaalip () gand) BN Cijpal) Jladd jhRIad Gada3 ¥.yL¥

lgiagiod ) samgll A1 s Cipall jrag cdoamll bl ulad) Calaa¥) e Cangdl 13 s
e ey B e B ulSedl Chaag cAY) @l Gle Jb L6l djgw Ciyas

Vaial) COlead) e € alia) il g8 Cipeall e cild

g liagy Llana¥) (3 digall (e uie Giad ) cangs Al bl (aes 58Y) i) gy
D Plaly b G Y F/ANY b o fa VY LA jaad Copall lad dass 8 Gl
e e o(Bslad) Blall) Auial) Cleall lend 880 (5 sl ( Spa) Yeall Cajpeall

it o limgailly Y adlg ase )l slaiiad 8 canlsll (SeY) Nsall (11.Y2=)).¥0) Caya
Ol el 8yd5 Cinpals Laial ) C leally Lingiall 25l leladly clayally 551y Leels]
Ul o Laa cBpslaall Jsall Ciyem a5 (SOaN djgm Ciemn oo deal duinY] Aleall
(bl ST Capall jaas Janas celigad) Goud) cDlalad GIKRY) B 3l ccapall jaud S
" il Ciyeall el s 5] Aglaal bl 55l Dl Al clsha e 2 L

ol e sladlly cCayall Hladd e sl saclie shad 4y Ailall CilKe Eilas) -
cCiyall Glod o (Sl Caynall L8, Mlia el g «slagad)

Splll oy 5 s o ST Uiy B 53] L) g el g5 cDlae A Cipeal) jr layy -
ledalsl iy Joall Sl (hpvial Aualdl) Conadl Ggis ling & Dlee Al sl
Ly o5 s YooV Gl Vo s (VEYE) o) olisll Galaa S8 Cangas ¢ Sua¥) J¥salls
Gawiy Yl Jedi A Lalal ol Goin (e 0sSE Blae dlow Llad (ypall 3l

DA 13a saaag o/ VA Gally o) Vows ) aually /Y6 Dy g0l Q0EE
Alalid) GLED (e Lesanss dngedl 8l ShEAY) e LS

CAY o oBdlal) dpaedl) Aadll (galaBY) ZOaY) malin cilostes Alady) bl -
www.banguecentrale.gov.sy/main-ar-htm :g 330 .Y+ ¥l VY el 4009 clalima] ¢ dsal) 35l Gsrin pe el saldl) cyglia ="

109



(Bsmall Jasaill 5 (g8 yomall g sl ym ABall) ALl (315 31 (5 gas (8 Hlaias¥) Japiii 3 Wa 525 4 pecaall 332 |

2009

sl Gl ) Llas] dayd Auysedl 5yl Zikaidll L) pilend)

-

aball Slga (el Cijlaall padaied 3 ¢3S pal) Cipaall Ciillag (e Cacd D] Jasad dulee
oy Al Qs ddens oLl (&) L. pilags Alpas BlsaT) Samia jlas (o oY)
Cipad) Wl cadde Qillally a1 ahadll @ly)ly om b Gaisl) LSy s3)lse s Ciyan JS

Aalal die iaY) adadll e Agaally Goaall 1o b iy jemnt o) canad (535l

ilaally (alBYL dadpal) Cijladll Fleadls bl YEA o8y cidually sl udae )8

-

AaaY)

G eonblsall saaa cilard aaiiy Yl abadly daladl) Cojlaall mas Gl de sana
ey dylaall ye Cilleall paan ey Laia) C el llis it = LeadlS Jlaal) 13
Jae agan b adadll (ge Al Clala g Las . sladially aually duhyll (aliey adaill
phdll g dalai o) Cijleaal) alldais Lelagad) Goall coalll (o larny i dylaill e
DY) o llall e aadly dojsadl Balll Cipa phiad Jeoclld 5 Y (S e (KA

Blgna pe Iy

Cipnall g Cualis Cun L Cijliad) o i) Sl CDalaal (Bgu oLl JE gram
B3 €z« Vo Aial) O laall Aalie Aje laa) Bl e cllyy Lla 150 (55854l
Ysanll elally dube Cipan A dalall Gso cijlad) o disadll dagedt] d4jg pua dala
&5 Alelall Cojliadd) G i) Elealls palill cllee of 3 cigaill dilee e 4l
Clatie 4G g ) o uSan ¢Sl CallSy By A0 (Al G lgdabe Gk 0
Gl Juball Cipenall 35a5 e daalill il 1) dalea) LSl dasiall Cojleadl

A e Y Ay clages Jl 8 V) s Ulee e ol Adjal) o3y Fpleal) sl S

B o ¢lo logi Ditse OIS gl 5l Auasilly Vsl Gy yaas g o ((Tdy sanll ki)

Xevo b daa WS4 a3 5ladl) LK) (s dsag ae cdlee (5Y

- -

Al

Sull) Julda Neall Lapall auw ‘.’ku‘g

(%) & Jdox>

www.banquecentrale.gov.sy i) i e iyl cowsl) adsall ¢ D L (Gl Ay Cipean

110

PR

Q!)}.u.\a




(smd) a5l 5 syl el i AN all 315531 (s (53 i) Jagk 3 a5 5 yocmall 5 3623 2009
Yool YooV Yoot 0 Yoot YooV Yoo¥ Yool Y L)
£1.0 £9q oy ot oY oy oY o £9q ‘lipall

I s calblia¥) e ghald adatinly yedl o Bl e (9a) Cipad) (S oSy
Lo (6) b L Joeasl 3 2ol cildaliaV) oda jilgis cdojsud) dlaall Cipen jaod Ligd o

Aaliall el aladiad e Aifiag Byiie - (HAY) COal) pe Liala

Bl lae Spa) Voall Cipen yr aleily cul€ oY o A Ay S Cipeall e ol Ll
) Capall e Ty B Al Cral g+ gpsl e g U8 il clalle ¥l Cigagy e

ilie O eall jae pad hag oY ¥ a8y bl bl i) Ladle acaliasly Tt o mleaiyl

e 0k Lo o ygadl 5l Aol et ey Vs Lialle cBlaall laad ol Lul€as) 2o ygud) 8,0l
e Mol Ciyem jau o alflaall (555l Copmall Jglas 3 € S0 i ol Y5l Cipea
& el e e e BT Gyl e @) Cipadll g L Asall 3l ol L legs
@ Y adaill She calyg cdaallall Gl STy glaall GBlouly Adalall 3ol
CDlaad) gy ehd e Auadpd) Cijlaall me dgdadll Goall & Jaal Clles ashiy Cijladl
Aygadl 5l Jilie Loia¥)

a:u}m]\ EJ:\M\ L).\LBAJ”:J\ QJ‘}AAJMJ}LB(Y) ‘é_il:\.t.bka.q

111

Al Pl Jaugll Gpall jea gl e Cipall e Cludal @ =




(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

(Ve AJYT Y Gim Y ANV Y 3ia gy Zapged) Bl Ll 33 Cim me o) (1Y)

UL

%ﬂm\mw

(Yo APV S in Yo ANY/Y 30 gy Aol Bl ke 0] i rs Lk ) (2 V)

74.00
73.00
72.00
71.00
70.00
69.00
68.00
67.00
66.00
65.00
64.00
63.00
62.00
61.00
60.00
59.00
58.00
57.00
56.00

NON

A A

0%

a:u_g-«-ux\ E)gm Llea ¥l uyﬂﬁ(\‘) 63‘)‘;_113.\2}:“

RETK



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

(Yoo AT i Yo oA/ Y e T sl 5l lae Y50 uﬂwﬂh)(\ -Y)

Ngall
48.00
47.50 —\
47.00 N\
46.50 B

46.00 \
—_——

45.50
45.00
44.50
44.00

— Y 5l

(Y2 A8 an Yo AIY/) i gy Aol Bl ke Y53l g e ks ) (2 — £)

Y9l

48.00

47.50
47.00

46.50 M ’-,_W’_,."_'_//
46.00 N ~

45.50

45.00

44.50
44.00

— S e Y sl

Oy S Ladn ) candly cGoaad) dlai) Dl g oyl Sy Jeaill didee of 3
Lygeadl 8ll dnge Ciyem e by ¢ iaWly oall JU) Gy laiiady (L) (3lsu) okaig
Dlein¥) @bl 3l dal e zonagy ¢dBy SN (e anll (e Guaiad) (S Baadl b

cadcaill Jare Calagiad e asgall jradl aeling WS L aide (ulad e

 [13] ¢



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

568 Aaalgs Aalad §ygemy Al 5 Ala®Y) UL Lo Jseand) DS o cBpaiill dubidl 3
Aoy legiadl (lisns el sy sl Sl (s dsal dulell Zlsall (B o
DDA M) e aelany ¢ 28ly S ey claadlly alull (e Sl RIS (Jng ¢ asdl) J2A
Aojlad A ) (8 Liad sy el gag .Cipal) lend a3 lalie b goisl) (50 (golaY|
Cipa e ol o bl doan g an Al Alsal) Goudl (S dudliall Cuaiod dige
B e adadlad) slatly daall s Lol duscd) (e Giglhadll o 58 4l asstl) Cany Loy o hyaie

