o] e}k«j dyboedlg dyalady! ej.la‘\ s
M‘ e}lﬁ Z".wé

ol Je L lg AJlad) detuud
Apdl B sl

2019 —1990 333 e Al dold dulys
Fobe B3l s Ol e 55 7 5 8 ST
il 3y13) @ e
Slew¥ B3 cou el Slus oy
Sz gy > sl sl @

Lgorr lloe o n @

a3 o] dasdd
L, T ol skl e e
Iy e T ol skl Sz sl
Lz3le o ol B oS (o Oles
ol Ule gy cotdy
:daslod) Al

2020 -2019



) A A —
5o 39 o L) o Dl

Sty U1 E S oy

[(41:38) 21 10 350



Sl,eg S
Sles st U o Mg sl 3,57 e wDLly $Lally clall ) db e

s g cdﬁ.ﬂ\ 2o 3 olely V'é"d P9 Ao il

Vol dodl alb calady Jasll la UL W AT o aliab Lo Jls ) S5 G

Syl

MY Al sda e B2l 3k U 0bally aadly Sadl el s
W) ods o13) Joow (3 5Laly amsiy e o0 J Sl b Jo 2 s

iralt el pgley dylmdlly 23LasVl pslall 2JS7 5001 ST (K8 Jomnl LS

. L;wb.m \J)W@ UG}AJ\;\JJ.{&P C_))L;
ALl ad cLael sl 1 Sally auist
e el B e el M UL 3 sl s ST




Q‘Ml

e by LS laga) gy Be" 3 0L Lagd JB e
Lo ae (3 al JWl gl oy J)
B wglai Samsl) gl g 3 ssaall e ST BT 50 saeelr )
.V-@J‘JTJ
S ladg Skul )
e pshe BASTEI L e
s BALY! &Y\ a L;\

et Iy Al ole I S

A §a-e




¢\da)

P Jonll 1 sl O Gl e
Ul QW F casall g ot e bla 4 3ley g el g gl (Ul

el g B Llaim o 307 ol sy 9 sl 5
AW gy (> 3 9 Gl S
A Ll el e ) Jgeogl Gy b lgmin il
N 1TES BTG PR PN [P SPIJOON [ RS QR EP- TSR
S o St

Al S g S







Syl e

Sliall Olginl)

S

ARESY

I Sl gh
\Y Jelad) a6
VI g st
i dadiie

AW Rlaza¥) oaling el 1 oY) Ll

08 JoV Jead)l dgf
09 U sz 2abe 1 gVl o
09 Ladelgsy a0 aaldza) pggin 11
11 La alasg U dalizwY) 32d ©LaL 12
12 Al ol a1y elen Y1 ol ey AU deltzV 13
14 Leidadd dakedl B LI) g dalasV) AU dsldzw Yy iU delizn) ol ige 14
19 Balal) 230510 Zeale 13l )
19 Leailiastg Jald dalall alphl Cayms 11




20 Letly dalal 2l tosls 2
24 LEU SCag sl sl hl Colasl 23
29 alall gl aaber e )
29 Sl g Slylrfe plad) il psgia o1
31 aleoly pladl i glgl 22
34 Sl digag alall i 5l5) 13
37 JoV) Jeadl aodl
(3B gaddl oaling ol 31 Ladl

39 QW) il Ak
40 @3las¥ soild (ol LY eVl Em
40 3LV gadl Slelad 11
43 @3LasV) gadl Jo dale voalis 2
46 @olas¥) gadl ks ol Gl
46 (@3LaYl goill SeWdSII el 1
51 i) g A M) el Ay ki 2
60 Sl Sl (3 gl ol da te I el
60 AR P RINE N RURL TSIy |
61 Al gl 50 22
64 W) fadl a5

2019-1990 7l asls alys s3lai¥) sad) o aJUW aeliza¥) ST e Ladl
66 I Ladll Agd
67 bl LVl ) e JgV) e
67 P sLasyi: 1
70 dgad) el :2
80 @32V gadl e W ez V) 3N 3sadl sl 1ol C )
80 gy e ) dwlyn gl Olpaie Laf 01
86 Bl Zolll Aoy 36 02
87 Sledall s o5 23




89 I il oD

91 s
103 U




qEPIRC AP

Al Ol
=)
81 50 UM S (3 al) a5l s, oks | (01- 01,
2019 -1990
82 dgme domp> Lieg m3sedl Ol ADF sl s | (01 -02)
%5
83 dral) ol Lt | (02 =02
84 e el o il s | (03 -02)
85 Wald, L1 | (04 -02)
86 3 I Bl Bl o) e 23sad) i wils | (05 -02)

2019 -1990




N TR NI

iia)) Olgiall o3
103 veem  elesdl bkl mowas Lo S
105 dettes aladl ) size aois 2)
106 IMP i, o)l Semdl e aeie )
107 PIB sl sl ) pize goee G
108 SOLD )l i1l sy i goeie A)
109 izl Sladly ol il JlaV) o ©)
110 Gyl i 230l Slad ADFE Lot il &)
112 Bgins B> ligg igadl Ol ADF jlest mls 3)

%5










CL:.a.:l o éw\ ladgis Loy Lpam & \4.12’\;3 J}JJ‘ Obslasy Z\.C«)LM:L\ Q\lezﬂ\ -
S slasYl B (3 Llaly Lls o3 ol Jo 06 lgan jin Y LazS and) aamy s
G oSy Sl L) Oledy ¢ om)bly Jstlld) Ojlslly jLana) LSS ) sl e

Alas)l ) )

ol 5,08 (o ol of ) Bl alill e ddl) Lasbes b a W) daloea¥) e

A8 gl By LY @il Lasjles Lo slaxeVU Blas hsfy BLIEL Byl s

SlslasYl 3 ol sl olbslasYl 3wy apl Lot ) adaay) 5ad @A

Gugai) L2l bof (3 5342 Ll Jo LoV 2l e @) e B ) LY )

A Vs il Gy o gd s 3 sl Bl sl e Lll) an 318U

Jisf polar kg GVl OVsadll p Dol Sjlse Jo WDay B Bl Bae Slaxls
)

3 I el sl LVl ol ga sl LUall Jys IS Jass @l meilsll ol e

ol Ve gLyl OF e (ool oY1 ) 50 31 6555 LW e Joll s

(A ol Dsge et Ay Sy (el Sl e ) 80 0 ity (salasYl
vy Jid) Glama¥l e dlgzay)

52y e o Ay L Jgs IS Bslas¥l BlaaYl oal e dey (s3La3Y) sl
spacnn 3305 L) 3amey Y bl ey (Jlay) =) &b o 50 Ao sl 4sS e %Y
a3l oda gddy (eran L5 (3 S O sae Oy Loga> ALYl glé\ G?L'J\ 3
& Lalas) wleladll 28las 8345 (3 gy SHA) (3 Gl Luldl ailo OB el
(F e pladlly el ladlly eliall pladll) WVl S b
L Léﬁb Aol J.C« S).ULS‘ e Z\.‘).;L.;-\ Z\JJJ\.S\ 4.@_>—b.3' Léj\ Galady) C‘.)Lg.,\.xﬂ\ O

U e 2, e Bl s 338 (3 e (I Belza ) skl sl e U0 LBL)



An Jalsall oda sgmg Wb 3 (e3biamil Cale (5T 35 OB Gl (((s3laBY) godl) ALyl S
3 Jlse sas (ST psosl Bgmall e o Wy L3 W Gl e apmal) als g
S5 okl e g A Reltza V) e alasl e 5k Wl ol LSy s

