el 25l iy il 5 2alasY) o lal) 27

owanilll g aglall s 3

duu,z.,aé- M@j@b(}lﬁ MSQ

olasYl 1dlre bl 6,15] 9 il ol ] Jub
-554 ol &1S9-auiy )l dwoiidly a>Mall lip— Al> du )y

R YA U PN rondll slue)
- Lvé * N sy . . —
A.x.c.g)ﬁ.bj.g o):\?-g)j.&wu.g

LS;:“%L”S-.*&_

Lastl) i

Zinall Aeadal) 2or 00 Sead .l ol

o - sl Sl s ki

B pioa g |y as _y_ijﬁb&a".il.:w/; deyy polis

Al - ol Sl LSO pene ]

bl S bl Sl Lyl op A

22022 — 2021 :4dpaladl 4







il

sty sV bl a8 Gl g e I S 8 skl Sy
w2 ) Jadl) pEY 4 5 e e il ol el ST e 0l

33wy Lgger 55 e g 0 3L L Uge g i OIS oL Sally aast s
Ay 3B
s L pgradlie 20 Jlaw ) ol 381 SILLY 0L a1y K2l
@A\QJ;WQ\F@WJJTPJ@M&

Olger sl o Wbt O g 3Vl pliae ey 3 ol Sy

lsla Y




elual

ke Lol Glaomt 5l U5 ol W1 gins W1 2Ly by Ll ) J

b 55 Lon g5 ¥y O b 155 D6 Leadls™ 5l Leassl (SU1 Sie

LS Lega )l o)y BBy aa e JA Lo Wb 2dely Lo S7 Y 8

o) Bl G " o Ol
Leele b a5l glly =, )

"5 eV O e s sl ey T e g UG e )
.;ﬁ\aﬁbﬁﬂ\

3 S olbay sy (i et 2y S pely B LT )
Sy )

syl odas J1sb silu L“;J\.M.xﬁé\.x.,.cgz-”‘ U
3 s a am e By (o3 ol dem o oo 0 IS LIS
)]

o) s sl 1



C’l
/; -V-:-LM:S\ f‘) a2l L;J\A.:Lc«

&

mbmu\lﬁ}\uﬂ\Jng\)oM\)w&w\quw\ '

Aay QL) s 5ol Bl JET U] s (g 3,8 (saal
Sldls (35 3 dnde OIS i (3 i g " Ol )
S gkl s 1) Lol L= 5L, ) )

oN@J&TJ&‘W@?

a5 Sl el Lo el U
L“EGM\UAZ\#»U.,\.S\@ML}Qﬂ\%g(ﬁu@uﬁy&b

.V..@..E.;)) 256\ r.@.lmv-




le oo 4



............................................................................... ANEY)
TP PR dadie
Lz ey 51 bty Olezl dasle Y1 Juadll

00 ik
10 o 3 pall Ol J s> ol ges 1 5Y) Esll
10 i Olazs) sl y (3 pal) OLaxsY) o sgierd sY1 Al
16 o OLetYl e ot ag by S Al
18 OLasY) i gulas g A5LetY) Aol s ALl
26 . Dyl g byl il oL S U el
26 Oy wlinai: J oY) Al
3] 5 il L) o g 1 S Al
A0 o laxY) Laldl bl Jul el
A0 oo i el Bl bl adhed) oalal) 1,40 el
A2 oo 1 pall blsll ¢ gl s Al
A7 oo Sl B o mn o B ) bl ) Ul



56

Olas¥l Jaile bl 315 Jlt 3 il Al jed G rdl

D dogk
53 .l oLyl Lozl bl 5,15 Jle (3 Sl a1 51 Ee
53 ......... OLesYI bl 5,15 (3 Gl sl o) J s ls gos 151 Al

OLazsyl dasle bl 515 (3 Sl domd) ) Sadl ol jlael g sl 1 S LU

57 i alay) daistl bl we beladl CILT i )
59 OLasY) bl 5 1s) (3 Way 939 J5b 2 o W) )
5O J3b ad Jom Sl gas 1Y) Ul
B3 asbe¥l bladd 515 ¢ sl bl
67 o J5b ik 3o OlaxsY) alasle bz 5 1) foalu 1) Ul
70 ... OLesY! bl 5,15 (3 dndszad) CILLYIy o oY) il e
J0 bzl J 5= @l sas 1 J oV Ul
T7 oo il dlaist) x5y 3 sud) 154 1 SUI UL
83 Oyl e 4,6 )y aslas) colazal) el Clall



BADR) by 3 olasy) basle bl 5 1s) (3 Sl ol Y dindas Ll y> 1) fuadl

CIPELE

O dgl
00 BADR wi ) el y a5 Sy i 1 5Y1 el
00 . i ) e g 3 By iy 1Y) Al
103.......... BADR w5 35"y 2, ) ally a5l iy s 5 51 el
107 i ) el g Dl Gy Eonliey 2l Ul LUl

109- )15 A = 24 ) Geasdly 25 el @ blsdly 59,80 15T 0 Sl el
Ty ) Zead)y 2O Sy O b e Bede o0 A £ 1T 1 pY1

- L5 s
.............................................................. ol 3

113, Lt Al 2487y 25 Gl Lol B bl g 1T 2 St el
116.................... ok ) el y 2 sy Ll ) bleall el )

118, )b 0875 iy ) el y 20 Sy 3 jimae 25 Wl il ys 1) ol
118.. o )b d ai ) dendly adl Sy 2 b e anadll lel Y1 1 431 el

122 ez Sdol) s =Yg (o A e 1 S el









J)gaall daild

il Jl g} O gus JIsid o3,
10 < s BADR s JSa 1-3 3, J s
123 6}.;'.‘...\.»&51.98}2AU Z\:—y.«l\ upjjﬂ\ gSSLAXl 3—3JJ~\J~§

C))L:S Zd\f)

Olina S o e JKsl o3,
25 &l Lot i las 1-1 3, e
43 oA bl Ol 2-1 3, Jad
62

-2 5, S
104 Sl & e bl 1-34, JsCed







1dedle

sl s Lol Bae DU olel oY1y ol B2 o ke o) bl e ol 8 i)l 5
Dy b pll 2 g8l Gl L dols bl ol ool (o] LYl bl s
@3 Lyl il 3Ug 5 Leblis s SV g s U B o 5 Lo ol (3 Lgais

@ altezs den 282 5, 0 Dl Lo Loy 0TI Lol U SUA 45 50 b)) jazal
Codl Gob e 8 ) (o0 A5 el e Ll e fens iy AleYl bl 515
bl s pl sl e Lgae L o) el 2oy 1365 Claly Slel oy o
Sl bl 815 J o 2 el 26 U 5L 2k g ol o)) ol sy 3 5l

Aol 53V Al

£y Ll bl jaall a5 Gy &l (s wal e (21 50Y1 Bdae ues LS
Ao U3y gl e o OF S ol ) ST Lad) e IS025 LT V) 2penY) o
DAV AW Bk OF Jlael e 83502 SV il WY Lpedas s L o35 ) bl
Wyl Olexs¥l il bl 5 15) ¢ g 58 ploza¥) gl ik Lo lday ¢ bl sue Lglad

Sl ade @Y s i)

Dl U Gy il Slalen g el Gog 0 Sl 2 3 s o o2 ) oy
i Y S0 Y Ll s 6 Y1 Vs a5lany) bl sus o Lladl g s3lasy) blad)
g b il b iy dediie 3,5 5 332 O

o & Reddl Sl Ll g Ll plaa¥l Ll (3 OLatVI 8 )15) n okt 25 oLl
D3 s 5 @ ealedy ol e Al asl g OF 18 e QLY &) ezl Oloa) OLastY)
e e el bl sedl ey 2 il) Wbt i e sy s OLesY)
AL BLo] LYl sl &3 b ws 225 )l o 5l sl j3lias 08 5 (ol ol
7 5ol QLY o 28T Lt e Gl (S ) LYl e dasrl M1y 26 ) 2o
OLlat¥ sl e 45,05 e 30 S 1] sl 4y OF



SLa¥l sz bl we boladl (3 sl basbezas )l Sl Yl o2 Lo i JCY)
ﬂ.@ﬁb B M‘j

o Ml bl

ok e o 5 sl ) ol Al
Coul (3 desiddl a8 ) -
oA e 3 8l et ) polall B ae -

tie all alzwd

QOMY\bgf}@uﬁb —
ods Ll o Ly SOl bl 5] 3 dldl deslpel ssedll Lo

ol s

Sl bl 5 1) & BADR &l ladiaay ) bl 5! L -
t ol 4l

aen) L) gt ) 29,80 il alSes s OlesYl Bile -

Lotz ol el =Yy el 2 0LVl dasle bl 3 15) (3 Sl Bl jel =
AglaYl bl dalie (3 ELL)

bl y el 5 Lz ol l 305 s BADR el ey -

t el Loanl

COER[IG Y OO g8 O I O R T SN W PR Ty PPN B
cubjjﬁ.“ C\.CZ\M\ C)\;\F‘g\yz\éﬂ JN}-U»:JJJJ cu'a;ﬁ‘wfj



Aome b3y oeid o hsed) b (3 AL Beaal S5 5V sda U Co
ALY ) slasy)

Byt gl Jam (3 BSLIY) LA (6 gt ol die Baal g ool 5 Ly -
0Ty Ol Wedlas SUlb anl 3 & M oo S5 ol ST e o W )W) 52
Wbl @ Lege b b el Ml Jo Jgead) (3 0l oo Bbes (et
e U iy oy ) I gl

‘el Coluaf
I el i Al g at ¢ gl I Wy e o3 O

2alse 3 f) g el Sl Wy e OB e ol e e S U O] -
AgleY) Lol bl L ls) 3 BADR el

ib pall bl il Jo O adl -

el pte bl Lol Ol sl U o xs B ) blall Gl b1 -

tdsl ) 5 gl

e S i Bl ll) 3 g vy @ Bl il OIaalI ¢ L

554 &) Sy ad N el g B Sy Bl s B s gad-
2022-2021 e 0ol 35400 1aile I 5 gadl—

bl s o dazmy 6l g go gl a1l tpasiand) gl

Al @ AN LA b2 s oy 2 g Jed) do ) gl



rda L) ol
AT EMPRU

Aainder Al 8 ol dad Lo OlaxY) bl wlasz 5T J e Olaze 5 ls dast Ll jo—
Z\:-jj)af 55 s )le O, (Tobinsq) Jsles (s\.buwab, &g;;}!\ 3\.3)\2;15\ ilj;.:l\ CU@.B ul.c
A el 5 155 2008 aed 05,30 4 el s W a glald a2l 205N e ol 5287
U G?L::J\ V.A\

<5 35 5 2000 ple 135 2001 ple e 3540 d il i) 20, il e
glal Blo] 33 sl i) Jo jale ST d O ey (Sl o3 @ Lgmlay S

#e &= 2005 ple & 0™ (Tobinsq) e Jons Jasl OF auh ) mils =3
Sl 8l e I Sl OF (ol Al )l o W 1o e & las 0.92 s,
Pl e e Laglal (3 oned o Lls] oSl & o plasly o dl> e 3 4
Lo byoley oS ISy ¢ W,V 52 48 0l Bl cgd) Eom il Al (6 =Y
i) Sl Y Lo (3 ¢ WY )

By Jlanl G (3,5 B g0 BV 55y o Lede Jsad) @ ) il s
NES AUV SV - OO-1{

L 2005 52003 e 3 o Ay o ol Sl 2ad S gl amy i~
G WY o pr Sl s IO Ll (3 A el e Sl
sl Y Ble 3 8l U Blo) (Gl 38 ) aedl)



25 2l Al

Aedh Ol bl LA ayadd wa\ iolys Jo= At ae opdnl s

oo ol sS s dm g bl e 8 ile oy (Bt A a el 8 ) Al dl)5) )
L) G?L::.M (,_AT dlcdos A8, 2011 -2010 & S0 o Anals

LY Eooll) e 28 sad Lgal by a1 201 A5LaxtY) llenl) N
hon sil) Bmoall y gl y Olaially o 3l 5 s QLT W edl T (3 el
Al e et L F e sliana V1 095 kot (3 Lkl oy L A=) iy )1
) e 52 gl a5 n (S L cande g DLW e )3 Lt plondY)
Ol JSe (3 Lomin e J 5V S Je o A S5le aUly AU sl 5k )

A1 OF 3eliSTy sl LVl blad & )bndl 8 il ool Jof o Y1 2k
o i Voo jleely S 0LV g1l e 6 5 ST Sl el jLzeV) (nmy
SULaYl g 85U A UL 801 dnda) gl oy G iy IS
el el Sl

Lagr Lhos T Y1 236 (ooln LSS 280 25LesV) oldadd) OF 0 08 01 e
ilast] alaiss Ling OF Gl Y S Y @b 4 )lnd) 8l 356 )1 5 5ed ) sy
st gl Caloee 3y Sl el sl e U

OLaas F Lals™ &l V) bl o) el p LtV o) 2lSCi 0 BB e
OF G Wy g Bblay ST e O LS 1 SCs bl a5 SLasY e

o pllan o LB OB oS ey Mo b Caal 58 DLV sda e O3l
Jondd) Q1T QU s 5 0 b2 15y Lty 0, gl () (63 500 421 8Tl

£

TV A ool o W o



) ) )

Ayl Syl Wy Al ys (J5b ABLST by A pall bl 305) ¢ Bl Al
ot ialaBV o dall (3 psle o), 587 Solgs o Rakie iy bl iy 1A i san)
13 Ll (o Jo ST 3 U5k ik ulee el e 555 ) 2l s
po ) iy (L ylals Sl a5 ) bl s ad S psh OF (2 bl
Szl ol e el pal oy o S Byl Dl 3 bl 8y JU
bl s s G L

BB (3 s ST o Al b 5] s del ) e o 5 o) Sl G e
5 Laial) plla Sl me B bt ) 2kt BB, ST 6 (3l OB aY
sy (._@;)u;.- Lo e 7l ¢ Danld 45 gLl g W) (dpslady)  25lad) 4
Lo o o Ll o8 U cin pondl 85001 (3 2ot il 305 0 das) 2l s
JSk Gt
) ) ol o
(S e Ao ga IO e g o Ml e g el U Bdaad Gl g 5 oS Edi-
Lue) LS 8 gl (3 dmnasil)l oMy dpadall Ol )l g SR e e ezt 1) 8L
ole ol y dadall ol SAlly Ble ) an s L
Gt g 2SN Glad Bils Aylas Lad i)l adadl U adand 1 Gl oi-
iy FE N o i et ¢ WY 0 LSE o =554 )5 STy —ady I
ROy RREAPT

L@MTJAW\ s J\J&l@ SQA}JKWJ QL’M \.;;.@:.-UJ\.Z.S



(A B e g bl Gl Gk 4 sao-

Al e ol 3 ololell e Jead) & s

cleslal) & o s Wty 29 8 Elas (] 2 S 8 srom
reoud) Bl o e

Al o) s @ 35 2 g L) IS e Bl § o ) Bhles g,
LU pay s sy o a5 pkaa All J b SN

I Bylay 3 2 a5 o L e L1 bl y OLasY) Lol Ol smy sy 2 3Y) Juad
LaS™ (3l Sl Colal y Beanl o I3 (3 L (3 el OLasS oalill (ol e Juadll
bl g1l iyl SVl daile o S ] BLOYL Sl i ] o Lok
IV Jeadl) (6 52 ke AN Ladl) o g 46 uall

Jadll 1da J gl y OlextV) Ladle btz 5505) (3 ) Sl o) Ol 2 S il
o2l e I e OLe¥l sl bl 5 ls J1 (3 Sl Aol e s ad) WY
3y0Y Sl iy J5k Ak g DLl bl | B el 1Sy Sl Bl oY i e
2oME v 5 OtV bl i) (3 Redosned) LIy Ol g3V s g e bl

L“5)\.3\ Jadl (s s dale

Al a3 Ol ot I fuad

iy meo 5 554 & )5 W SBADR ld ple iy fadll s aax 13,
o ooy 2 A bz o) TSy asl Bl Sle) Y1 BTN O b e aeddl) 2 Al
il Ao L) BLoYL e o 3 Al du s



L das M bl y olesYi dasle J oY il

ﬂl Jaigll

e aks 1 blslly Ol Lasle



L das M bl y olesYi dasle J oY il

-

Aot

i pall Sl e s Ol a5 g dibesnlas) bladl (3 Lils 1) 95 Sl Cals
Jazza) aom gl oal e e gb Sl sty S SULSY) g e wal o gl
oo SIS e ol ) i WS 1Y) e ST ol g 3) el a U s 1l

AN

ot S s Gt D e (K6l i) S0Y A3l S L) o dl LY
pos Jed) o g ) b dols Bl el @ Odgsd) Jp OF il e sl 2 LY
Olosad &3 ge 2 A i oy bl e ol el 107y 2 31 L 8 0f g o) el Y
DoY) doy LoS™ ol g Jlad Gslow g IO g 1 (lgilimnn) sl g0 3 2 ) ool It
15 olsl Y1 e Baby ST 68 18 Jo ad el Gl il ol e ol asT (3l
OF s caadl oda e 22U Z LY e B3linnY) s B pall Lplads ks e ) clas
UK slasyl k) pely b2 g cons b nally AU 2Ll bagas o) ol shdl ol

Lagb 4 ol e glail) bai o)

s cleblis (3 &gl Bl jexn] 3dgsy &gl blas jan ) blsll 50 e aw Olasyl bl

aal Ol stms o W] e Joally Bkl

Slagar oV Cmll v o cEmla O e il s @ ael ) 055 W ey
I ) (3 g Ol e gy liieas ) SUW el (3 8 sy 3 el Ol s>

sl Ty bl alad) 4onlall



L das M bl y olesYi dasle J oY il

3l OLY) J s> ls goe 1 91 el

e Y a8 0B Al Sl JIel e Sl e g sl il
3 d By el Sl el ) Rl o Slaall ol 3Y Slladly J1seY1 Ul
Joadod) et sl 2 ) mie s Wlel ot ol jle] Sla i Lzt ) ISV Sl

Al g 8 LSS o9 b a4 ol Sllaa)l §,015Y s o g o Y Slobs Sls

Sl Ly S o als Sldaey o5 0T Y OLasY oL 5 Slal s Sua clls 1) slay
Syl Joss oils platy (o5 A il 3em Of (g ddle Sl sud Of (g 8a2 gl
B pall 29 A L o) dis | e 2y )

Olazy) Lol y (3 all SLaztYl o sgdn:d 51 kel

e L D e B T
) ) Al Bl bl ] (3 sns Lol sy el 8y Ldh 5 o ikl o) )t
e

@3l QLY o sgiary of

335 Ayl ods IV all i e AV Olasne 29,8015 0LV llanas OF ) 5t
AL plexa) gme Ll B tlgw e @l olesW Olay ooy Gl Gl

1¢ﬁ>wwxj oS Sy i 3 cardo s s e 50 T 12 credita A4y

11,52012- Olae 03,31 S s ¢ d oY) andall LY 5 15) <09 275 (us g O g 1

10



L das M bl y olesYi dasle J oY il

ol AU Bl gdy
ST Je Ol Cay w Ss LS -

e ot o 6 =W Sl of Sl slly SV e dlea) gl Gk 1 g 31 -
3 ol oAl sy o i) sV gs al3 i 5 bl Lglb (3 Sl OB e eyl

Tl oy o all 5421 o3,

o el OLsY) e wng (msne gl ameb psl SIS ol pe adled) OLasY) Sl i pa-
whblazeYly OYUSIS 5 8le 6 ailas] oVged Ko e 05 01 Ll ¢ fpard) b
i giadl LY SNl 3 Lde BEYI o2 Bme Sllas g 3302 slag by a blie 0SS

.234.>\j 3 o L sad Al G S8 Je 0555 08 gl 3 oLyl 815 1 e
AV Ay blatic o oy Sea el Sladl Gl Wl 2 el (o8 G -
sl by I el sl Sl dgan OF e a0 DU 150 ezl oladlly ol sl
s ety au2 mls 3 bl Jo ol saely aes Cajlally e adandl oY sl
o5 el G W 3 el el Sl BSOS ) olled)) e dege2 in Bled)
S 555 AlatY) Mgl o Lo 3l Jo aall 1 (Sskange Sl il 0y sl
23 A) gae e VAW Ll el asl i OF (Sl e olilld 5 Sty psghe o
ol ey B el 2y a8l aold olleal a4 Lo wn B AV e 2 3Y) aab s 3l

i nd) 8 st

OIS Gyl e ade Jaziy b B ae ] 22 Wb oel oSl DLyl i ) BLEYL -

L;Ji LS Ll dw‘g\-’ B

30 o 2012 i ,Sa¥le aoldt el Jis Ltz Y1 able g el 505 s dee o |
24 22013 oles Sl yis 453 dndallc o bl 5 OLasY) L 5 515, Oles 515 dast 2

1222012 sbee Sl 15 ¢ L oY) dagallc QLY 3 )15) «0g 5Ty cud s Ol por 3

11



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Sl e J o) LG gay 0 Slexy) S0 -
2 il L ds QL) e e owadl 1Ol Jax—

= Fle S ldly Jae Gl By oAl Sl s 5 dddy 2y tOLSY) alsf -

Leede il by 201 58y Y ol s pts Jles LY bl
Olazt¥l Ladle p 4gall: G

Ao 303 AU 31N ki a5 Rl e oy A daie LS5 Aele Gl Y
dab Slel e WSSl e a2 sae e iy GV BIWD og 3) i Y OF )
3 dsl Gam & Sl il oty o 8 e Osbadt )l Seal) el LY 5ok

R PRCHFETENESS

o bl 4 s o F i e b e (bl Sl L A Wl e p ) O e -
Sl b b Il 3ot sl Alg (3 o pdl) a kg (b bl Lede iy sous b alige 580
Aty g IV oy a8 Wl e Bl e Sem sy o5l A das I
5 S (g Bl Gy I sy e el psk ) el B3 3 53
B o5 a2 A ey oW1 2l O el gy T aset ] dll ol et ks el
e 305 dris st e OF 3 G 54 i st (P13 Sl gk L (Y 23

Zlede i) Ly 2801 3y Gl Y e 5 3 ek e pLE

7222010 05,3 il s o ol W 31,081 Bl sl | s plias 1

5522010 541 dnald) ole ylal) 01 s a8 olais, sl k) all) 2

12



L das M bl y olesYi dasle J oY il

g ks due py 8 e Baud) ASad) Bl 1 el ol Y1 ol cas ST g A i
c?u‘ )Lp.b‘g\ ui& %@\j S;j.af SJ\JL L@JJ\J\‘J 6}5..0 GJM.“ L@.: M dLs}L:M.é“ C’-J‘jsj

Tl Y1 605 e ) Bl s 0 g5 bl iy s 55 1) S

Slradil g 5 3 zile Slgse =1 Sl e (il oSlae azi sllag ey S 00 Jsa) Sy
arll Ciad ao bl el Lid o Buedd] o e 0S5 05 LS oy daw sto Sl sl
izidl o) ) Oleda) b e Sl sl 3Ny B8 (g 3 aplellaly ey
223 4l

o e L ey (2 ) daie als Gy e sllae) (S AL Gl (3 i L s sl
oy 8 blelly W) BN e L) e o L SO e ) se el 2y )
ol sl aait! 1) Glas 23 |8 sleul

iobial) sl L2 a Lgm s oy daiall JlaYl Wby 5 by SO ot (3 Lgs
qGH .Uw\u.ﬂo.kf}ﬂ) 4\.5}‘.2.0 QQM&;J&L&A—U u.)j.)o- u.:bi}“ j)ab;&\wai)\}dj\j
REJSUNIPE N E-WRY]

e oY saaey Wlaae U 0 d U aeaV R 3 Lalas) Wlas 3 el 0Lyl dy
@3lady) bladl olelhd) h ol Ol g Lal slas wal o jom 45,857 58l sLagY)
gl sy 0kt g (e3laBy) bladl § aealldl p dadl (S (o5 A i O LS (il

Aol bay gy ol a2l 5,0l sy el o2 gl de o0 3 fes Em candd (o)

152 22016 g 2 ,al) G jlall 5] oz a5 Y1 5,05Y) oSles, Jsle &5 1
Ayl & gl e de gast o) > g jlatnaY) dablowall OLY) bl 5 10) 3 2ol ) 3Ll deales odee OBlis (g iy 2
40 39 22018 s sl a2y 3Jls B gy janad gy lond kel B ol 5575 B blcsy 514

13



L das M bl y olesYi dasle J oY il

8\;@ ) Jolal dbl s dilic g Liall a5 Bslas) 5 )l JMaul (3 @MJ:J\ P

1w Ll (3 1A g A el jglasy m s 21y J s JSlas]

By sl e Jpadl |-V el ade dem @ s ) jaall 28 el oy A e -
Bhos) (658 Beanl L &) OB Gl T ay el JULy allasanY S il Jut
ae il 6 5dll kel g Sl Sl g e WGl @ S Y) e WY 2 A
&.@J}Aﬂ

oS (3 Loy Meally 15l Beaal 3L ) Lails i S0l B35 (3 29,8 B ¢ s |-
CPUROU I PUCE PN UEF LR RUH P PRSP S S N PRCIN A Wit y

& giomn iy O @bl o &l Eomeutid) posdl) ol (S gime bad (3 29,4 palos-
2 S OIS 13] i 5t LYy el ot Jaes 0157 1) ol

IV e by andiy (s3las) bladl das 3 dealudly fosed) Bloy ] 20 @) s —
M\SM\M&M\gsswb};j‘*b‘”;\f;"s“}d\&;“\i}“)gj”u"f@’

ezl e cladll ] oo ey Dl suty sy e S o i asle —

J 3 sl el (3 A 3l anad dles B3L5 3 1S e 2yl Al -
oy o3l e oSl deliy 5 3 O ad Yl Jls s Y1 i @ f Sy