.bﬁﬁm‘g@:\.ﬁw

sl Jad) L) o Janlly cilblally 3lgall aladiud CililSe) guags T.0.¢

J2) 8 daaleadl) (e A81S cle Ul (Sl Bpnsliall Bpn V1 gy Caleally sl Galas algs (e
Dbl o aladlaall of 53l e dungiy el Il SLEAY) e ity HE e ¢ sasill
s e S by s ) Gmall e AL Glad) b gl Gudlis ey
AU SLaBY) i e Ay Ay Tadipng ¢ oasil) Jaall plaily Bl 3lsall aladin) il
e Bl dladl 8 ashes JlaY) sl mll) b sabsl o 3) Ll el alills
Hlailly @laially SOhGad) Byl dagal dpls wilagy Jglall (& dee JSE o 25ul
Ajge b JleaYl adll mlilly My sl Gapll g R (Slan) Bl delesd G lall
Jaleas ¢ aay) Aaall z3llly M2 c AU 558 Y sy 589 ¢+.908 oIS dubal 558 DUs
M2 s Lavie (+.9)) Jliar i Jlaa) add) 8l o () edy 85 +.9) = R? yaail

(V) e

Correlations’

GDB M2
GDB Pearson Correlation | 1 .954(**)
Sig. (2-tailed) .000
N|s 8
M2 Pearson Correlation | 954(**) 1
Sig. (2-tailed) | .000
N|s 8

." ** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed)

Yed Yoo¥ Gdex ala Loyl Ao ¢ cbibad) Judas 4Ty @yl alladle jaae anls — jlas))
o e ol U R e ply

o) AN (g e dia el O e Bdle J gelinll Slajiae (3 F 5L a5 ¥

114



(Bsmall Jasaill 5 (g8 yomall g sl ym ABall) ALl (315 31 (5 gas (8 Hlaias¥) Japiii 3 Wa 525 4 pecaall 332

2009

Dekis Ll Asall il ol Jos el ) Jeagill Tage i of oS 3D ol
teh WS Al Al g Y ara

Lpped) Sl Dy gl s & L) ALY gai Y aee "€8) Jgan
M/ M, Mz sai Jaxe Mi sai Jixe Mz (sl (el My (g3l (el 25
0.65 0.19 0.18 562788 368105 2000
0.58 0.30 0.14 730495 420040 2001
0.57 0.18 0.18 865363 494770 2002
0.58 0.08 0.09 935726 541442 2003
0.57 0.13 0.11 1059363 601734 2004
0.58 0.12 0.14 1185374 688286 2005
0.51 A -0.04 1284921 662190 2006
0.51 0.12 RN 1444725 704214 2007

&Sl Ayses Cipema ¢85S0l alse S Al il — aad)

115




(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

S ol (ke gl Bpger b llanYl o) il dpsill A 2D o' ) Iy
eyl laall sl
Mi/ @l | Ma /gl S CURPVCRN [ @M‘Ju\m M. My )
0.41 0.62 0.07 904,012 562788 368105 2000
0.44 0.77 0.05 950,245 730495 420040 2001
0.49 0.85 0.07 1016519 865363 494770 2002
0.51 0.88 0.05 1067265 935726 541442 2003
0.48 0.84 0.18 1263139 1059363 601734 2004
0.46 0.80 0.18 1490798 1185374 688286 2005
0.39 0.75 0.15 1708745 1284921 662190 2006
0.35 0.71 )4 2037772 1444725 704214 2007

C S g Ciyean 8588 alse S Lall b — aeadl)
S Al chelaill e ale IS0 Brra (€68) Jganl) hail) laged ciVaeag ALK gl el
Al 1A il Ay aall 55 Bda b ialie Mp set cane cicls S8 ey S e (s
Yool aladl am maaly alisd) lgle Bl 3 Yoo ale i Llie salll Gl 3 Yo
Bl CVaee 8 cian ) chll GalSal sag Yo u ¥ Gledl U ) ST E ) el

W Lallall et gl (mliss) dais My sai (3 oaliadl ) o3l e sas Jal gl mllal

TN Y Y B clagy ST T G s oged o ilSs M gasgall il

116




(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

O A DA e edpaiil) ANy dlall Sl laaY) Asall bl g 48aD) du)n diey
(¢ Sl bl Hlal) sl ARy djlall HlanL JaaY) Asall milll e IS a8 @Y 20e
Slel cul€ Yoy Ll sy Zuhall e (V) Glgiadl DA My Laail) A5SH gas cVane o 253
Y ane Wl U gad Jame e Ly ey lgal ci¥are dan Lad Joseail cmilil) gl c¥ara (e
Yool = Yoou aleW) b JlaY) JAadl bl clSa oo dibiae cols My dpaill 5 s
Ao Wl L laa) sl bl sai e e YooV = YooY A i) DA b aa)
ale VY Y e o VL daadl) oda cdaly Yoo ble 1Y @il o) Jad) @l e My

Yh.v eLQZA/\j Y..Yebz/\oj*..\

(4) a2, (Al Jalaialy
M, M, = A e gl gad ) ghal
0.35
0.3 2
0.25 e
0.2 \, "
\ K /N -2\
0.15 0
L Y ot / ~ N [
0.1 - .' S P - .‘... .
A ."'— < Ly
0.05 \ 7
0 v’ 7 \ s
-0.05 1441 1447 149714914909 841 199V 19941849 ¥u et Yool Yo Y Yo aF Y Y oY MYy
-0.1
= e= M1 i Jira  ecccsss M2 et Jaza Ul gad

ASall s Jan Y cle Dalail Alle o oS8l 8 sadieall acldl) of ) HLEY) e 2 Vs
Lo Sl - gysedl S8V adly (he Ll il iy s sal ggcasall oSa3 by gl
Mz dpaall AESH o My 2SI die jueally Johsial) 8 ol dous o8 djous 3 Lol M) ey
bl a3 Joall ey ae d3lkass (0 Jaad) Lhail)ew I jalai Lo ) (gped) slaiBY) b Jus

SIS Joall ey 8 Johl 8 sl daess culS Yo v v olal)

RETTE



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

JYY S saanall bVl LZALY oLl JVEY yaa S ol

Ljlae Ll (5ygud) 2Lai®U dalall cilyiigal) 3 o€ ol jedsh Lo sag jge o Lugi /70 Jilae
Youo e /0E ) cacaitily /0T cil€ Y g Gleg Yo ale/ VY dual) il i a)Y) as

Aaygu 4 LOA = JoV Ulae

gay Aibidl) pa Alialy midie yad) el il e o G adn cillaadl o2 )
Jilissh . adall Jilasgg dakal 8 Hskail) ade sa @l a3l e (ilas (g5 Lgaal ) (lald)
Clilasy ISl o Bpail) p adall Jiles! s dgana aladiod w2l 3yl & Aiasgall adal

glhdll jsealy cdijouw B sl Alad) e J) ey a8 Slsed e ALl GlouY) Gl
Capad Adlal) Lansil) 03y elball can gl dans g i Al adlagl A€ SISy ¢ ynall
ook ALl 3ho¥) (Bgme lan] Aneal a3 b . JleaY) il G e (Mi) & (e sl
il AT Ealall GIGEN agals daasSall vl Gow Il dalay jaY) 125 . dyadll el
Claall Jlaall e @3 (Johll (o Jlsal oy HLal s el o paicuall Saaee el
T Ll eV lae Al Jlga! alal iy doleied) colgial) aanté AL agllsal Léia

Ol gy A aalid Al ChISEAY) sy Gl bl oo

dpmnpdnl) Al g g Blsall phadsul o g s of Lkl dabud) sl Sl SlebaY) (e
G Jsaall L Slssall alel Jladd) oty castll Jaall Lt i a3 ) Guildll lanaly
ailed Loy, Aaliall 3lsall Pliiady clasdl) aaiiy asfll J2a) Ll 3 laysn aads Loysud) (sl
tdie cileha) A3 sa Jladll aa 8 Lamll ddalud)
aaeis Yoo aled (YA) Gsildl jona 8 el iay aS5de o ald Cijlan puals -
o il Gla gy B Geadl Slals ae Ll ccalaally sl Gdae jaal S
$7 e daldll Cijliad) Jla Gl 83l (ms (BB Lllall 30 < Gl Sliacsgall
& s ALl ¢ Yoo Ogile $Y 40 L Al plaal] Lualliy Gade $Y 40 ) sl
0 N TER e el dealad)