RERWE N IVERPRIPENT

ISy
€2019-1990 321 3 coladY) sl o LIl Loldea) pige 56 ko Lo
DA oVl S b S A ol il e S

¢ Lﬁ\ja\ Calas P Les QW el YL Jj,,a_zl\ (R

AIPURIOW:IY CSL«;J\j Ol o leg ¢ (e3laBY) godl auling wlsas 2l AL e
¢ @olasVl sadly AU dalizlV ol ise il y BVl Al AL @

C A 3 oalaBYl gadly AU bzl Gy i 52 Lo @

sty dgr or pldl GBYI LSy W kg Pl (BRI DY) i —

S Agr e gty joleas

Al O 2 gl G B g ol AL dslan) s —

3 bl sl astdlg aladl pldl 5 el Bl el dooy o I nin JolSTg e drg —
2019-1990 30 jipzdl B doy el 3 g2ndll

TN W]



Ly Lzels I btz V1 pygio jolad o adlad (Ul g gish) Banhs a2yl 22 s
Ldny ) Ul alad) ol e O3l 322 oS AU dalitza ¥l cJME Y gl |

ol Olgd) I e Iy oy 1l pladl i S|

Cm..wj L}UJ Uhj,>=9 ;,a.:.s:; LSLG 3.3.;‘];-‘ E\jj.,\.“ o AL Léj\ Jfb.i\l\ i S Z\Mb.ﬂ‘ eMj
3 e qgaadly AW )3l glwe Aol iy Skl Aol wlasy bl slas olb-gas
Lol Y) gy dlanndl olall) Eoy s By §ysa & S sl dakadl o) Al

AW
W IRUPE-IRTY
th b el ST Olal e e 510 I anlall sds e

(3Ll oVl (2 bl pllls B delaza V) psgde e el - ]
A 3 @alasVl gadly AW Bl V) B ol g5 oS - 2
el Bly e 065 D ) I ks gl - 3

ekes Slosn Lablieg il ) ool — 4

e SIINU[RCTNES

tk LS anhall ads g Boae Lle (g g asll s alyl)

T IS W PP VY P WIUUR- PR EWAN] I S PITEIPAS LGN P

2019 5ee 3 1999 e o 1 59

!yl eM‘ &@.:.‘J\



Bl V) ot &odill Sl ydll G (s jlily Uik 2oy Lol WSaY it O

A Lol abas¥l sadl 23Uy I Balaze ¥ Slesl Ciogd M3y el ol medly
o LaST A (3 Legrmsg iy (s3LaBY) (ly AW Lelien V) wlpad) o BV LIS
OIS P WU PRCSRN] IESUJSP SRV WO U H JP | PP WKW |V PR PEWAN]

A 3 galasy)
W IR [RCHPY

Mty S D e ol Sl e il e auhll ods @ sl £
S ISy Lds Biazel g a9 780Y) b Al BloYb daaldl Bl colanllly oYL,
oY) hadl 3

radyld) Sl !

D AW Ll asliy Ll aa e é')’\i:}!\ £ &j.,pjl\ ey

oo B Ll gid (3 Ayl abldl sels I el Olge o jeele Wy -
coU S8 e 2014 il 52 a0 ) e bl S U slsl
33L) (3 Akl Bb oAbl aelis Gl olse a b tdlie (3 Al AlSCEe ad
-2 S gt E P U Sy NOPIR VR Cig (JRCIS R WY JCHPS P N IR B E P JRT
SV aylael awbld) olladl 35k ( 2012/ 1996 i due anlenddl s2HY!
JU 1 e dd 29 20 90 sy 21l iy e BLEYI Jolas 39mgg (Il
o I3 e Waldl (3 Lol (slas) bladl o) e
oo sl sae Al slael e AT (3 olasY) gl BBV STlge o f pasle A, -
of Y I e as Ul clgl- 2016 [ 2015 aaeld) wldd (2 01a dnels
3 @alasYl gudl o aldl By anle 45U Gl L Laslis & ) RIS
o seeS W anbudl 2al sl cdoy e 2004/ 2001 sral S 51340

a



gl aal o 2Ll BWYI jom LS (g3l LAYl Gdd (3 &olasV) auldl 2
Sl AL ey eVl gy JSU GBI Je 5L s G AW AL

oV A e Olaia) sl Ol o Sl e 3308

A G DIl e 2 SE S G i) S Olgia ohgS3 Gy bl (OLde bl -
oo Lo 1 JCs) e dle 2016/2015 e (2012-1990 555 5140 i anls aulys
s o= $2012 10 1990 sl I3 A1 3 sl e an S wlaadl o 100
) Je V) (3 G (S oS5 Il (3 ealed e S i) O) V) (3
[ 1990 yip Jox oolasY) sedl Jo aJU deldza¥) ST ashy Led Wt 3 G
2019

syl Ol gree

Wl axl M de el aie (3 dgaall cdif dB aull) gl S a2 L
B Al U Blol (eabasYl ged) piley diladl S e Y Bl AL Gl Sleglall

- 63baBY) godly AU dalana Y G B e g

iSlax| Ollns (3 Jgadl 3 apmall Sls 56 (aubd) S 2% Lus U

) 35 Mt dlg jdeze e Bl Anhll (3 dedsel ) bl
rilyld) Sl geoee

odn Land Gy bl AISCaY) e 2y Bl Glaally ozl dal 0 BBa)
REPIPERCE g (- WHRY]

PXER OV ERSWSSEERUPY S [R5 PIKERS [IPUET TP RO BTREPIEN P [ W |

e L}ci.,.uui oL ij A J..a_ﬁ\ s (..3“.55 IO o Sl W Lo f'l""“ O.g.al\

Il BLEYL Laslgdy AU aalaza¥) psede ST eldy 20 aalieay) aale I Wks J5Y)



o Ay eleam Y ol Ty 2 Aalao V) Laly Lapallasy 2 U Leliza¥l gid oLad
aolas¥l AW delizeVly 23U L) olise SUAST W) dalizn) i alad) pall
Balel 230l pggdacaladl] dalal) Bl dlanlys Wl ) Emdl (3 Ll Leiglad 2uld) 3 LY
EI ol Ll (LB g aalall aill Colual (Lgaly dalad) a5l tosls lguailiang &gl
pladl ) )15) caslinly pladl )l plsil cildory SLoLAL cplal) pll) psgie 25 B s L)l

41 5a

b S I sliend ojls s lly (LBl goidl @dldag sl Olsie oL 1 W1 fuadl)

(4 3208 Jalsall oaly il cadyy) (ool peill (gl W) JoY) ol 3 ks e
(3 e wof Ba (ool gl 3 A a kel Ly ) Gl el 3 U
oSG Bl ((Glags = 3la 23s8)s3latV petl) (S mipdl (Sl ol
S s ol s SIW el 3 Wl AK 2358 (e Bk (galaBV) gl
sl 3 lucas 358y als il sl 23Uy alelal) Saad) godl Bk s Walsy ol

NELIWEN
—1990) (ssladY) sodt Ao LI Dolia¥l S als dulys Ol 1SS fuadl)
LS cinrd) domgilly cablial cadyn ol slas¥) ) e Jo¥1 el 3 Wals (2019
(el (VECILVAT 396 (Hrad) LSl ciyanal) daell fudldl aie i)
e Al cF sl sl o B BN 5N 2sadl sl 4 @ gl el b
SO VL L)l @ e Zhgadl Oladae gl ¢ bl Slize WA F A Al