Vgl IMazal o IVt e Bsls SE ¢ L) sl Gl S aglis] ek

Bl Ol jlazma Y1 83L 5 e deluy b Y1 J# 3 Ll caslasy)

U"l dxelsr JJ}.E} )L«i:.ﬂlz'}fim co)}:f; bjjbi cdﬁua_,pyé\ ;K.U\ djla on;:.w\‘J @LA;:Y\ SJU\J?\ J:)_.LEJ(. Z\.gj\.pzw 1

14 -13 20152014 < ¢ 05

iy SV a1 W) 31 g1y 8ty 5 g bl 4 le end) dec (s sl Lol 2
104-102_-2001 ,=-

15 aibe mor o (£LlaoYI IS G b plasiznly alasVI 8l 05 (i Lo 2y 3

14



L das M bl y olesYi dasle J oY il

G G el B3y 3y Bl Gl Bas U] 2y 8 b e S Slebl g -
el s 2 W g &y ) G163

B5LaxY 3o, daulyy clby ) O b e wleyall blas Je 260 () pasy -
2 AN 1ib daesdl

s eplie pond Al Sl Sl sae 1S5 sty Lo o ps dll e OF LS
wml g bl s ablas e s 1Sy 3l SAL e Sl i

9\}“:" s c;’.l\ﬁ M}«.&l\ J\;fﬁbcé}xﬂ\j 3&\.«,25\) 74.6\))5\ dor > Ji}f L} (ﬁu U)J uajJ,Z.U—
o Jpad) Uy dsY oladl by 7Y adhend oo S Jladd) sl 1855 20531 51500
&Y b

IMaza) s sl s asliall Jisf 3 g8l IV o lele Ll 5010 @ gdl o Saliza) —
U ) 2] (3 83030 oo sl Y g JIsel

ooy laBYl @ a8 By el jlamaY) 83L& gt OLBY Lo sn 3Ll Of -
1“&5\ C)LGJJ.&\U C:Mj} )T SJgJo- CJLGJJ.&A 70\31 JW

LSl LS amasd) s oL w5 OF S o b s p sk @) (o 3 IV e gl Of -
055 Lis olbladl sdgy psiy opn Lgmbdy ol 3L alst (ol ge Ly ald)) 2dlS™ G5k OF

Lok 5o amid o) OlazY) e Iolaze] 2 lall o 4 5t 2JUW 514l

:243,4‘ St peze ol

281-277 > 2016 05,31 e LMall S oot 2ty 35301 ot o s |
i g sbledy el 8 ) s aslesY) o ) 3l 3 3 Gl Oyl Ol Lol 3,95 (5,5 o g"‘)ﬁj\ 2
93,920-9 2017 2016(%\4@\?&};’ dost Amalor (Al g @bcﬂﬁcabﬁf:

15



L das M bl y olesYi dasle J oY il

A e s sie L ST B3 0 Ckedll La ) 3 3 e ol gl el 8 ) i

U 5V e O3 gl alal amy 2l

Y o slrlam derll BT Jae (oF o sl Wl 05 OF St Lot ¢ o) dos -
Spdl Sllema] oz ai W Y & puall Wl G L3 2150 Ul e e Tl
byt e ool 8 ) 2 A e LS e ST

o D e adle b ST Je bl bz O Wole sbaall e 07 ol 5 3 e 5 AI-
Al M A sty U el e gl odin e ladnalc U g adb 3 s, I sl

LS 5 WSa g Wl ddedl ol W Spal g 8l Sl Lady o)l s
J Y dlan sz o5 il slasna) e Ul esSUclas )l 5o

Plas sy o U e O3l e Jo @1 13 Lty daill Ll a1l palianm
@) (@) et el OIS 13) Ll oy 85 50l 0da L] e 25kl s 0S50 2oy
GiE Al gr (3 0SS el oy AU sda B oy A e St cal ol Jris e 332
2 sl 0l y i 95 olabily g A1 5d)l ol

Aol e (258l 5,08 e sl oSl gl V10 2y Jsall 52005 05)
Ol peio ol a g Loy it S Ukl

wdﬁaﬁyub&aﬂ”w; del 58 L)ﬂ&&d)m‘édw¥\cﬂwrﬁ'

OL«D"?\ Jajff'ul‘}bi

16



L das M bl y olesYi dasle J oY il

1 JMUQL«.*J‘;!\C.\AWQCJMQ\ ;.,.:5\#3!\} lel Yy del il Ly Lady

P A S S| A e & o piite G da §5d) (] a3y OlasY) se-1
ool Sl aaiy OF S o) o il a2V A gy ez y OlatY) u=—2
A Olead Slsa,y i Lesd) 2dlas Lgd a2 o)1 -3

S s S Il g 15T -4

wad o ey o A dagdl g Bale ol iy Oga M) SV s ) oA 25

il 43
O A LoD 4 sl aedl) ol a3 Leslsl el ) wlsh Y1 -6

wle 3 2l Jooall & Bt O (g ) deo N e 5V A iy s gl oo ) =T
Sl gl

D] iy Al foo Uit Olaa) Sl L) bk OF S )l o =W ) -8
Sl Gy i o Bl Ly e sl (e )2 5l

SLetyl e o 0150

Zggugupf&\fsmg,@hrmg\,g

Ol a8 5L (o3 e ade Ooadl 3 el Alis sl Jeenlly deaseidl aliali-1
o Eaded) il ablall 3 J1 5 O Gty candany @5) (S sy 0SB 148 s
Sy das 3 asgar ) ISl e s M alenY) a5 OF ) addnad)y AU any i

Jeeel ) 6 iy G ped) (3 AUl a0 5 L2

32 220122,0Ka1 ¢ anldd el Jls Lotz Yl sl y 8 gilic 3405 do da o 1

29 18 o gl gom e 03,215 b s 0154 2

17



L das M bl y olesYi dasle J oY il

3l Slas) 1 3 dege Al el DY) e 13l edeiay)-2
L;5\.13\4) RPN CUQEJ\ 3 e i) Slaall e ol glall &y B 8 dzasdl Olaw gl
a psi sl sl el y apslasy) sus )l 3 aedill Slogdall e il &) ) o)
M\J&&\Mms»js;bu@ﬁﬁﬁapgwg\awxcmgﬂfg\
23 A ing Slglall g Aol (6 2V 2z OlasV e 4ol JlasV) L) s
2B V) sy Beadly e Oy JU Gamdl) e e ) Oub) O] U Es) Al -3
2 Ol b 3 S all Jigel 3l 2uaadly 25LasY) 2e il dasal) U 353 (3 85 )
Jeodl) mo g b (o ST g A e bl s (ol (e 35120 JIpeY a3l aad
AN S Al e—d aa iy w31 e

P A A fasl) S mllll by 2)l 55 Wl 3 pleas) e e aml L -1
LJISJ\JJJJ@A&KJB-L}CJJJJ Ow"g\c;»é&u}\jl\ ple —

@35y JU @W Sl p Sl N G35 padd (3Ll blad) db e oVl @ols—¢
oF b bjyld S sladYl eV s e U] Gl o el sda e 4d sl
Uy dble o)) 5 b

& s L B S Bjleal o b 3l (3 g W a5l Y1 syl
3Ly b sl Bapd SN by Sleddhly —lY) (3 83k o e ey WU dassY)
BaLa) 22l ) e Ll A A gemal (33 3V s

ple Sl gy B 45 e Sl Bl plell e Slll dely B5led] Al slae] O]

ol gims e B3LatY) o)) A St L b e 3302 ulas 5l£)

18



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Kc.il.«.:f}ﬂ Lol (WZY)T

asl 3 waly (Jl el plscan] OV L 85 ol Ll 3051 e 5 o) dnmledl S5 em
Aoy caed o M ge aihd Olos y L) Lot ) 2 9 80 B0 e AT 5 0 DLty s
G PAY s o andl B ) 65 ekl dhes oo andl B (3 dlegdasil

T e il

5 o b Wiladl) oy Sl Yy Al sl gepet Lol 2 BV Al i S -
Oly sl Ll 6 ol 3Y1 Slhee K2 ) ael @) Jazzs OF g bl Sl ol 3Y)

Zu;p\}g\ blas aal) ) loY) ol gad) s () dales g 0t 5l s 0SS

oWy el e Begast aan @ all LY LYl el Lay dad LS -
G ol IS 0LV (g sl g ple ISty 2 all 3 )5Y) Latezas o)l BsLa Y SREN)
SSay sl L) Sy Lglaal 5ad 3 ol iy gl OlasY) Ll 3 3T, bl
7 ALy Al s Bdes w2 ) del il g Ll e e et ey (o)l Bl Y Lol i w
i o g e Ly Lo 3l Se ol bladl Ve ady asilas) e lged) dalieg
IS Lgla] Gl by adly Ll O (2 ¥ ) s gy Lty 2387y obey 2]

3 . .

Sl sl ¢ sy aadlls S (Y1 dndallc ) 3050 ke e ol Ll 3 15) ¢ palall i s |

149 _-2013

1192200 jzs 2 ,aSl dmslhl 1 (g Il s Lsbhes calalad) 8l (ALl se st ae 2

2203 05 810k 5 15,5 olan 2 el s oS e 230151305 e ot e £ 30 ] e
126

19



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Loridly el o bl e iz ) Ll e LVl 2uldl G S8 LS -
Oyl an S5 00 ety Sl Slas AN B ales s 5y axl g ol dslsal

£

Lgon!

3 agladl) Cﬁ’f*‘“ s Gl Akl Ol 4 oS DLyl s asbw 0SS 0 ‘/

Wl Sl gl g N 095 o s SIS e o) 3Y) Bles o (ol
O 2Ll o glad) e oS e 8,08 (o g AL Blet V) bl Cias OF (£

LBle Olad 3 delad OFy a iy sl AU asl 51 sll) Bilas¥) anld) oS O
Blaal 52d e 6,48, alel 3 gty o Llis
Jorl) aeladlle Sl g L) o Aol by adl me OLasY) Al G35 O 2 v
45l 5laBY) dnledd pld) Y1 e plas OF g WSTe gl e 26 ) Sty &l
asbas¥) dend) bolos Sl J oV Uil Sl 5 e e Sl i 5 o e

Ol i planilsl
A el okl slesy) c.:_\\.'e OLsY) e 3 gl fesll) Gl Jasen OLasY) bl sl 5
W\ 3;\.&5 ui.&‘« :\.Jz&\.é\ &)\M‘g\ CJ.M.U U'“"'@-.j 3.1.39- C)W L;‘ L§{§i Su\.é-\ Z;Ju\
Oyl G o pline 3Ll aday OLasY) M2 laes 13 U Leslisinn) o o) Loy
S8 W e ol PRSM— 5PS — 5C. 2y Ly Lnand o oo il Ll Y
1@@;;&\ DA s o izl

Cs5ai, b b PLpowiEy N z35d

142 o 2002 Sle G e g LY Loy 3 peall LY 5 l3Les0h) 350 5 |

20



L das M bl y olesYi dasle J oY il

o 3 al) Oyl o i Y g Ml sl s e i Ll 0
iy sl 3 dadl CILY il U el e G o8 ey 0L}l JISaT il i

oty

OV 1 ks €5 pllay Olest] eie b JS7 e 5, St g oy ndids o iy 1) s O ey
:W\@\@\ohgiﬂx&ugjcz Jﬁujwfuuﬁu@e

M mdey camey 2l el ass au)> L wak "Character'ieszdi-1
SRy Sl sk e el Mn e Joladl (3 ST 0Ll SlessYl 1 g L] (ste g nasis
:3J>&>~yﬁmﬂmu~g§
.m)yym;d\jmwA:uﬂg,u&aﬁbgrm@yf(mg\—

L T Cap b B T e P Py IPE I - R PN I TR S S EEN
) o bgedl e e Jpadl 2 ) wls L) e il

dpamed) AL IO e &) mesl il ansd (say Alenm Y Sl (3 Beasedd) Ul —
¢ Joonld

—C;jj\(.l&j:ﬁ.djjJﬁj¢&j>ﬁjé&dﬁjﬂrfwuy\mh}9&w>ﬂ—

ot ek Ay Jay L5 lnly dlasl 3 80e e 053l 5,05 dul s %y i eapacity’s ,aali-2

Ladsl oo 3 Ol le JWL g ) il J1 a8 plioras] aadl Sl paas

O il s ot waly LY BLad) 2 a3 (3 (3 el DLl olslias] (s g sed) L JLoS s |

157 2200 e 3,480y

471 22005 pancis ,aSaY) (B lall sliie i pal) wlashall ol y 85l o i) b G, 2

Ol (L yY1 andall sl y 5l B o)l OLassY) ks y w15 ) el Bl jenl) 2Ll 315) (s 1 5 502 s,u\S
191 22011

21



L das M bl y olesYi dasle J oY il

B IV G e e Gy Sl ol el Jlest oal e el e e
Gk oo BYl 0p ) SUST B Sy Bl e Ol Sk Je oSG Lpedunn
Sl 3 @l sadly LSl e @ jdie sy ddlill Wlnie pann Aol wnl 2 )

TOW ) e W41 3 60k sy o 55 bl e

i Sl Yl Bl agmy e sl JU ST e "Capital” JU -3
Leaald 387l WY 5l ST 0 Vs ey ¢ m a8 IV AW Wl B e w5,
.ijil\ C)b'- e Lag (T 4513 ijf.‘;l\ & F P INCIN LY g

Jeandl Jamy dlat O3y BN 4 w2i:"Surrouding conditions” el 2, bl -4
Mag —sldl JUbs alee (3 2slasyl Gy bl o 2T 24875 (U am o)) aslially
o & ) St Al e e i) slasyl Bl STy enlly Gl Y ol
(23 A

LS ) bl ol g axudlll oy ol fandl aslizy dlad) 2y LG sl Ol e 1)
2

am ey o3 Je el 3 5l oledll asly of s "collateal’:olzl-5
3 el 5 ey O oyl 552 ¢ o @l sl e ol (ald - (3 6l blas o il

b Olaall ad e W O g e Ul i plea) B8 SlesYl a0 0187 Lo 13,

o

144 _5 2005 S jtalt Lo 2,05l (83l blond) 5 5] gkl s |
Lo (3D (daal> ;L@:i‘g\a,)fdg_)y (}Rﬁéral\dbjﬁj‘wdba;)fh&\ﬂ\ oo Al 3 5o (LM;-J,'G‘>2
24 22012
9222010 4531 aadal 03,31 ¢ o al) mast) 2K ¢ SLasY) sl ‘Mﬂyw‘o’
, 4
148 o e on o St 302 055

22



L das M bl y olesYi dasle J oY il

3 dls olal o e ) Olaals ol 558 I 1S ey Olaall 2ad LB aute —

L) 3B gi o) ] (3 ade sl So Y azed
15 2 ey ST 2SS feanl) 2Se 05S5 01

Al ks s ollall oda plisanl ai> U85 ) sl ol Bl sl i) g

Sl e feeadl L e Ol aad i A g
g el 05 (6 V) Y gl y 5l y LY Bdand Reil) SUleal) LS -

e o OF w355 LGV Aol el gall 3 Oleall s &t OF V1 aislad) ol gall aanl o8
pde ol o gad Aoy V) ga L Oleallge Oleall ool aw b o8 s 2 WY1 e 2 3
.bey\:guf

"PS5" 1 b plul e vl W1 5 el

S i 2 Ay 2 A e ol s 5T 0) o BlaY) lal) il 2T o glud sa

(PUrPOSe) > =l o Cudl il Sl a L3 O =) Jady 255l s OF Lo

(perspectiveyili.ll & k) (pratectionyuldl (poymontysiudi Lo & ,u4
1 :

Dk WSy Jeatill L Jandl Jsla s (PECEPIE) Jennd

Lt @ ey OlattY) e Jsadl Ol (3 Eol olimsy ((PUIPOSE)OLSY! o o &l-1

A B ot o Jule JU ) s ol el gl o) s Lo e sl g 13

Oy ot (K20 gl W 3 pidsiiy B (g1 I 508 O 5 Joas 2y 0Ll e

e SH sl )33 e g S ) M (3 pdsiiy Cpe o) B 02

'Creorge-L*EVans,Thefi ve p' sof credit anal ysi s-uMass
Amherst fami |y busi ness cenmt er ,2012 WAMWumass-edu

23



L das M bl y olesYi dasle J oY il

>
L Lo el 5G] o] aul s lipaismentysiiddl Je Ledll dsu5-2
I e IS o getidndl) b 5 SISy el 2o DU 1 saY) jolian Led Lol sy o )

Sl )l Sblaall I e e oz ) LYl &l (6T r(protection):aldi-5
S, Wy Lgnf 39000 Bllll o gl Blie O all Flal Lsdin el ok o)
SLasY) b i Wl 3 Lilges
bladly Jeanly aladl alazadly el Oy Ll 0w f (perspective) alall s -4
ol VIS Wl i e e lede oS Loy dor e o adstls SO sl s dgly Ul
AL 81 p4l) N dee g ooecatl

315 e 4,8 AU ey wlidsly dagey feosdl mog oz Eo (PEAPIE) foon)-5

dodad (S gm0 o g g Moy Jorll 3 4ot SIS g oy bl
PRTSM i, b Lol Jo o) 1 dWl 73 5
@ el aslal o)) clog b usl aslasy) uldl (PRTSMymgie jom

sl Bl e SLsYl 815 ebus s ool G 85301 (Sl g gl 1 S e (Sl

ool 0,88y s e 5,01y bl 0515 o 35T LSk el 1

s By A5 (3l el g ) CILT 3 bl B ST ol Olgd gl G ¢JW@¢@?§M1
3 22012 J531 sae e aslasyly asldyl pskall 2 —Lor o) oS5 o shall 01 pod) Baalor ¢ 1 g 8 2l L]

24



L das M bl y olesYi dasle J oY il

el Wl Oyl blss Al abl-Y1 ,sadl Lai gperspective) sadi-1
Ol aie bty hanll mioy do 230 G5 0 Oadly Olasyl 3)1s) |3 o Leids
Jeoddl g gl 5] e 2l

S8by oA L s Lea)l 5,08 e O ad) STi(Repaymentysiadt e b ,ua0-2
wlel ) s e el delis ol ads il slall Jo Lede e 55l I
(Tntention or purpose): oLyl - 4 -3

U3 plasiin] w3 JU) 502 OFy ain W1 3,20y L1 o Jsuad) e Gl i (o
Jij‘-ﬂ\ U'&J;CA Ow‘g\ V»jé«é wu gguu LA& JJ.&I.U %L&lcﬂ\}d—j J—:«J.S\

el Olazl Goal Wl 5 B0 s L= sy :(Saperguards)ctlezi-4
Lo 58 (sl y Lmad g bl ol Lo g s (gt JWlg sl o (i 15) L 46 5i>
Jorlh JW ST e dass o) Lgs il o)

shydadly o (s )oYV Jodll g Larll oo U e &l f (Management)s 1sy1-5
1,‘455 ol Gid (3 w8 ad y lasl 35 3 el o shol e O adl SISy s g Ml
G S g IV L ST olie Slaenns il 2L olall o 3Ll OF A e L -
OlatYl el aiDey ool dmoy s U OlaxsY) ) WD e oy )y Bl g O 5l
Sl AN 3 e adU bl wpad SISy amis O bl i) B e w545

3 al) QL) e e 1-1 3, Jsad

l by il U I R O A w1
rism G 48
p 5ps i& b L1 65, 2nd 3 b cs 5
25
A \ 4 A

sl - f}wj\‘ ‘ depseid) —



L das M bl y olesYi dasle J oY il

vl slae] et el
18 gl el oLzl Lasle b S

a0 Y il Sl sl &yl 80l BLad a3l SV JlazaY) (3 bl Ol e
oo s elsy bld) s 5,0 ST et bosa gl i )l 5id ey ) lazay)
L gelildl e sl J1se¥l e &l Jo Ol iy Ls™ blslly o )l o s ol 2850

15 585 Rl ode Wy ST alituse dady Aoy blie &l 2ad alsls Y OLezsY)l
serattY) Olinas: J oY) Clald

Wb s e o)l 358 ) pom &1 LS R 53Y) A Sl Bl 8 B0l g 5 0 o) L o
:L;S\ Ll 1A lag 48 2l 54 sl W’"ﬁ(gu\) [WesEl ~\S§J1 Lgelas| o 29,4 Caveas

26



L das M bl y olesYi dasle J oY il

(cradits a court terme): |>31 & 23 2y 5-1

blad) i yodd Lolol pdsand gisily G e 8ole Lgtagd slsjen] 558 5 Y &b uas o3 2
Joo bl Slead) Lot o ol gl e Slimad) el 3 Jaried LS e 3all (5 )
o s 2 s el Jesis g re e VIS Slid) Cali sy pU Sl el s
3 s o9 A Jonasy Wil @ ol Rdad) e o s Wyl psad) e w5 LT e ) JU
e g A e Bl ST el g 1Y) Ll e dasy bl Sl 2y 3 akade (oY)
C?\Jjjd)\ﬁdi\u,au‘.&uajjs.“ou\.hcijgﬁfwQ@ﬂ%ﬁ&b&ﬂgbﬁg&bﬂj
8 geldd asl) ) gal SIS geeDlaall

e S L pe oY1 8 el o a5

JW T 83l b o Lsedl @)lae 3 sud) ol ale & 0 dr y5 —
f}ﬂ\bmgf@ww\—

Ao Ao B JULy By e o pdel) By e 2y ) 056

Hergee s =

ahadl Al (36 Bl -

Eb 8 A Sl B Wadl 85 e lbe corgn Ul dlas 00 -
5t ) Sl i IS Lage NS dn (J sl AU dass ) Al O Lo LgBlamena|

oY s gpe 25 3-2

103-102_21999 = 15 1> Olae 2l jfs OLextI 3 i3liss o Al b ittt ) Lo, Jaal) ,9;1

27



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Jesf o sy o pinB0 ) iy ) Ll Jl Sales ) o0 b s
C)\Jo-j SJL.U'j C‘jf;«l\ blas S @M}ﬂ oo C)‘)UT ;\J.Ju\f cd)\&j rw ULC”TJJ\ QL\M |

oﬂjE‘U RS
Wb 25 5-3

elys Lﬁ.';\ﬂ\ ey O toley el st 3 dole Jemindy lgnD Lo s
Jole 2 A oda O e ooy JAY) (55 A ) fenzs bpedl M e SO ilall
Z@jl&l&"'

VY 6l 2wy i ot gl el (3 o 2 snedd 2 2 Gl sl A L ds (3 o5l 65

DoV sl O 2 ) alo] Jleall iy e

o sl ol il oot s Ly bl 8] b o ) 5l otz Y) Al

Jﬂw\ JL@ u.v\) C)\J)Ju,as.)\:—\j SJJJ )\ blal 3.,\9-\) SJ)J
u,a.U‘ Sl 3.1:-,0

1S wlle ety Bl Jls O Ay Wi Ladly ¢ 58l ar OF dm ) ods S
Aaal) (3 el b 3y Lred suws BLLST e Slilly o 3l Aad s WDl iy adyjlias 2dand
.fjjﬂ\yﬁjd\\ﬁw\.gZg)j;.bwfé&ubjﬂ\,\gmrgbw\@p&

Oleall 5t 2 A Caari iU

& ghm oSl Jo Gl dasboy & 3 Gl pae o e Slal) a5 ) Al ) Oleal) e

ity s 4l 31 0L Bl oy 5,2 Lie il 0,3 sl o8 Jaend) joeny Lais

28



L das M bl y olesYi dasle J oY il

i) Vb b g 3wy Bdds SUled 5l dases Slles L 055 olleal) oday
14 gall oy -1

el Sbleall sl e gy cllez Bpmas 055 B gall (293 » dabaal) 4 W)
e I Lol dae e ST 83 g ) A8 ol JLaSCan) Ll Y eSS bl
Blas ol o Sl oy 653 oo 2SIy U087 ey altls j5lae il 3 Ay 3dad LS

sl jf WS bl ol 0S5y (LSS

aes Olazy 2 a1-1

OF b s 3l 81y 0 e 8 ke sl 2 Al ST Sl g o5 iliay 2 8 )Le Oleiall O 6
J= Y1 sy Oleall 05 OF (S ST VLS o) J gl )l algeny S 0555

f et Ol oy ,4011-2

MTJ M L“SSLU ;Jl\ L&‘&M‘MJ’ L§JLA jgﬁ.,ouw O)J u.ajjs.“ oJJh c\fj
y@\wwb@ﬂ\ﬁgﬂ\j "wL&\"Mu}AOM&JBwM&J\QMD

N\

S yevan b 29,82

117- 116 Lo 2l ansld Sls L)y Lplhas dalad) & 42l .L.AJA\JV;,\%;\,L:J

29



L das M bl y olesYi dasle J oY il

S 51 e ol T gl ¥ o il aslly gl (S 2y A e g A s G
SIS o Gl s oy A 5 M g sl e Al 3 e U
Jezdl 52l AL 5 sl pslan (e 1y 85a2) JY1 3 cB ) e @ jdde ey el

W) 051 53
o ez Vs OF e Jeaald JUV 87002 me (3 W) 310800 S 5 Bl s Zeanl 0S5
o 5l e LlsTy Al oY asall ol (Gadll Gy pladl @ e el Al
e S e 0T 08T Oseiall o @ e Wbl B Ogeian i8 2 A jue Vg sl
Pl S g S A R e i) ek JUly Sleal) 23 A Y
8i5 de ootz il sl ade o owr o) ded) dnely A AU 5 a3 s,

g g
(2 A ol bledl st oy 30

Z\x.ﬁ)af}égj\é\\ﬂgg)wulﬁr@gﬂ\ub/ﬁ\tjjwwwgﬁb\}w\ﬂw\ ]}
Slblas by es Lgds oy V1 Al (f ol 80 (o il slil) 3 31 o ) A
Say LYl olblas bsf ga lds 2 oy =V alsb of daw e 295 o JDlazayl