T (Ol Bhad g b heanl) gLl askis Eyaad Jea dae 35 el clalesd) =

118



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

AL 3hs¥s age) Johail (Bgan eli) -

Elanly maw Cus LBpiall aoliad) Qigal dia sy /Yo v/ bl 10/ syl -
BLLYh rall alaly prall digail) i ) o cocldal 48 pas dalle Cliuga
e zsamall cllalaall Jaadig (oSl (g dime @bl (AT Lyany e ciles )
Aagiyall cBparaall Cpelil) Cilanig cBpraall (g @l andiis cadlagl Jod o Cilasgall 02¢]
Oyl el e il slall alag LAiagiadl LK) aihal Levidl leng i
bl LSl (PIA e paill xdy il Tulasd o0 aabin lliassgall a3y cJasaill jaliad]
Ay Adadn 2l lglene b IS0 gt ) Byl

la)ysd oy cdlely layey 4 Al Aubud) 38T Y (Al lalaiB¥) e 02 (5)eud) ALY
GhsY) Gsw b L) bt o Lol dubd) deals of 3 Llagane Gparil) dlee ady 8
Gondl e o LS ¢ slaia (gaiiy (hymn plai 39ng (199 gikal oSa Y djper (S Bl ALl
o SIS 500 Goler (O Gl Cipeaalls lunaa Tal Lilssl il Aubicdl 2ozl Jas 4L)
G des 0o 0Se VLS Al GBoull Al Gl xe o) (AT ddyad) Clawgall Calas

Alad yig Lipe pe Aoaw Aubiw Jla 8 laygn a0 o ALl (Bgudly dud pemal) Ciliocigall

Gjg b Al el adlyg cilagha S Gaall LY

119



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

alad) (glaiiad) FLall y.¥.)
skl (8 48l ot cled saill CVane BN dalay 2 Laldl) Jsall (e dujses 25
LaaDl) cailisSag sleaiidl) ZIS B (g gudl ailsl] Ll 135 sl Sl saill Y ana dgalsas
e giia Auydg Lbai) 3)lsey Alxtae e lila agaly ¢yl ALaBi¥) Cilagie Glid Ljge (o
Cilasial) 038 Phiial Liay (G3laiBY) ZOLY) Brame 3 IR Ciny Al clshadll aal (e Jaly
el mawgt Al Adlayld sare L Hladidl 5 .4l 20 Fladl @lag o laiin] juan ga
b pleedl (Enall bl Jo Ao aely 4ld cdlllal) alaialy lgile Uad 481S, ) 8 o)Ll
Obeally el shrall (haa 3yms ¢lgasiip dnerally dualil) 5o ld auugiy yighls cald) dpath dolec
el liall Jall slaly dae LaaYly Aplai@y) DAL o HASH dgalsa 8 aguany il (g)lal
ddecy olail (o) & AalY) (g adyy ¢ saill a3 Ciladiay aad (e DLEAY) i
Loggie HlLeial) dilee o (Alaliiy Ay dana g Al Cag sy Cilagie aibics Lails L)
ls Cilelie) o ol ajma a3 Yy ¢ vy Tame Ligils 1 Y cilojlicaal o2 ) Slelis Lgas
e es Qi e Gl o ading Y Flie 2y Hladl il IS 2l o el

(53T 9 i (gl g sais O (S Bl (315 Al IS Clagially Jag

O e laa¥ly sy dabudly dnlaBy) g lag¥ly agydll Jese dods W) 4SH cilagialls
AL jualiall (e degana Gaaiy 9¢d ¢ GAload) aaE o el Y ojaiaty L] auads
copaiinall Aaded) cililesall diaill Aadl (dalaidY) clebad) dgin L ab Jals S
sl pll) ok ¢ paaal) alaill gk cclehally Guilsll Jawedi ¢Auigilll el

(@UELY) Flall 8 glaaa Si5 Al

garia gl o, ainn () Oy, Y] o il dadll & dala®)) Slesial) of Jsill (Sa
QS bl lae) e 1387 cApalai®¥) A lid) (e Ciagiosall Al Vol Sl W) caaa

Ve a1 99V (el dnala s b RS L) Cilalies — (5N - liall AU £slsBY) Cilagiall ¢ Dhasy ¢ jpuind =

120



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

AgalaiBy) hyasall ) dila) cclegiaall (e Allag Slally Dlenaly zlyly L) (el
hlnay) olsia) b gl #las b Julls ayes 58U ey Cipall jewy pdcadl) dllaS
SV Jalad) sa Ay (Y ¢ inng poles (gl Flia g llaiy celgw an e duinYly duilagl)
Alenl dad 3 YUl o caiaill CVaes gl L inVly aall el Glles 8 A
Sleall Cana ol 3l Sled (Y1 il ol clgiad 8 alally paliall (Rl ol gkl
238 (e LS Gl Caedlly ' Aaials Akl L) i Aadlall Cag ylal fgs Y ¢ yeadl
Clostar alaa¥) o hall ety lea cmaaly IS0 lghe by ol LY Jhle @bl

Ol Qs Fle Blal L)

Ljgu A Lgiiad AulKaly Laiia) Clagha 1YY
sl (ligaall (mes ¢ elaa¥) (Boull slaill gai (la®Y) Joaill dilec 4alss
sl vie ) dadadall 8 4K A8 e Jenilly Lgiag Apabaii¥) ol L8l ol doe LaiaY)
elow 4] Chlinuy) il dalay (gysull L@Vl . palall g Uadll @yl Jsally «Goadl 4T e
Goadl & Aol ) L) s of Loy L Jll léinay) o syl adall L)

1 A Ol cilasia daaTig

@bed) DhEY) 39as ()
ad solies b pn G canbidl sl oy ddlad) Sl ) s )
zeie G Ala) cagl) i VAV ale die Auys atiie @3 asbaaal) LYy . Jlgedl Atialas iy
Lgall o V) g b i) &Ll Gl aels Sale IS calsall J (po dainall skl
JW Gy 3k cbocdl gals ¢ lemad Tals Talie (€0 Y dihaiall 3 asled) igilly e ylal
e U L) e Lule &8 ) gag

Il il 35 L (¥

YV el el Bl LBaY) (iSe e cyped] Banpall Anysgenll 8 LEELY) Ciiinag ¢ lie ¢ ibina ) 2l =)

VWWia Yoot (g cdagandl sl Clygdia cdua)sall cClugy cdana ¢Caaly ¥

121



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Galdll Yoo ald (A) ) agedl GF Y)W Gy A 4y b Glsea Sl
W5 gosdall (e dieas Alias Jagai sale) afisall ) «JlgaY) digad ASpal dja leinaly
dadpdl) ladl ye @llyy cade dggd) il ady ae Jagaill ALE dlaay Lgiad) Sl
Fanall Alaalls Lol agily 5 paygal (e 700 digas cila¥ly comll Gudlly ehpall 3any Vyual
DAl 33h) ge Al Gk ol celias Gigan Jla ) (Lexdl) dlgs ilimigas e ) v
(Adsds e Lol 2w ey einnall JUall oy isat oSa HLain) 2 (990 Joa

sl bl (e lelieYly lsall (T
Ve lelieYls W) e TS L yse L) eyl mias
i) allaig hial) sy aieg gy il g0 LSually VY ahaal) -
() Aadad] AlSaly )
Al asul (o z Y1 Llee 8 Leadiead) Cligailly Claedlly <Y cliel) -
(Boiall LabeY lgalasia) ddasys

(s 8 Alalall alil) S (e g o3 el dum atnall) -

(Al D lgasis Lo e ol c9a] Cileg i e lgaill e leiiadld el ulaal)

Aanlie Doy Ji50 ey ¢l e i Ao Joasdl CileliaY) Asga (8
o ) cBaalgll 5L Tave Sadii i 8 3sgall IS 3 Jladl 138 & cllalud) Jglas
1Okl
D) Al (g Aaglall ASAY) 4 et Lo aganng i) Bl asE) -
g gy picnal) Lliad dallaad 2P Ciliadlally cllidlaal) 6 Lo e SlI3Sy dladl)
" (ol g 53l clehaY) e (53all Sl Gilgsg L3Hall BIY) sl G0

YOVVIYY Gl A By il agenall il
Vepa VA (GBI i dpalaBY) sl ) ¢ 8y SLenal) (gl Ll ciledatl) Jiasd (3hes Hla3 Ae —

122



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Caiall e bually cbgadl) adly Gluwwgally  ileally cilgall aueas oyl —
Al gl chludind e b afiliy il g0 aalloaly agdlelas Sladl Caagy
(DY) Gl Joaed (e 2aly gosed 378 Pla

e Glaafy QWO JeY) Gadaall JWEaY) e diyiall dgall aag) -
(Ceiesall claliial Aabiy ule s piall 2l Aasliall Zgall ey N Leinay!