JoY! -t}

dJlod! doldzw ¥yl m.é\.éﬁj u.«.wi



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

P g Jeadll s
BVl Al 2 Opld) S o Jasll 361 T ool )LL) oal
Aol o Apll Agl) Balall AU Legarlys OF oS8 &) laoly alal ) dalizaly 2JU)
B SV Lagde (B3 aldl BN 3 oleSH LI o) $ldac bl pll lsies
G Held el BJW Lo e Jag Lo dag QU 3900 (3 alad) pll Slisiee (3 sedl ey
Slgtes 3 W 25 b wle) e pSVE GO @l JLaV) Jemtnd & g o izl
b aolhl LA S (3 STlay by et ladediey | oslel fod s B3laBYl gzl
ol (3 il 1 ol JUH AT U1 LS dalizedd JlgaVl oda dedie s 3 cLulal
s W Gl Ly (Bla5e 5 dond) Lol o W Bzl pagal (ool N1 JY)

sl g bl ) dale 4 ST W) Gl g Lpatlias ool 5 2 gl 4550l) dale



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

LI dalia®y) Lol :Jj’ﬂ\ LI

AW Sl baslg g W Baliza) pggde (o and g Gl s D
sl g AJlall doldet) g — /1
W) Aol Gy —/41

5555 &l A ! i fiscal sustainabilityy  aJU) adaaay) s
09> hshll e e U b o BV lelew & lexeV e 506 Aol b
Agn ) W BLIL sl adesl DBYI bl 5wl o) U Sl i
SV i 3 oald 2 Al ed) AW 1 Bl g el Jdee T s T sas
B 4l Lenys 9 23S 9wl AW s)lee el S 3,04l MRV AR TUERRTSRN
e o QG sk 2355 o B b sl iy (g ) 3 Ml (SCally osllald
el ey e Aegite
WAl sl il s o e LW Rl Cagai 3 (L) da) Bgdis Bomgis daza

S Lewlos) LEg.J.]a (RES Ay g APLIRVIW| == Lrs A .L“»J\; j‘ e (Sgims L& L}L«"\“ L;B&\

Se ps 17:48 0 2020 Lt 8 ¢ by 4t 2013 calladl aislasd) AW aaliza¥l (Ol p3ls ;ywl
http://www alpt .net  :L)
Dl e e 140 00 2020 Ly 12 ¢3Y b Ol 55 o Opakl L i e

http://ar .islamway.net
3

b olasl st Byl Al Bl we Btz BslaBVl V) i S dmgie 9E ¢ Chws Al de sgaz Loz
04 o 2016 (s ‘SJ.ALEJ\ dmel>- ‘L}L"‘“"‘j‘ wléw L losd) IS ‘L}'f‘“"h L sl



L) Lol gotling ol e
o e 3 LE Yl i el 131 Adindl B olabdl b 3 i) 5 ads

DY) A s

Ol T 0l s e 3,0l L) e W) sz Capms S8 o Lo s Il
itos 2 IV e G5 s cosllanal 1) gy sbl e 5,56 WL Ciog ae S
el alysh e s D

L) daldzwll dstgd — /51
2 I Bl 5 g g el 3 Al s
. Golden Rule iadsasidlt — i

I el Wlaad) Lok an Ledy (21N somlll o ¥ lezaV wlasd) Lok dll- 3

gl SN g gyl sl
: Balanced Budget Rule &5 Uyl 3ue® — &
Wl Jop izl Oyl o U Bl e 06 OF sae il ods b

Ojly Al & @il OF e s bl 3 Uy el Glgeld Jal 382 em Y UL
I galasV) Hla )l Bl 3 gad G AW @l amy @ e g RalasY) wlyll o

S9SN Slgn (3 @ikl e Lok

apalasl Sl als aemnd) agall e 3 AW aslazay) el e e S e il de (x8 UL o)) e g !
07 ¢ 2016 2w « 74 504l iy e

poball JLesVl el Al (Bl Oliws;oS W) (3 AW BNl S (g aglsl Olate o (3 aile Al qﬁiz
81 = 80 -« 2015¢ (13 saall 7 W& ciyly) 5 w3lasy)

10



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

Flexible Budget Rules &1 &jlgelt usigd — &

ubm\@.pj}’cakﬂm)jd}L}%Jbﬁ@d}ﬁﬁéﬂﬁxzbjwws&w‘odﬁy@
Al B35kl 3 il g U1 (sl n 5l IS n o B sl SV 5 3 el

Balanced Budget Rule : jkiu$! dolics) dusd — 3

A5 Shsis oo dlaV J21 U D) pladl il ds ena) bty saeldll oda 3ided

9 lodsl s Wby Al ades ud g Lslas) sl D A g dbd) by s b

(Y Wes e il g ol
L ,alke g dJled) deldawl) Gudow Oldow —/ 2
DI Lsliaw¥) Gadow Oldou— /42

arly G obamdl ST e ga aygall abaY) Lad ayeal eV e bl -
1t Lol sl e Sl ad i) 0L (3 apd ol

o el o3 g Balad¥l g lall 4 S sl -

i) delie Olrosst tla Jons iz )l ololadl -

s glad (3 pews BT -

B i 3 JadY6 ) Al 5ad o W S 5ad u Ojley adles Radadll -
Bkl Slbll ol 0Bl Al Ol e 055 Y O g aadanall 2
QeI s QW oVl 3eliST oy oy i) 2358 &5 ) O (il Lo

) 14:L¢~_;L

16:05 2020 ¢t 10 31wl il oledanad) w3l ol L 2 Belieal (i) Oledr o oal ) !
http:// www saaid.net : L) Lo s

11



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

D AJld) deldaa) palas — /52

A @ s e 50 Ledaw g gsdU dypdd aulaidl Nl s i Byt
3l Wlhee 301 41> w3l (35 il jall bl e faladlly 240
Income =l Wy jsles dabedl sl of 40 Gl 84l obde v
gk g oleddl g Al 9 ohlazaY) 5 26,V heneration
Sy s plas dakiall el jalas 055 01 kel Bl 8l Sbdke v
Plas s e b o g 2 abad) a5l e ad) 3 60 O Oganasiis ol
i Al W Bl e e 118 BV e aile

:Z\.,Eg}..d\ 3)-\.33\ - <

LSl ciypndl @Akl Bl audad) Sl o W dslize AU el Sl g

U pie o ey ol bla>Y) el e ol e 850 Ojgi lgws EES Sy

el d

LSS caasstl (3 Radatll 2Lkl Gasg aom AJL! bz JU) il S92 o9 — =

U pie fgeo (B Ay Lays e BB 5Ly e 38 S @K@:é\ 3 ekl jods coais
1

R AN PINESO -2 B IR PP SN IR IR RS- RN [ ANESR

L Sl bl g AJldt daliewtt —/13

ie oS 5,8 o bl Lad e 356 W) BlewV) okt domydy — 1 e W W iz Sl

NUPYRUR-AIYER oy S-Sl deas e

http:// www saaid.net : L)l e jsr (655 G m bl (gl Ol oenl) !
12




R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

o 05T mise JaW B U e e pll s 0S5 G el e -
N S el iy Sland) adl jlanly shad) et oy G i (Bl OLloY

D Sy oST5 ple s Hls OTI) delittas I Bslind) e

BleJly Ll Slstang sie xxly U etV U Lgodl p35 e Asll e 35k
% KL Jij; LRTE] W ubjjm iden R.»jg\ (\.3.3.9 APTHZNG PR VAN (aj_c.,\.s\ 9 Aoy

el (3 2 e dl S Wi clel Lt els ) Bloyl el ) Lasl
Spoindl 53l Wadpe AW Balize¥) ol pll 3 abAll B3l de BeSA s
Lewlsy Slatdl oda jlawl jLze¥) Cpm V1 e Cpibolgad) o)l Slatdl i (3 oSl
3l ols wii Dol s Yo Sl ¥l o sy bloed) AW 5 cs