P ol Wb g o ) ey B UL By lndl) b sedd Bgor g0 2y 3
Yy iyl ol 55 o a A Yl Sl iy Ll 1) B el oMgnd) 2
sl ol O oW hsb s leima) b ol man e ey 2y R Oty ol e »

Ayshall =Y 3 s

:L’S‘)\zd.“ u'pﬁj‘—z

30



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Sl Do) lledd Slaall 8 pae Mped S8 3 i g 23 L Ak
S o) 28T W) Wle flans g ol e Bslial) wojladl U] ¢ gl s pily ST U
P8 o T S e s e 055 s e Bl Al el sy Y
Loty byodl adas 3 aabled ey Gsndl 3 25 bl gl il o2y O Lall

o1 ms o e 05
MYV o] Jol o mazl 51 ade Loz @ 23 4 nr SOy 23 -3
Y5 el by W Lo Jgnadl (S8 o poal) a0 Uy Ll 61,28

L olebs e i
ijﬁ&\ucw\wé\ﬁﬁé( Lﬁ"cbf'“ wu\)bp\}¥\buz\:o—\fuﬁfﬂ\ g_,JUaﬂj,E.i
Sal S ey i b mi. el ¢ ) L sslely o Y18 5 3 dlSanY (o815

rpleall Y o A5l s gde oy em (ol )

sym My oy )E ¢ grte @ el plsan] dad JsYI s U iy ) JU 5
5 065 BN o e BLazY) e Crealy By )l o ) (3 o ally psall e sl
AV e 50l O pan gty @l sb gl Ao e o

5,5 LYl OBl 1 S bl

o) Sl U Jeond) sy pde adl (3 2l e ) obe L) p a0 o)) asleasY) o el a g
LB anes oo (it foodll Ol 3 AE 5) 108 w35 OF Lol 2y Bliseza) Aol g0 3 2l

Sl B sanll B0 3 Jisedl Mo glas alxY e s oA G iy dlas

31



L das M bl y olesYi dasle J oY il

BLsY) Vgt miaiy ¢l il e ad el OMedl o F Ol Ml sy e
1Y ) ey Slelladll e ddall ik B3z ¢ 16T 6L

oSl g ad) d el 88U Al e gl

1 (05280 e Comorte s -1
U»@yimwpmeng@@gwoﬁwpwww\moi
ade gize yme A B i oY) (3 Gl Bles e (o Sl A ol a2 e B
Bms SUlezy by, Jlie JU) slaxsl is Jo a5 OF dn adesy Sl Gy Ues 302
G AU Dzl & ey Syl oY1 (3 0 glmz & ey ¥ frenl] ik sl a2
gy Slles 1 Sa g M ey AN GaA ey by Y OF a8 iy 25k
S By e ) e Clo miy el el Dliy Sl e el

GO oblad) Oleol JU g LS

dju\.m,ej‘ QW—Z

O Gerlp &) o gl o 283l Al Slgns b Sllans (553 o0 S )le »
o oA o M adess U o5 13) gb ole gl of wlaadl e bl Y 2B e aaldl

fﬂ\&@qwuﬁj\éww\ww@w}g}\
sy 5Wlg el oS i gb o Lell Ol 1) sits o cJladl) (31 g5 i aalid) om0 523

L@..:.’-(}ig coolaad) oMywﬁM\w&e}b olsle uj&yj Qw\déﬂ;ﬂ&éi

39 2 Oles adldl as, ¥ aSlad) el s 3 bl olasyl Ly 505l Oluie U\umﬂ
58 o Akl 0,56 iy S M i Lall faldl ool el 01 > 8l ol g al allel 2

32



L das M bl y olesYi dasle J oY il

U3y Lt a5 0L 0l Zlecdl & SIS g 2 g Al e g s M i L)
MoQFT;’)M&J\ %) M\J(QTSV&JJMY%MJ Su\,ajwé.,ﬁsj.ug

Lpde Oluad) iy o)) sl @l o e 1 3l ol e A8 ged) ) JlemzaY) ]

Jlaz YV OV 01 B b o (etmd) 2 A 1 Jlarza] 03 o bz OF Gl e ans
o 3 s 258G U g 05K 0 (S8 g B 2L 25l 551 gl ), S
Sl sl gy dlag L e gl Jlazs

1 V-“}i‘ b\.«.‘.’.ﬁi—3

e S B0 s 06 ) la f G oy de 5l (U OLA e il ga g
AT I3 maiy s ps O Lo o Llad Wltd )l ) Wil 2 gy dlte e
o e boad 3585 o LW s bl (3 Lemay Calll o) e oo & e 2

AW ol )l LS 3

o AW AL bl 2ol Wil GO s e O e 5l adazas ¥ VU IS (3
Slhes o Ll 08 g Olrlam Yl sda e 8 ST Jak Jaall 5 3y L)
Ui )i B o A Sy BLadl Olrlas| (o gl e |t ) s 00 )
o3l d=S

by 2y 54

G Al e Josarll 2 plll ) ) a W ag L 05 ) w53 e B Le o
A GaE U] e A sde Lelul Cugy am )bt Ol g a0y 5085 b LadS

AW Sllaal) 5 jUas] (3 A sl aLT 2Ll

330 a5, 50 (G lols sl DLV sy &S il ol Olakes |

33



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Bl lis g age o 18 Y1l e )R A sl B e 5

fat Al B g o bof R Sl el gl sk -

sV odn J s jUasl (3 Sl ) o gomeld L) Bl e (3 LT s g1 e i e
Qi) 2 akeal) 5id 0 ST s 055 s (20 1) e p ol D e i) iy
plad) Je olipns-5

st bles b e 0952 hsed Op Ul pdiy 23 0 3)le o wlad) e olind)
ek U i e ot e YISl a5 Ol o 050 Ll Jlae Ol
Lewlal il Jo Slirdl) piisy ilad) oldgy 558 B3 Jo 055 OF 5,3 Mia mis o

Jories S 3 LI 5530 SnS) Wos gl il bzl y 2531 51l s
Vel iz y Amall Ozl (3 L

o I e ) e Wliolgey sl sy e ST Akeall odin LT L) e
L Lasls wisn OF 20 )l o g sl Mo i e plBY) e ade o ST g 2y L1 atlad

J.lab;&\u.ﬁ W*" dw\wjr.&&\fﬂ\é‘ﬂw
3 & dleszul (S lE G5 gay ) A Blis bgedl a2y dl sda g1l ey

Zgwdjfé&j&w\w%&dwffywﬁjwb)b;ﬂ\@;ﬂ)f

:L”S‘)\ad.“ r.qa;-‘—6

"Moul ai Khati hRachict ,Gertionet eraluiondesrisgue
delametlhodetraditionmeell eal amethodescorineg
,casd,un bangue ol geri enme manoi re de magi st eren
sci cences econoni cge Speceal itenonait bangi os-
financesfl emom2002/2003p10

725199%5mal1) e ol Of g5 5 521 g alaall oa da] 2

34



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Sl 213 (3 ol pad) s Jrazy Ol ) L ) 2 g8 ST e S8 s
s ale )&l (3 asedd) s 2 sy BliseaY) o )b 3 el e & o) 38,01 6 20
e des oy Wslad ol ot OF J8 84 Comliad &g sllasly 13) o5k Sl s

1&0\\;\AMgwg\@)u@j@uQlyug@W\oT)wpy;

L syl s e Jaall Ws Gy ead) ae oy o o Bkaad) sda Jlie S it
Bl Y) g )0y paoil] 851 i 5o, o bl ) 35l e 5ile ay o A sda (o
o By i e 8 ale etk Gl an Sy A &L oy 2t aleall sl o
aSJy AalS” 3,400 olb Y Al e et ¥ B4 vas e 0 OF Jsil s 2 as b
@é\é,ﬁj\m.ug\w\yﬁ@,ﬁgugﬁé

oW G Gea g 2 B S ea g a5l Jdas da dulad Lol Z\j‘,\)\jy(,..ai-\ e O Sy
QJ}SU J).Li\ ,L@.A-\ 3.8},«.9 Lfa.j M\ J.A.; }A L;L:}\ MU(CJJJ L;i 3)u¥\ éM LJ
U £ se2 oy Behodll p Gl 2T ay ) Agas 1Ty B ) el U 4 ol
oﬁuyggf(ggf}\ Sy sy dgae g AlG d\)ﬂ L»}o.og;aiurbd\ 4 ) d\)jtﬂ\j
e et o e W LSl 2] 130 TN L) ) L sl K6 B Y
(S &) o i -7

Al 2l Bl () e g e e sk o STl Al i 8] e g
MJL)L&QM;&;J&.—}UJW&L&AM\ Lasag s 56 D= Jﬁ}\(\mgy@\&\

o b )T ol L gs s OF Ll dsle cliblly o8l oS 4 U] Ble laY) die 0B 1

)Lé‘};!\dﬁp@j}mwéab SVl aeddl OL LdS™ | g (s ol L g CU\

67-66_- 0 55 3l C"J‘J’JJ‘S b 1

35



L das M bl y olesYi dasle J oY il

BTy bl Blg 3 8350 sl o) o 18] die dodeny SLA) el L2 ) a8yl ik Sle
i pldl e d B LT skl dis Al 3 Bl B8 ) s S 2
[T R SRR PR

1l o A g1 gl

G LSgead] Bl e o R g ) o SIS ooy bndl QLY 6 15T e k) s
OLazly diaadl dmb v o EY) OlazYliae e s dnly JI V) SAd oda 3 5 a0

Al ¢ 550 Ard e (5)12Y)

tia)) a5, 2 OLesYI7-1

bl 5l YLLasYly W (s e Y OlasY i la ) 0Lyl e Ole 5 Slin Caiead) Vi (o
ol & ey Olesy17-1-1

Lo L] Olet] jong L8 Y) 0LV et 09-96 5 1+ e 251 85U

) sl foV A alag 1 blally Gosld) y olially LAY o Goi> 7 Lo ¢ 13)
Sy 8 Blaal o gall mend SIS (518 Y) OLY) i B OF M5 agy L

5 ezl 15Vl odn 3L ) bl JUI
el (5 gy Ol 7-1-2

Gyitl S hsd an 3 Ues WL OLsY) om0 b e Ll W1 S
Mag Lol 1) ST Los o ol o) aslle dlas L1 bl s 2o gldly wildly oLl Y1

S aST pe il 355 O s iy 3l e e e 5 S e e OF 580 ey

249-248 V1 andall bl 505) Jot e & jlmal) 3 5Ll 815 ) s dnd 1

36



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Sy DU o 25 Lo Bl (620 558 jUasl ot Wl JULy Wik IS sl o s

455l J oY) e (5,121 OLaxiYI7-2

g o dlemial il e e 6 lns V) pleza¥l e g ol s Gl Y B e LSS
2 s hsf ) O g s O e el g sl (3 el G Jren s il
Bl gl e sl s i b 3 g ot Sl e UL S0 i
o bl gl Lplblas 3 Wlemia o mrliad) a5l U1 Y1 o Jo sy Ll
Cradl 1 (63 &) Al g 5,4 1iis U5 07 Jy o JleeW) aly o Jsad col87 12Y)
Y oLy @il JeoM s gy olas¥l s gy LYl e e s O Al

Jsadl pdl J o™

T2 J o 4,2y olayi-7-2-1

Wsize J gl o Jgadl bped Wt sl G b e (6 )AY] OLtY) o ¢ 5l 1 Jomi
SLa¥] 1l g Alewsd) sl blad 4,550 Jlasul olply olied 0 [Kas
o Lab Lass O ¢l por Jomrll dlad Bsu2 35 Y1 oo o o Y1 58N
Jonndl 1A Jaws 8 34 ods e 3y JL8Y) F blie gl blis 3 dlenzsl | gine Lases

Wl we Josd) o LoVl el s ol (o 1 3ul i) il 4o 3

=i sie pb J oW 5,8y OlaxyI7-2-2

sl C}.J\ oF Wlaaie] ol U e g,8Y LSyl s Cf‘j‘ s Cali Y 8\)\ 3
Weadl pb Jpol wpf U G g e OF o bsedl g 5ol 3 Wl G301 e

A 80 g e 8 sl e 5l e s a5 b @3 o ol odes Sl e W i

79-T8 55 Gilo oo 2 ) ol |

37



L das M bl y olesYi dasle J oY il

gl Lol (3 WlaxzwY 5 orliad) 2 sl U J8Y1 o Jo Lpedasy Ly 2 ol

S o

@deis L3 O g o oV o ettt B 5 ) e 5ol - i) B0 (3
ke ol ) ol DU 80l il o 5 Ll Gy Gl U -5 ol all (001 i) de g 52
e ol 2 2V e agldll sl aSUL sl Lod) B el U 2l T el

5 o Ctendl s 51

1333 g Uad) 2 ol BlesY) Mgl 10

s a2 T 6 g e Loy d s OF el OSGL W 873 G W g A g 15T IS il )
23 A 0l G () 213N Ao N SR i sE W ale Sty st il

SlezsY) Sl

o) sl Dbkl s miladl s (3 aaL Blad) e sl 2y 0Ly lla-1
PA ety Dldl G O S b s oy Jeenld 055 OF bty Yy i
(S gl Cme i 1302 058G Bl 0l - sied) slaze) L Ol Akt o U) S0l ST
Sla Jlawia] & By 10 24 5 12 p b gl Bl N dley g 8T Gl
i) Ly oW 03 e ol il PO B V1 il LY I 35 Y Loy

1@.0\@1;;4

AV Sl W eSaal Cdd $U3 s cliand) Bl dae &) Luib duesddl o ,a0-2
oL blsay) 053 Dl Sl fsed Agm o 2y )W e |3 il L & 341,
Wl b 2o ot V) 6 el Loy b 0555 Mgmn] 3L Bkl an &gl 055

e S LSy 2 A b e ST () e ol 05 O Sy b a0 s

247&)22fa;5&u¢>frpb‘&w1

38



L das M bl y olesYi dasle J oY il

o 05 ) ol ey o ) I Leal) B 2dl Y1 Olasl @3l 3le 8l 0302
Cb e Wiio 3 gl o 2 LYl ) Sale Bl s LS 62 36 ) 4216
Aoans gl 2 g sleas” 1ils] sbles gl Of il (Ko LS o8 ) pasell
aler) Blay o ol e g @) 5 blad) an ) e (8 ) oy Ll pie e pL

ol 38 O b e i gaiae OS5 Sy

SV a JST SV e g s L a6 ale gk ALY ol I (Ll
il L) K5 Y 8,800 18 25LassY) oSl (3 Bl il 5 panall SIS 201y IS 21
Tl ol s pe U (3 2l e 3l o1 1) g 25 LSO ALY e

N G55 ey FUS ) S il g B e g S e (3088 e Y1
ool Ny W55 ey G bty S sl o A e g 1AL IS e G e
o tin S AW 0l B0l Oleda) £ osall sl s 8 e g s Vb KT a0y
Bl Jorl o 053l 2 gl gl )bl ) 900 s g Beddl) ) Slles il

148 el WLSI/2
Fle o 3l s w6 s Sl G b e 1550 0 e S le a JUSY)
Leaboo s AUES™ ods bl 1Y od (3 1t g wlal by sBgdl (3 )8 pde Wl (305 3ll) ol
ol obladl Al (3 el 8 ly Siledl ae wddle 3 AU e Ol e S

is sanll lidually

HUREAL >L«.:9}H/3

Szfa;S&u@me;>)\>M1

39



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Akanll s 1 55U 0y ldimadl G Ly oy i) LT 5 5 Ly sy s slazs) alS™ 0
o ) 2y il blie bl g (sl slozely 5 3 Vs b e Wl &l
b e sl sVl o3 a o 3 e b Adeddl Byl St 3 Yiamialy Loyt s
Flall s (3 Bpd) aol O b (s slazs] b ey sllle(islad (i) 3 sl
£ il sl ¢ g wad alols G i) by s Jo sl 8 06 Ll 0S8 O de el
FUSL adladl FUN 5l e jhaoll pme s 0y Sl sk pl YD s Cor gy amed

LvRIR

aslaz) Laild) bl S ol

87 o iedans (5 se nar L3 i) 8yl som et s g o |

40



L das M bl y olesYi dasle J oY il

skl b A ae 3 Aol bl o) Ales] oV T a8 el deliall aw
Syl pyos miSS bt Y Gl olpw cted 2 Ldadly Olad) g gl o oS
T gty Bai e b2 S o Lehail b o 31N e B ek JleeV) olas
RSN

i el it bloally ailedl) alall 158 (Al

U SJE\:‘;&\ C}&}A CJ)L'JC;.S\ g_,O..{J&:j\ culd g u;.w:wjbb“b Sds (}.@.‘u u\.‘z-ﬁy
et psede B pis pan d] BRI 8y 268

Z)H\(}@ZY}T

Ll SRl psgie ol oo il (3 K2l Sl ity 38V 0,01 e ) o) -
Va5 Lt ) o S i) ol sl i)

Vo 4 ghad Alax] Al gn bdi-

oW gl Bl Jod wie o Lo ABlall @) Ao Ll Al &g el 5 e s lad)-
Plas Cino bliy 58 bl e oS5 ol dm e azgdlly 5, 8l slacd) 2l g b
zwﬁ\/,uws= B onk, gl S ey S

ole 3by sy bl Gl Jinec i) pae e ol SW il b iy S e

L PP W

G Wgneoly 55575 Wl geeda BAAE B 3 ST g A e 13 3] JI2 38 AV plassa) (13 qu,\,\f;1
23222007 -2006 4 dxdains (5 guin dnslor gl psle 2503y o slall 2JS7 25023y 2 sl
2xavier Mclrel ,patricecavaill eetcal | Managenent
desriesgues undeével ot gemnot
dur abl e,punad.pari s.2009,p13

41



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Bllalonme e ol B e Oliy Sleglall JLasS) aied WY1y slladl) sasld) 4o Jw.h\/
we dalll UV yanad

83 4 ol &?L:.;J\j 3 o) ColaaY) o b2y ‘/
@J\sdwbwé;\@&\fmwamylw_;gjﬂ\,u.\@,sguq@\/
lo ST e apd 3 ol dle 3 o @13 3 0L sdg b ST ) lesd) sl o) -
1M(ws&axw&qum)

dh ity A LW 3wy o B bl bl sl W) de G Sl s e LS
Sl eaz O L) b 0550 ) AU bl wad 35 8T Koy oSl w2y 2,0
2:\5},,Usj?wf1\,fa,,j;,&\w\dpw§w

‘}ﬂel‘)a;l-\r}g.u\.yu

ﬁ\.&l\ o.:UbV_AT\M L;;t'i LA"“‘;}C‘M‘ \i&mk\.él\ QJMQ.::—J.EMU J.,\.S'-(hj.é.;u Jo.—ﬁy
1S5 oY) sl LY (3 gl ¢ Wb ags e aitadl) blsl) 3505]y (3 el o) did o e
bl 8Lkl Jse Jla=| 5L ST bl ( financial Services RoundtalleFSR)
oAb e S ST 3 s JlesY s 3 sl I e el IS8
dlog sl odn oo O Comcaille y bl 5id e Sl 5,06 o UE 558 54y I
e 6,8 e ad g i e bl Aoy dlesl i (3 e ) e Sl 5,08 Gl

||3 £ . . - S . .
@F‘“—G—’JL}%&‘M‘WL}V&\U@A\JML

37-37_22003 ¢ s A1c Loga jlse 515 ol 056 (3 e el 1 ,an 1
16,2003 ¢ amsld! i bolsll 5 1)l JWl s G, 2
1522008 c0tscs, 585l i 5 boe 8 ol dad e Olas¥) bl wliiz Jlc Ol 55405 dast 3

42



L das M bl y olesYi dasle J oY il

ol bl Slaws  cagperilys S ais e s yRiSV)CR o Jeziy-
AU e el e Wiy syled) ddlas) 3 oab; J assl) i) aychayard),

e B T e |

Je 2w oy "Risegues'sl "Re-Scassiawdll aelSdl Ldl o & uous s anlS” —

1 = sl Al seen ST pie o o 20815 o 53] LSl

Lol 2SN o AU oy ol s 3 gl S0 aSTW) s all wT e LU Gy -
33a2) ol el OV SVU ST @ ey (Se ¥ S A Cus WS b s me bl s
s Y els of s 4SO bl Lewld pas Bsne sel WL eSS uSTH s dlll

2 S8 03, 850 ) gz 5
S oy B8 O e ey Bme Byl § by p W pae al L) el O e LS -

S 5oV ST e O el U e oS0 Y ) Al il OVU omy a2 aSTH ps

VLY Jlesl May ot aSTW pae Al blin] 53le o W oVl sy o Lgsblas
Vil

i pall bl g1l gl Clall

L gl bae ool s Gl 851 e = 2 L Lniine s ) (2 g A b o e o) bl s S

o ey U Lty Baed) ot W el e e et st ) gl bl ey
il bl pewdg ablis dngd g )l 22

s I J gl Bl s pokis Al ¢ ki) o 30 38 o phininly Sl g A i e 55t (5o |
222008 ks e g Aol gl g 3 bl 515 gl o]

1052001 e 2, asSCa) sonsldt 0l naldly ok to3bn 3350 ) s o) ol odlbl 3502 i 2

03,31 Oles gy 2l s 15 (Lo smdall el y okl g 15) g s (655 gk oD gﬂ};;\,\“ﬁ
20.-2010«

43



L das M bl y olesYi dasle J oY il

AN bl Slegisy o
ao ddod) BalasY) oleladlly 31 3 2,8l s 1) Sl e g (e g Al bl Las
oS e & e g et hy o A o Lol (3 Alzadll i 6 b sl e 45 4he pas
ol ghy o A ol slad sl Bl sy ade ol Ol 0 )8 ade o i) Llamy O

oo dl 2 A b iy

P A b Slepis 12-1 43, IS

P A b
v
A 4 !
ol sl [ iold) blxl
e arasi) PPRIRTIINPRENGE
Jpdadt
. ~..|Jja_,._ <
RWERRPrag
LS o @
)l ol gl bl [

SEALS NN R SR WAL
(Non-Systematigues  .Ux S asd) bixli-1

LI Gl Ol e aallly o ) dles U o an 0F (Sl ads ) blsl) el »

A I T .
Joiy R S b Jb 3 (o5l Ales

1252009 -Gl a2l 2 20391 b (3 (3 all 0Ll bl 515] wonl o) o Lt ply ) bt o i) 1

44



L das M bl y olesYi dasle J oY il

o) Jo 8,43 pde o

3 bl e (o5l 5,08 ade Jlam) sl e il Jo 5d ade e Gy oSy
ST e pames O30 aAJW 3 ladl bl 1is @&gnﬁu Gall fyl sl 3 ol oty il
335 Jad) M Bdmy cops o ade L ol slie ade o Sl 2l Lo Y
Sl o8 Wl s o JUly ol iy 23 Lol dopall 1) wils” IS L

4 adl) AL g g ame o gd LBy WY Wl

Sl Bl Jo ol 8,08 pae Jle sl e sl e 5,8 pte s O e LS
Sl bl 13) il e e gelidl LY a8 ) Rl plid) e (a3l s ik
3 Gl r U fles G JUllg Sl o sl e 1,06 056 b sl i Jod

ZMUJ\

w‘ J)a."-—g..)