Dl Gk' ta'.'\).o Jle §aean z\._._a.t&l (o
() Dbl 3 dpadd) ALnaY) eyl A5 3 s b Basill sl e sag
Ll o3 Plaiad alal leile 4oyl cilaeatl) i (<1

Gl ey cleady ¥ lai) ol e Aiaill Gl ) Jig (3
Chiall ddig cdalo¥) jki 4 by cdeju jis o saall dnanll 4l aelus 3
DY) o V) L alall 3ially oLyl e dally Gyl LISAT Gay cdplena) dlaall i ol
Baallad) i) o AllatY Tyl o8yohiie Clogheas VLl 4y 3smy <lld s ) callay
Aus g Aadl pe o(ennnecloghes el ccils o) Ja¥) Qileg Gl e Llgy ol
Uy L) clihpaall Linily Slie Cijlaall ggyal Jalal Lol cillee alay dgdae oYLl
Gllas e allasg diyeac 8RS Ljgu o 0200 Lo g - DUl (g daadly dxy o Il ol
Ll L g

LalaiY) Al (v
oalally el lgidy cchlinay) b auwsll Aol ) el alad) ol adlll o
ool ) Al o Al Aol lulus ¢ loly c@sad) slail sad anglly HEN) -
Slo Jeiy palall g Uadlly alall g Usill (py Alladg e ASHa 3 (uSa of can Ally
Dleia] i g aedbwl Aunbaidly dgilally Aolay) A<l yshiiy cunaill aopd
LS

-

G Agadl Bl Ciya jew b ey ¢ in¥) D e € aliaY dujge Dl -
Galaal) dleadl A2 80 DA (e cdalled) collenay) il Tl Lllae (K

123



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

deaiy cdact Osle VA Jlsn () dpse (B OISl 220 duay Ldagall (ddl Sl jis -

Lsalal) e 099 pa OIS e L80 G LS YL E ) dppn b SIS saill Y e

Cro Yoy Alad B3l macad cxm UK oalacls alal i ()8 dnm) gy @iy (cpydally

e e Gale £.Y A8 (6] G (e YT sl 858 (K L ol e ) 4lgas
Aajeg dage dale (58 sa lgie S

Joint - stock company "disaludl QKA (A

Glaal o sl Gush) auend Lo 538 @lGal S0 e daalud) GISHE) 20

oy acing cagul Ga prai Wl agiiln 3k oo agllsal Ll (& st 0oll) Bsall cilpaal

Glegpially s Al Jlse¥) Gl$HE aal e At lisall IS a3y cialiim GISal 228 Jl

Ll e Slab ol LDl g deis el e 50l AN (e g S Aol

oy ot leoal) A8 Jlo Gy 0 Lgabitl Lopy Unj ladsag g 2] 3l diled (o 223

Bl (& Jgull ALl oy lgad U sganll o JlsaY) alane 2yl dagluiia pgad )
AL GhoY) (g Taains & il Ty00 @y aaliy AL

Ox Weisis Aplaiin¥l aliall dad)l) Clelaal) U] (8 jeda dujsu (8 @ISl o2a adl
Vo gl alSaly dlically dealall ISEN G ani (6 a8y Jsaadl k) (i€l gl Calia
Oo AE o Ly (6 A8 VEA L YooV Ll Dlg B cliag YooV Gl A S8, gl
i) GGEN W AT s sl dléina) Gl das WL @l$Hal aaad K sl
Aty Al A5a) 3 Leliall @lS)al) Ll (lSHal ggana (o (% OF) g curld Aladal
GlGE s Cun (A Al JIKEY) s e als aliad) gaana e (£YE) L)y
£9) Aerd) Laaledd) &5 (% 1) Adgseed) 53s3m0 SIGAN 5 (% VYY) Al Lo Aasdl Luagil
Cun ey ASHEe dealue () ASHide Adgheall Bagane 3554 (V) cllag cleie S (%
e oot Loaleai®V) Gpaal) S0g Basn Lgiaead ulS Aladiall Loa sl AN Al Caallsall
Blss o ATV o laall B ) Do iy ) LALedall (e B g cded sha) IS
Yoo dnadl g oaldadl @l o ) slay) ae (7 4y dsaall lail)idie legyda Yooo

Bie e callile

celasdl @l Al (Yo bV alad ddlany! degenall |
sl 138 o gl Cclag AL (3lsa) Asa b olgll sl Tt s lsall S0 daguny Cinyal Gge 3 Y

124



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

b dagll e as3 43D (8l duesase Clid Gl oKang v (€ Laalall 1520 230 W
lealting Al aad) Galul) oy Gkl GLOU (Bow sns JWS) axe gl daalie CISHa el
aa¥lly AN sl g O (Sar ) Asghally umaall clshaY) S ALYl (lsad) i
ilie (S8 aglloal )Y Adlile ol du3 )8 ClSHd Aald) (sliaty (Al Cpyiinal) (s3SI Jalall 5
(Al alaty Galdll Yoo A Hlell (Y)ad) Oglal) jsia pag -agusti 8 ST Ol Ciey Las
lias 83L) yopma o 2aSHI aa sl L pe d3le Tagane ke 3] clanne Say of ki

Lol )Ly Cadlsall Jasa g

gl il Dby gl Yoo Vala Adi 551 99) alal Vol ) o s gall (385 dlediall ISyl JIKET 6" g, Upm

Oo Lt e O L

& sanal) )Lt & sanall Yoy

36.30 544555 0.04 148 Udie datlue WISy
1.25 18790 0.00 5 ASude daalie CIS)S
24.88 373271 0.53 1992 L Classse

13.59 203891 0.06 214 lggunall Bagra0 SISHA
7.94 119096 0.00 11 AS ide A gsusall B3g0a0 IS
4.88 73262 0.13 483 o Ly ISHS
10.21 153138 0.24 909 el iS4
100 1500197 1.00 3762 gsaaall

gl L) it ) Jamdl) ¥+ oV alal (gl HLE) o — yaeadll

125



(Bsmall Jasaill 5 (g8 yomall g sl ym ABall) ALl (315 31 (5 gas (8 Hlaias¥) Japiii 3 Wa 525 4 pecaall 332

2009

Apped) Sll Py sl

Yo oValad A ddy Vol agua sl (3 g s3Iy Alediall p il 7 g e

% il At saiiall woylall d2e o) gLl 23 < gieal
82.93 277 334 2001
100.21 468 467 2002
91.49 215 235 2003
73.49 305 415 2004
40.07 214 534 2005
36.12 255 706 2006
40.86 76 186 2007
62.91 1810 2877 £ goxoll

Ghsl (3éed (sw b AL GhsY) s ) ey Lesiiall dealsall lSHal) e gl

(il 355 Bde aed (ol GIGE ad) cleladll Cibise e 'A$E £9 desens Lo )

o e Jadd A9 c(Ehb el 45,8 (e lia GlS)Hd ol cdae)y) GlSHE G ()lan dad
Aalall 2 1Y) Jag s dagSaa cddadl) Uil aay ¢ guad) & ol Lgagad canyla Sy

(AN o2y Lgule (Cijlias daud ladae jsall o) 8 Alelall Aalall Cajlad)l 3k
V) i Gsad) (B lgaga ZhaY) Jslas Al cdagyall Casied ol A dalell Cijlad)) bt e
Jae 8 ladla) dalell Cojlaall e oy o AW 316Y) Ggns 835 an S (yag e
Gonaills dusds ¥l - Bgaal) (B DSl Lglle () (e Balinedl daalie AL Lehigaty Ll Bale)
sl b lgagad Aajre LIS dalall IS ¢palil) Sl

sl & Uaal) culylaina) ekt (4

www.scfms.sy/forms/wwwi/companylist.php g S 4L 3hs¥ls Bloe) dia lysiia

126




(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

s cAalad) 5,851 Clhskall sty chyg b paldll LAY 3 S Cieca Sllia ke
Cun e Aalad) LY a3 Zbal oday Al Al i Uil Aalad) ae et JSa