RAPRUEWIUE ARERN PRV - S-SR
il daluwY) oo olall gl Y1 sl =/ 53

ol Dz dala L3lab) dlae jua Joll (3 plad) padd V) NI d 551 s
el s i 3 Al s CslasNly Gl e SBIST 5 (g8 Sadly AW

Ay Ja sl

SV A U e 0 %0 60 e 81l 055 O 2 -

CdeY S U e %03 e w8 el A iy Y OV -

Stability growth pac s 5 iyl Gl
aabasl U1 e oWl bl e o U el 2l and) e 3T 055 Of g B Akt 0B ol ple s 35 Wl 3y
Ol o 3573 S e L ilin 068G W) 21 b e s 90 40 2 0L by ) pladl ) s a5 5T

13



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

J..Ub J;>;&U SJA.Z.L\ 9 SJJJ..&-\ g_,.w.S\ Jjbﬁj d\ Z.SjJ.“ ZLGUQZMLS d‘ wéwy\ uzsu J.b L}
5 oo sST AV J& U 3 oY) sedl OV 1 e VO bty caelgdll Sl s
LW aaazay) it Ol

Wik dokud! B ol LI Aoluawt) Ol g —4
Al dalstyl O a5 —/14

e O agl e dsgast s

F &gl day Lo dJled! detuan Y il ige -1

et S Ylamial 281 58l s dmy 1 Jler Y1 Jowedl il I aladl ol B 50 -
gl Ay WLd b Bl ey 4l LeS™ (@l (onlayl bleddh ) acddy il (ggtns
ol e S 5,6 glay g4

S BN olgind) sde gl sl s s (Adonadl &gl jadl NSl [opl) dpy JB50 —
S Lo 1S 508 L) 2l L5l stes oo WS pll L) A

oy cpll dgiad Lo LS 508 oy (dedonod) B el I3V gty [l Bl Li5e —
. aﬁlﬁ)ﬁw

ol aead U Sk (aloned! A aadl 1311y [ il L) A @l a8e -
ol e S 5,06 U adl,

el Wil (e & Bmys Jo per VI s Joy (e Jonad) mildly [uisdl) Sdige -
ol wlaad) asld el (3 85l) UGS Lyl s Sl o

nalor ¢ Bl 305 foorll o> ) Uy I By i 3 Ryl ALl Aels 5 eyl () e At pl |
43 —42 P a2014 LM 43}'9 EWS |
14



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

ol fad Sl (3 Wl 2SS gl 1 ey s(ddonad) Ejlged) 3y [uitedll e —
ol ) olaad) ssl; - SES Y EN C«Lm:fzu\.; Lewd) oda Joans Aol 3

bl Ledly Bgge S o) ) (Sstne e 1) [ oyl cplll e
53l @l sds e aslh e Joy i enyld) uldly [ Blall Joldl bl Lige — o
i Bygge BniS o) Ay SEll e feste (OVseadll Loy e Byl psadd
- oblaY) (,5\],
Shysd Tamd 5 50l dns e L33 e o (B! gl Ol gdile) [N Lige —
iauly bof e ¥ 100 j5ghh1is 5l 5 s Sllol danly plll bsf Sle) e Juge
e Bl AW 58 5 sl JW 508 (e L) pdsny Sa5L s 1 W) GIABYY p24e -
ezl (3 Ol A i agarlg
fzasd) Al oS aylbly Balall Slaad) ol 1 pld) sled B pa 1 opldl sbsl e -

Lol ) elel gat) S
Sl |8 b L) Lalawl Ol piige — 2

olie doly (bW Bt )l pslas dof By all Alad) o theypall Semdl Lbge -
Los e ¥ sl g dldl AW bl 1is (3 deesSA 2kii¥) slel fgad dd)

P ilaki ks s L4y doy e Sl 218

ATB6A5 a0 S5 Gas g ye Agdlall Lalainl) Gaiad 8 Ak o)) bl aclus ) Jal el ¢y 5l o DA plia *
2 oaadt By sV poladl & eyl T Ol Amelr A2 @bVl sadl @ Waly B Rzl oY & 9 e o ?
476 - G 2018

15



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

fosdl) len sl of Aol U1 L 3l Lgmblly 2,0 Aizyp | W e oLl O
dniie jf J‘u-‘ Lgl-“ Jj—ﬂ;\ 9> L) g,c-gj\g:j\ 9 LVl J-o; L} dn APlons c’i.:ﬂ.& Y 2\.:15‘:\)

Lol

T ENUPERIFY, N E SN g PO RNV VR PO g - Rt IR PN DUS TR IV 1 2
Foot BL Car glly) Wyds Al aslall aedll jage e slaze¥l M o Sl3y by adl
AW el e 3y (aladl ) L) e g o dally 2 JeoV) L s JsoY)

b*- b= (r -qyw; - by

(Short oV spaidll aJo¥ semdl o5 Lamiv © B Jorf 13 GJ5W) 392l L2050 —
o g sllall LY o)) (S5t e @YU term primary gap indicator,)
I B IV e 3 gc QU LY s iy GDP)Jayl U sl as”

BP - BP=(r._n, b— BP
ol et gkl LV o)) - BP
O sde of Jdas 1 D
ROUPSIYPNIRWEIE &)

.2&5@1;\ sl e dep it

127- 126 o 2011 colas 2L Jis gyl g,y el B ¢ s pam slel |
Al Bl (3 Lol laf el Jb g A 3 W Bl g i ALY palal) Al (B s (g5b (2 B 2
pdf 12 —1luaajﬂ};7\ céjg.w_rb.::'-.iﬂs'-w\:.-

16



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

(S9! Al pige -
I e maladl Gjlsald Lo¥) Sl o mall e puE Je a5l e Oles dazey
9 cilast] Wlgdll daladl sl N o Wledll wle gt Oy Lol g 2l 3,40 Olus

3 ) s DAl (Yl Bl olaadl S LE Je deam Sagl e Olus
RERRIETRY

Y0l dod DL pls h5e -

WU bl Gy ol e ol plly ol ) G i) gl s Oyl

plo e sr slall PV oS e WAL ol 0S5 0T G ALG 8wl LI

& e sSTIW gy Sl ol (3 B e OSSO 3] pld) BalieaY 1o
2 S sLas Y ol

(GsladYl i) delizuwlt —/ 24

o Assie Bpsladl wlelled Lo A g dlabl sl PR NI PINCRRN
Jifs sLasVl (3 ) j9> Aawsdly Sranall Slegilly eVl jlazmad 055y Ay pllas

LAY A o e T i

ity Salpll LEY) mgie o A6 Ralasl 236 It e 5t V) eda B oy
Sl b3 slasd S sannd) AW e bailg ) alad) pldl e V) ad) Lgde

N aslasy)

477 U2 4053 G C’J’L‘ oy &S e ‘;& !
52 5 (083 G o ) e Al fl...o-z
L e i 2015, 2020 /1712 ¢Sy 6 2017- 5-2 200 cebs¥l sy bl 10,3000 Wl aalazay) 3

https://www alanba.com

17



[P PIRERY [Py o :Jg¥) Jeadt
Y 0l sbas e S gt Al Wi aldl Syt 055 Ladie aaliznY) 3>

Lol W eV e sl Cme St JU W) ) W L) s e

(L) Aot G Akt Ayl —/ 34

Mg Cadglly sl Balefg jlainnd Lgeliast]y ddadd) padl o)V ddlas —

en 3 ) dplas) 23U el QW (oolasVl eyl sad 3 Al dslall el -
Aekadd) il L) gl

gl DU e 3lacly ol oMoVl el Ly plall GLEYI 32U Dl o5 —
> By 3131 g dd e ol g ()oYl QU sl aiSes