M & b U 08 JWly sl Jlgel e 2k 4V g sl 2l wte Sl e
s e sd) et ) og @1 3 el ol 2l lles Gy o0 JBe] 5l 0000

TA ey Gk dats i H Ol 5 Je s sle dt b Sp L
L) sy b il Lens 5 Lgblimnnl fo )l W i) o) Baast al gl il ag Lokind -
s 2 A g sl e OF Ly JeSL ey Y 0T S ey adelaze a slaze)
G i A sl e 3wl dplbeo Wlg s adlSS el Sl s e 4 Ll

VPPN P

3l olie (0 e 5t A intly 5 ) plaseals AU Aptibi= bl 313] (3 skl S (i ol 5] e |
54 o Gl o 5 o)y lall i onl 241 800 sl Jladl e 3,0 2

45



L das M bl y olesYi dasle J oY il

gl e 2SS L e ¥ Gl g sgb bl pie b2 by fendl s UL,
SUle sl Jo 3B b aagt JULy Aol ok 3 B e sl (S
ARV

doay asl;els) aa sale] Gl mdanay ¥ 3L (Bl 8593 0 2d () demd) L (605 LS
Ao 0 013 (3 aentl Sl domd (A1l ) (3 Og30 5w et b ey R3S Wl b e
pde Sl e BBy dem r e L Redbe e Blee G35 OF g b 1S Ll
1J.>~\a.@_>.0,a.s¢,\,,~d\

(Aealladll) Zolal) bolseli-2

Jolse dnis Gsy Sl By b e ol Oy oy A IS Cpal ) bl e Ly da
2@1MJL@4&3MUT@M\M@L@1

SVULAJ‘J&»JJQ:-

el o Sl ey ) bkl b LN aw lost Ll ssadl 8] e S aew dad
S5 0L il B sl (6 sn Jo VRl 0da o Wl b (il 506 YRk, Loy 5 asee
bl ST a1 Bl WLl S a3 2 S OUEIL Gles S ekt
Gom S o B Ve ¢ W 8 S ) o) ads (3 ealedy Sl s O S
3L oLl ey a8 Ol il e ey W Sl 5 a5 fexd) sl oldl aw lox
oAl B Vs cnis ) 13) Ll ol b o) bl i) fasen 30U ¥ dre co2id]

3 s> ST ey

T2 0 Gilo o poe SaoY) elSH G b plisrial 1lasY) 3 b aiin Hlo 4 1

Jom U Jodl nll) s Badin 3,5 3 S A 8l (3 W ey BlemY) bl 8153 3 (3 lascd Lo - Lnds
03_5-2008 il e g1 o e sl Loons 510 bl 3)15) o )
73Up sl & Lguz@}[\ BEgt] o b (\v\.’r.g\ga Gl 5 lad) A gl A 3

2

46



L das M bl y olesYi dasle J oY il

2l gall 2SS (3 1 ey ol o ) B ol sl B )lae 45 )l "S5 Jume Lot com oS
e T o) ol ) ae Ll B s s oo Lad pa SIS e Al (s
Gl 36 23 Lo 3 el ad) 1) W SV bl a5y 33 sl 3L Y slae

QTMM\ B gn L sLaB) w5 13) L alle 3" A sl 5 u;,u;éijh;@iw
G PR s Jo (S G 23 e 5 W) Jpadl e hendlly Gl p S a2
gl s p el b §mls il ol g Lo 1 sdlly o) LoV a2 5 )
23 e 3 ST 0Lyl 3 sl oo JUIL 5 20 LSO) B85 Gl Gerdad B 3L L]
Sl Bl Oseian oV W O Jy e AdE) Wl eadl A 3 sl LS
S

:m\jk\;:q

Py asladl sluST o s o pall blis Cran o)) adlld aslasyl LY g dai
S5 QWU z WY daee ais S 0yl a ol Jo om0 s Ul Yl
Ll old) 6l (bl e 5,8 e

el ool ol bl

Ol gl blis e g [UT 2504, 1SS o sall slasl Conad ) sl ol 50 Ly 2y

B Sl IV e gk ST by o5 3 e e LecByl e L e ey

21871996 rcane o faalorc 3 omll 2S"e 3y omll 25 515 (6 ot e |

47



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Bl B o mt o) gt )bl I el

S8 8 ST sl 3 bVl 28 Sl 505 OF 1) 820 Ve ¢ )| 5 Sl
o A e OF L ade o i o ile o el ot S ailSd) ais ae W) e
0155 ULy oty LAl 505] 55 OF llany 3 A olomd Loty Joaddl) IS i bl
Gt pde Jla] Jre G5 e 2L bl dai e Wise Jo Jped o n b et

Dpdl b o ol bl Gy ey 1 sl M5
olazy blz-1

3600 e oAl e b bl lesn A ab a2 U oV sl e Gl ds s LS
Jezd) sy Balall aslaBV) Byl (3 pads S 83a21 syl oy sl sy ) Lol
) sy sle) Je sl 5,8 ST ) aead as bl il olsad) e S dew s U
Alas OF s blll sda wblisy 5 il 855 Loy byl e 1 s o) ol sy Cal

1 a8 Sl glall gl of 3 elas sl ads Je il 5,08 aus

Y gl bl2-2

D23 A 3L s e b seeeld Al Bid) Slllane p G 3 Wl bl S5
GLsVl oy ) IV e 5 bl Wbl (AL e LS ) Sl 0SSy j3liany
W) wby ) J ) e (o355 Jo Y 2k sb W G150 3 lazma N ) Y1 (3 0 penad U

R (R NI RO SR AN

BUW lawl ble-2

136 2 2012 5 0oV ¢ okl mbad) Jis lamaY) il g 801, pate dast s &1

48



L das M bl y olesYi dasle J oY il

Gydl 338U bl 3 2Slae OIS F B Jlsd) L) o)l e 32U bl a g
0585 etz b s gl s J oS slas) dadlly el lle e SYNUW 0, 28 oy
2SS ¢ W ly b gl (BE] IS e ad o Ll L) B e ST 510 e BT
e b e 2 r ) o e 13 B e LS el ) A

T8 0 s i 81l o oY1 aas e
G gl Jblz—4

IS Gl 3 il o 3 W G100 Je Wl 3 dd )l ol Bl bl e
3 sl ol (2la] ol (3 & g i ol ) ) a0 K6y 2Ll 5 8T
Ay eV 5oy O3S Gadl S a e ] pde e Bl bl a g LS sl
a5k AU ol alty Aol Byl S8 B 2] sl sl SUE Blay )Ry ads

214 gk oy

ig giall bl

o5 8kl ol ey Gl pdll me ilas o G35 pde (3 ey Lemld Cras 2 5L bl
Ov 25l 0S5 Ldie bl ads glary il wlaley 4,570 Sl e el colall)
sdz IS 3 Ll NIy Baad) o Y ol 5 gad Lgs gy 5B 4l
&}Aﬂ\)swg};w“wéb\jw\ C&&L&\sffw,@bw‘jb\;

Sladl G ga ol Ly psty b ead s 05y Andll) 2l 1) Slas S 1) (635 46

85 0L Bl Cand oy oy llae 85 5 35 B8y Daall Bast pila) Ems

Bl 1 2 sl 4LV o lall a2 JUisY) Al 6 8 ol Ol B Ol bl 5 1s) deaal J 5, L;;.\,\?pwﬂ_;ﬁ1
321999 s akis ) o

515) Al jes J s> uwxgju\&uwwamwu)jﬂf;wgpu&xwéﬁfmf;ﬁﬁ;)u;qiz
72 2008 jei 5 26/ 25 aladl ¢ e s o A sl GUYI ol 31 3 bl

49



L das M bl y olesYi dasle J oY il

i 6B ) aaaWh el an e eld e alaa) e Sl dad) de ey ) (oo g Ny S
5, S saw Sllea) 4o a5 ol Led 56 0 8 Olellad Lged) o sVl s Olles e

P Jead) bl

2w ol leghall plss (3 b )l OBV s L aladll bl el el O LS
O see Jo ddazdl bl glary bl s;uﬁ\@xggg Gy adil bl ds
Cigad o e ol Oleslall alladl 05 Lidis ¢ i (s szl

2 Al ls lalpdly 4515 IS 3 880 3 e 0,50 Leis © _sadadll (5 2l

ol et Ole pus ol BAE Ol Gy Bl Je 5)0s) 5 )il pde Wl 3 Sl Les
Jeedl s ablally Sl Ly o) 20 ol add 4357 18 0 S )l J o) Slagey
Ao ekl 5,08 paey JUI W, bl iyl Sl L sl DBl a3y oy
Bl 5 U 5ol g 83 sd) Badll g GLal s g L) A8 Bsim 4l 5 Lo a5V 5y
Loy JsoV ied Lo @ S 2Ll 1) s JU T bl ol 1Sy Lpw akt 48 5)

Pl 5 penal oty JUI e Jo J 51 e /15 (o gles 2SI B i el o) ) O
3 AU oY1 e 8 i w2 3 b1 b 3 S oL

22304 ¢ Bl aa e ¢ o e J}\Jw-l
208%«@\“@)4‘:1.&;&.1\_\,\;5)&_2
.137‘@1-‘&@)4«&}\).\@“&;-3

50



L das M bl y olesYi dasle J oY il

W W
LS ol leeSloald & lml) S gl Loy ) 28 ) loddh) oal a3l LYY ny
2l e aed 3 @ A pilodl Wl Ol 3 e olS 2 slamill Ol alo
i pall ils sl Dl B,ledl O Lall pld dms 3520 bl Y S )l & el lblad)
a5 (3 Bl Dlelasi) ol LeaS™ (o el y ) G JUe sy 6580 Ll o5
o= mien o)) deghd OVl ol b (3 S ple ISt 2 jleal mjlin o2 (o3laBYl blad)
po Logsas 3pall fanddl o Timn Ve o o) bl Gsaz ol VL 4 3l el
bl comnal Sl ¢ B Rl S el B3l o eSS sy Sludiliae Sae ¢ L)
Jooell e e Oy T N) ) r Ly ot B p3 3 gl s gz b pan bl anl
G o) el Slezy il 214 e Suslis Julse o dlastl b2 Lo 305 o5 pag il )l

L;?\.':.S\ J.@éj\ L,?‘\'«"Sl dj)z"w.s LA‘..:\.AJ Z\.yu\:ﬁjbgj o 0 Jj\ja.gi.:.éf,a@&\ Léfw-“

51



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

WL Jamall

Ol basle bl 3 )ls) e (3 el damd) s




Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

-

o0 Dol e Sl (6f ol Adllg ) Al w5y (3l Sl U b

Ao U ISy ) 30y Dlay e o) sl ol sall e Las 1 bl e sl
S oalgly Ll oUT e ol Ty blall sl selad b (3 axty o oo 24U
G bl e il a0 bl cy el e psi AW s @ ) oy S5y
bl s 1 el 200 J50 ad cISas oY) e (3 S5k ol (39 (Bl b 5 oas
@l e (eblas (3 Sl ) ezl 585 Sl blas (o Gl bl 0 e oLy
L yUT r ol o sl W5l s aad y Leagh D e blill sl plazall aie o

@ L) Bl JaY Gl v o ol O UL fuadl) s Lend Wi ale
toalon 1087y aslaxty) bl §,05) (U WS Jaz Sl comdl Ll Olazsy) alasle bl 5,
bile (aad (3 LIy ol oY) s VI G el 3y J50 ad by Ll

LOolasy)

£

53



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

ZJ}?‘ g‘.‘,.‘n,l‘
olesyl Basle bl 5 lsf i (3 el dom sl )

La A nl o Olexy) Badle bl §)0s) Jt (3 Gl dandl i) wgd Je 8,08 O]
i o GlatYl el S e ol y A b ol ) S () 2l e o 4l

(S A A e ALY Al G IO e
;LY bl 15 (3 Sl Gl o] J g s gas 1 p Y1 SN

An dy ooldly el e il cdd T e B e YUl ) s

HaST Aslem V) p gl BT L) ase] s A Sl VU e 1006 el

3030 d# (3 Sl dogl el ) 3 e LU I 3y (F1 S Y olasY) )
Ol ble

Toolasy) bt 5 isf JU (3 il Al o) pygie 1Y ]

ool Ll e aslany) aleall bz o bl Ji el dsi ) e
Gomgl o)) Wl bl oy Jod 52 amn 455 S e Ol bl ae alelad
3 Joine il g (it Gl ) YD b2 535 Jod @t Y AT T (B g
et (3 Redosenedl Olaadl 1) Blo] (Wi 2405 dilas) dbas) bl (a3, LS
i Jo SUy blall ol su> (aid U sl alast oﬁ@\) islex) dbid) biz
Gl

B g b (s Y i ) Sl g Uad e iar Anlys (Sl s e Ol bl olaae ST olaze 5 dost
81.80 P .2008 (oLs col ) §57>

54



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

PERSHENRE EN TN EI P R R T S FE U S P EC RN QI CHISN FU R J PSS
et ez e W ade die 5 bl Lo ) olsbdl wad Jaln e 8 bl
.S}B&\a;»msyw\L};;)\&bwdy((wy\jbub}ﬂ@)w

Y @ ) G A S sdon ) e I Ll 2 L) Al NI
A 88 e Islexel s bl g Jall g Balad) Bt ) g ol e g (3 slally il
oRr iy ey dflaay Ll 8 00Y) LS & Sl o ylsl e (3 el damslpnl-
JSST ) (6 ge S Lgiidd (3 0 M el Gam Geded B ) Sl y o) 3l
S Ve Gy Bt ) ped (2 ) L) SN 8 Wk S el sds ey
Gl o) oy 52 am gy pdldl STAV e IV e sl e 50l Bal g B e
e adaidly oY) oUdlly akasl) Gl gy WS e adle s gl Wl
3 5Y) s e b Jom ) Al Sl op BV A s L) BLa) (IS8T ) (6 sne
Li 2y Ue oY) axlg o) ol oISl S 8 g p ISy demgl )
5000t ) SV s aa Ul el 3,3

sl Sl plisany dha p A8 L) G J 3 Jd Sl ) -
Aazs¥l Gali 3 0,6 by &S B il 3 il S L 05 Wy b
(oW SLdodsy gl 31505 LYl O gl Jodsy Sl Lo g Bl sl
Gl bz g (ails Jly OleasYl Jo e sl sl y Ao il B Jdes L paldl
ow b B iy byl gl e 31T alanld) 5 gaal) sl IV e L

3 3L Lomtl) Ol el plissza) Beaal glasy op phox bl e 08K ) 35

266-265-264 o il g o b5 OlasYl L5 5 i5] Olazs 3505 daz?

55



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

G pebind b oo Gk oo AU B e (3 LTy Ll RS bl et
AU G gas

iy o Lae leladly ailas) alile bl 50l J 3 Gl lenil el Of -
B Jsd 3 g IR s e 4S5k 006 Uy it bl aiad) ol o
(bel) Comney bl il Lo 3 sy Y al o bl J,8 3 b

oLyl il bl 5 s Jit (3 el Slomt sl ¢ 14T 130

ke 8 Ll of bl e Gl Lz S ke O3 late Sl ] 30 Slia
LT

I 35 Ll sl Lol 4 sl st gas bl Js8 o o 15l -1
s cald gl N5 e L5

ST oot ) Ole) sy 3 I8 e bl Cid e sl o bl ool -2

LU 52 L) ) G ¥ ey bl Lo easy s bl a9 ol 2 -3
iaxd) LS e Ll bl o day SI0 b 1) bl 5 )0s) ad s tun 55 Liby

Sl g 3y e 32U 5 L) dns
T e i O amgl Y odn S gl s tlayUT e Cadald) of bl e il -4
Sjbbd\ O 9> lew«w"*j“@-‘*ﬁj@wlw‘w,"bﬁbj ijbd\ & 9>

el 2 ]

82-81 o (il g Sl A o Sl blz cliz ST ol s aes?

56



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

I ity LYl aded) ble 2i, of Jo8 Jlg 3 Sl olondt sl OF GU5 aian g

gl 2 3 V) il g e 3 5le p g taelis o daise A5leliongi ) -5
5 s 00y dudne 055 W bl g bslall (sl e dalome Wise Jaw ) Loyl
1 sdl e il g LY

Sl e Jped) bl il ailas] bl Jstl ety i s Wltfiondi ju] -6
Bl el 582 L & B5LesY) blsll Gadd ol albscnlalazay) ) BLs) JeY)
Lasly LV it 5 QLY jaie o Lo ped g 105 20 25Let] Bmil el =7
1:owgs Lile bl 5 ls] (3 il Lol o] Ol jlzely el 1 S0 Al

roLaxy) dasle bl 5 0sf (3 @) Aol sl sl 1Y

el oy s ude el Slae¥) Jay d= W) 5y @l daas 5 ls) e Se

bl Cod p A ol daas 5oL on ) @lal B (3 AVl Lais) -

.M}L\
ROt J\MT(JMJ@J\ oo alaas SO el y o] die bl i ) s -

SISy sl jlewd e T ks ol colladl GASTy oy 8l olllad 5 azadl amplll g 231 LI-
it g 085 I g A

.67-66 P 2021 eyl c&ju\.b'- o) Axels cﬂﬁj b ue.a; 43.9}1,19_,6 ciﬂg;g L& Ay ) gn dogd> Q{l

57



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

e ST rolesyl Bl bls 5 yls) (3 Gl damd jul ol jlae] 10

W gand) s 3] jettvnel) Bl SV ada) W pdl ollane 5 i@ gl ollaze -
o Lty &g SV s s 510 036 Badie 3 ) g3 Sl ) plazal g2
Oles O.gjaiz.i\ S ajﬁwj\ Qb\..;&i &_,-Uzﬁ dSL:Jb) cz\jj.:w JET C‘L; Jg‘lu Zg;LL\ ijz-jl\
Al Jles o5 oA 050 ory WU sLeWly LAY der i JIa W ¢ BT ey

A lezay)

Jshll el e sl sl sy Lo oo Y1 e s sl Y -0
s bz sy LadST 3 adlme e e ¥ B ol OF ST oy d)) dlaie (3 nadll
o) bl y putall Gl

DV e pn boBley Iall el S oA Sl oty pall obadl
st kel e SIS e i pe Ol lae] BAe s gl A jlekia YA Yl
A lezo Y 5 4l

Sl el O eimad) Jo (508 ol lae) ods O) tsendudly 45 g o Lael-o

e 8aST LT ol laeY) odd O 3] clgd Oshon ) Jall 3 ol U o jLaey)

Viilsyl it bl e faladl CJLT el Ll

g or OLeYl daile bl e Joladl) (3 2JU) Slo 311 Lns I 0 Bte clllin

267-266 5 2013 05,31 Sl s (L oY) amdall 3 bl g OlaxtY) LE  5,15) Ol 5415 Lez!

58



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

2 bl ) O bl Sy e Usd cll) Liaby eian 1 bl ol -1
8 pseall ) Jadlly oLl pae Gy b el Gy g sl g Jotoy O s
Sl 8 bl wae IV e LoVI o e 5 bl B e 13 bl Wi -2
P e 0555 51y aglasy) olamally bl Cadd oladz plascs) D e L
Jo sl (S ol Slas s e 1S sae mes Grib w6 ST SlaeV) 050 plas)
S ol sda e slyy (b e ses addzldl slsd) Jsdee Say dids o) i
b oled) Jlazm| i dmy axl gy Vo (oadl s il a5 )lus &gl oy OF Sl

dorl g 3 Ll 3 bl e o) Lo gt G ST e ga g 1 bl blas-Y) -3
ol ol S bl (el el 6 B Y sy bl e
O, 8 5 blslly blas=Yiy 5 blsll el ale g5k U 5 Ll Jla=lbli-Y\,
S| 35w 59 8 blsl) gy 1,5k 5 bAll o5kl BlissV1 jany o5k 8 1 Lo
VY ge b 5 blae bl 513 3] vny calall @l ) Lod e dies 4l o
blis=Y1 oz bikie Sdod 5, bl o sl 8 blaY) Wl sl 8T o 20 il s 5

Lo il ol Ll of o) 5 bl ool Liayl OGYL 0,5 Vg 5 bl U sni ¥

M) ST OS #T Qs e 3 bl Lod o 85 et 3 bl fid -4
LS ol Ly Bl sliall a3 e 2laaV) ey 8 bl e
D n alld g (3, blll BliamY) s 0 55500 koY1 Idn juamy 13 Ul plus] -5
OF &5 (e Al pny i pasdt) 1) o) o )Ll Jlanm Y 57 vy (8B L)

céjfii\d.wwﬁj‘gfﬁhﬂyw&#cr&uwﬁjbﬁdw\uﬂbwrﬁ

59



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

SAlas ] OB pluBYl M e 5 bl we el Cugs < 20 sl el g
s sadk) o) 3 Blanl gy 3 bl ale) (3 degll Lo gl e ol el

dwy‘ JEL; 3)‘-’1 L} u’)j’j J)LJ el gss\.:.“ L}u“

1,0 D) oo oy (6 ol By Al 23U W5y 3l LA ST B

Aom )b SISy Sl 815y Dlawy glas I ads ol galt e Lo ) bl e el

S5l gl b U oo el Ty bl ol dslas b (3 carsy i oo 34U

G bbbl e il 260 bl Gy el e sk AW s 3 H ) oy Sy
el 6 U 50 ad cannly cISas oY) 1 385k (ol 39 (Dl b o Az

b ad J e Sl ges :Jﬂﬂ 1P\
14l 6 U J50 ad slas Y

Pl el LY ) Bl al ) e el 2B akh el

3y V) dledlly 358 Sl Sl e L) 0uSS e (1973w Sasss
Jlas 3 cwnd @l L) a & BT 3 s el olalld) el (1974 01526
ST KAV S Tl s e STy WU e Sl dess
o By D aid Ay i S ol B8 Ak e e T
Lot 3 Kl Opall Ay pmm 5L331y cheald) J gl a1 25 ) 20T 3L

Nl il e i) 2l U BLEYL (gl sda Jan ey 2A 85 Lemie 3l

109 o 2001 i Kyl il i) o8 ol lslias]y Al pall e dlall s okt as’

60



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

3 e 5y Sl ey DV end, (ol o BV &S Al LU

ool ol 2 ekl adal Ak e o F ad el 60 5L ek el
el Osl o F 1974 wlg we il Ao et Jad 5 Al bile O b
BB lar e Gdgsen e jlasl ety g J3L dnas &5 ol s
ART g U PN CE W I TOCIU RS - WEE RS PR VUR- 9 S U JER RS WP\
foseeS d ile) il gl g dad g OLLD ey (GUT L

.2:\&,;%;\ skl LY Sl
tagd el B0 M 5L ad oy i LU

I asis, sl Uy 2 a3 (o () s ¥ b g laca) 1k s J5L &k
G delidy by o o )f 2l oda mazd cisliall Joll 2557 00 81 el o
alas aolll oda coellaza] (Jdl e BB Lol il Bl ) G e 8556 Jes
Jps & a0 8l oo Spee K6 olaly 1 all 260 Jps | clhs] 0 1S i
il ol VT slg) @ Sy Bl olalldl Gl oy o) e sk i) L)
odn ool iy (3 el ¢ Wil ) slant el Lo ST ,3] gl B 5 e ) bl
Sliza s JU s )y csz\.:éj.al\ L6 3 J2 & Jodh Ogladll oY e 28 2l

Bl e b )UTy 5L ad ol jae ey 3 6550 Sl o] ol s ol 5575 i g bl (sﬁj-sﬂ-.'-@jtl
59 22018 A s (Clad gy o dmsler azay i 5 S o e Al s iy L)

Aralor By S A dee ganll g o) S i) 21y Al > 3l 33LE] 38y A el bl 510 col ) 557 iy bl (4 8\.?-2
94 »2014 54 A ke (e ol

94«_)”‘;3"“‘” c>-jé L)l;. BL:>3

61



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

il 8 e w3 Ja) i e e 1sae 28 o 0V1y 201452009 i
Tl o) 3 2515 W1 200 e 85t el e o 550

1 el 406 1 5L ad Ol Wl

o8BS BB e @ slas¥l Jal) Ogledl e gilas) dae S5 ad e
S oSy B8 BB Ay de g i L o Jall G oy ple K2y Cugs
:ZZQL:J\ Ll 3 J50 ad Ol
t A el alad) e BUdy 3,58 (3 saeludl -1

(I LW g sl S e gl Sl akat ae g gL e cllsy
Jal wlare I ) ALl 0l 51 o s Il e gl ada 3,08 pad | i
80 il ) Wpps el o i o cilel com 1982 diw clnSU) e 2L
e bajlas) o b o Ol Clas e a8l Jal @ kol L ey Vs L
ta b o selld) 055y s sl wle g il (3 leabuas L s 5o Jldzn) o 6153

22kl Je W RS Gs s g 55 —

kel Jlest e 16 0 audl LI et -

. . 1

S e e s

Dyt e gl 2l s — 23l pyleold Wby 3JUN blsall a5udt 5 15Y) col 55575 3y bl (ot ol o
60 - 2017 A ¢ chle 2 U Al & J1 A

62



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

Al I olalldl ol el Jols -
rabsle el ausld) di -2

ot Mg 2L 83 2l B ol Lo sty das 0L Sl am cosllan] o

ol o Wlgal g5y Ao o 1oy Budin oy pol g o Lglodsr i (3 Laslaze]
Dl 39,0 o J5b 2k ©uST Gy Cpenlasdd Lnts Ll o ) s 308F oz
sl andlll BT e e sy caaesd) gt (3 JUN W) ST s ks (3 el

EAPRUNEIJO RSN

oEY) Lgradie 3 )y dsjluze oy e A0l B pall ALl sdais L s
A S5 e it e S50 iy Il sely WU Sl 2 2 L
olizad) (e e L e oty bl e Lpesds ol AU ol oY1 e e ez 1Sy
o Caog La e dJle &5 oles ‘}:Z.i o Lg_:.\g.ﬁ CS‘SU o) (ol Ll U
Sl e il ) Slaled) e ol el e e ez 1996 w15l 3 B odd J5L
L lsl Bbs Sl U s ol bl e
i el 6 J50 ad oLl s o JWI K

2 pall 16 ) J50 b oLl jle 11-2 3, ISl

YR, e 1 P gl )
3 Jjb aslal 2 Ul adls) 1 Job asis)
4 Jsu i3] 1B sl
205k

63



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

2020 2010 2004 1996 1988

Opdlad) slael e Rl

ALzt bl 5] 1 S Al

ol UWle (3 b ¥ &) o Sl e eal bsill 315 ¢ s e ST| A
Lo st Jo LU e bl ol s (3 1Sl L 0550 Raasiis 3]
bl 315 g ggin 1Y

A Y B bl 0gas blsli 505 b e Wisaae 3 sl asliall ST
LY o ST Ol 332 3 mf b2 e i o OF Sl 18 LSS pias
L@\pigﬁwk}ﬁwuﬂgCﬁm,buig,};ﬁmqmiwfgumy)
G5 ey el a2l LAl Bl 3 s ) L) e ) aed (ST
1:@@?&\f@)1));\wjbu¢\ 5,05) 0L
(b Janll U o ) Bl e -1

Ll 3 el iy o bl L] -3

5 Bl (3l B il ) " sl e Ll y 2l ol el ool Jl s 6T
147-146 o ol

64



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

w3y 3 Al Ol A By Rl plas Leuldy bl G Y 4. -4
o e Blie aslal) e )

Hleonl b Loy polsell 315Y Bsiane aoalin Sla s 1) B3L5YL

Lzl g Ll y Loty polonll o) WS e oy () el Ly 2 Bl 500) 5
Apdll spad) oo Wl Olsbyly (W LS g Oles Ougy clldy gl 36,
T Bl S 50 5 e sl itk Y,

5 Y gyl dngd Jalay JalSas pls Lol b 5] G S
Sl Jlesl e alazd L UT e udy Lewldy bagady kel blsll aul sy
ol LSy ool ;o) (S U sl U il Lot o gy il ol el sl
.2\.!&)5\-@» o sladl SGL G L O b UT e el g clgde

sl LY 3 O lal) g Uad ane e dand) bl s sl 3 el ol 2 b e
i 5 bl G pwr WD e 0 o kel " 1 L™ bl 5 15) 2S5 8N
Sledle 2B gzl ey Leuldy