S e tin Lee Blang Aigye (e L) Cillliia pe i Y o RMSH 8aliyy o3Y) Conia

sl Yo sgllacly Jlaall 18 6 Galal) o Wil e

slaad (535l Ca€all ¢sSaal alse U dilian) deganddl — jrad)

ygudl ulll udley @l Ajgu (B alally Galddl g Uadll (bW ayg '8" Jsan
oalall Ao Alall duws Sl s sl oala gl ole Al
0.36 0.64 156092 -12.23 56761 4.42 99331 2000
0.35 0.65 178148 9.74 62290 16.64 115858 2001
0.38 0.62 196387 20.89 75304 451 121083 2002
0.37 0.63 234818 16.50 87731 21.48 147087 2003
0.52 0.48 281419 66.02 145649 -7.69 135770 2004
0.53 0.47 309613 11.86 162925 8.04 146688 2005
0.50 0.50 329945 1.27 165000 12.45 164945 2006

127




(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 | 2009

AN V) Ay gl L paladly slall G dejoe duygu b blaiu) el (8a8) Jeaall i)
O aBll o (el lan Il sl 8 dealiy Aol cilenydill uledl) (e el
Cign 3 dalall Ghlemay) G LY e Al s L) gai G aee 8L 8 maly sa LS
oalal) g Uil IS 558 6 ale (€0 slai®Y) clillial Cunions e gl ga5 Aulag] sad Y2
bl dan gai alainl sa 8,8V Glgiad) & cbaell Tulayl daen Laas Lo legi Lile
ey Yoo ¥ alall aay € UG alal) g Uadl ol caad sy e Jass (3o dealal
Po VAR Doy asSall (lenal] BY) (mias) Y alall Gl dabid casSall nisl Al
Oo dlall ) lénu¥) 35 alylh Lwal) chlénny) Jeaay dalall chlénay) s,
) cialig Yoo Lle gale 00n ) Yar g ale gple $YYO D) YT e (ke $Y7
Chlad) Jsda of WS Ndysw 50 Slle A¥.0 Cylale YooV Ll i LasaY) i)
Pa Laldll bl gai b sl 8 alall @il asgall GLady) dus 2Ll daldl)
Aoaad Dl Sl gl Liad dalay o oSy cAalall hlinad) me docaliie 505 3 Al clgial
g Uadlly alal) g Uil cp L) g5 ey (©) Sl Jalaally. palall o Undll 4 )Laies) dad)

.alal

dalil) g dalall ¢ < jlafiin) @45 (5) dakada
400000 """‘*"‘—*—-*—‘*—;-—g__ﬁ_‘i_‘__k__ﬁ_‘__k__ﬁ_‘__k__ﬁ____ﬁ__ﬁ—
300000
200000

100000

Boe moals m ok s

¢ \
el LAY 250 coenyall (385 2l inY) L) ¢ uolddl Juadl) Y00V plal (i) HLEY) 56

) [12s] ¢



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

)jk:m L;)AA} ‘gu e&.\j 525 Ju é}u Jﬁ}(\ .
(il pall Glay (ouelill Gl ccijbadl (e Lsall Gl 3 Il g Uadll e
Coxill (90 Gaad) 138 8ol o WSS oK Vg L elisY) ad cdble Ally AW GBlsY) (Bsms
fs9 dygud) Bonll A 2gall Baa Glhle Al cailipf€a Jo Juaiilly

opeldll lSys I
Ji e JalSIL AS5hae cpaalill dypadd) dsnsgal) o yaciia el (g dlisha Bridly cpalill g Usd
S JSLaal aal (hag 190 din Crnali e aelil) JIKAT paes (a5 clge s b DA e a5 Aol
LCnalill dalad) dussgall oa Banly cpals 3558 haind Gl el Glie sa ¢l ¢ b aalss
Alad £ (il Cngar W)li) & gl Al 405y dgag S dpeanl) Cualill cilillaia of )

" el gl a3a silly Yu w0

Taalad) el e
danall Glinlill e
Jga¥) Gughy (ppsSig 1Y)y lall cilinals @
Gae)))) cllll e

BSHa lgie 45538 V€ Y lasae Juay illy cdalal] cpualill Cliacsge Culan) Aul<a) ¢ppilall 120
b oshie e adly pSan S Adlan) mbl & Gl egll Gl ) jelag . IS oy
Al el s il el e jlasall o el chbiad) cpals o Gum (el ¢ U
oalls dad (e ZY A0 % 00 cialy Jailly chlad) e el (e Alasall fllialld ¢(3sull
el satl acsgl) (ggiall Jaeall Al g . Jgill e Yoot Yeuo Yoot ale) Pla il
sall o oaelil) Ll L Alssdll iyl slael sl ae Yovo g Yoot alad) 670 @bl e
Bjlie daad) o Jlare dad dass aed Osle VYT dual e sle YT () Svie s alud
dunidie dgbyaall fsY e el alley daas Cad e el e g3 1350 daallall iaaY L

L ) s ) cdea

o (B Aulang slaadl paali L cpaad) ISl cpaali L canigl) ualill, ol i, Calgall paeli L Gaad) el (gmall Jaill el ) el Al el sl s !
Yoo alal £F 85 agugall (he (V) skl T
Sllgsesally Ladl linalil) gy Aalaiall Gl gasally lSEadl el Llgr Adlaiall llggeadly ladl Gueli L lilggasally Ganlgall el ) o dalall clindlill Joss T
4 Aaliall il gusall il el g dalaiall il gesally d8UAY Uas] culinel L g leial) il ggacally (hyadal) calinls | Ly daleal)
1y (g O sy D o s Oz e
celaad (Gl €l ¢ YoV alal Aflasy) degend)
celasD (Sl il ¢ Yu oV lal diliany) desanall ®

129



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

oo ST i Jiiesall 530 Jamy el 585 cdalall AN £308) ae iy 38 28U (K,
gl lgle ) AlAIE Jlaall 138 3 il dudliall L opalill g Ul &l () Jeagis bl
Crilsalls ANV A e sdle a3l (e Aligha 851 JISEaY) Jads dudliall Gl dai ela el
gl A YTV L Yoo A= YooV DA el Bldl gad Jaee 2gan 3 LdaeLaaYly 4l
1gd dlgal) H\Sia) el Gualill ClSd ax aglly s Bl Slle VYLEY L 5Ll 4.YAS
3aly gty Jise) Hlialy ¢opelill (o Janiitn (3 deld Ui Hlea) Lgle sns cp Uil
Jsat) Sl LYl (Jolaill Lpagad 2yl danlioe lS)d eisSo bl Gsadl 8 Liad Yias
G ol Cllee Jadii oJlsaY) usgns JAN) o cpalill claad auaiy Al Beudl
b oAl L) lgiag SLinly JAaY) Abias g La cidlae ol ilie (54l Lsnsar G

2 peall S50~

Cilssgal (ot il Cialeilly 38l Cdaal prans (g3llg Yo o V/E/YE Gyl YE L8y i) jaa
CDlaalls 5y el adall Jilag gaens Auiad) Lawill 3hsY) auy ehé Jels agal dalyal)
3380 adaall dakaly Y& 0gilall ey Lghigats dusiaY)

CilSally AN sdag YooA ale Al s il Vi Gl A clSal e ae iy
cebig AU bs A58 (A Aea A58 ol Yoo V/AY (B dnsadl Gaadl (B lebee il
shasuall Goudl Hliml o YN H8 Gaailly ddlpall Clblee wlatil sam Bohad Jid 29
dalyall @IGE 5 e Jes clgialiimg shisad) Geadl g lad) Gl e g (Slg cCapuall
Ly alaia¥ly LI e wjal) edinn lea las 4B dadlly Johull Sllee Glial b
iy lSal saa Jas

L) Bl Gom —o

b ladn ayi Jof A a3 38 Gl (3600 (Bgus Al olatl 6 Beladll il
Ghs¥ls Blswd) Lia Elaaly aldl (¥4 0/ VY 5 YY ) asusall jorems Yoo alal)
Belilly ALl s o) (o Al GLOU Gom elii] sel slu) o Jand g Gl

DBY) el endl DA (e daalill Gajd 3305 3 ablediy o Ganlly

130



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Al Adgall Suleally Gunliad) ge anedi 3 Slglaally caacially Augilally doas il