L OF QW el 2ot 3 Bzl e LoV e (R dl) ) e sadd doall S

ALl Gl W) A8 &gl o3y (Labas Lgan I Lty ((Spmn ) Bgdog B SO Lely

2l e

54 o co;'J G C’.JL‘ cgégj” e Ml f\..m:- !
4:00 2020/2/26 &3y 506 « 2017 s 23 (oslagl &2 ¢ Sl slad¥ly . ) Llizal gy LA e 2

www.m.ahewar.org L) Js s

18


http://www.m.ahewar.org/

R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

gl dalad) 4l et Lo 1 S el

Jisod 2 Zalall sl Y) 32 o gl Byl (SE I Blogl 2aladd 3531 a2l
e Ay e 05T L bale 83a2 A 50 D g g oL ppl G dalal lasdl
J...p\.;xj\ ki JJL;:;' d}.w C:,.>=¢l\ lda M Sl ol wleldsein) L} Lxn J)bﬁ M

RPN
gailar g dgull Lolall ddl pmad) Cayya -/1
4 gl Lol At el g —1.1

sl i 1) ud Ol Ol e Lde Bolas Wals 2idy ' W) Laldl LM e
0SS L sl alie 335 oo laadl abard 2 @b, Y g csldl ol gl g2l

"n .

A
D Akl o fan ) s Al S e W) Syl R iy 35 s of

W i D dgldl bl g wliad | Leas pui o Wl Ll ol Jadll (S LS
leil£ a.gb.:l\ BW3y 5 P 0s6 sl cz\.;&gj.ids ol odazas 9 U)V\J\ 3¢ odwi (il
b i pum el BN on gadl g JW a3y (ol g o))

% s gn Be i Blpn i 555 a5l g Wgl) dpegdll ekl ULkl Al

% Lo Lpnalas il ooz i guld dalal) i ) il —2.1

317 o 20108 ¢ A cimsldl ol glall Olgs 10 aaell cialell W llas! o ol e (55,2 |
257 o 20092 03¥1 cOlas caziedl 5 o2l ) jls cialall 2JU 5 5LVl fosl cd) pal ) sinl xs

314-313 52010 2w ¢ 03V mjodl 5 2l oy jlse oW Aadalle el il 5 aalal) W (e Bglas dnms Slgr >
19



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

Bl cbosh degin g sduds liw telal Bjlsall colasl W& (4L das dolall 41501 @
s S il dhas a2l 1055 Ll s g ey e b O
aladl SN g dslall lazdl -

WG dalall lsly ) g daladl olaadl e 0S8 Ll O 09l ydaas dolall dgljodt @
9 el dayadl dblldl e Lo pleddl el SN Csnidl 3l 3 5
lede o OV £ éjs LW dwld) usd ds il day i) dlalld = gl ol 8‘95‘
etk e 28, 5 wdead dblld) Jlesl Lglae dauly 2y G35 A aa S
. Gsla) al2l

M g aesl dand s gl o) Ao Balall Bl D\gigenaed et gl 415l W
PE-FItN gé’“ wLldl wlaadl u& o adis W oag Ll adl Crame 3 Laslasl ddes
Q\:Jb 9 ol sl M @all Lo ‘_;J\ Lldl Sy pa o LG 5 el
O S L 3 B 28 5 gl aomg Je e [ST i

g O ot Bl g s (3 daladl 231061 (dgiw) Sdedl Bouowe doladl Ailpadl @
e AW Jas (e clae 5 5 (LAUST (3 oy B oda 0SS O g s e sk
drme Ol gd Jie SU ) Syt 30 sl S

ol U3 5 baddzn Zangpadl) alabodl 030 1 L JasY (o) i B)lr) dalall Aol jed!

.J?&Lﬂ\ 9 ALY adl . 3 A dﬁ-—

il ) Eonbie U o Baw amial) i IV e tlginedl 5 dsladl L5l fuad) (o3l —/2
gzl

(sl Al et te3be 112

bl (o3l o0 A8 gast jluas] (3 il deld) BSlRd) pad sueey pdid) dlalld) OsS Leus

13 JaeS s Bl Lede o5 S

20



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

SV DA a5 Sy Bils iy By, M Ll o2k tBumgll e —/1
3 g 5amly Bale Wlse Sl Agld 055 01 g M 5. Lehsf lugy LIS e
o des e B DU sl OF LS Ll el 5 g algl) & U aled) B Lo
e g @l U B Ll 3,0 o G5 Sy BB B0 5 Bely Sipm ls olis
ol oo il ekl S g eV plasinl selul Zlal e 5 VT ol 3i% o

Dl W 550 e LS Gl

5 isball I b pl pde plal o sl (el A el Aregesy Adgedd ke -/2
B AL fUl pae ) g Aol sl) 093 SV g Sl a2l ik Lis
B bl g sl a2 e SV @36 VI L e Y G (LS

. La.ngLU o5 j)xl‘ .L_.‘..,a)\ )L@b\ 9 L@-A}L" QKLA-@_A el 9 CJ\J\}:’Y\

B e 2eslil) il BlEl dlast e OV a4 V2 Elgeldt A e UMY ls —/3
Gim ¥ g Y ol e Ol ygo pam Lede SN gl OF e s 1Y)
LA Gl e sl Lo g dmddl SRl asdle 3 adadl aSladl VI g Y W\

)

Otz 5 (gl s 8 5 21 M 395 Comsty OV s O) tgdll Ik —/4
OB Vb 5 Aoy Bhadl diay g me 05T OF ot pladl JUL 20UH LA 5 51N
flas & aold) whled) o a6l dlas 06 WleV1 s e 5 ) lel] adle Jo¥1 1Ll
35 O Juak gy Lpmls r sl e mesftl DY (8K et s 5 s S

> Adly Aol g b daladl Ljlsl) dlas

145&.’” 2007 aw ¢ Oles cc_g)'):ﬂ 9 J“:'"“U SM‘ IS 1 dndoll (el AW (ol cgﬁb\jﬂ O )}A;l

21 o0 88 paet dag Bralr (ol amd (aad ule 58T ¢ Rl Blpe JuiD g slsl Olel ) (Ol @.buz
21



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

PRSI PREER I TN U R AR RGN PSR IPERIPINE s -0 [N
A V) AL 5 Lawd Spamd Bas) 578 (3 Lgde WLl Lpo s g dbdl slus) slauy 1s

e Lazs
il dbd) sy gl ol adil) Baaid) SLLY) B ade OF: daglad) deaY”

W@MMYJL&UM

Y a2l sda f\"\&” OV i) 9 L“xg.rl«:j‘ ol e Ao &j§3 of TN :".‘."“L.‘.'*J‘ W‘ﬂ‘*

SO LR G delnd) g BolasYl g lal) e dol SSU Lo (3 08

Byes ey Aol Syl g Ol el g &3l o O LM s gt gl e /6

Ut Al el el 1) A s &

il alazd) e G ad) ablodl 46 ples ey 2L e OF 3 J2es Gl olLzsYG
O & ple ST a0 diay Lgziblys Jo Jsmad) 5 Ll poo )l e 5 lans s 02 & G0ied
9 Gdeadl dbll)l bl Loy Jeo Gl dagad) dalld) fad aloadl alnl gl ansll

. OJ‘)J\P— V..w‘) j 4:{\.;)
apslasYl akas¥l Clel W o6 gl saall s andl 5 o) (3 Jrems 2 ol LaeY) W
U@ BLE Gl e dols dia BUS o deld) Oblyl i 385 pesi B) LS
2Ly Jobl 5 (3 wlaad) g ls) V) el uE Ggaaal I3 g, (dgrll AW L)y Cg Al
M)l 8y9,0 Jo ki JW S s oL sl I slest) e S O