20\.&.‘:5}" jb\.sl 3)‘51 r).@.u \.y\j

56 2 2005 iy ,aSu) dnald) Sl (et 8 ST 6 drals " jlally il " (il e UL et
DY e ade] Gylanll JU ) LS ek edle s el Jopedl oo b2 et of Sl s e’
.45 e 2008 (5 giin g (Ad ey e (j\xU Z&;.C,JKT b pza g Al (j,\;d\ LS ol 6575 :»M;T"Z J3b s

65



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

leddl m Ol bl alestl il 3 WSl adee o LYl bl 60 -
b sliae i) 305 des 1pely a5 Wi (6 bl §)15) (& deadd) ol s

.134;\;44-\ 313l S & AN dotl ey et 5T (s el o p 035 O

Uyde Sl Q) paddy bl (Sl U] Gug ) bl g S BlaYl -
3050 03 il amly G bl (add b adly iy L Blee a BoT SCs
odn poay W55y Waomdljunl pshiy blwal) ooy o8 dhes 2 ALYl LU

RERIEINH) s g ity s =T g U bl 5 ool 3!

o Sy el dulie SV e sl OLY) Anlee (3 OLY) b2 5 Jres -
3 AW e (ge b feendl g B fula g 335 Jbe LE ol )y Sl e w8
ool iy s oVl dtesy olh) 3Ll plascay o) e e 281
wleled) ¢4 Caial Jo oly by 2ilad] Slondljnl mo s il anld) L5y
Gy Ll Bl e sl Y e ¢ eadl) o ) STl o) a) dliey dla2sYI
Bkt mlaey el () blae] oSleall Bila] Biie aos WSy wslosY w55
iy Gl Yl Sl e egll (g 81 e )3 O Bdas 0505 s s g0

Slele LS 4l sy
OF e ey JS75)05) st o Bkozns BLa) Bl oy LY Lol 13) ey

SV I P C S [ ST ENC I R R VESX PRrs R {DE: )\ IRCH WU AN W PEIL S FL g R

AW 31 3 el ) S ol ) ) ) Al b Somdly 2SI bll) 515) ¢yl
09 5 2005 b dmsls (ol — blz— azils

AW 8 e o) (3 2yl ALY bl 815] 2ad) CILYI g cilthe O] (5 51 s cplgr b~
6 22009 (Cikw (pls Ol b dnale (@) AW

3

66



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

islasy) oSl = SAE s (2l auall ol eyl BT ) mﬁ:ﬁ\ ij v.:ALM.U

.12\».x.>'=:,.«l\ C,\MU A= g Jeladl dcall ol

pod B o Sl Yy CId e e LT alasY) bl 8] (s S G
co ) i) e bladly Sl Lggrl o o)) aslaYl blsll o ud ple o ey azaln
o 0Lyl blad Of 0,87 dladl bl 50s) ool jam Ol bl 5,15) 0L aley

Ayl Sl e ) Lz
raslany) a2l bl §,05) duenl (WU

313 a4 pdsi Lwbl 193 by Wb Sl Wbl e oa bl WS 0

Plin SEy o8yl eid bl iith e sis 8,0l (3 apad) blsll
M‘Q\M\fﬁj:\bd\gd;);bLﬁlﬁﬁwuwﬁm@jjwéswu‘—l

o F ) abEy I LSS & Sl b e Sl 8dls S5 sk s -2

Ay

adlas ) de Jo Ve bus bl bl us -3
et ) 33 (3 saslll) -4

bl o adl gy sl il 3 Al -5

5L ael) syad) ol paald Ly JW W, 3l Jume Claas| e Elid) suslas -6

) oS i Ul 28 al) el gy e (3l el B ) )l s dat ¢ gyl pd ek s
.364 B 2010 (s (g

i ALl 8 il By Al (@l dgall i)y 2l Sl sl on J5L BE" Sl de s
2.1995

67



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

PN U I H T e B PRV IR SV R P PO O WO S S PN U
Sl QYML}M\ Aglie g o3 Lo 5,08 Jo exs J5b amel) S0pad ooz O
o s ol 25l B ) bl e s ¢ 1T BL) e Sl ey e gl
Jb

Pl 3 15) Ol g ses plgs tlal

T s bl 505 e I iU 1y plall sl

g S olllaze xe bl 5,05 alall JUY) 531 5 Oles —1

L 3 O dnlend Egdd gl A ML ALEN -2

.upba.o-“ =)

£

DasYu BV me bl sda S5 s 0as R lly OLSY) bl o4l 331 . -4

gae bzl bl JL

Bl 5 90dl Boglly pndl by (Bedl 3 NIy 5 bl slasas) 43, -5
Dbzl s J gl sy

tJ5b Bk 5 Ol alasle bl 5 lsf toobe 1) LUl

$)a] dd WO ey Byl alsile b 3 J 3 Al ASe Slondl )

1
L o0 bl

154 52012 5 2l pad) s (LY andall "2y 8l 800" (s e el dan oles’

68



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

alai f e Lila e O " 5L Gssle — bl ol ale L6 JIy olasy) e e
Slolew ool Bhos pan Eom Cleimal olail- g 29 3 5 e §05]5 5 leialy
Mlag b all 20 ) hes o Lila e o asdaiz §515]y OLasY) s, 2alacll el ol g O el
el ely 2 A e o 4B AL Glas ddas e ol clele e bladl (g
8 paned)l BB N Blany 255 0T Ol o g LS dbea)) Sl pransll onil ) all
A5 Ologlas ol e Gd @ Sdeins ol U as Ll L 2l oYL

Ol Cinsd 3 L e ailas) alaid] Al oo dll Lol
Sl ai iy Ll ol asls Lo 05 el 02l 0,5 of cg"t (5L ol
23 A 8l AL Dbl Y156yl BUSTy J 5o e 2l el ]y L
33 g i) Ol L ) auwxﬁﬁw@\w\}\&%@@wob
psks el Oh pmi) 3o 8 o A &, sl desl U ) BLo| alblas) 4S5 440l
den 2l OF e STWI BAS (s ISy by colabndl G g ) dms) LU
JSLall eda 0L jpnd v Wy L 13l el JSLal gl 20D Skl )
ole ISty Ol e solasy (21 3Y1 ksl ) ay eesdy 3 pall O pllay (gl (il

A w8 555

05,20 05 OF Ct (3L Gl — muld) Tl Besal) ol ity SR bl -
J1s SV ad e 51 S Sleglas odai O jlall ) 0L aels e 0 pall

341-340 > (zle g DLV 5513] <05 2Ty b e Ol

69



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

o il Clall OLaSS] V- Wi Bas 34wy b2l e 2y alaild)
22 all sy alar Ll S ol G pall ds pat

S o b e sl e B el el k) B 3 g oy O al) L e
) s QW W) dey Bole i 5 pudl sdiny (2l 5050 el oo Al ds ez
K. Bdadey 15 gl asl g A i sl o i 8 e 2 Lall 8 = 3 « 725
Ao i ) bl Sl Jle ) o e Sl ) pld JUly g sl ek
we SNy ST bl Ol adles 148 W3 ol bl N e o LS
Gl 53 3u Gl Ol adl las Ui Bl e

oF alVlaxna Y1 Bela) min Bt (J5L ool — bt Tty o A1 o Lad) ol 31—
S B lall w0l ol el Gl Gl 08 Of g 21 B 3Y)
Wl 13 0 QLY e B3l 0 o5 Oy (29l Sl s e o 8y i L 31 3

.Wﬁ}&l\&;é%ﬂ@ff@bﬁa\jﬁswdf)

bl G 3 adeal sl plasan Yl ik Gl s ) g s -
Gy Al ansls STy 54 3ol Wy o5 olol 3y el OF e STl O pally

e el oY 8 Byl 5 gz Leladl e L bl (of e 2l gLk
O gb 2l 0l 065G OF g™ (5L toles — e oot Ty Jadly Jol bl -
A bl B8 ey doyy gt R sl )y wlulw G lall i 0L asls e
b wlblas] o sy ad sl &bzl ol Y1 el 3 oS R4 L7

J.bb;&.\ ol Lo

70



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

(oLt bl 5 ls) (3 dedseradl CILATy @il oY)t el

Bd) ety sU )l e @, e ST ey Ledd) U] 23 Cldl e 0T S
§ b o] oz U1 el e 280 ol Lgned Sylontr gy Uloiall iy O all
bl e oAl e Le 13 4 3
Uil J g Slon gas 1J o1 LAl
Ul Gy i 1Y f
Hganl o) Slleal (il sus Sl

A ooy g o M Sl e 293 e gt e crleladll (SE Ry e

e e a5 gl Ay ey Lgslana) Lsa&;‘d“}ﬂ\&.ckjj&‘ S 2l > c_,.;SS\sfgtgﬁT
-1u"ﬁrw eSlad) s pde

91 5 (1992 ctasldl ls el &2 (8l sl (3 ol Sl (g SLat

71



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

'““’J”“‘OQ&EMJ’”OM‘&*&‘/

.aiujﬂ@&ow\/

'1MM@)$\UQPWOM\CM&‘/
Lazis, die gl Lo a8l wble)) O w5 (s 5154 Sall 05 e 644 5501 s
Ma b ans ol Gy 4131 Lol 3 a3 M i OF 50 dgmny ol ames
QMJMTJTML;SJM e gun Ju\w&p&@,&;wusﬁyswywég

b Y i ane Olalan ) ol s S Olads 4udis

ol IS e i) palh G b e i) d ) (ool Gl &1 e Oleall O jn

2 el e A LeSle ULl s wodl o Jatdlly W) il el ) e e il 55
Sl A g B o bl o Bl e e Sl Bl 3 Bl dege Oleall
Sl O gl 85l U JUasY) 5T b S 1 oSG e il o (ool

bl C\jsf e

led G ) e ) obleilenis

ZW\ K HOA -1

61 - 2002/2001 ¢ jrmle 53kt L 5,500 W 8 oy @ s (JUT 55a"
2

*Remelleret les suretes du crédites — edition bin que clat, 3eme editionporés
1998 p08
2 21990 LA 14 (35 pslall e ) aay A o 3y il 046 10/90 p35 05 e 175 85U

72



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

Pl s sat gl same g b jamd L s e ) obleal b e
(Bl o )b @ Sl L s e w58 alle (3 el e Y o dl) dd UL
o e S e ol ansi OF (K6 Y pasedd) Ol A1 s e

A il o slaze) el

0L =

3Ll bl cpall bl ) ek 2T et 4 g p il s Sleo 8y
oYl i B3] el i Yy el blasY1 oo g bl g b gl sdazy
oy p Y £ 5 el A S 080 0T g Ly e ) e |y i) (3 g
—Oleall BT asddl —J Sl el — g —0leall § oo se iAW b slall
ol alanias N B g3 Jss Lo | b 5, » ASY) aTL‘S1...¢\J~A§;\ 5 gl g dganl
Byl aadai¥l ol WS LanVy el LS ity aseny V) 554 Y AT Lo (ool
Sl e obgie clale el on dl i3]y oY @ Al el e il WDl e
By S Gy ISl (ool aay Vda g

bl Olell —o

Sl e 2l (g Al b g e T8 By ad s el pl ] ss

166~ szl &= (o J.AUal

73



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

A= 3 Goo ol 8 ALSL ans bl oleall OF W o caad) WSS ey

ASadl g i) Y el (3 alzelly (e Bl GBI 5V dag 1 Ol
AL s bl Y) Oleiall (op 2T gy 3 WU e blamalal) Oleal Cali LS
Slheadl OF pa S5 3 odly 2l Oleall il Oy o LoV sl U2
Al olles 2 gL ) Oles 12 31,31 Cugs )
G Y O g o 060 blamYl Oleiall OF 3 U OV 4y Jron
1&@\@%@%% L Dbl ases
: Lettre D’intention:a L., &

e, Ko 3 aidy Loud 3 Jren Wl L6l Laes jim dlwd Syl Ol 2
DSl B e Bl N sds pdiiy (G55 ol g e (0 Spme o 38 en
gl sy 5 ds g oY)
Agay Blo ) oda puis OF apdll Joll Jo (FMI) Jslh sl Ggio bty WS
Bale] ol e ) il B gio Leds o) ol sl S 153Y) e sde al il Lo o5
@ 1994 a Pl ) sda & J 5 L S cadiy i Jlo wes iy O pldl g
A 5 Ol W g dslel )
gegarl) a5 S A Blel 6 daall 1 LT oy

AUy ) il (S8 sy rdel) o (s pall ameid) OV g ] 30 1Rl by 2

Al 5 A1 s 5 A s ot 05 209 aallt

74



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

Pl 43 ad) bl

wld i pte W @ L SE o deseds lles e Sle (2

s g o e Bk clleall Sy a Il e b My oYl ol
oy Bl gty bl e Banly 2036 3 Sbleall ods sy Olecall pais
dt o sy S Ls2 Jew o meds 80 e e cleb W odis o s Lin Lagad
315 sl Azl a IST e LBV odn mey p OF Clill Sy (o8 31350 Olois
P sl e ehn] Lo 8t Bt It el Blos 3 g ot OF (S 1S Gy 2 A

J,\.Q.U asle C:.L:;

tg b om

o Lo Sy s 2B ead e S ot pid i 2 (5L 2 )

W ey 2 U e Syl e BN SiLA o, OF gy Ul SLA s
Al 2oL 05 Ny eclad Ble (] Wi o bty ) s e el
(S el el (5L a1 gl Aol claally ol o3 LAY a )l s ey

AV el LB & s s 4 6N g -

3 loV on gl Elawed) > A B Ogn N LoV ok ) o) e 13 tamlll g -

- absig Glaad) G d G BlimraY) 5,0 3 ) A ads 2l

170—169 0P LO;;\ G & cdiajl:_: J.AU¢1

75



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

ol s e Al 3 SlleaS” 08 0 LoV BlasY) g 51l OF (ol @ jamd g —
PEPYRY

e Jpamld 5 0 &l J a3 G ) OB & > s L 13 1) g -
L) gl

:(ﬁjw‘&)‘—u

(ol e ) 3 U s LS A S

aS&y ays sbaay e o Lae i ) aor o6 ConiSy ie o0 8L s )l o )l -
d W ot e G5 (3 Lddze OIS (e ased T o JLaadl GMU3 F e ans (3 g2ay O
T

take ) J gl 3R b o Sl g 1T OO0 U gyl pn ) i

o) e BLE] ol ) A —el) =l ale Ly Al e ) aa :SSBLAJYA\ o -
Ades Jomen Gsr gt My 254l

Fb @ ol s pdey wlallly prall Ol by pie Wl 3 r il a ) -
Lladll oda oo 3 badll oW ook oo olejUll dlias 1) 2d) 1) vz Gl

&j“.’ 4 G, L“;,ow‘ 6y L"S-U‘ Q;JJJ‘ &J.“ Lﬁ'l" Jf.,a;-\ d).....u 5% | Ls g

2004 ¢ A Gl o5 . 882 sl

76



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

s abes 095 (opall ol s e e o a0 W) ot LGS o -
1\.;\).3.; 050 Y s AeSE () alaniad g aaSE Ul JI e ¢

tOlaall jlas| ules ded -3

el Oleall 4o 3 aiaally Olazy dky J) deladl ol LaeN) 2ay @ ae (55,0200

to L)

trl g caie (8 Oy 5 ) e U1 e Oles b e Gl alid) e t0leall 403 -1

LY

s

Ao Vol Ll o padl 1A &b Bl) azs OF S w310 (3 SOLeal) s dals
Ao alns OF (SO Y Oledall M e OF jpan OF LSe G5 moy 2ol 502 04
o bl jan d) Oleal) 2ad pad w5 0T L oY s ey sl 5 )
(bleal Ol (3 s Wy wble U ) wule diwd Sl oAl Gl b
Anh o bl Ol dad Lad e 5,506 Llad Y1 e 3 S L
Olea)) ied 0,5 O Ll ade Coladl Sl G o Ligas a4 Jgenlly o3

.Zu,b,zj\w%m
S Rl Sl jasddl L sy Oledll Aed Lad 3 el ol s OF LS
Yl Bl Sbleiall 0555 05 (Bl (3 8k Bronn mia ) A 56 ¢ o ol s
Losgds @ V) lles o O S0V jass f OF L™ s ol jlee V) piad

ad) bl sl 61 LT U e smlll U] Sle L ST pis anbay 3y 2lle

'Jaquee :les expiration de banque, paris, S5eme editionquree 1970,p 216
‘62u"°;s&f‘“@f’ 45»)9.3J.AU¢2

77



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

o) ane Gl L dols (A A U aad il 0573 G LS ) wllea)) a
Lad o8 LU ad Land) 3 aned 0550 L6 al ) s 3 o llall Olealls (oblaall

I 350y el ated e s Olena) s s Of JleasU OV

e (Y o) 0da 525 OB A ) A (3 e Oloall s ¢ g ge OIS 1305

Ol ded ek U (@38 OBy LI e 0

Sl L 080 B W oy il Ky aeaidl) sda oSa 2T e Sl

om Mgh Aoyl (3 ) ods el Al 13 (Ol 5 gl) Wghin Ted e 8L

oddy aad oo Ol ) Oleall op WLl gtad oo 81 2addl Lgzad O

en g s OF Jezl e el sl S Ld Ll 1l Olea)) 2ad dpild jzmy o LzsY)
ced)l & ol el
Ol L) [2

bl sda Lol (3 dnall OLaSIL gy ollez)) duas 3 s Sl) axl g

Sbleall L oy b sae gl e Wl S o oally a8 O jlndll o
AN sy adbll cbleal JSaT ow b Ll Je ot feall sl S5 e
i A el JT Eom W) 6 el o a2V Gl 18T (JUB e (3 anderd dge L)
ods Wl O LeS™ fuadl S Lgad g5 oS0y cldns B 5ol ol ) o )l i YL
o BUST ) wladl e e e cldl a5 AW sl 35 SIL e 2 3
JoT o Vil by o e (258 oY) ey Litis (S5 OloiaS” 2T e O b
AT e s Al 0 S Gl o W L (S b Ll ool sy Sty it

78



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

odn waly oLV a8 daly 2l oldy dwsels slaT (3 Steoie Slled)) e

1.@@\ Y- JEL RS CIRCH F{ POvY]
isles Y aaistl w45y G gl B854 1 S UL

alasl) g (ALY Lgasle (3 dlag e bl s (1) Sl 3 Ol 8 1) s

o2 $daal) w2y il e 2 llly Bpdl 854 52 ol Dl e ) da s

Al ey e e pen IS bt wad e 2l S Sty Slesasty ol

A b s ol ek sl Bl Sl oy O ess e e gt IS 3 2k
ALYl 4aidt (3 WU e gl i 5 DS ) o a8 el ¢ e

Lelaile m 38 Aol plbsiial (] Bl 334 Sllas il 4 8521 T
o Y il dadll o3y 8 S lleal) Sl sMaall o 1S sus e feid aslaxY)

S Sl c))b@w}\oﬁwwﬁijmyuﬁf;
i pall Gyl B34 J s onlio 1Y f

o il Bl o ol e sae U] Bsbet¥) A ol) S B gl oS Behos—1
Aeboy S50 Lo Aplaze 23 Bam J5 3 Dl ailias y Sl 05 OF 25k
e IV e el g B LSS Lgradst ety ol Bl V1 ol W U Ll e I

2 i ) ey eSteall s ) 1) g s ey izl 3 e

.63u.aco;5é¢ﬂc>.-fcdijwjbual
362 crssdy il s s <03 31 Olas ¢ ol il e gt 4L (2004 ngmawz

79



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

5y S Loz O S ) B gnd) ol ol B ,me g odd e B gnd) 854 Llae—2

1.9M‘ Q&%\M);M‘@B%} C)GM\;L;{ JM"J}{T&:—;))J*‘”T

oo dpinnd) olelladll o JleeW) bglas 1) bl LV alais) i o 454 -3
et ST ey alaz bl 50 e el dely [Siuy o720ty 5130 s
gladl 2 Sl shis o oy aeses JST 3 2l blall iy ad D
abile (3 Loy )l aladly W gl Lo (SO Ll oF oISl o 53

glasy)

Ll Lasld| 554 U5l 4 (L0

W W) gl 3ad e S S ks bl B g @2
gl akis) (3 SO el Lt e cld asls—

el L) bl Cadsed Jdl) o) > Y1 3EY Cwldl 3l oo Lo Ey S el

gl dbadl 3 alolll bl ol Lo
LS 5y bl 015N Wy L) Laile 3 a2l OlS sdl s Je Sl asls—

weL N s e Sl 8,08 e g aSTH pte VL
Lol s g (3 e bt oSG ol y Lilasl dbigzadl 31 oY U Jso ) e Ll asls-

G sl 354 Ll 1t

Al g A s s gl g el AUl 5 g s 95 IS G2 sl Sl (2007) ol ) e g ot
392&’ ‘@JJA\J

80



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

e oo aslan¥) Lghaile 1532 (3 20l L) s o) CILY sas

ilat¥) Wbl y ledd) i Sl ol e 12l b U s Gl 354-1
SV el e OF 087 e 095 8,902 Addane o ims Bude ) B B30 it
0555 5 bl y ailadl ods odes Slorlam) o W IDlay e O wiball oda 3 408 WL

w
-

e el Bl Sl iy Sl L3 e a0 gl Jlgall o Bl —2
S sdly (6 gl Iy dslan ¥l AU Canll (i) 300 Al ol il s ds gast
o Gaedl B35 3 skl e an s (FLRed)y BLANs AL Bl 893 ¢ peddad)
ol a5 e e e SV By Al 8 e Ll (I T
oAl Lad dsen Jo Lol LAl Slasll 2ilex el Ales) ol

! Y AL e WL ezl g e s Ul ol y sl asl

A G B3 e g e e il B Asly LA el el o 35l -3
el O5SL U Sl gble (3 Osten ) el O G Ll e ) o Lo

el aslaidly ol Lo i
Osbag oSaall O el o skl e psa 183 g b i) o G5l 3532 -5

s ) Guadl e Sl Basloe (3 sV s Ben) (S Bulae ol gl Las

45 5 0,55 il g o st Aet s

81



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

oy RSl B Bl 3 Roly b ST e oy ) IS Gt e 2N
(G ged) 385 52l) 3L ) dmidl b g LY gl el S 4 5 DU
v b B d e eVl e dazey 138 L) o) i)l gall o 35016
V_@_‘:é‘j.ﬂj c&.\b Z\.@J,A‘&.G\g\-q 6 S Q)JW@M\ G’.’;.U J.:a.xj\ )\.3.:5-\} o) u.m‘\.»,é-‘
S a5l oY (GUE e 83U Sleget @ el miy Sl e G5
ot b 05K 8 Bime Lelazsl 2L 53 lane OF 08 Wb O gemy 3l dsloz=V) olib)
S it Wy, T Relam) i e T S e B By 15 Ll
L 05 el Wy Wiy gl o) lebozally L s s
il daistl w9 tlayl

1oy penlll ada oal Ll Ledy BolaY) ladstl w g B ) 0ealill s

I Sl 5oll oy 23 40 J 50V mn B UL ) Las gl (3 05T 2JSU1 s bl

Tyl Ai) o e o 2Lkl llead) 2SS i

s asld) ble slae/2

305@’ (3l & Olaze 34l> Ao !

82



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

bl WSt g leze ) o alasy) Bl B o as ol S bkl
G LS G Gl Al e bl tleay bl p e g azy ALyl bl bl
.J);Y\J.,a_ﬁ\
LSS 5l R by m ) Al g Loty 2l 3,15)/3

P it e Dl @ Ol 80 S ailes) alasdt J oY1 k) x sl

die pde Lol 0K Wy Sl me e U BE) Sal) Sud )l oLl
sl Lde il Ol by by BlisazaVl L o= 38Nyl Leds e oDl
el AV ablae e odleall usY il wliad) @ome 130 dlaisl bl a8 U on

e Qﬁgﬁ&\gwg\ajg_@\ul.cojfU&z)sOLéo}aS;}dJJbW)

ST BLoY) Sl asy b bl 50 Wby alaad) (3 5 k) oV awd sl

(Jja\:;&b L) u.\'.’L» Z\,gsjb :\EM&) }\5’- SJ\:-)

258 S Al tolll O Lade 5 bt ol e S AL Gom b L Lo 55
3\,».).}4‘ fjjj) @)wy‘ Ll C)\..:.J)mj @JL..A e 6l octann d)w\.U :\ﬁ;\.o.'ﬁ‘}j\ Ll L@.:.l.&

1. T . .
A gl e et e 55

U5 e w3l Wl Jla V) sl st e (o lemal b ST ) e e OF-

A e sl

s 5 B A 5o (03 V1 Olas " StV ol (8 el 0LtV 50501 (2002) 3 a2 35 sk ) !
.170 (169 - «

83



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

Lasls oSay o) Aadid) min pag Bty 5 5l) and gl el lows 1) Oy o) OF-

ol aad) aadl 3 g
) W sl (3 odpddly Ll L oS el e 8 bl e amld) ey OF-

OF T 8l ¢ 3 bslly Wl Lo gl cppiie Jo psiy (s lazal AN Of-

Al U (LAl J\}\H) b g cij:.\\ RUPYUPU RV PY:HY B

onsbeiel Sy o Aol ade 0713 risk aversion blbedd Comall el OF-
LS bl b g gl 13 Lo 5 bl Ll [l O g Bl s Legas U s

iaimal) 1SN O limad 33 sVl 5,50 o2 555 )L 5 S8 sl O
B s S8 LSS ol Lz S Wl BL3 Y as s slel e S e 23
Sl Bl oS aaidl Bl B poan o)l bld) 0 @de Sls ol it 5l 1S

ol lezma ¥ S Wl &s b @de Al Sl

Lds™ s 40 J 40Vl x\fwbu)y\ywﬁ\wdb:;)u@m Sy
DA Jsze e OF G000 o My 2kl e U o ) bl coadd
Bl o BLLY bl 05 gt )l J o) e abae S5 ) ez

1.O§x,uﬁ L)L

B0 alaitl bl g5 o3 0B cor gl BL5 Y Bales (3 8305 Sl fad Late s
L g 4] bladl 2 b G asly e LUV foles 055 Lee s

581 5 (1999 ¢ Ul Crlomald ol gl (i sl sl ol

84



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

slos olme BE Bl o )l 2es (] Jyeo )l adanes AU sl 3y Sla 0,5

Olaxt¥l e 46 ) 5 il olazadl el Cllall
gl olizall Y

W o Bl olizad) (3 2lag L) ald) e il s
APNENINRCAPRN RN W IURCAPRNINIIC AP PR PRV R EA RS WU P N iy
aazall AW o oY) Lyl ez LS 2S5 ol galy 0slilly O guall fae (il
JU o g5V i G WL sgde g a VI sgaally AU LA sgie e L
3591 3 alolll Al bl e ST 3 ast s BT 0,8 wlagn s 3 si> aial)
Aeall O LYY i )N AU
3 oS el asT e olaxy) bl i oo Bl 3 4ie 5 Le 2 Ll bzl olazall™
Pl sy el IO e o gedl) e S el e 506 2T b () G
A oy dabaidl e BV @ Ul gy JUN Bl 3 oS lad) IS e oLy
LSl Vsl Lele
OLe¥l blss, Jadd) oY1 (8 eandy OLasY) bl o Gpndl bl Lad) daaas 3151
ALY o bl 505 o L o) ey K20 L gl
o AL ssde I e OV bl Cadsd B ol gl e 8 )le Al ooliall®

JU 5o LS OLaxt¥1 bl ol a8 sk Ll LY masy ol ¢ il 3 Ul

85



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

Oﬁmaiuxj;wapubﬂg\mksl;acmsjazc-xwum&um

ol 4 2l) LYl olazall 2-1

el 3 e Ol griall w13l dsliall (3 dm ) DY) AUl Oy b
Oloadl bl b 2 aedl Sl cgry 88 o A Gais e Sl RS
e oo il e il 332 3 e )l ALY linie D e dilaz)
15 Latt Y1 B gudlf sl 511 5 0]

Podl co Blas¥) ) Vsle 3 S5z oLl e il ladl o &
Al bsd I e B5las) ol adl ONsle o) &y 2 & )l (3 8 ol o 23

A2y SV el U] o ) Bheal 2 U) e 0o p Bkl U UL 2 Al e
U syl oalas¥l W ) e Jeayt st

ST eslasl Ju W) U eV 055 amslly Ble flas o 4baidl S5

O s Bslio Ll e ol sa2 SUI e BilasY) Blad o s i JU Aol

okl oslas¥l JUN Wy e 2 06T dmmd) daidl Ol S5 2l e Sl
(sl JU W e L) sl i

ekl QU ) e a1 st

282ua 4281u.a 0 S5 silw & Oleie 34l> Aoz !