A Lol CalaaY) e degana (Bakal alga Bam leald sa Aigl) cli) e L) CcuilSy

Aaall Gabsd ey Lo ol Aaalall ldladlly AlaciYly Ldlad) (3lsudY) pushaiy adan ()
A 3l Dlalaay Aadiyal) Shlaall e 2ad) 8 aalusg cdadlidlls 56Ul
shlae I Sléna) clbles Wils Jais 3) das ala e ) @5Vl Glanl) 33 35ags
Lsgll il Aashale L) SLIT 050 clgigalse o B s il golad) (halsall Ry (8S
wlaiiy lgald e clgdlaal aiany ALiQY Callagl) AAS ALl ciladanll il e Algsuall dgal)
L) GhsY) i) ddhay alaiiy cdllall @hsYU dilaall Clagleall o JalSH - Lady) 485
S Caagllé L lgals digll ) demlal) cleall cilllasy Jleel Ldlay adasiy clgy Jalailly
gl il e Blas S aa Jaliag 8ydlie Jatie el (3lou) daali b ABikar] Aigll oo
Al B Bl ge Dllally Lamill Ggull dpats & Dol dubidd) Caon pa digaine (B JalSh 1ag
CihaY) A as On Gl Byg i ing 13ag L Lakl) Aabudl daills 5y8le e Ao Ally i
i Al Baudl Gaati aaa S ) Jgeasl] $5a Dygee Cipemag DLl YY) B e
bl slady) clala
Aadadl e o Al e lisled) (e L Gl G Cppaivally cpibalsall Aol (v
Sl o8 La Jaxmll adly cceds ol gl o e ol Jlis) e gshan A
i L e i) gan Auglll clehal) dadly Jiall eVl Javcal dasjug
ST 86U Al Lgadansg (ALl (gadly (s paiendl)
Aalall Jid g il slai®Y) dalias axdy Loy cgleially (9laaY) Blad) aeais (v
g b Bl gV Gom e9di g aaY)
T gl Aigl) 485 LAY aadsg

Al Gl B prad) GlSHa)

el G pal) Al ddalasglly <oyl )y calaasd) cilS

A et @i iyl goliay lina) @lSdy Cajlae
L) G3)gu)

adieal 38l dualadal) ColSay IS,

—~

o~

S SN SN~
=

Yoo [UNY A YY) AL GhsYls Blsal) Al (sl e () sall
Xevo AT Al YY) Bl 35 Blsed] L (56 e (1) Bl Y

131



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Gung Yoo /AYA i 00 o) Aalall (3he0 Bdied (Bgme (033l8 Al 59l g Gl 2y jam
") (Bed G Caacd
zhl Jagyd lgaSas lHE aguls Aol 5 Jalaill adan DA e Ay tdaellail) Geud)
s Lallail) Goedl 3 G agud 213 ool La iy Aingl) imsie palae ladany Lals
ol el 2L e A e S e g EOU Baa me Lgatl (ga dag pdi Bae Tag )
Aygm B Ogale B (e A5 Jle Gy JB Y Oy ASyal) Lol daulal Gy Lenuy)
palee BLEDE pe 45,80 (8 Cpealuall 22e i Vs cJalSll Lo ghae (155 s
zhal Bord LaSan i agls Aol 8 Jalall adan DA e A tdlsall Gl o
s ) iy dspaall Adlal) 35 8Sal) Algaad) s o Jasd Gondl 03gy Luals Bse
Goedl 3 Aayaall AAN & Dy Al Gsadl b labol Lalall bgydll i
Gal) gy (e Jacal Jag pal) i3 Alsall oudl B ASHE agd z ol Josdl Ja iy 43)sall
Aaglal Gy i) ol edl) 2 Y ey oyl e JBY) o Banly die meS Al
o Cnaaluall 230 Ji Y Ol Lyoe 83l il B e A5 Jlo oy J Y ol A5l Lol
Gouall paiill Ljlgall Boull (A Lgab) dits A8 IS (o Gt LS cpalins dia (e 45,5
SV e Gl EDE (DIA daalail) 3gedl JEdU 268 Aliate ady lgalyy) g8

2\.35.\4& dm.ab Z\.f}.«.ulj dj\i}} C)L} J\M;LI dalxral) QL:L\A,-“ e Yoot ("’J oo eﬁ) u}.\tﬂ\ (”Ej

o AL Glys¥) aaan g Al 315V

-Jglnll Ablal) A ygud) daalioal) ClSHA) e@.u\

cAogual) daalusall CISHEN Wjaua Al Jolall AL cpall <lgal

A gl Aujall do)ysganll dagSa e Haball Jolall AL alad) pal) <lgal
DWW GlHag Balia e Halall 4pldnay] Gl

&
(Y
(v
(¢

O S aslaiel sy ddle Bl Wl e gl Cajlatia chup e ol dupse (931 Aille Gyl (6]
celac¥) el Cp i Jsls dsie Cingar (Boadl 8 Adlall (35¥) Jgi g . palaall (8

Y AYA i 00 o8y AL 3hed des Gsw 05l (ge () Balall
uwdﬂmwady‘_gcﬁy\h}wjm plas) Yo A/VY /YO syl v ae lall - [N

132



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

(lasd S58s Glaas pued AUk Geall B daad) GIGAL et Jsls Jol (o g
Meagd 5l gl G AU lSHal ey Yeq /)Y Aty
00 o) Jll 3 Bhed (Bgw i goreag Yoo o/TNY & LAY & JIE jsra g
o il g § oyl Lo Adedl) Goadl el Jolull DUl aojlis YA/A/Y 40T )l
S5 pacy gl g S araling ahafind) daas ciisl) (e DS ciSlgiady il Guld) JlaSaad
) 81 b liall Gy aslsiv DU o 3 Ll dilla Y A el e gty gkl
Slo Gl L gl digye aae il 1 Se (S el Lai o sl oK Ay i)
Uanasy ¢ Jall cdgll 8 AN sday Gl Blail aelse e (SleYl B B aaey (o
) 0l 3 caadlall Glond) b Adlall Ala) AagY) das (el e iledl) sl dddral)
Ju] € G ddla) Ligra Gond) 4algin Al dga e edh W JE da)Y) adgd
i 4l Cag el say AL Gl COLlG AR aae lgle Gl Gigyl 8 (i
el A (B ged) i
Al leasdly dlalugll ClSyd -
S S ol lly cad el AL dlalaglly ladll GlGE (e Al @l$a Cilln
Ll () o Jlaal) pae o Sl Gl sl asliad Tl 5l Wl Jasessl) Jlael e S

AT )l o gl

oot Gan Al sty el Allusll (5680 Gkl e Al Ayl j5ra V) s
4D Ualaall Lo jlae S,

AL 3V L Alanial) Claslaall g Jilaty cahlina) sl ()
) Gleady A8 Gt ALl (3),5Y) 8 ddalusgl) (¥
kil gl (g9 AdgY) CiblaaYl Blal (v

byl gl (¢

il cleha¥) JlSin) dllia oSy Al Ay Al A5 cilailse sac SN dilia) Slliay
5l dae 8 Al dhlaglly @lesdd) doe alis dujledl (ool (ol Cipaall 35854l
SV Gipeadll = (sl (ol Ciypemall (K ) Aalgll ¥ lad) (g oy A1 @bl
Bl b el BeliSy iy ausl Clyd Boladll 03 405 ) gy pllacay of —duygudl Gaud) B

Gl (8 Alalad) Cajliaall 18] Jaadls Jlaall 138 8y« puad) o Laialy 40 Laii)

133



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

S ladl dlga) S achy ydse sag Ll ddalugll GIGE Gab 3 Jsadl) e il
Gjsee b Balgll Boudl Laim LSV ol al Cijladd) ey JAdWd) 3l (g Jasdis

allall ddalisgl) Slilany aLal 8 laygn ook Lgalit
Goaliall oda 33 Cua L) BV 8 chiae L) ) Gaag i galia el 3,
DBV sacead) Lyl clgaVly ¢ gultial) Jloel leinl Jalsa a3ty cdaals 3850 (<G
b bhall Masly 5l cdabudall acleally duulad) dadally cedanll (Kgll daleidl eaY)y lgd
desena ) Ailaa) AUS Dlaall i) iy ALl 36V Jabs Clelaly Ll 3gia
Ugaed) clillaiag ¢ galicall Lojeally LI o lall Lalal) bbbl geal il oAl cilibis

)L‘AAS\ th‘j

O] gl ) eJlad) 138 8 Ly G pead) Glawgall 4unls @2 sl Y 5La) s
Gl 1an o el Aupall Lyseall B Aadpd)l Guelill lSHEg Gijlaall Geay ald

e IS Jlal) V3 b olea)] e pns bl . i

Coladl

iSslen duacadic dale Cijlan diw o cduypadl Goudl 8 Alalall Cijliad) IS Cilly
Cpadl ((Hlaall Capad) ¢ eliall Capadl (glaall Cayadll) cag dgall e Jalsll
Lhlaa) & dals dlas Cilias daawy (Ll Cieany ¢ ol Cadadll Copan o))l
il ey 5 - hpad) Dleall abiny ol @A Yo Gl YAS g e
e AosSall o ASha UKE e ol ddals daalis @lSHd IS e W) ddiald Cijlas
Gatal (ajlasy dual Clealius dsag mewy . palall ¢ Uadlly (1Y0 Loy (gouad das
cleadlly ddyead) Jlael Cajladl sda Gujlais 769 Gty LSL (o ] (55 g

eyl e adlal)