. l::é\j(ru.» 98342 Ol o o LA s Bl a6 o)laely (SO

324 oo a;b G Lo daladl A.:JUJ oLl ¢ uﬂ\.& Jast L})j;l
22



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

j’"‘ (aj.@_a.t 9 Z\ﬂmw Cnma JL._’.\ u’@)“aé (J&A.g Laky saLalS) w\ J e I&}rﬁ‘ K99 —/7
O v RP T ENC RSP VIPY RCHE [ UC R VS JCHT-F VI WY e
Og> Al Joltor Lgn 545 5 LY Jaldor Led (ol 3l 3pmeS Gl Ak pronss
1 " w £ 2
LI
¢ ool ol Amgie o s Y AL 280 Lol Zll) anes tdell) A1 jeed! o) —2

% VS e Sa s W Sl Jo 1 gSl) (o3lasYl elaz Yl

3LVl jLanaN) Gemd ) 2 Bl Bl elyy a0 Bl ol dslasYl eaYl /-
9 bl Ll e dol g Reldl AW pliscinl U cpad) (ealaBYl Jleudl gl Ads
oozl B 8 S frsd) Ggine s pasdll (o3LaBV) Ojlsll 3admd S5 Leatls
LS W @ Ll el Gl e o) sl gl omnd @S pusy
ool BlsH OV LST gl ol i) alglr G5 g a3 Sedl) w3 Ll ) psnid
amy (3 dgenall Jo Buelld il Slebiall Ll Bl 5 Osall w57 Jani
o Al oleliall slisl y Slyysnd) dle ale psuy 23 G e B3jsed) olnzll 23

LA Y1y bLadl a3 e Sl o0 8 e VU Jam 3 g ¢ I g pp

SllSal ols 28 S-Sl gdmd Ay wal Loll Bl e sl Yl LYl /-
5 DUl et 1) Cus G Bl Bjlgel) Bagedl 2ib) e epudly S delen
Lo 8aldl dolx g fusladl oLl 53 b o ol o 5 slezY) Laifil) Oles
Olazall SULel 2o gl ol 3 lidall sueled) Sladd) 2ey Jisod Lihea> 4oy o

el Slad mlx:J\ Wl o) aSDgY! dwd\ =3 ¢ Fla Yl

335 o ¢ o5 G pome ¢ cbonll il 5 B8 gl pp i Balall I e ¢ Bglant s e
Q011 i Olals il S gl sl A ol bl g mnd ionle Wy I 3l pld) i (bl sk’
44-42

23



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

ool o VI3l g Wl Olidd Fel2 2255 3,2 Lol 0L A | i) dea) /-
oy O Al 3150 s ddd Loy o auldl AdaVI ol Joll 8 858 dwlw 21 L
Jos dlas e Casdl g e 2l Bl de sleze¥I s 5 0y O b e Leeg i

W alSTe 3 055 Bl g¢ dale dhuay 43laBY) 5 B Lzalw s g 20SL

JSTsuw g et L 2359 WY alpal) LU SU S BT U w516l et A1 deaY) /-
Aalall i) dhadll Joud! miai L1 LS W andl Joss e dalall s Y1 s ) alall

REVPRU IS SIS gt JO USURIP A RONEZ B SN
D@l 9 daladl gl jed) Blual /3
g sl il g wbLY il e aeldl il spd tdelall ditpedt Blial —/43

J>) e ol CLL:_SJ\ Slwgs £ it jf s é’“ Sleadly wlbled)l (o 5ale 1 50

Pk b Al cag L elUs ) legryo — NU VIR o~ 2l . M UBPIRINY &)

o U B Siee Lol 2l sl GLEYI el g pm dE a g cBylaY)
e Syepo 9 bl AU sl e Jaad) e aST RIS g oY) Cnlesad
Gl YLl Liid g ;ST 1393, ga*: Gt A BslasY) @ LI Lgalase!
WL

205 ey PBlogly GlaYl sad & alall ad) AW auldl vy (of tladasdl
a2 Py mog Jadasidl e g bl AW 5L Lesilie g Blegdl s olis
Flodh sat pldsanl e o L;J\ dle 9 4ylg) U

Slaadly sVl 2oldl mal ) Juis Jo 2556y e 25, 20 on i dAudl A81ps @

Sl lgllel algl) am) 231N s g cladedid ol g B o Glall o 23y

2015 e (Byians D920 B s ¢ LoV1 Al (el B ) llisgans 2 e Olme ol ok
381 376
24



L) Loldaw) gy el :Jg¥) Jeadt
Jsl 341 5 (duadl adas axlg gl JSLall 8l ksl SISV (3 cdggendly AbLL

PSRN 9 ZJLEJ.U S\JK@%\ f.b;';ws uojx“ RPS 9 PR S g,é.:ﬂ:d.“ j‘ L@.\.ﬁ u.zl:;:U

el Al et LS —/23

@) kel sl o Lgnh Lo e Jeed) Lile o 4U Leiilhy aply Aol ol e
el dlolss o) pr aiis b id Lgde g @l LS sl el alal aagdU) bl

bl Sl g Baladl DIV e g VT ks e 00K A1l O s e 5 L)
rdalall 151 Y 1Y)

oo LY e g el Leblas fhgad 3le Sl ) £l Bags Bsliatil Sy 2agSL

Sl g slasYl bladl e Sl ey Sl adazns o dalall 35150

5 BN e B LS Lede fad ) sVl g ges o tdalall Sl pYY Ciy —/1

o Akl bl e deld) Lede Lot L;J\ Jell degast (Al 35S el sl y YL Ay

’ eVl g (eolaBYl Oiledl 3id ¢ Ll Blis dlexs |
D dalad) sl gyl yslae —/2
DOV g sdane pludl L) Bl SIS s

Shgll 3lse Jo Boll wd e i gl BT Lo dpall Bw il -
5ual Lk 8,0Sall ol gll o LoVl ol a8 9 dalall LoVl ddots dady ddlosl) 35L238Y)
.32%&;5\

C97 5 1999 s ¢l suadt aaald) s ¢ QW sLas¥l (Olgd ssas g&l
225 2000 e ¢ eal) sauad) k) s ¢ aalall B sl ¢ 3G Jis (o’

2 = 20006 s ¢ Js¥) Aaadall ca 53l 5 il Gl syl celall Al lpslia) ol e i cdaal a3
25



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

Bads bl Gale 2 1 0l andy JU e Cpme mhos 6l g ) g o ipge ) =0

L aebl odn e 5,4 Lol Bias

Gl o) gl s e 58T ey Mo 2 Al Slipas ©ods Lge tdelall ool —/7
J}b— L ou\f\}é 9 u,ojs.“ J.'p\ Sl L;'; dorek dgRd L_SJ"‘ :\.bb & j\ )j.@.o.'l-,-\ & dalal) Lg\.f.:.é

Dt Al e e 03Y b a5y sl dege

1ol BaS b (3 i o) fren 1(eeadl Jaged) ) ol uE) jluedl =3
G DS s o bz g @) aslsdl) Lid 5w g i) pladl e LAY G
casadl o byl (S

2 iy sle e e SIS RA IS0l Wgll AR Jygad Sol e dupiall O
o e A S Ll e 39 o) i) (Lo it 0 LU ar B9UY) —/
ol O g2k Wl ol dad e g de Wbl ) g b dan e m)lig dgll
2 o) Lal ST S ol 3 b b wand)