86



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

ik 5 e sl el DU ) ST Jane e ez el JUI T, e 51
syl olinall ol all bk ass o 01558 %100 ws b s s J5L
g U agld) amadly s ams M bl Ol e i) &) Sl e
bl i (3 s g0 OlasYl olizise 3-1
oy ollbne 2af e @S Sl aad) bl M= e ailesY) olizaldl
QWWSJQJUAW&J@&LI %33&1.&“}2&‘(}%&5;%}}&&0()&‘

Ladelog OlasVI linadl d el plasnl s 82 1 (3 Gogr 3305 3ed g Bl iy 20 3Y
QW sl ey LYl bl (aad 3
o 3 Y Bl b bl e s k-1

2 bl as bl (F Bldl 2 5oVl jlanl 3 a3l il bl ds bl =2

el ety Gl ey 6l oY
slbllf J oY bl 6l Jle 3 il plasanl-3

Baul s (SE Aime B ¥ AiEe (3 Gk e sl B34 ol slasen) -4
cabast) Ol sl

il 5 b e JpoVh abs bl L G r el slaxs” Slizad) Jows -5
LW ey o el e a5 (ool g & gl AU ST 0 Al Je

1,@@p\jg§JW\@;ﬁ\}gW—6

284u.0 LQ;S&L«#@'J/‘ 40\.«.&93)\.\4&5’—1

87



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

o 3l wlrle>-Y b dlais Synthaticassets swis .8 5 J ol Cil2—7
Jaldl B o Wl J 3 ) Bl SV BT Ll e sl oS -8
dafault swaps sl o¥sbe 3 JU s LS olizadl ols 5 oo e
sy dis poad) O LU mll =Y O bl ey Com 5)ledl b ds b =dl-9
Nl el G LU S LA e Bl an SlasY) Gk
types of credit ...l clizali ¢ 151 4-1

JUW T, es 3 L Cree IS bl oVolay aslasy) el Vole Ai
Slet¥ lad) OB G5 Jo 50le s Olast¥) sl pa ol )l e 30 A gy Vg el
o e s 8 e 52 LYl limall o) LS o ol O 13 LassY Ly 3 s
- bV Sl e il
ALYl olzall g1l al ey
SVl Ysle-1
.LSKJ\ LW Vsl =2
el 5l ) ol 9313
L SLY el o jls—4

! LS ) oVsla/1

286u.a 0 S5 silw & 40\.«::.9:)\:.,\.«511

88



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

Ly 8 AL 2LV Sl Al ol (5590 Uy S V1 Lo o8 iy b b o 23150
ez gl dole 50 Slu=Y) sl sus Sl Sl faz Ll ol &1 W) Y
Sl i AU el i 3 (e Jeol ol ) 1S Bsle (DY) e
AU sl pzg J 53
Skl J g e ol LoD a8 el Bl 3 pLEYL by dole dabll) (o
el dan)) Wby ey asleasV) olinadl Bl gl (3 45T aeela 315 oy SV

g

P NGB RO R WY
X PN F N E TV Y D B SR PRRCH PE PRy NI R PICPERU PRV e ]

o Bl At )8y ~L Y L] Blas b S ISI W) e dezes olab
bl Ol asiy ¢ Al 3 LS daile o &l oy sl S Ol Gy re a2
L R IO Iy WL | B P O N g W P W[ S N~ g Do e v
Jﬁoiﬂ

ime 5lel Slusl el 3y J4V O "TRS" 5 "CDS" cole s 8541 G4
e o gl O slgw ondl o Bl i 3Ll W ale by SUWI 0T G 8
Dee G ) o A WLtV ol b1 (3 L)

L}S"\c"é‘jjﬁijgAWCLN M}\J‘J\j\ C)UJT&M}J\C\};\L}AJ&M\
Aol o )

rales Ml ol 031/3

89



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

oY 8 eda e el e e Jpadl blis 2oLVl Adnii w3 8130 L
B, ) Bz L3 502 LoV (3 i J e Jls 3

san g gl bty oy ol Bgl W g o CLN alas ) el ol ol
e 05Ty Akl o Al Casas M e 595 Lty ud Sy S0l Bl il sla Yl
bk s N ol o) Jds e aald) bl e 0LtV Vol we e, IS
ot Had e Ous ) Jsosll 3 osdslag e blsll s of bl ods odd )
asleY) Lo )

L SLY! bl o L /4

i\ij\Jb@uﬁY\ SVl wlanie ¢ wlaadl e SUl LA s el ol L
s peldl ol Sy Jllly ol el e a2 SlgeV a2V
ddms 5Lt sakes CSL& AREE

3 hage 05 Rl Al (3 ol jlaizad Sl el ol )l B (3 dladd 84)
et B SV J o) 3 W ST OLSY) bl g G150V (351515 vddl JI2
eVl 3 Qo 3 UL e

alie o b (g ¥ (Sl ey Jdl o b S5 bl ol aes
O5S Y Ale Oljleey 5 693 obesl Y 0 Ly 6>l 4 OF G Bl
2oLty e 4l ) U

s iy ool psk I pay Ol DL Lo pay Ly (570 el

oo Ol e s, o o5 M Sl piy (el DYl Al Oles e Sz

90



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

Bl 8aSTs o o by g WS o) @ el Jleza¥ly 21 58Y) lled) 26, JD
OL¥l &gy S e Sl b & 2l dpdl ety aad) e ey aid)
£ 53 kS sl plsanl e Zaidl dld) o Y wad p e 3 ST SISy (3l

1.:JJ'> said) 5 il

okl Je 1800 346 0-1

S S ) Gagy oLasdl f 3L oLl e 3 sl 2S00 ek
e S g b e sl B Bk B e o s dsn QMY\VMJTJ#\%J
A5l b ak e S July gl plad s 53l i) olbla- Y e e

LY e oS A6 GaE Bley ey Ll jleialy D) 24,8 ISU)

Lol ) bl By s W) e (oA i) & e ) adl gr ) e

O S8 ) LtV omm s L) 50 el Wi iy (20580 (2 & ) 21 )
Dydl @by AL M o35 G ped o) a5 Sl e 3] ol ) L
o Ol (35 W30 Ly 2,8 ol Lol jlenl (6 = Y1 a wbs OF ) 2l
DLVl (3 e ) S 51 Lo 3]y QLY omm JWby 2173 e JWLy ol 73V

242 Jo Jemd ol (oolas) bladl J g 5 Sze sl J- o c«"—é‘ Ny CJ"J

sy ol daladl (o3 s ST A Caylall s Sl g 5580l ¢ hamall 3 a2 dat GO il dines .
154 - <2010 03,3 iy A

91



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

Ul 258 B el el 6 2 a2 0L 3l el ey 8 ol e

Vi L e ol 2l e iy 0LV 3 3 O Lo

Moy oV ks (3 padl a5 o Lol el jid &l &) o g5 OF-

G bl by o Jond ¥ bl Dl OF e JI> W) ST 3 G ¥ 5 D j2d)
£ 506 s 5 5 ) ] el s 13 Y] emd ) ns L e
Jl o B el iy (3 ST M S a ¥ b Able 2us ST el colsT 13 L

23 p IS e JIp W aas

i ke iy o U e 3 il e o A e e A 0
Spdl ais g ai JeY S 35S cod Beled) odag s Sl S0 e
e g g 2y A Je JWYI & OF ) el (o Yy el el i
o5 ey e s LY saee Bl el s s ly 2g ) JleT @ el o o38N
s oy Sl e (PUEY W jland Jaiss. ) Vel (3 L (258N e (38505
Sl Py 0yl (ST 5y (sslas¥l bladl Al ) e s s Y

.C\.gﬂ\ Oldrs & a5
e Jsadl ol e U 2yl G153 s Sole) (U Ty 3yl &) OF 580 S

s 53l e (oS bl ololin )l B e wY el en a el 5o

LA e Sl e Ll Jxy abedl Hal) ae S 0g3Y1y a1 Y

sl aadal) oy g3 1 ¢ ST G jlally iy 3 gl ¢ S omall 552 et (BIH ale dn .
155 (154 2010 05,3 ca o)l daal

92



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

SRS O N Ry L WP N POPCE I WSS S ¥ BN R PPN [ PUNY: SN [RCHIFUN

A B s el S il anids ) L) e o ST

G rall el s 53 el Baad oY Al o SU (3 eed) e Bl Sy
ok b e
O s ol by 2l oy &35 auid) Lglolast 5sad & pal) ) LSGY) yad-

T e 33l (5570 Sl L o G150 3 s

SF A Sl e A Y Gk e Llblasl Bl @ S s L@.l.‘odé.!\ 1l A -
3 S5 W ple ) el 3 L) e ol PP R EROI Y

Lolsy)
v ) 3 gl lles (o

sl s Sl e Jo S 3 oSN Gl L T ) Bl ) sl
oo b o ol W BN Bandt @ el 3 oS el a3 anl) sds
BESNISINPE Wk C ROt VW (P PN S A IR PN PRy

LB C)\.S- il o.l.bz\.:l.«&rﬁ)

Slhen b, W Sl s o5 ) eeadl Al WSe 3 UGl (35 o5 el
Gk oo Olaidly 3L @ 0LVl e e ST (3 allldl pasas 2ol G s
Ol 8L (655 0 Sl 5 bodiad S5 blam V1 2es (35 58W1 jae e ST
@35 ey B S Sliadl o 508 2aS o)y (650 Gl psd LS Al il

i U a min g b pae a JULy cliadl ol e U SoL 5 U

157 5 (1565 (Ll rom M (6 shomall 3502t (B ol dn

93



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

oda ¢ 5 ) Slpadll e w310 (3 e L6l Bl (3 3L BN el (3 il OB 1
Sy aV1 ada o) i) (o5 M Sl b asb 5 dms U G161 OWE asl; Ol U1 31 Y
ipe S Sl 556 jland L) O]y idd) s el oL ox B ol e
O S L) s Gl W e pLE U e3p oSN G e s )
Al os Gadl @ WL Bl Jlen] pLEY O) LS wldend) Calze e 35U e
i & oy B loedl) 3155V vaast ey Biadsu Ly 2y 3l o DLV B30

Ol sl ) o8 s e a3 )l B, 031 3L o1 58N B3l Je

Sl sty @SN S ek bie SIS Gy il bleY @ gl g b

LB gd) (3 an S

Sl @ S il SV psh b ade B pns SIS Haulp Lasla 25k o
655 A Sl e Sl e e (s bndl) il p sk Lais g ane O shalay (sl (s )
Sep Lay chall i 4l bl il wilsy Bl psk Caw 5N Sl 0B
SLatV1 (8 w53l (o lmdll il 8500 8505 ) 638 L (sl Slald 2aid) SblaY)
s e UG ndl (3 BRI B0V e BeST i (ST ) 0B 13 okt WS
Byl e Ges DG B b e Wiy 50 il BV ede iy 13N
Sl aased Byl Hanl) Wy 655 L Gl 0,8 Uy Leme O shelany REBE]
g ondll 8l mdanes () OLas¥l Ja W il ks a3l Sl Wy (55570

e aal) 4 ol

OY LSV Al (3 558 3l 3 05T Y 3 il Bl anliw 8 20 Y Lay

ez il gl aleas (g OLexsY) = 835 g ol 5 el ¢l i

94



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

D 3 i ST dule odn 0S5 S Bl ods o oy 8 LIl sl 31 als,
OLet¥l o ol 1) Gy i) (6557 ) Sl a0 o oeiadl 5125 plasV)
@ o W BLI o ol ZLY Sl g LY L S e mb pba
Dol Sl sy Jo 1S ISy ez Lzl OF LS 28l 5 dl) e 35l e
Ma g Les) ¢6f Lgmm O 09 2 52l G o) Slles o 2d OF widanas Wal) (3 Bakine

Tl J ) (3 el ol oo

il bl Yi(e

G SN el abile JeoY) S e Wasl e o4 et Jaa)l Laad

O By &gl o Ly el 0 Jadpy "G5 bla-V ad” Lede Gl

sl il padl ad) oy as sl Bsim Olas a W) Bed WE e Wl Ol

G A S T L 136 Ol (3 el e Bl S5l 5 ke e 20 aulld
L OLYl o e 5T (3 Wl 31T A b U] e QL) 20

RN IR IARUE AT}

Sledadly ol Y ol g Sl SlasW) blas e 5,50e S 2 0T g dad

Syl o ) &l (ool oz Lo o) & )lndl Fl) (6357 1 Sl s jias )

& olbdl 5 i lazmal alad gl do mo s gl Lad S O ol g e 3 )
Dbeiza Ny 2N W2 3 L Y e s

6 LS ol e 2aSly 1Sl 6 U & gl dlsy OLY) e 5 8L &6 )1 day

) L) BLadl a5 3 B0 e el e e e (555 Sl Loy

1585 (157 o cladl o 1) (s ol 3502 st (YA il ns

95



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

oot @ Aed) o oS Gk O L) e 8 L 26 alael e
Spdl g palad adl um o3 o bpolalay Ll JU ) op Lolel e 852
Jaad ol as wpud o Ll el y Sl oy 5 aled el as apud o L Lzl
Grar e ) Aalsll S (3 Rols Beanl J2E 0L e 8 AL 26 ) Of Ol cas g
e o e Lo OLatY) e 208 26 )1 (s g pde o ey Rl AU B1 sV
sy OLasYl s @ o0 e BB N ods catr OF G5 ) il (sl bl
O e @ N Gl sl Gl @ UL s W Bl S
o Slem gy Sledw sl o f WYL Llarb &l Gl e oY1 6 6 pasny
335 e byl sl b e STy Lobians) (3 oty G5 OV ¢ LtV o 20
Slegadly SN il e B Sy Lolass) e od S5 OV Sl oo

1 P AN e e
oLyl Jo de sl of 1850 3,6 )/3

Ol sl 3 ol JleasaW) 55y Jo S e 24800 26 ) O an

adadl ol 615 (3 (3 bl OlaxY) e a0 BB ) 2 O L ey g (3 2l
Lihal i (U] A 46N J g o Ll L oy OV - o Lo i o)
FSA e b O sy oy @y Gl sl Gl e Al 3B
33daze ol jlzel 4 Ol oo (3 A S B0 ) UL 6 gl o oy & 52dd (o) bl
o e U e 5 1S A6 e slaae W e s ) el 3 S0 S e
& S BB Lo slazeVl g Uatey Yyl ety ¥ 510§ gl Ll S5 ey 0L

Ol oo e G 3 2SI a6 T saes ey 2481 46 pasenns y ghdd

208 5 207 5 2008 (L s i3 sl b1 ooy piin 3 bl (i) sLasV) 3 Rk L o 5 |

96



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

ooy o ol e d uan Lgd e Hpas Badane JSaTy 1) 50 281 26 U
et OLY) 35050 3y A 3 ol el 3 et GU3 O sl g OLasY) Jlanzo

12 S A6 I Il ey Aol Jlaszal 5550 )

NP U HE U PR P WP

elall Aoyl o A 835 Jte (2 A 15l e g 5 ) Bne aa aE Y
AN Y 2 A Ol e

OlaaS puill Lol o oy il oy el V

oA plasr) oY b bl ps a8l Glisern] JT il v

e g g gl Bl B o e 55 ) &8s s J pend) v/

1.
e

~158 > 2003 U s ¢ 1 ol s (3 pably i) slasl Slolel Sl daz Blel (i o pe i
.159

97



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll

I P

B> 8 Lgre leladly alaYl Lol bl 5,y Jle (3 Eladl Aol sl O

o bl g (3 g I3 M s oS 5l 055 OF Ly dlaidl bl aiab )y o o3
Sadl 3 0L 515] Jas by bl 4l Ld 3 ey Vol 5 bl dod (3 alaisal)
gl o lllada e Gl Oug Oyl bl dg e (3 3 DU ol slad)
Wyle 3 U3 doanl oSGy Olaly adlosl) jUas Y1y SIS s 3 Sl 2l o] o e
bl g 4wl & el 3y G e LeeST o badstl Col ) il ghadl yud

LYy 8 ) dad e labldl g endll) il po By Lyl

Jelis 5 8 bt (ool aslasy) dail bl ae Jolad) CILT ) fuadl) s (3 1S o LS
g

98



Ol bile ble &yl Jlg 3 Eladl domgl ol S Jacdll




A1 J=yll

Shlia 50 B i) Ladliuy L Al

(<o WIS, BADR) oy s Gyl Jadlaa



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

"

gl

Leipaals DL Ayeanil) i)l 8 ZadUl) lehind Al &gyl S )

Agsat Alad Al e Y OIS RS lalia¥) el 8y5 pal Blis sl |
) laysy Ll Al mes ) JSLEA e sl Lols e ddds
da ) Gleladll pea o Spls 330 ol Lo 1ay il i)
Aadlil) el cidye Aaiiedylle duuwpe L) 3 Lulul s ¢ ) Jlaall daadully

BADR i )l Gl

Agiyl) dganilly Al ey aaay A pad) Gaudl das 5] e Jganll dal e
Glalia¥ dLlaiuly padl sl bagdy Al skl dgalsal dlald dpail il
ce Sl QM.L-C\}

iaiad)l hlie Gad¥ly dgypadl Hhladl gl culall 8 liael of ae
iy Wil gpbail) culall Jalin) Aglas 2 ¢ dyadl Jeal) o Loyl dalay)
Al Bilaall lalie 5))y) Jlae & Jleall Gudaill ) e sallly

Js¥) Gl 4 Jsliiie Cua odin lilad goage SN A5l AW sLasall g
iy gty ) Gl gl ) Lk B Gl g il Joa Aale 3k 4ia
Als duhpy culks bl Gmall W ocagals Al haladly Layll Gl 4l

s WS- BADR b 3jixiall (g 5l

101



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

BADR 4, 4saiilly Aaddl) eliy anali :J4¥) Giagall

8 dlad e caaly slaall Cuaa ol gy el LY sl Al laall @l o
csinl) allall A8 5 Jal e 220l g Ul Qo 8 GadV iy il SlaBY] oo
Ay ) Agalilly AaDAY eliy Ciy gt 1 oY) llaal)

sLaan:yl

11 a8 e llbanall caws) 1982 (yle 13 iy dapl dpanilly Aadlal) ely ¢ i
Ul sale) e @il Sl Dlle 1oy Jle uly (1982 Ll 16 Al 3yp3al)

Agn e Aalall dulidl 42l oyseh (Bl G5 gl bl Sl
@ Nl g Ul ks oal iy ) Jdhad) o) g AT den opedaliaidl) dalally

sas Al mie 4 dauly Gladia acg i Jhel Cua (30U o clull 3 sl
Daguity ouledd) aladall 2ay 1980 & )85 Gaw 1Y) echlisuall AlSua saley daadg
A ) il 1aa Lt aig Al 1450 acaii¥s 48 ) DU asdiad o aay cailars]
oo WS e gyiha b 5l 33 4 dlle Gy cags 33000 )38 any dealine

ol LS desas Al ol

Al eyl pald %35 Jalay W sl 2w 11550

el Jilugy Gald %35 Jaley Le gl ages 11550

bl debuall Gluwsally pald %20 Jalay L sl 2w 6600

dlad) daabus f cloadlly (als %10 Jalay Lo sl agas 3300

102



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

) 220 3 cag 33000 sa il Jle Gul)) S al) agudll g g genall )
Aaaluall Gulia e JSBygan & Allg cddgall J8 (e dsgiaall 30al)

bl duglall japaill deald desee duwie Adpll dpailly AUl i
Laily cdpdp)ll dpaiilly AaDlally Jadd 483l Ll (ul 4yl dpaiilly da3dl) ey dpanss ()
il (Y Aplanll el Jie abie Lylad iy ol olid) of s dgale 4 o
I i)l daiilly dadall olyy jitens cAimae dagyd iy doalai®y) cileladll Jga
@ e daY ) Apla CulS plgn gl aan aSay Cun cplagl @iy 4l Saa Ljlas
oliie y Apaiill 1Sy Lia)l iy cdilise Jlaly Jlse¥) (mjiys cgsine ol gale adid
W) Gy aats (e ghaa JaVlilishy ddangie (s f mier st o) adiins
D g1 el byl (g B Leaiar Al Sl gall i) axy sas il
il pagledy Lae (ol lilaca g J8 5a3ld

sl A a5l AplEil) 48 ymall lleal) maen s ) 4l ol S8

g Uil 13g dalaiall Aaisl) Oy ANl & il AV s (Sl

Al @le Luallidaisy JSbell-

ol Gapaldl doalel) cle luallddaioly JSLgl-

¥ A e aclis ) agylially JSLell-

103



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

Adill gy i) calaaf <Ll

clial) Calaai-1

bl ala@yl Alae olijat b dealdl

P daalal) apliall el s HSia) e Jeali-
LAl Aliswgall—

Ll des ) B peadl) Glwgall-

s gbaiBy) allall oy EYlaally iliwgall-
ccaleadl) 33 sa dae gill Cpaen—

S DALy DRGH PP | TN

Mse in B g il Juant 8 Sly Jall O Gt aal dgeall gl
Al

rlaaY) g8ad A Baclual) Jalgal)

NS e Gyyhie dliy 48l e Y] ) am Akl Rpailly a3l oy o

sCalaall sl (it snas

Akl Jlae 8 (Saaliss eem

104



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

lepmse 213 Jundy clldy dmall CDleally Gy uball Zijall 38y i

Ll Gl gl aatall s sylal ) dila) lgllee JS alaily
Clleal) S 0 dwnli (58 s Gual) Al A0 el o gy telid) Ciilig-3

(Jenl g B leaias Dl Geall il axy sy cae sl U Glal] ey 4l
t SN Al Cailla ) e

oalsill e LIE bl e Al clalaeYly ASill cllead) apen ddue

g Jaall (ol cilelanills

BynS lladad (90 Glluall 0k 1385 3yl gall yedai—

Saaa Gl o L)

(s gially Bl sl latl) Bl el o ST oyt~

Sl Al ) s aDle By domaall leally salls Lol el e

bl Jilsas eyl ke
.uai)sj\ ﬁmgdb;\_

clgall Al SLat 33l Y e (Gulaty (e g jall aasy Gililaall paat-

105



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

BADR s Alls g 4y 1) dpaiilly AaDUl) el Ciy s 1 S callaal)

A0 ey e 4l 4dpad) dalud) sagdi @A) aall ala@y) Ll aisy
e stbasl SLaBY) Jigat b Adlad iy ASalin ST g caaly o) ddpl) Al
Aalll lysiall Jla 8 ol 03K e aie g dga

Al iy i) Yl

410 dalie o ayi o olaill gli Lad) Kpe 3 ad "541" duws )l A,

cGush COU (8 JShe e (B mipe Sie
sk (8 4n Olgton Y Lala Lk aedg cibaly ad Jalds il 4l AN o
Gl b DK Wla vy @A) sl a3 cAibaially delially Ll Ul
Jsai o e gylaninl] agall & DUl dppne iy G5 ¢ oaalall (all e il )Y
Adpl) Apatilly A3 el o L) dmag ¢ a3l el (§panall AAS5 () Hlexinl) aa

i Al Sl cmualy Gl 1 ) A o3 an & (1982 ke 13 5l

P JEIS Joaadl 8 Aise g Dilisandt A5 4y ) auay Eus oY)