X JET A YA sl (e (V) skl

134



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

i (Gilly Youo Llal [Y0f 8y el osesyall Cnd dead el Apdla) Cijladdl ) diLaYL
aallaiy dwnli die el M Capad) sa) O] Cipadlld LAY Caladl Jac
gl Thgy elac s 134T 553l (uld e e g zpannal) A padd) JlaeY) djlans Ll sl
iy ailagll Job Jlae (8 eloes BadluY) Gl HSAT e iaplais ¥ Al ddyeaall Ol

V(b s dasatl) Jlae 8 5l (9331 A peadl) cilaral

daia¥) Cijladd) go Wl pualill a8 cllle 3 Cijladdl (e degane Gl diLaYl clliag
Fl cadeally aaill Gadae LA e ol L Jeall Glay) 20 a8 5all shliall (& saslgiall 4l
Cijlaall g5 ) Lobisats sl Zalaially Al Cojlaall sl B @il Yoo V/AY/NY
i G s 35S daal sghadll sda i€y Y e ) alal (YA) o) sl Cingas Lgd padsal
Ol Gaulh e (el dysu Cipae DAY dpeud) Geud) (A ALl Cijlad) ddlS
o Y oo) alad (YA) 0plall Wty dadjall Cojlaall e o padll Janll adalil) cilaetlls

Bal) dilaid) b Alalell Cajleadl)

Allall Cijlad) paan B e driall Clilaadl hasday cdyjsadl L paall Goudl 2agi dilasd
L) e @Al Aijpm Cipan a9 VT (Y Agadl) dgalls W@ Al e DAY saans
LB Db ulbee Lawdly clgle Cplatiall Glilaally cddpadl juleddl poes Gudal dusliadll

cendal) hlae Qg (sl yanll AUl dleall el o St Gl 13y (i juadl)
Lo 12y ¢ o lhill (aadil) dew Lysu b dlalal) dalall Cijladll dae o ilis (g3 dga (hag
dissis o) T Cipaal (aits G VAT sl 8 L) ol Casar ey 1y
Cipaally ¢ ool g lladll b cllead) disaiy o)) Cipaadly cdoaladly daalall ladll Sllee
Ciyany Aabudly oSl el (o S Qagaty ()lonl Copeally oo liall Tlail) disay o lical

J3A (593 (e Cigally Cpdyall dadpadl) ciloadd) aandty el Calesl)

Adly) Cpladll Slasly palall ((Yeve [70) a8y asusall (e (V) 8ol =
www.banguecentrale.gov.sy g3 (gl Capnall ilygdia =

135



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

Q.larj 6:\3\3 Yoro e\.&_“ (VY—‘“\—‘“~—YQ) ?:“"“‘)’“j\ %) A:\Jaj\ 9t Yoo eu\ ‘5_"1 ?33 .JJJMS\
oo A e Uadll dalaia) jolathy Gy Jdjeadl Lghalis 5y 8 ST djs dalall Gijleadl)

a3 cdlelal) Cajliad) olaily Ly pedly Cijleadl) s2a (@) olails Bgkads analyall 228 dles J<
358 ady e Jaall umy Wilag o 2jpe (8 Alalal) Cojlaall gl pigls o) (5 Ly pn Lillas
MY ol A ynd) Glassll 5 Gaally gsill 33Ty ¢ gdyad) dasll oLl L)3Y1 Salsalls
Dhaig aledl Wil o (eedl Lan sadl 2l s ccijlad) 3 olai) clblee o sl
& zoshall ol & Dulu) Al Gl ¢ alaBY] saill By daliY) 8 yeadd) Jead) i
533 (galeai®¥) ~Oal ) il el el 8 Tealag Dulid oo Mally (b pend) ¢ Uil
dalasd DT Al Ll 1385 calsall miigis Ganadd Gt ) g3k Claad) ol Gt cdiygn b
s WY Jalgad DS ZaalisY) sai 8 ofl DA (e iy cJushall (saall o (galeaiB)) gaill b

rpalall g Uil gl dygimally A38) 4Ble ) ALYl ¢ aslol) i)

136



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

Alall Laiiad) adly v.v.v

rdl ) e (3 Jsand) k) s 8 Il g Uadll gad Jaxa Al ()
Yool g Yero Dl bV clelhadll g oo saill Jara gyul ) g Uil g2s (1

Jae sl e lgde deans Allg ¢« KU (oaliai®V) gaill 3 ) & Uadll dealoe caly (¥
Yoo ale V.0 g Yot ale JEV0 (g Uadll gl caeatl) )5l g Ul JS 3 st

Sleay) ol gl ) g Uadl) doalise 4 a8y Jsan
Y.oou Yoo Yoot Yoy T S o)
0.08 0.05 0.04 0.04 0.03 0.03 Sl g Ul aill G5l
0.52 A -0.01 0.13 0.05 -0.02 Goiall saill Jara

Sl sai b Jlel) g Usd Falase
Sl

&S Ljgee Ciyema 1 jradl)
Cijladl Jsdas iyl glall oluadl sall & Il gl sail ASjaall duew ) 5530 )
Ayges b ol delia Joay Laldll lSGal ~ Ladly Bas Lalsl)

i iy gl clelall ol b 3l Caaligiy Mifinn (golea@) skl gy of kg ol
cupdl) sl 8 Bgale ohas il

137




(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

deadl ol B Cijlaall blidg adly sCll) o) ¥.Y

l:u\guuéubw\ éb Y.r)

Cllee b Graale (g g egysadl SLaBY) 3 Cijladl 3 e Wil oyl 13
1 Jie o ) o) - oLyl a8 Bl Gl ) Bow Jandsi 8 Layer 8 Leg calai®¥) & Lisaill

) L) Tl agess Wl L) Sy G yean adly ) Jgeaslly

Aalig dale gy dejse Cijladll oda liyas jhe daed sl Aujall dijsgenll 3
s leal dug Yoo A ale Dl Js dsuall Goull (8 dasly  pladie glaadla) Oléyas lgie

() + ) Jsandl hil). A gl cullailaall 43S e dejse lejd Y18 ¢4 4l

o cidpanll Gledl) ge8y ¢ Apaall LEN) (gue o) M pl ) g Uil dul o
kil ol b Sl 5o e ae A3jlaag V) Gl Adhrad) Balill ag Bl 13 cdimitie i
lusles dymdl) g il dgall JlSial o) Tedygm b padd il 00 S aaly Jhpan g olligh
se b daldll Cojliad) Joas o LoDl e gl i€l L) are 8 Gued) (Cijlaal) Jald
call 00 JSI Capeme Jare o 3 Cijleaall (e auhall Joas (3saally ¢mil (< L) 0Ly e
Jseaslly . jshite (Spac laill aefedl achill dpadll ool HLEl are (Say cdle Jara (halse
YVou g o G cpadd Veon JSI e g8 sag cyglaall Joal) & Sladl Jaed) )
by cpadd 0T e v S s E5b ol b ang il Lo Ll e vEY L Ailae oy e
Jos dndine Ay AiSe ddpeaall po)dll 3<us Gl Gl TV ev e ) Hasal 18 dear g3)Y)
SV o Aiyals Aegd Ay lgays Gha Gei YY) (9l yad calag Bdes

ccnillailad) Bl 8 VY 5 ZEDUy slea (30 S

www.banguecentrale.gov.sy « a3 . (53l dysu Ciypns Cysdia = )
Wipae YTE et ¥ Ldpadl gl e g Ggle V9 s OIS 22 T
oY 5sad o 8 el o U lgies e (Arab Advisors Group) cusl) cuadsal desasa cillal) Glsud) il s =7

138



(omdl el pemal) il (0 8Nl ALl 31551 B5me (g i) Ll 1o 55 ol 3 3621 2009

Alipes dpeagadl i T il ol el W clginy Ghes b SS eliall il
e alaaY) aadies ¥ Auall ) ahiee o e By Ll Baes B SKE Goladl il
soliind Al iy LS dyeantl slalially duisyll LUl G Somd 3l 13 ddyeadll cilasdll
i b gyl e e Db . hpemall L)y ddyanl) Cilesdl) (e Bygeell e ikl
Aaad) oda ) 3) dalally Aalall Cijladdl U JUas Ua Gusally cole JS8 Audyeadl cilosl