JS el ez ¢ gl ozt sl s gl pmegld! ) Agudl IVl f e —/
oS (S5 g . Wgite o) Byylie GOl el g ¢ ol g Wals ASLe SIS el Waall aSUEL

Pyl gl Al Sl g JiseY) 5» :domaine public Wi gl -

oW gl AN i E e g bale ek 332 5 plad) Jlenze W B 5SSy Zalal

158 u.a42007 Lo c@)'};.“ 3 el el P15 cJ}Y dndoll ciala) A JU) cL;\.vJ\ c:b J;\;]
95 B 2005 c}\;,#\ c@j}ﬂ\ 9 J,,&.:JV 9 ielbl daga > caldl YW olalys & APlusgolist Ll 2
219 o 2009 i ¢ an sl ot Sl s cialal) 2 Sl (1 s s

26



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

Sl ol SiE &) Jlee¥) 2l & wai, cdOmaine prive ol gmeoll -
et ey Ledsnnd il Lol Wi ity el Jleand Saas 5 Gl

RPERIRNE Sy
el Wil LG

L} L@J:—JJ SJ\U 9 ﬁj.)\j\ 93 ij.}' CG 5)39-‘51\ 5)1\’.2.5\ L} Ll s 3\,1}1:_; Z\..wb.\ Z\?ab‘ C)J’J)\
Gt 3 Ugll Lpedsnes gAY ST ) aald) Sliadl &) as g slasll SLb

il alas¥) Gl BT WS b Ll md & IaY)
el ldadl cayy —/1

Loy L&\}A\ S (PERRY Léj‘ dalal) C)\.w.wjl\ S| j‘ EU}.U\ Andlnd JUJ S Cl.wa S S)L.C« <
'CL,ﬁstcﬁwaﬁw\w\ﬂu&\@,ﬁmmwch:u\.cak\;-iw\
Bl o Ubleminl o o) 065 01 g &laald I 2l (3 alstls 055 5ad) ol 5 s

2. dale

el O JIKa) 9 ygee —/2

e (3 ool paelidl g Jladl g cpiboll 1) Jadl Lwis gl Sl g eV V)
Biem) (3 cabalall L0 gl Leads g il JLL L ol 5 W) B
E o o i Lol lshes A0 gl o¥s Leadd o)l b)Y Db dilesl)

sl L gl B et Jeal (3 enyLetal Jag pedl) e L 5oy

.92-91 e a;b Goe gy cdalad) A JU & J::z-}ﬂ st Jdae Sy !
54 o 2015 aw (Lo¥ andall crujsd) 5 2 gl jls ¢ Balad) I 5V e Olabes ot 2

27



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

) 2 aalad) Bl pLal 4 3 e 20F p Well Lgtd g olead) 5 WLl 5 V)

SV L) UL ol Al e gl
el hes e BLAYL o il e 0 T
cobgldisde e s Joadl o aasdl e 0 T
c ol e Jpadt e o @l QN B e T

Sllal) o Jodl U1 o) delans V) ooladl Cilz ) ol e g adlsdl olley) v/

o aslan) s L) axds Dol 5 SN e ,L5 BL SULeY) Gy xS as

LY 5 Al CULY) WA s U Lo S 9 UL alenzudl 2
ERORY]

o3 8l oA ey e LS il aoim ) sl ) Wlg g bl as V)

9 ol sy 056 4 jday (Ul die Comgs dgas Wale aza o) Woll e goeians
o el 06 (sl Wbl 05 OF plall p a8l 3 oY1 g dsas by iy odblsh
SBLE| fsad jaa2 O) 5 ¢ SIS e gl ol b LS B Sledl 5l 1Y)
A 4 il o ally el ezl exa) O p8 53l Ol e3ds A Bale
ads g Al pedl U Wbl g aelad) SbLYY jslas e Lilial Ldias
G i QU c3d B Ll o0 dl clas Goug Sl fised Wied anad

s e o

63-56 B &L"J’ C’UM gt !
28



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

pladl ) dale 1 EIUE Cond)
Al 5 Olalg] bl il asgia—/1

WB1s1) ot V8567 Wln plal) ol olowgll (3 8kt gl 345 DLV o 287 3
ol G b s Vige Lembid gl LU o151 I L oy L Lo (3 aedanil) 2000

.(\;J\
ew\ ot 0 94 -/11

F sV e e o ol ol LS g s s W sl Vs 05 of (S
Sl Aotk (el 35S Ll g Al (3) B 5) Slawsll 0 Sle S e

Agrlgh Ol gl g 3V e 2 S Lo gl JlgaVl (salnd) el ol alall ) Oy
i) adars (3 Rl WY s Lidis $lUdy aalasl Olal 5id o a0 @)l olad
15l gl agl L Bslasl Rl Slegin bgady bl weadly O e dgl) dala
Bl Ul ol (Joltdd Al i [SKa 0l ol LBl dssy Saldl I3 lesSA) s

7 Jgall AL i of Ly esl SN sk

L) e e o 2020 /1) Ay oSV st 2019 (g tua gl ol e Lol s |

https://m.lusailnews.net

) e e (2020 1710y £ 5001 26 2017 coblet y bl plall ol Cigyus >

arbictrater.comhttp://www

29


https://m.lusailnews.net/
https://m.lusailnews.net/
http://www/
http://www/

R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

plall ) L) 35k Of plall pll 3 sk T s Olyes” gl el B Bird )
sl dax sy Bl e 1S W1l LUl o) et sl plis) 3 eSS
Dbl ll e dodl] el B ally Slde Syl —/51
2 oW ) e donl) gl Lenz 31 B lally Sl SR bl o Lo
Al ol Sl -
doms ¥ QWL o3l e gl sl Regzy age L pally S n BN Caas - T

SN ey 3l wgsg sl 3131 14873 Pl ) Colo Al Gl B e 508

Ol sl e

L}J\ CLUS“ Lo cmidl o lehat & Sy (oAl e Al Wis s - o
e S e Lesllasl on Y pblad) w5

Zh) ol o 32l e Le o et LY AL B0 Sledll 2 Uis o2 -

(S ol o)y gl ) e e i S JWLgc 33l W Al e )
: {aw\ w.\.‘\ Oldw -

UL 5 gl s 3 S ol 0sSUe Y ke cnatlilly Waall OF gm ple 5 gy —

Axbs (6l e sl 093 dalate DI e Sl Bagle BT any alad) 0l ded) 013 - o

S W J=ls Jles¥l g gyl Ll d e amy (L’J\ ol e L“;Lp Cowin & bysdl — z

=1 = 10y ¢35V 55 2019 ¢jgrad) say e asdll ol oy (530281 LLadl o Ul g8l pll D1 e !
addustour.comhttp://Wwww : L} L s 2020
L) e e, 2020/ 1/ 15) ¢ 501 ayls, 2019, sl sl soe b, st o]

http://www.mawdoo3.com

30


http://www/
http://www.mawdoo3.com/
http://www.mawdoo3.com/

L) Loldaw) gy el :Jg¥) Jeadt
FU)1 oo doll alilly Lol e sl gl s cpladl cpldl e o) dazel) G0 —/51

RNV REINRPORRCH IRV S PO |
SBWY a2

RUJS [ PEFCUVIFS JIRG

.@b’-j Dol e o ¢l 2l C:’J‘ iS >~ pemiS 4
sbgl) slad 3Ll abs ¢l L5

Gl g alall o) é\jsi -2
il el By 0pl slsly ) Ladde & oA edsialadl cpll) g1l = /12

Sy PN gl Wl 1B et 23 e thyler] o9y Ryl 295 @
U 58 @Yl A Ll eol] pis ol Lol B egie 2585 cpdd) 2133
el Lol 3] e T s d L 0555 3] cllgall ol 3 22l By 4 pota
- adley I

oo Dl ade Lad gl ga Il pldl 28U tdemyl 9By Al pgd @
o Bl ade fad ) g ) Al m A U gl o Gae elseaY)
o A dn e ol B B ke sl b (e e o) A Js
CBH 3 Aes dabaie o 195 o) S Bedio