106



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

Culii RN AaSE) i Ayggall cilypaall 113 a8y Jsaal)

i | A () | A | e (g A
ks Clant | Mg | dhgh el s g
544 Cilusansds 04 554 <yl 01
548 caall A 08 551 Ll Basg 02
551 R 11 542 Ll | 03
543 FRVRE 04

545 e 05

546 gl 06

547 | aDL s |07

AW 08

549 LA e 09

550 cm S e 10

552

— el A )l Aelly A el 1l

Sefisall 8 & 6 e ¢ pisll 50l jilsal) & saalgiall <SS ae o jams
e jlcia lilasia  J6Y1 daa il Caped doadlal) daatil) ofjliie) e

A5 alga 1L

& UK ailinl oAl e a3 Jylad Spiiall b ) QS Jesi
06 U1 Ul a5 cane olelaially il oy 5580 28 Lasfi e cclil) Jhas

Oleleiall ga 3y8a A pumall Citlla gl ALl

107




o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

Gl Al Gl Bypa JSE A L zaenally Soaaall pundl) ilgny A 2t

Lol lelle (uly 35350 sl

Al el ) Al e ate cllaind Jslad G 5l s QIS pua
o 3yshad Slae¥) pm Y e lEBle pa Lglating W@lilS) JS pas Gk 0
oLl Aalal) cilleadl JS 3t el i oS

AUl (adilll) JSgd) ¢ G

cJaally JLEin¥) (SLY 3aa g Gk oo

ol Ay am gl gl e BADR el aVIS o aall e e
Cua (Jandl 3 saa Aiph o asedall a5y Gallall el _adanil)  sedl)
O ARl danall jadd QS Ay @A (ALl GRS ) saall sl i,
BACK OFFICE (30 K lg asty ) alledl i Gph oo gslly el
a5l Say o 3yall Aaadll dalise L)) Uail) 134 Jedy WS (FRONT OFFICE

 pall JSAl) 3 4aimgin Lo 13 ailua e 3yl ¢ LY

108



S O] Bilae Ll 53] b ol R gy Riald Auy o) et

(<l 45 BADR) dliy

.
3

culi BADR il JSl) :1-353) Jeil)

109

PRIES jl\ A .
v alay)
A aclie ya
v
A 4
> ") 28 -
u‘%&‘)‘d\ O )—‘3\}‘5‘
v ¥ ¥
ol alkal dad i) daaad 5 adl daadl douyl) ARl
Glladl W) ghsad 1 Uil
¢ | o=l
Osb paladl 2%l
dosailly alSal o= il 7 Ll
v o s
Osoll alSdl
a.kﬂ;.u LA hb” ¢
AbsY! Ol Calsal
daladly Calkal .
T Osoll alsl
sylaly i) . !
H el el
Tl 055 . Caled Gl
v
R bl
v v
a8 oy alSal Ol al<al
FETEOA| oyl dnanlly Aadlel) Gl gl




o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

Ayl Aaiilly AaNAl iy oaliag cilaaf Ul allaal)
ddy )l datilly dadal Sy il oYl

ol Lo dansgially uuaill gaal) b clidl 5))3) Cipla (e 5 ylansall CalaaY) aal (e
ALl A e A el JAd Y lae il a6
LOlaadl) Bagag due b st

S DALy PRGHL PP | TN

sl e Aian ST e Jpeanll-

Ayl Ge B o] (Bat aal peadl) Jaall ki
colsall aan b Adlad ST Al dlag)-

c gl AlaiBY) acn b dealuall-

cOmadl 5l Glacal fpeadiedll aadl o <all—

Clatiall g 8 Gl Baclue 1 e liall dely3l A8 Cilatiall sl

all Geall aeal dnjlal) 3yladll 8 dealisal
Ty 1) pailly AaSEY) el g5 alsa < L

e S maiyy 4Bt iy S) bl Loxiy t520al) (e yane lin

110



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

G Al el ddadl g o Gl ayny Cus cdlaball G a1
COlelaall Jaguity Japdi 1385 (oliala¥l cplabaiall Sl e Jalgal ol

LAleaddl e e il glaall s ‘u'A\ﬁ}” canud) c&\dg:)]ls

L)y daaaally dadall Glegleall jig to laals clill Jamy c48AEYN fae—2

Allyy il aadl) Jlae e bl ikl cld il ale e 58 Ja el

I3V s (S Y (e i) lay Sl

OV iy cagie cpesall Laldy agisia dne Cplabeiall Glidl (acay 1oladal) fame—3
e’.’\ Lo aleial ujs Aol g Laa ‘L;“abé‘g\ 4l (s cj\.J}S\ Y M cﬂ.ﬁ.ﬂ\
Oe il (K6 RS oAl A ciliny (sl DA e Y) Sl Y el sl

oAl gal Bl
Gl JS add (e 43K Agay Ladly el Lading (Al jhad Agalse faw—d

3 Al pall Cug e 1S deelsl U aad) il dgalsay duagiad & )

L Ay Sy Gl A ek

ob Sl ool A8 e le g Caldy Ayglaall cilileiall i jial) s () 4B Jase—5
Lslad Sale clly (IS agailag e Vgilalal 13) cpeagal (o L ) gl Cagas 4llsal

Ainlys o il (5o aeailyg ol 8 anlis Lo cpgi S b

s PA e 4a ae s o el il ol Cus (AL5AY e 1046
Jusy) e @lill Jany Lo alalaiall ilibien dubast (iayiy JIse¥) (g Lsee G o

s e Blaad)l (il b elldy o 3Sal clill diia ) (eailal)

111



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

— eyl Al g Ay ) Apailly AaSE iy b jlalaally ag il g sl 2 I el

bac lusall (a3l Clispalls 218V allial @lgildl Cayla (e dasiall leadll g oig 20e
G asll o cladll @l aal Ga s cagllael 8 adilly gyl 8 Jagulls

saally alaall e il Cum (e gl Calias
b Ay Aady ) Apatilly Aaddl) iy Ciph (0 datia (g A glg 1Y) qullaal)
554

Qlel 4 (als Gluwsall (il e glsl sac dgpll dpanlly a0 ol ~ia
t IS ay Dl o Uadl) Jysais e

tl) ol 554 S gt ) SIS (g il ansii s AudISY) (g 8 Y]
Aol Lgine slaii Y g B A tdal) Bl g B

7 e joam ¥ ) chléna) dysail (g ill o3 4ag :JaY) Aaugia (g b

-

5w 20 S Ll sy clgin 7 QA A Gs g B oay tdal) Aigh (ag b

bl e pald g Jigadl dagiy
G pag A Ll

Agesen) Gllalull G DA e Al Jad) Juadl (e 385 ()8 2ay tddy i1
axy @lldy (208 sl 20 8 Al 4 gil) sl Gkl o la a8y ¢ oadkal) g Uadll Lec

112



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

5 G al den ey iyl daaiilly 2D el dga (ye D B35 oo A8l o))
saalsll Al P awse 35l (il iy 2008 s

toa Al 13 Leledy AN cllaLidl-2

(48l i i) leelsl 8 de )

Loalsall Ay

il sall el Lanly Calall Jy gai

Al Jead 4l llad) Glaay o @llhad il sl cllali
cllal 8 onpandy 4ie i) a5l 13) Al 8 ALK (a1 2lsh eliel dpaganl)
1A (g i) 328) (Kb 3y lall 3l asls diw Gslatii o ABEY) ale Cuas LS
(Al el 06 ) il Ja]

baaall Ll il LY acde Wil Gmd Al gasill (md e
Al el &l ASlaall 6o Clasasall LSl ol V) Sacals odlsell Ay
Gl sall Ayl aliiall aen A o) 138 dagy cAdsally dualall DL daylill
Lo ¥ Aadlil) 5o dmmiiall cilipgl) Cipla (e 0besia) aliyy ) b Ledle

ONTA 23l DU bl )l

SOl A eyl Apanilly Al @y a8l dalias oyl (e dadia C.nLUXMl

113



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

Aapaidl clalial) aal ) 5LEY) (e rgaadl) Gad Aol Ugedl claliil)-|
psanil) (ajd ddauds Lelygad iy lly ¢ 3laadl 130 3

Ml O petisall A peac s jucand Jladl-

.;\_.\AM\ QL\!)A:I\.H.\AM :\_.1)_\49‘5 jgg;j; ;Lﬁdj—

Aglally dplgaad) 55l skaig dulaa—

S Aol al ) dalee (DAL Gl Al caliss oAl Al agaeo
ol LS Al el

il il danally aalgll S 1000000,00 il Sl (sle aal;
VoAl Oleyl b iy lgle Jeasall  (alall ASglaall @l olgu sa0all
010 @ oty el Cayla e duanil) daaliwl) & G)HESa  yde (gaa

Mpall b Aalie gla ) il 1000000000,00 5l sile 25k
O e Lgle Juasal) el 5 ASL) 3gial 53A Gl oo agiyla (o gDl
G W i) Cipla e Ay 00 Aeald) pe S8 jde e SST LAY
%20

Slo a1 e Ll 52l A e X S G BAW pw asdig
p Al saill

LS Gl 05 DA (e A suaal) 3250 %100 dpssy ppe s ) %0 325 dp

114



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

lebaaty Jeell L Aylall 2wl (e a3 075 06 dadl DA %01 525 d—
gasanll Ayial) Gile e Sy a sl

Uil leleaty Jaad) g lal) &l e 095 08 Zandl DA e %03
gageal) Lipall e e 3L,

L Jead) (gylall 5250 s imsiaal) Jaay 10 &l (e o5l
(ALl a3y Gagal :la,

ok e %100 dacre Gy jed 24 ) 5edl 06 0o Ala] Siay ause G

Ol 43 LDl gl ) laanally TsloaY) sl a4 Ayl
clogall 038 e Clalaiall padlall dpan gall laliadU (gl gaall

t oAl g Aiaal) cllaladti~1

NEENy e

sl 2 -

Bl gy W)

dsiiad) ablel) Jysai-

Al e byt Al 2lsly 8yl Ll il agysig -

115



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

(A lially Galdd) g lay) alaieY) pajd :laald

(idly Gualai®y) alabeidl Gu dAle Lam d)lans ddle ddae s cddy i
Aplanny) apliadl @l cVleinll il Bl dlie jalb sie 4 Al
Gleladll apea A Gl 13 (e salinY) Blad aous & ol Lo Wl 20l
iyl Lpanlly A0l ol Ciyla (e Algenal) hllalial) 3Uai & disaall Aplaiy)
Cliatiae aen Slad da el Ciagy Jalicall Gsslly sagell i) 2y Alal) o2 4
) sl Jay

06 J osS5 Jealil) 3005 g 05 L)) lsin 03 o Lo sl tpdll Baa—o
d e

Lgte aad) Ay AUl el Lggalss ) shaldad) £ 1gs) @ SEN Gladll

Jslazs casially il Gmidly dilde gl Ligl el 20 oy 4sly

Pk L Ll (i AN e haY) e Ao sene DA (40 giga)se
Ay ) Apatilly AadUl) iy (g Al halia g1l :Ysl
Hleie HSA Baantie Ayl dgaiilly Aadal) ey Ll (iapeiy Al laladl)
AU Llad) 4 Ay 1 ghyitally dllia jhlie—]

wr lacaS 3aulh deliny an®€ Mia dllaial (3l Jlaxindy (i iall Lo il jai-

)9 e AdlneS

)yl IS Ayl Al Aadal) ol g il Aalias Ciyh (e dadie Cilaglae !

116



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

ol (Y B aiall QL) 4 aaly el ol dilie jhlie
Al Glsra s gl bl e g duaddl) culd il

AN da el duswpall Jaly Cand ) (€ AN COSEA e deals lalae-
s gaddaie ol plaae a0 A (eagiall W) S8 i

o dwsal Jal e a0 elew A dpldl bl Gulall jlalae
Jeayla

toasially ddlatia a2

die ¢UadY) 1S, ccllacall b vie o Jdaill vie Aldaddl oUadY) 4 Juam
clilaall dad o ddadladly Gyl 558 Alds dupall Ll jladll cofyshat daylia
P DA (e bl Ma3) 6 elull il sy DA (e ladl)

A]ally bl dysat (Aglaly il o adanill JSpll e

) il Aallas e sh s (e el psii A Gl Slilee daglie Jilug aaat
sl ekt A ya g Aailie uila e o) cleiad e ddadladly e U cibilecal) 24
eobedly ol lamdll Cagyls e deall ap chaaadly dilie jhlie-3

) Gl el lgae syl Cagylall ol dalaiall dpedanill sl 1385 ¢ e laaYl;
e e S8y i sl iy il e dsall e laladl

117



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

Gl Jllaal ANS Agalse A Ll

1 oo bal) e e sanas leald DS (o Ll piapes il LIS QNS 4n s

tlilaca (kb

: i) (salit] 53850 el i-1

caaly padd A dleadl Dleadl Adgsue 585 axe g dalie (I Jandl &35
e Sally hlad) GLES) Qe 181wl g s

coasiall il ISV Alat dulyn pe )il allal Aie Ay AlSl) GLE-
Az yshalig g Blatul Jsas 1385 (el (oHlall Glualdl 48 )a daylie-
s ddaaBle die (53l ALEHY s il

14y sllaall clilaali-2

Lyi chlic o Cdlae sl aep e Aaldl) Sl oy 8 S Ade clilaa
Alla 8 ) o Gllaall oday zsiaall (il dad e ST gl (45S8 f

LAY Al gl Ao gie ag il
Gl ) AlaYl ¢ hlia¥) laally D6 4 el Jidd 1duadd clilad
gy 058y lglliaiul (Y Agla) cllaca &y dled Glbles o Y A

DOda UAEAD Jla;j\

118



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

Ay 1) Apaiily AU iy gtk Y cililadal) < Y Callaal)

pasf e Jpanll et Cplalaiall (Say DA (e Adawy 4l Slileall e
e Jsanll dal e dlull 3a LB sl ed Al den (as chen e 138 ) (e
Cabiaiy cagigal HLY A axe Alla b ellyy Apglall dayllly L B ) Al
cselia o ey O el allae cuua Glldg gyl oAl clilall 538
dpatilly A3l @by Capha (e Wil dpsllae (5685 AS ke Glileia 76 dale ddiays
cGaldl /08 sald) (3ay Sl g 4y )

Luaddd) clileal) @Yyl

O3 e sAls (aldSY) 4 aghy A aeall o daaddll clilenll S5
Oy (BaaiaY) syl 4 bl gl o a3y aae Ala 4 cpaal aau
padd Jasi elly ey oSl cheadd gl 4 aiy of (S Y paddl) Glaall
toes o) dpaddl) Glilaall audliy (galiall 5oy alall Cilb

- a3

el Sl 245 e el lepnsay a3l () Al lileall e g5 (0

LBEAY) JaT s vie GLlEN) s3gn ol adaing ol 13) @il ol
t by Gladall-o

S Alas A5 il wad o dinsar gl Gae (add Cish (e 5 A5 s

cuauill e (gl 2af 5)08 aae Al 4ie o3

119



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

d88aY cliladal) @ Ll

585 Gigthad) il e Jpanll dilie gyl duw e ool o ladl sl Ly 2aiy
Aali 8 clleall sda Jidly cglaall asiall ¢ dll ganse o digall clilal
o oy oAl Jun o e Ltll oda Jaxts cchlially Clseailly aludl (g Gl
Oecall 3l o cSas cmpdll alaia) Glaca Jal e @iy 8L Jisad o
ponlll) (<) aal sl

taskadl a1

Jaall (g5leall a s ¢ Jagaily Aualal) hlanalls <l DU g3laall sl zcmll 13a aay
2l e Gl o digia Cagig ol 1)) Cipaddl o clill ey Cua gl
el ol 13 Gl sy o Al o) 5 A3 sl ¢ i) a4l G sl
Qg)&d‘ QAJS“‘,\

A el Hlie de Lie Ba Gl dager Sy die (e Bile o

120



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

b Ay Ay ) Aadilly Aadidl) dliy B jaie ap Ala A Bl Eal)
ol Ay Al ) Agaiilly Aol eliy Ciph (e dagial) clglal) g callaall
alie ge QY 8 S o dde G a8l g B mie o i) Ha) s
Aadleay V) il 4y ¥ Sy ¢ hall cllal oAl die Diue lggalsn Al 2l
Ghlie) ) Gloglaal) @l cuaied of e (bl eV Jsa Slasladl (o (paa il
JelS G Jss ¥ 8 el (oal den e Alle e dea e Al
by il 4allias ye dlil) aghs caic ALlS bypa 32l clll may asuicg
ladall e leliys o Jll Jiaill juladdl (e degane clld 5 Slasise Caldl 138

I e iag o sl Gl 13 ey of Al IS 1) L s ) Jemsiy 3
ol Cale s lee Lr i Sl Jalyall

il Y sl Dgany Yol o (A3 (2l cale ) rgadl dilal dael-1
Alie eyl a1 138 aghy Cus Al dylaill gpdll dalias bl ddle s
Adlaly (oampall 13 cally s A ulu) 28l Adjee Jal e sl ae dals
e 02sS5 sl e i) Cllay Gllb aay ey QLA (253 (o3 &g plall Ao g3 Adjaa )

ol Gl

roal cale cligge—2
tol Lae (psSig t g0y calall-f

L) Balg i

121



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

ALY salgd—

g gl Cayyenl) A8y e Al
Lol Jadl e Ads-
ol ol ASle sie-

Agpall ¢ amdll axe salgd

Aol A Al eha) b cfia O @G o gsias o dilal-o

PSS (A gy pdal

Lol 2 lY) lalad o

cnll Jygaill Jalad o

iy JeY) labad o

Aadlall Ayl g el il illas Jgan s laljaali-

coadl sl Jsan—

LA Ao Apal) il 13 AL < g A k) llea Jsams b=

Gob oo il ash Al A Calall wndly (s0ill oL aey 1o AN Gl gl
dalias ald amy (ol Cipha e dedidl FlG e @il Gluhally calkal)
ledy ey gl dial e acaje S dalaii¥ls 4l cilshal) 488, clud )

coabll ) sl

122



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

by dgeluall cilaal coladl AL cuin Al @G ey tAdgiEl) gilisl-
gin glainl Ulec ol il ey dus Glady) o ALl die Jiti A oLl
vmne Al IS6 Ailes pumne dwdadl Gaull g ophall diayps Alla
Assiall Gl lag) Gy

Lilly (ol Jadl £1a) domy Sl latl) o) 3 Jiai sdgladl) Giligh—
piiy el o) i) ey a3 copball daadlly Ghal) d8lhy Sl 5laal
(ol Bl dad (e 4S8 A9 Dylse 4l afisll (o 43 el Lalil) 8 ol
Al 8 Slbeatll Al daal) (i Al LSl palsal) 8 4laall @GN 8 S
CClygatl) o L) ga (il calla dssall ape S ) L

clladll Lipie are uit A Ayl GG 4 Jin cddball il
o pall

Al G (Sl il Cile 8 Ala) S e A0 @lsl-
Aasldl) g O ) Gllea Jsan COUN Clsially diald Auwgall 4l
AEaY Cilgis uedd Laluay) Al

asiy sl il e il Cale ann ey (b ) o Jell) JLB) Gasal Auha-3
ladass cad oW1 4y elauly SN (ggina ol [y (dalal) Baall) (il ulae
aladll Alall) Pl greall panad) e o al a4 Gl Jsay
OS5 Alens 306 Ay Al Jal (e g (gl @lll clile Ay 8 daais
Agepagall paliall o

poflla el ()65 Calall Al Auhally ALl aays daall 138 3

123



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

.
3

il Aans) Ay 5 ) Jpl Gari st iy cilal) Jpf Al b 2 sl Alla- |
05 o s DAl JS 8 Cun cln Jsanall B gl sl alial iy WaalacYy
Ole bt Saall g pasee ) ot dllin jela 135 ¢ dad ol gl Jasny il dpan

A ssise e Jeaty ALY dally 1S

Lalll o) Jlie) &3 1305 (pabl) il ol axe Al S idsdl) axe Alla-g
Salgall amy Slie¥) gane 336 51 Gl lajha any PDEWY) aead daylill dilaail
doaiilly A0 elid) i Addal e ald) e §) pealiall ey ol
p2af dmy Cus Aiaal) NS ada Aifigy i) (39 el aalia) (dll (B 4yl
b el oysa s (DL goeal) adinall ) dxdy 406 A o i cpalall 12a
Sl D Al salels Ay Congy paial) Cilall asi amg g Al Allaall 238

(o= «Jsf) gapdall

t oAl Ml dagliag e Ala a4

t oAl e Ada ]

dadiall Gl 4 Al bl uis A Calage IS 1Y) apall Al An)all-
(lilez) gdhadlly =8l A8l 4 el B8 clileal) s

-g g rial) A jlaad Dlanall o W) GLE) juasa dlac)-

Gk b IS 130y g piall dplpaid (e S il 8 G 50 lase il Sl
sl

124



o oY) Bailae Shlie 3 8 el Gaghil duls A e Ladl
(<u)ks S5 BADR) el

Osl) bl il asiis ¢ Bae dled (Sa Apsd Abeay Gl Ll v L
15 @ (Baaiay) acge Ji Slld Ky cadliainl iy 8 Landll sal Sy Al

gy

Adlye Jal e daitay (il Al diad Jl) s tpaAl waud daglie Aajeo
D) Joan daslgs Gl wans Gyl aaas Jal e Slad) G A jeas gy piall
Sl Jag il s Byaatie <0 Al 30 AV aay Gl B Gl Byl
gl dygl (a1 3yl ) i) Ty Jag 13l s3] (gl aliial pae Ala b Lgle
ASide Glilea dagi dale ddiayy of g pliall AL Glilasall 38 Caliald :cililal)
P Ayl dpatilly A ey Capla (e dysllan (5SS

el (lal oayli-i

aie Alla A (Gl aaud Llee il ey aDIA (e 35 ¢ eV 2 s liaal-
el gl e el dlee elya) 43 (sl aas

Hkasd) Sdoudll el Yy o A a1 S Al

DaaYl J gl o Slaball B 33280 Sy O p el OF 294l e 5 80 i s

Ll sl

b e sglednal @ 83ud) S 3 bl e ade i e Ol 2B AW ode

P2 O I O - P (RS B

Jlo sl a1 8 all Slid) plid it e 2 sl Sl b Comty 4 03 S
G gl By gud ol e L e S e ol aglad) anlll L 0 ) )

125



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

6 yall Ol e adele Lyl (G%W}Z\gﬁdw\ J Oﬁ}S\“T""‘:'Wi(i L;J.S—TSJAJ

ima)) - U 5 al sle] 1 asexs” 2006/11/15-2005/11/15

8 BEY Sl wisle Sl roadel s e =l 0 sle @ x5 S

A ol 3 OV 3 el LS OVl e iled) 2Tl Al (3 i) kel o)

o2 g ol g Alie labs 05 ;\JWJ\O,;J»U\ Sl clennY O 55 g_,od.u.g.(i

e oy 03 s o j>-\.s 3

F AW dskdl 3y S edlel £y Al ey ded) Lt lae ) sl JUL
Pl Bkl Sl dall mas g dnl s 0 Eo el By Al U 2 A el i
A g olel o W )l Bl b e sy pdad |l WL s gy el 6 2l
3 el o sladl sl 81 Gl ool (il ¢ el ol R sy
Aei 3 A siedl 280 Il e JW b pas OF Ll (Say 28 Jeed s olileall

)Ly A g s Je L6 ) 543

) WSy (5 gtme o 3,00l y 2 piall o, 8 Jaf:(3-3)

2007/07/31 2006/12/31

L) (C.s)'ck.,l\ L) (C.a)'cl,,\\
7100 | 2146424 7100 2124660 i gl oy Al
716 353816 /15 321009 5 il o 9 Al
13.22 11409, 12.82 8956 et L

skl 1S S odlel k) ey

126




& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

o L ol g 81 JUal o 715 5 2006 5 g 3 5t o 3 i
2007 2w oo J5f DU o i Sl o 71 iy ¢ s

SNl s 8l os 8 g st e 72,82 30 2006 g 3 Jres dlad) JUL LI
2007 2w o 53 S IS 104 a6 5545 oF 13.22 1l J5Y)

S 3 Bms ay Bad B a8l oy A Jlal ) Ala) o A B OF L
2o A Ao get W 5Ly aladll ASSY) dis ollee axlg Gl Slsmall e OV
oo 2007 e e JY O 3L 1 sladl Gpee e samlall 8l
JU 35S s g8l oy A Sy 0 7 TAT] i 6 2y (£.2)264349:

8 pmlly i gioll g A et ol e sliadl U bl Ul el of e

127



& oY) ilas plalia syly) 8 il daaliul Al du cedu e
(<uls 1S, BADR) el

.
3

: deadl) LA

b N S Hgaye Al Jiny iyl Apailly ADU oy of Ul W ek

tdeadl) 138 DA (e Liald Sy (Al Jlaal

Aol g g ) et s dallae 6 Gl J8 e aiial) Gl

dagial 330l Agglal) eyl of sy ey I el ) Gl e 1Y)
(il s Al dapa g coaadlall aBlae Byludd Gl (s eV dgle] 3 Sl
oSy Al A gl Jalall < Mt dey aig g lajiny clll a1 Jall yoiey 4 V)

il 550 e Jrand) 2 1AY Lgaiiing ¢

A P Lgeall dopaall goiwe Jo dgndadll duhnll DA e
Ihas (Sl cddgin Juand Jal o eladll ) clill bl L Wle 4l zbs) 5 -als
Siad Aliasall (mg il daad 8 Apladll yelY) 245 ddee 4alg Al Glgeaall

il G Al leals Alie Al o5

128






pel g ST a3 (3 8 3 kel bl 6 1s) ¢ g g0 s
L,LﬂL@,\pjd&w@@jxjsﬁ,ﬂ@u)ﬁﬁw@ww,bumwus,&;umx
Ao Ll oS 18 ) g A 8 el Bl W ST 5LasY) bl e g
D5l ik el L ey oJgs Slejly Sy dliane | dgs o oy dad uw | 5LesY)
I e Sl o 46 ) el ey 0obos Lols e ) ael il e alegt 38 Ll 2,6 U
Sl Wy &l pladl (3 V) 3aE ) G Al g bl i Sl s Len
655 A Sl a3 g L pees (3 S0 el gl s IV e G i 3 3051 S )
Ay Azl O g Cae