YooY ) YeBdas e Aualall dpalaV) A 893 ¢ s3laBY) sailly Capanil el Ay 3 all g Uaill 25la] ¢ jumls cgapmad) =

139



(Sl S saill 5 A pemal) sl (s 8D AL (315 531 (5 g (B Jlaiin¥) a8 1a ) 535 Al pemaall 3 0y 2009
leo s &g Gl (8 Alelal) iyl Nt ) des

2008 2007 Yo Y.o.o Yoot Yoor Yooy I Yoon

oy o) oy oy o) o) €9 - oy @il Cayadl

VY VY VY VY VY VY VY - YA el Cayead)

Ve Yo Y Y a1 Yo Yo - Vi =D Capeadl

\t Y. 14 VY VY Yo Yo - 1 (Slinl) i yendll

1y 1 1y 1y 1Y 1Y o4 - 1 ol Gl Cayene
Y VY Yy Yy VY VY Y VY VY Sagll Cayean

Yo Y. VY q ° \ . . . sl (s35ad) e Chyan
Ve Ve q 1 ¢ | . . . orgally g ijeas
Vi Ve V. 1 \ . . . . Qpailly il Jgall iyl
q v v ) . . . . . o) Cpadl

& q ° Y . . . . . 59e Ciyme

1 1 ¢ | . . . . . sk Cayean

Y \ \ : . . - . . ) aLal) Capens

¥ ) . . . . . . . Al Ao Ciyae

1 - - - - - - - - LY (Jodll djgs ajama
\a¥ vey Y Yo YAY Y Yoq YV, YV S

140




(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Y des Kp A @l eyl e Algha 558l L)Y Glpleal) Gl LAY Carca ) L)
Capaddl JB e zsiedl L) ana il 5 WS gl e &l cilgidl A le¢ 4 JoY
shilly L Jall e bl gl 8 g 9 AFT 5 AFA S Yee¥ Ll 8 ey gyl

el SV QI Capany «groall (il Ciymdll G Ajlie eda @A ¢()))pdy Jeaall

Yiv.eo
"KWY Giynng Gysuall @)ladl) Cipuaall olal s ey G 45yl ARRIFCSR N
Gysed) sylaall Oy Q)
0.38 0.51 @lagll (bl Jane
0.36 0.44 Aabdl syl (al il Jaxa
0.45 0.45 ) Canla g Jana
0.3 0.19 Sl Ggin e dilall Jane
0.18 0.3 Elagh o lall Jase
0.17 0.26 Ak Jgd) e silal) Jaea
0.6 0.16 sl 3y e Capad) 5,5 Jas

o el A gin 3 (OISAY) Ciyeme dbiadl ) e aaall oY) e Bmall o) o 2a
@l Aol G gl e dilall Jaes of WS cdaliall JIsa¥) (bl Jaray adlaghl (il Jaes
Azt Al e QW) Ciyadd iyadl oY) Gsi o Jo @lasall o2y (KLY Cipas
i Ll Y] gyeedl ()il Capenall (gl b GuilKs JLall (afy dilie g Wl cdama g Jlsa)
Copleaall 23 Y dapeall el 228 g ddley LAdle duw 1] dala Yy Aras HdseS dille
lebaity Adbyad) lglabin o 5T 50D e (L S (gsudl (@la Cipeadll) 2yl

Lalal) Cajladll Jsin aa laiing cAadlitl) (3inty  dyeaall YL ol DU

)5Sl alse S (gsull (GHlal Ciyemall (ggiadl Lojall Ll jrae !
e Gaped) St Cipeaall (gl uyll Y+ 0 alad KUY Cipead sl il ULl jaeas "
Al G O dadeall b 53l gl iy Lugeena |

141




(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 | 2009

Clagage Naa| 8 ialdll Cijliad) das Cindiy) G . el (ssine adin O dygall Goud) )
el e 13g Yoot aladl 870V D) Yeuo sl 3TV e hyeaall gl Culldasg
daas iy WS VA Gl Lo YooV alell Ailgs 8 aliy Vsaals A 8 /9T 5 b 1S
Y0 sy I ayend) g Uaill Zaiad) dlaally gilaglly JaY ailagh lea) (s dalad) Cijladl)

cagll e fon

G W 05 O U8 c@rse Cipan Y e i Y 4l ) Laad Al clilasy) s,
eosilly ALl Cus e gt Lad Guiladl) are )l gl jlad) adld alle i
X e I Cipene 1§ dngradl 8 L Y JSE Y Gipeas 1YY Gapad)

LiSe 13y ¢ Ll Za¥)s Ll8)lls aaiill 3 (a5 djel) dahaiall (lald Lpil) L padll 56l ()
Glalad) Jax € Gus Bagaaa yled e jlaid¥ly Ll oY) 6T Sles) e W3 )
st gl aumity el Fliall Lgil agall e uje JA dalas clile LSl lam 440850
Ol oLl Tyeald 0)glsd Aualill Al 3L ae yal) i peadd) ) ol d3jlae o) LS L Lyl
G sas el L) Chasall BS e hoa i oall Ayl g Uil aaad cysliial)
1 s s Lpell Cladll dasd ccijlad) el ) Galy ol @) paa Ciaa )
iy iU Lol deaa Wl D) Gul) lne (385 Gaddlall Cojladll dan (e Lot
Ade dilae $Lla 1Y ee Jloa Yeeo aled Bpjell Cijlaall DllaaY) clisasall cidly S Tas
Gina) algdl SVl T ) Aaall ) aas (e 8ye V.Y JSE Cijladd) o 6 T 0L
A Gy alle Cipaae Voo Gy Ciias be Bpae TV 25ag (3 ek Baped) Cojliaall

Al 23a Cracag Wl Gy Jliaal g Loy Yo o Llal the bankerdlas oo 8)0lall

celasM (Sl CESl LY 0oV = Yo T ] Ailaay) degend) - |
Yoo o cull ALl Glanl) e dette cdaphadill jall sgad) caenl o lalls ¥
AN Ga ' YooY @laady Yoot aliladl on el pad g Ul oY oo o) sl PYY sand) el Coluad) bl Alae

142



(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

ad | os| sl | S| ol | o] byl o] cusSil] gpad | dssedi | ol

\ A\ ¢ o Y 1 Yo A Y A Yol 22l

i 8l el Caiall agdy ol Gy (ghow Ciyan ol Glo gind o) A 020 ol Caudly
oyl Cajleaall

Alai®y) Jugal B Cijlaal) jga VLYY

A B Lgal a3 layed S5us LIS (gypudl slaiBY) 3 Cojladl dueal wis
iy LB ) Lipa dilee 8 Dleli aged of Lgie ly Al dudyead) Glawgally Lol
@ dng p2e me Gl 18y cdandiill L yeadl) Gilatially Gilendl) e gl Goall ekl
Lilad) Wl LdaesSall Al Ghe¥ls Auall e e bl @)y cledll 8 g
Clgal (e (gl plasial (g palEY) 3 gl Lalidll o acies Lgild dlalall Cojliaall 4,Lénn)
3 ek 3) oY) o ddais Adle Gaw ig paad ellly clgelyl sl Lo ) L)

L) e A s Calead) il b Il ldna)

Ayges b laall (4o zsiaa) L) )
il (ailadl) e sa lgalaiiud o ae cagane IS0 L) (5)sadl 2LaiBY) aadiiay

o ala sdse as— Jaal) el mll ) Adaall L] g sene dua L Eianl) claleaid]
“Youos sl DA % YV s Ll el 8 —disall ) ol JleeY) lanie Jgens
sYeelale 84 g¥evo dle Jon Jlha (YooY di BYE L an ol Caaly G (Y ey
o S S s Ll V) 5aY) i) 3 laysk azye call sda o aads LY eV Gle o
U ) oY) A awy by 3 L ileall Jaall el laldl o kil Gl el (ggisdll
leay) laall ol g dugh ADle i LaBY) & Aokl g 5ald .%77.6 Dia V1 b
L 4Dl oy s TAAY JlaY) Jad) @l gagdll on R Ll deles ol 3)

U Y lahes pagal o LS Al 79708 AU R? aaail) Jalee udy Ly LLilas)

JATE laia sl

143




(B 3mdl Jasaill s (g ol sl A8l ALl 31553 (3 9ms (B i) a3 Lo 525 20 el 3 02 2009

Correlations

GDB credit
GDB Pearson Correlation | 1 .982(**)
Sig. (2-tailed) .000
N|s 8
credit Pearson Correlation | 982(**) 1
Sig. (2-tailed) | .000
N|s 8

** Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
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