Sl gn o el g Lo n Wi et Ly 8 el (o 31 8 Al S ae g
odd J ol o] ol e aglaxt¥I La bl 5 5) 85,0 Sl s aslaat Lo S sl
il A8 L D (6 e Jo Uy e B 51 LS 5 (S s S o 8 L0
Bl el 3365 3 a8 Syl o b 5l G5 8l g 8015 al
LA slasy

o Bl gV CILT r S g Lol 5 allall odis adklee e Sl o LS

O3 aaMe ol a5l y Olel o) Ll L S (3 Laeds D525 WGl 18 e Joes oy =Y Sl
L}@MY\ JEB;U SJ\Jl)j>)'$ﬁ¥j 454,.‘;&';1\ u,ajjz.“ BJALEJAJM\}AA}U RS
Al dso sl W (3 ond o3 Sy e aal s ol b Lad 5 el o 3l e LJE

g SR |

o Sl ) e ae e T a OLassY) Laile OF o L3Y1 20l a0 ¢-1
AV B abl ) dla sl e g ST ol jleialST L S5 v ) AlesV) o BLaSSY)
Liley oy dll: a ol B A gedl BilesY) Laal) ey olimall s sie o o)

130



-

YONIEN

) Ol il fessy ol 3V oS s LB e Laglas) @ o) Alall ols ool
S olo adl (ol 3Ll Vg 2 Iy SIS Oles) il (25 sl
coliniel) a5 oMl e azsll Ll cbLasSY)

Gt e Jp Wi p gl U] 2 Al b ) des il s DU G2
8 ) pp (SE pde Jl- (3 @35 5 by Al Y Labas kS g O al) Gl
Al Ul cade sladll g o)lgs) JUbg O alt 515 ST ) e BT ey e

Gl Gy Bl Bl laledl 355 B bl Ll O gl A ey
Al e g gl 1 810y e DU bl g Gl 45,08y ailedst g ailontin Gacl g o) g2
ol i BV s s Se Yy

e dsad) (o558l G e 2 8l eda il o B Ao i) e o) £-3
g sllall Sl 1AST 59 4

tond) il

S ISl 2,8 s 3 Lol sy (e 0y dlad e e i) Jae (s sk
e g

SUlanal) 81 e (555 02l oy Lgind e el Olax¥) ble blsell SO CaeSI-2
Al s fad G bl (aiST oy A als beenll e el

L;Lu;aﬁ;g;gj\ bl ey Ly QEW@QMY\ Lbile ble of ) L;ijjj—:;
Olel oYl e i et a bl 5 ln) s Lgne i) o Lguomd Jalad) slae] 187 2l
Al b 2as B ) bl 3 S ol W O Wls e o olaid

1 lws 53l

Gy el sl Jo el IV e S s sl U bl 35 e el
Ay e J2 3 oA b feesd) AU

131



-

YONIEN

Blee plisuial A8 29 3 e s s gty foenll e el SULeall 431 o
e ) decdl g Sl el - an s bl 3 il

) Syl o A e S 5 3 Ll g Il ) ol
¢,>=J$ ALY

i o] ISy Ozl able bl 508 3 Bl o] ¢ sk U a5 e
SUSs] 05S5 Of (Kl e 0LVl dasle blsill e foladl (8 & i) Laskoas o)
Pk LS slel iy & sl

P sas e (nid (3 OlasY) Lasl 93—

:\13}.:2.“ ﬁﬂ\yédw‘y‘ Lals| blas ﬁ#éu)jsj&}a.ﬂ oy d>r djb—

132






C"‘}‘J yolall 3
g',:ﬁ‘

T N P e e T Ty P |

Sl el s (LW andall el g el g 1o) ¢ sn (55 phE e ase el 2
2010¢ 03 ,Y1c Slee mj 535

Sl S (LW dadalle bl 8 1s) ot e eyl Ll 1] ¢ alal) doms dan 3
2013 &4 sz ¢ 530

SV andall blsell 315 e el Ll 3 515) el s aanl 4

D BTGBy gy 5 sad) lslas] S 5la el s (s glidl aal Lele] 5
2001 jae iy, uSaVie daaldd

) ALl 5 5 s 35 ST Gy gl Sloweld (2007) al ) o 5 25 .6
sy 2l g s ¢ gand

A sl s (o5 Jorte S5l 8 alegs s sl N e s ¢ N6 e e T
203 o5 Viobes i) 15,5 ol

2010 LoV andell 03,31 ¢ ol modtl 20 ¢ GlostY) ol ¢ e o e .8

Sy blaal ad b 2nl s 3 (el OLaYl Slslas] gt J JLS a9
200 jae 2 ,aSaYU G olan 2l 1 wlsas ol

Sl G Ol Y) kg w1 1 B ) ) 3Ll 8 1] sk ) 3502 850110
2011 cobes LV andall w5531

B 30 003,31 Olas " L) kel y (3 pal) DLV 315" 5 ga 550 .11
2002¢ g5 535 2l 3,540

2016 @ i all G jlall s Glema a1 3151 WSles, Jale 655,12

N i S M G plally 80y 5 il ¢ S olomall 5 gast dat BV sl dns 13
2010 03,31 c )l x5y ol dalall 5, 55U

2005 St Lae a,uay) (8l bl 3 )0s) bttt o 14



2012- Olee 05,1 Sl J1s (LW andall Slas¥1 3 0s) 09 52Ty s 0 Ol5sw .15

s BB a1 G D) phin 3 pally i) LYl 3 edde U e (55516
2008

el G s (LY andall MEaY) S g sl s sl e ant Olgs 17
2012 554

2005 panci a1 (el sliis i pall Sl dall (ol S ydioyls) ab 3L .18

dpmald ] UM ) Jlesl e WolelSal s 2l ool shadl” ol JWl w30 .19
(i) e el 8l A JS

2010 5 A4 cmald) le dall O s 288 @b, gl k) alall .20

A0S it SN ALl Amald) ol bl 01 s Sl ol sl el 21

i pall Bl gy o (3 el el b 8] (ol sh At (g )58 deedkl e 22
2010 ¢ s ciodl sl (S s sl

e g ) S Bl ) UL g ln) g Lgslhas alaladl 8 o)) Al de dedl de 23
2001

2007 i, Sy cmald ) Il o8 gl Slslias] g al gl (el e adl us .24

Agmald) ) (el 8 sST B drals "2 lall g al gl (k) e Ll us .25
2005 (a8

b g ls Oles ol jls OLa¥I 8 )1s)cas o T b yitodos; Loy Jaal) 1 .26
1999

SRl oy 15 03,3 Olee ¢ o) e llgad) Sl oal ol et e 27
2004 x5

2010 o5 )Y antal s ao ol @ 31,531 Gl | plias .28

20128 Say) ¢ ) odaall i JlazaY) Laile g 8 lic 5415 das dew e .29

2012 3 0Sayle aaldkl ol s oz Y1 able y S5l 545 dat daw e .30

2012 2,08Vl ¢ moldl ebiadl s GlazmaY) bil2 5 i, ) sate et daw Jo 31

2016 03 ¥ Sles AWl S Jlmco s &gy 55300 Gl e .32



Al ags YAl ad) s 5 by olasY) gy 505l Olas 545 dez .33
20130ks

el I (el g ) foslin 85 pa ) e ol ol (Wbl 5 et 234
2001 pae 2 usayl

2003 ¢ 515kl Loga e A1 ol 056 (3 5 dlegsidr =) j20 .35

1996 ,anc Uaibs dnalm 5 ) 21S7C 3 ) 8501 315 (s ool ) 12 .36

G sl W dwsibl— bl §)15) (3 gt Sl cgin geal ) e .37
2002 zsciy , iSO jlakl olias oJ 51 6 54 AU wlazal)

2P

a2 JUsy) a6 F o) Ol Al Ol bl 5 0] Al J g, G e s s L]
1999 51340 andaind (5 sme dnalor 12 sl agludV) o slal

sola) el 3 bl 85 T cpldl Olgd p sl G gy () goatn dis Al ilaaat 2
pokall 015 sl il ¢ S5 sl (3l Ll o Bt Bl 3 3l il
2012 J5Y1 sae e aplasyly a5l o lal) s —L 5 oS

ol S

id o) e bl 3 SN Gl G bl s ol 98 dm g bl sl el L1
Ao Gaals (e i g A Gn B Ee dul s dig bl Sl e BTy J 50
2018 A s (Lo

g oY) Alabloesl) OLstYI bl 8 15) (3 el I = 3ol eslos odne Dlis 6 iy .2
g paad g ylmal) o lall (3ol 5875 By bledy 51 A Ayl S 2 e e gast B
2018 ahes dmals 2wl 5 s

— 3y pulaal) b g W) blsadd aak) 3 15Y1 col 5575 B g bl (e ol oy .3
2017 A ¢ ale Gl b Bl i 3 Sl e adoks Al )

05575 B g Bl ollaoI S G b plisanl LV 550kl puEse 2 plo & 4
20152014 < jlsc 0l ol Baslr bisks jlaimo) ¢ 5 i

Bl ailas) blsd) 5 0] a5ad) CILY Jas bt (Ol (55l e plge os8 > .5
2009 (Cibw (ple ol b dnals il AW an Y1 s e Cisdl (3



Byl &l w31y 2l > S5l 23U) by A pall b 5 1s) col 587> B g bl (4 3L .6
2014 A 1 Cadav (ol Ol b sl (i S ) ds ganll

s 3 8 pall g 81 s o o S5 Jalsall Guonle Bl 502 2l 205 T
2012 U, s ¢ cinal 3Lyl alS”

() Ot 3 ally il slasY) Sl ( Jpal das Bl G o e ;8
2003 u, 5~

B3 B g Al e )3 3L L2 (38l e plisn) (e B e 9
) psle 23LaBYl o lall &S 2ol o slall 3 W pacol, 5575 Wl ke &LLS
2007 -2006¢ 51 41 dbarnd (5 ) giie dnolr

U LV ) A S @ (3 el OlasY) ol ol 5505 25 s ) 10
2016l Pl 5 dest dmalor il 5 alect) gl ) 45575 a5 (sblei il &) 42l

2017
glas Jo i dul s (S 2ad e 0Lyl bl oliaz T olaze syls ez 11

2008 Oles ol 5575 a g bl s V1 Al 442

J ) AU JLas edley L) Lisadl feo b (s o d e e ese 12
i pany Bl plall ST ol 75 dm g B2 IS Jlae DB e 2Bl O L]
2008 (i p2an pb i pany Bl o slall 25587

2002/2001 ¢ jemrlo 35kgs L 5 Sde (W1 5 58 o0 )l s (JUl 55013

olallly of £l

G s B 0 85 Dl 3 bl p (50 dat mds ses i el L]
C e o e Al BUY Sl ) (3 bl 5 1] B ) g I J g
2008 5 26/ 25 el

Abtle ¢ il 2 8l dk b plisnly bSl) (o g ) i e e et g 2
Aol el 310 3 bl 3 15] sl ol J s I J gl B et sadis
2008 s ey op Bm

sl J o bl gaall) ) e el (Sl g 250 bl 5)0) G smaly G- 3
2005 ¢ oo dralsr (ol — blz— aziln ) LY (3 4 .2l



W 2 b 3 3 al) Ol bl 315wl ) dast Lz ply ) et o) 4
03 V) aolh) o6 anale diad) L) Joall olall 2500 (1) 2adie Jas 35,y 2l
2009
oo 359 & 5 51 85l (3 W ety BSLY) Bl 510 3 (3 land Lo £ lsie .5
5t ot e Bralr Lo 36 LU 03] B o] s I Sl 5 e
-2008 el
R PUA(
1999aslht wle sdall Ol g 3 gl 5 Aol con a1
()l (O gl pl dmelr (g Al o s gdae A OB ) ded> o 2
2021
1992 camalh) Sl sdall & 52 (S gl slad) 3 ol ol (g S 3
Byl Ao (3 el dgal) Maad)y A Sl ) p JL Bk O ds o se 4
1995 (i anlldl 3, ) sl
ol gl
14 &5 yolal i ) s A1 o s dadl 056 10/90 w85 05l e 175 550011
1990 L. 4
Al 8 aal (s 55 el 0 5 (209 s L2
2004 (s 5 A i ol e 882 55U .3
R Y1 2l
1.Creorge-L*EVans,Thefive p'sof credit analysis-uMass
Ambherst family business cemter,2012 WWW-umass-edu
Moulai Khatih Rachict ,Gertion et eraluion des risgue de la
metlho de tra ditionmeelle a la methode scorineg ,casd,un

bangue olgerienme mamoire de magisteren scicences
2.econonicge Specealite monait bangios-finances
flemom2002/2003

3.xavier Miclrel,patrice cavaille etcall. Management des
riesgues un develotgemnot durable,punad.paris.2009



4. Remelleret les suretes du crédites — edition bin que clat , 3eme
editionporés 1998
5.Jaquee :les expiration de banque, paris, Seme editionquree 1970






Acaladl £S5l ) 0011640 s 00 ? S~ 2 $4.000.000.000 ayid \j.‘;,.‘.'ir, il Aflie a5 S

Fand ol e 517 gL 0 M s e
014" el g ol SIS (5 54 ganall

M54 ik JaSedl Audaal) A0S gl

2022-01- 17 2022132 Qs 180 g2

-
— =
— =

Auliadl) daglial) J8 N3e) 1 B gudn gall

HrRT

il "554" s L AS 5 () Akl Al 5 D) el ol ) ssne oS aSabes o Ly
‘@J@jmiidai:a_)ﬁca—

Al 35 1 g oS siadl Gl e daslll 4 palil el al) 1S 5 201 gl Y ddLal
Lol Al S pal) e p g AT e ) Jsedall

L oSile o Slla) ) gl sl oS ge i Gl

bl 5 daiadll daSal) alal Az} daliall i) jlanay b gus SN AplaiaY) poe Alls A
Loy e A (15) sbuadl Ja

L gl ey B gdu Lia | gl LNS g alaf oS 5 gudaan L) (A
ANy wia

Banque de I'Agriculture et du Développement Rural
$S. 8. : 17, Bd. Colonel Amirouche - ALGER / Tél : 021.64.72.64 8 70/72.88/72.72.90 / Télex : 55078
www.badr-bank.dz




53 - 3 bl
Aol by 2 sads Bl L1 5355 5 sl (3481 p

5 Lol by 11 (o 4] Ll sammall gy )1 5 gl Tyt Aol 23S 5590 05,81 oy ol 13]
Wsgaad SBl iy o (3] UbL EJladl L3I

8 piiall 58I B 4 Bl

P S lanil e Gl AL 515U Lo S35

il g Lolinll g 201 g6 Gmsall talgd) BLinly iyl SLll g 30 G U0 R all A5 Zpse 8 50 i
g0 Tzl ] U3 Tt 5kel Lol gyl s Leut| Ll astal

s S B Y 3 3 oy siy 0 iall £y Rpas i) Bl s S5 0 kel Al

Q'ﬂ-w—” g,:g.w).fl: 534[.4.”
SLE A Ugas 5 5T puoy JS WIS 505 3l @ile e 01 Jaslul gl gs A pall =¥ ganl] g pg I S 0S5
K i gl i yelll i gor L]
H
0281 Jlaxiw] LS - 6 solll

@i s edaal Sl (540 Ll byl 000 il )il olosm 2000 laslyy L] LBUSYI o0 1y Janig
Aol byl b gmall 8l cand 3 kel

———r—

1
5

Sy 25 (ol 3a Grll (o <R3 L Lol by BT 55 Lk ¢ algidl g oWl s s Tlayy
L] L2106 Balall b Boammall LUl Linggad olaioadl 03n (3555 408

byl Uiz Bamall il Bl (5 Bowmall S BUSEwdW Ui iy 5501 g ooyl o ity el gty
ABLEY 0y Loty

B Dla3y Jpsad < 2N Ao ¢ Aoll by p 1 gy 5 Lalde 5051 ) a3 S gy 5

=wblea)l -8 Bald

wbladll il lal Gapasil 08 yilall gty ¢ Ll LBy E3o30 e il wgas g 251l ¢ Slot al plaa)
sl by il L8 L] el

e 02kl Gle Gl oMl 8S3all Ulad LS Aesiall (5,51 Cigylaall sl iy Lne 555

b o2l ¢ igll gl olasS Roainall Lol pub g1 Lpwsd] lgabld JolS 3t L3501 mitdl € )l iy 8 pns
Slail! wlaliall J e ,8 i 8oy bgydll odgd

coblasl) leddl S50 (2,8 Jleaie! Ly

(B | Byail] -0 ol
RV L (AL IEES 00 [ PR TP el 2y 05 il Bss By 3 LIS 61 LS5 sl G (00 el ()55




g palal) el giall 2 14 34l
sy adally (A (sa 0l 5l e im sEall sk e yalE S -
PTG P PV Y
.;MLQ‘LJJ.\:J!@EJMJM!%JLMPBM%JEQ@—
¢
i jlaall g Y gandl : 15 3aLall

EJJSM]UM‘Q_'I,}JL.AAJM'I:UJAD J@iﬁmdsehwﬂtdqﬁe_
Aueda S ell &

13801 4 gt 1 16 5akall

a5l &y gl e Alls (8 auiady ABEY) 030 2 ] il e pilip ) 5 S -
Aoaiiall Aladll cilgal) alaf daial
O gall LA ¢ 17 dalall

———

DS AR glaall B ok gl il Y sy ¢ A8y o duiwd -
(2 CULS

Cmdall S| B s

@ 5

" e g B 1 Ay gSall B lally cpaall pliae) B o g (1)

17

e



o g | 820 - 3 dala
ﬁﬁle’a.aL%Jl Lj)—i"ﬂ Gos ad| Lialf sasall é._l‘,ll” 9_5 Egi! dylay Al LElsy) £3230 02l fouwy P 13]
aagaas il ks o 13] | Ul £l L3yl

8 pkiad | B8] s - 4 Ll

P el s Gabt AL B L St

Ll o3 Rololl g 11 8 Gl ] Lo, Byl il by ) i 0 o yal) A6 2aels 2 B
Ago Ml ) U B o3kel ol byl s el Ll asta

a3 S B Y 5 503 gon Uiy il s Bl Bl o3 IS, 3581 Al

wigaxd| g paw Jl 2 5 dalalf

WIS N Wgas 5 5T p) S IS 300 5800 G3lo e o2l Janilifip gy Tt ull ¥sanll 5 pgm gl S 055
‘ Aseabil| 4 waﬂliﬂyaﬂfu&}u L]

BE- - :
02 W Jlamin] i - g Solal

&80 s Tyinall DSyl (50 Lligll b3 (30 gkl 00 U ol LS gpte Ahnnlgy Aallond] 23U Babid i P e
Aol byl B pasall I ans 5 ikl
e i | s G2 1 wlaxinly as
&JL Lol s ey ¥ @laid s Lol
: Lyl

e

Soandl] LS -7 Bolal

Sl 32l (LY 138 Gl e Tl Eand Aol by 30T i ¢ sl deo¥l b s By, w
L] Sl 06 Bolall g8 Boammall S Linygad ol 033 (1555 108

byl Uil Banall ol Bl 8 Boamad] BUmiwpll Ui byl 351 5 Juo¥] b ity 3yhall gy
4BLSYI 0yl Lolayl

S By Jpass WIS Lo ¢ LolJl Lyl gy 45 Lalta 5501 Tudd a3 JS e 05 5

=l -8 sabf

Bl il pllad Gapaddly 05 fall agaly ¢RIl LIUSH s o2yl e ¥gas 5 S3lsill <ol &l plasal
Aol byl S L] Ll

Lre o ikl G5le Jle codhe 858 hall ULl (LS ool (5 341 igylaall g Jumaiil i las 05

ek < ob Al Ll el lasS oadnall Gl o gt sl 13050 JolS 5T Syl gl Jagad b yuy
SR lalial] ] oyl elil] e Bl byl o3g)

elladl) Axdll ARG o581 Jlasto! by

Gouad | 2] -9 Balal
Joxy PSSl Bl e ol andll ) b U A dcy 3 LIS of Ly syl 3> w2 el 4)sS5




53 - 3 bl
Aol by 2 sads Bl L1 5355 5 sl (3481 p

5 Lol by 11 (o 4] Ll sammall gy )1 5 gl Tyt Aol 23S 5590 05,81 oy ol 13]
Wsgaad SBl iy o (3] UbL EJladl L3I

8 piiall 58I B 4 Bl

P S lanil e Gl AL 515U Lo S35

il g Lolinll g 201 g6 Gmsall talgd) BLinly iyl SLll g 30 G U0 R all A5 Zpse 8 50 i
g0 Tzl ] U3 Tt 5kel Lol gyl s Leut| Ll astal

s S B Y 3 3 oy siy 0 iall £y Rpas i) Bl s S5 0 kel Al

Ssendl g pow I 2 5 Solel
Ul Ugas g 5T oy JS IS 505 88l e e 2,801 el gs Akl o ¥ganll g pym J1 S 095
by dang Sl ey L
ki
05 il Jlentivo] wlidyS - @ Bolall
i) Some Bdaall DSl 5 $igdl B3l 0 g 3all 1 ol Ldgpae Baolpy L] ALY £3530 05 Jardioy

LAoladl J:j_,..:ﬂ b Gl [ RURCIES w2 il

———r—
@

1
5

il

S| euliiss -7 solall

Sy 25 (ol 3a Grll (o <R3 L Lol by BT 55 Lk ¢ algidl g oWl s s Tlayy
L] L2106 Balall b Boammall LUl Linggad olaioadl 03n (3555 408

Dyl Uil Banall ] Bla3 ) (b Boaoall o BUSLM Uil bkt 55W1 y ol 3 gty ol gt
ABLEY 0y Loty

B Dla3y Jpsad < 2N Ao ¢ Aoll by p 1 gy 5 Lalde 5051 ) a3 S gy 5

=wblea)l -8 Bald

wbladll il lal Gapasil 08 yilall gty ¢ Ll LBy E3o30 e il wgas g 251l ¢ Slot al plaa)
sl by il L8 L] el

e 02kl Gle Gl oMl 8S3all Ulad LS Aesiall (5,51 Cigylaall sl iy Lne 555

b o2l ¢ igll gl olasS Roainall Lol pub g1 Lpwsd] lgabld JolS 3t L3501 mitdl € )l iy 8 pns
Slail! wlaliall J e ,8 i 8oy bgydll odgd

coblasl) leddl S50 (2,8 Jleaie! Ly

(B | Byail] -0 ol
RV L (AL IEES 00 [ PR TP el 2y 05 il Bss By 3 LIS 61 LS5 sl G (00 el ()55




© o

Zeolall #1541 0011640 o 00 &) o 23 $4.000.000.000 2,8 Jlowly 13 TPl 354

Ghae i g7 b Lo 2

(1994 L5l [ (238wl S (0 11 8y §2do)

raliw] Goasaedl G
54.000.000.000) ybe2 Jlke G 5 fnyyl 0508 Jlewl y cpputil 48 15 ¢ (e Bow) By JI Luaiill 5 Eo3a)] 2Ly
, i e
D hyb 0 Sas ¢y Sl b indll by pmas 2801 L5 17 g3y Sl eLin Yl s jde LS|
> o0 ASy pos ey CHERRAK ABDELHADI2dI- 554
10l5l ALGERIE TIARET ROUTE DE SOUGUEUR 14000
23
ol Sl Lad amall (L ) U o Lol gl €8y glgindlgh il oyl -
;xdl SENIAN 39

e Lo 355 5 G 5

pac]thp (BT -Tv)

Ll 91 dalall g dolsl

0.00 % wo il L | 5540004202950504 B Al e
0.00 % 420! il | CREDIT_CAMPAGNE oo yi)) Ragab
% Lyl i | 0004 - CREDIT AGRICOLE RFIG I
550 % 8y mal| | & 574,000.00 e ]
7.50 % Lyiall B | pgz 9 S AL ol B0
7.50 Wldes | ECH. Unique wd il dlgo
0.00 % - L | 3070972021 Oyl S5 2005 Ll
200 P Ot i)l i )las | 30/09/2021 Sl Ty

@ 0 a7l )l | BA3695411 Sl 3

ol + by yidl2a

> 023l Al - { Balall
Aol byl b ails usell Loy | (2 yikall L3U5YI 03n Lbawlgy SLl i

oyl s : 2 Bl
a4l jLiall gyl Jygat) T LBUSYI podge bl aaiun | o Thall B yb (o paiall fygedl alle) ks
: it GUSL el Jogeill JSag) Wk 138 5 doladl byl

Banque de I'Agriculture et du Développement Rural
S. §.: 17, Bd. Colonel Amirouche - ALGER / Tél : 021.64.72.64 & 70/72.88 / 72.72.90 / Télex : 55078
www.badr-bank.dz




o el sy L (Sl el OLaV) b 6] aSS Lalazal (3 ul,l) sdn S5
33 P o8 3l Janll a5 ) bl) calie ol 2 e DBt n Ll 300 ¢ g0 s
b 5y Alal cosle = o iy oyl 2l Lgealy 5LVl bl 515 ol
315Y Bkl Ll Jomid gl 13 e WS (ol ksl ) Lede (s 5k ol asles)

(o, WSy ) )y A Gl (3 Ol bl ddubey a0 Lgad |ty bl

Summary:

This study 1s based on its interest in how to manage and control
bank credit risks and sheds light on the issue of risk management
by presenting the most important concepts of risks facing the
banking business. Taken by the banks to activate their new policy

for risk management