PA g ik sl e ol Gl ga gl S HdBge (2989 Blije 29 @
3 ehol 20 5y ot Gl 5o w35l 28 (B ) Aol o) (e )b i O

W sk (2 o el (25 ) A s i 5y im0

D) e g 2020/ 2/ 126 SV e 2010 ol ol e i) 098201 L !

httt://www star times.com

31



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

WG e 055 62V g casnl] BB 0SS VG dem] 233 9 Julll pg3 e
s el Ll V] Lt oS Y gl

oWl ol Sl —/52

Slegpdll Ol 3 mall Josd ol n 58 ) r PN Losiasty Jol Blti) Old
ooy dtls g2 Lo L o plial supie Jage Sla OB ag,all Jol) ddly L ciole dinay Vs
s Jall s & 8V Ol & Lylmdily Leadlisy Opldl a5l s s L
}’\.’pi 3\:.—}\ é\.’bjﬁﬂ

: ! q@fﬁ\ S VJJ B

A W oLl —

Lo smy ciadize LorgdoSlly adleel, w3l Cllay: o) i oo jleizal JV fodt L1
o Bladly wlaall g OV il o SN ) baleol ke Jol G o)l i
gl Bsiy pliot W) sy slpby L3 sk

ol e slzg B3N U semlll bl all T Wl o9 Al Cabs sgw L2
sy ol e SO g PEVE AAY § apede Sleg, il e sl
Coleg il e WS s ) ool aslasyl oluldl

P e ALY Bl 4 IS ) s @l I dige) gy a3
o bl QW (31 sl 07 el Slog il dsedl Semdl) A Bl
7S Sl sl s e o F W8y ) Joll claee (3 Bl Bgl S
Ol Olad iV Sl 3 sl wSe B dl L dy o)) o0l
by Oplll (ST U1 3 albll ods osly cagie a9 Jles¥I gy abll g 5l

R

201 o 653 o oM calall AW 515V RSl Oleds a2 !

32



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

Slalsll d i s J gl s ool Al Clus e dsliall alaxat) 4
@ @l asliall pleal¥ly (Jodl i ©LslaBY dels dsleas” ael Il JLoly 5104
W eeml) (ool ol adaddl pf iy ) Jodl LAl UL Boi ale], LS Lgannlo
colebiall sde fsed o)) 513

e 3 olegall il sl il 0l OB BUl Olpe B Wldl el S
S D) 1) Slplall Gl s kel S35 o el el sl
Al (3B (o) BN ) sl o g

Vi a8 ol g eyl el —

JW Glgel & 38U el e Tb () i) ¢Lip) VI 012 S ylawl plisy) 1
NI IRV RV P R SCHT P P2 (e SR U U 5 G PSS [ R P PR PP PR
7 ol Wl apald Ol aSSy glall BLoY! figedl dad dsgball 551
o e Semrany 0l Blo o bils Load o6 pll Badss Ay ey o
c g A e S

Bhal) 2oV sl el plad) (ool dil: alidl Sgal) Eadla) el plisu) 2
Aplnd) ol bgss joaas A1 (Y1 pl slslly Jor ST adlal) Slewt )
M o i ) ool Ol e 3L U1 (63T L2 5lgh) 0dd 3Ll Ol
- o) Blaza Y

Jpdl plans losy Ll 2ol Joull s (3 L) w1 gosead) S0 461 .3
Ly Wliss LlE & Lenady ¢ bl slasW) alls (3 cpall Jgall Leaeg 200l
oo plladl s (3 ud b 0B bl g RSl el e Db L gl eSS

L O el BslaV) plool (3 Wl g ol 5 oL

203 - 202 ol bt i |
33



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

W) pgag aladl cpll 8yls) =3

Dalal) ol Byl /43
! OB pll g ol ) e SIS psghe 302 OF (2 pladl ) 050 L) Bl OF L8
slasl old Laldl Slawsll 5 olebl 5 S 23 (3 2l 0pll ga 1 Al puldl =

dabe doe) ol J.b < (\.a.“ oS L@:-jlz Z.SJUU\ it} Lé.“ ESIREIN | LA& Mﬁ ebjj\
e Slawge o B b Ol 6 &)l ol Gl ez 1 2rydl pldl —
285 ol r TS ol §l) Al mzg 2 Ble o pll ol 318 O gas A
S g bl adlad) 1S Olaal 3idy Calbll ) Wl
S dege |2 é’“ ldad) Mg slae) g Al w5154l C’AVU syl o
bl all 8y15) 0 -

) e elsg aladl ol Blak sk gl Sledly Sl alad) ul Blsl O aan
rJu

Al Bl 06 (3 o, dl) 20K Sledlly l)ligll @

bl el BsY Ol s azie ASCal) L sl ) @

S By sbll gSU Sl W5l e

233 o pan coshall SV 2eol8T (2012 L1 indalle” godally sLiasit lonlly oalill alall 30U (3l mpmn 2l !

34



[P PIRERY [Py o :Jg¥) Jeadt
s pb bl dlall il g BALL gy SALL SLIEN S L)) s sl
Jome oo ol ) Bl Blee ey BLEIY i asds LS e ailey
Pl il el g ol el VST OB s ST gt ailly BasSH ol
Sl aaSH e slall clalliagd e 3 Sl ol 2oV and s )

Ol s AT anic §paliall dyph) U3 g alendd il 2 SKA

Sl sl pkeladll 5 BIU GV ply] S we (GSM Sl 13 e Slaglall sl 0
g Sl e S ) dhlene 358 Sleal (g i SIY) lughl of @Uy danly gy 2asSH

DL e e Llan R 014
all O g0 —/53
P B Jleel bl (3 s Lol Lilazal sl olead) o5 gl ol 58l e

S ol ol @ ase T agl s a7 Sl el ild) 1 gl s —
sl OF 23 130 QU e o (L) J31 o5U L) Bl jomall sy Loy 520 SOLYI
D pr JalSIL asd e ol OF a5y JlaVl J&1 s 0 %0 2 5a o @) 415
Bews OB Y0 2 ay goiw JLaV1 U1 ) OF L) 151 5 el i 58 OF 51 2l

A ede 3 il s s LYl JS) U el

35 e JaV) ) ) 2l Laf 2l s OGgw pladl e 24ST OF U3y
et bl ) B A8 e Bl educ gl SISLNT Jre Wgald Balal il )
Aol 35 s OF (o gl bl pll (3 Ogpminedl ade Gy Lo oal g Lo Mg 32l

. (\M\ j}uj‘ &5« SJ,Z.:IM Gl Léﬁ.) 4l gsl‘c

234 P ch.gL...J’ C»/,L\ d""‘” c()’\fr c:&wj‘ A !
:ng\jﬂ é& Ry 13: 45 «( 2020 / 2 / 15 ) twy‘ 'CUU 2010 crbd\ C)’i"‘j‘ ol bge AT (..:.h\jvl Lo 2
http://alphaeta peta. Argaam.com

35


http://alphaeta/

R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

o e ol 505 o 3 RUU pls agll s e 1T Olblam ) BeUS Ol dge — o
i oll e Y1l Opall g Sl Gy Syl 2D OF gl ol

el sy il by oty (a0 AW Glan¥I U1 s gl aazadd) gl B Al

38 o 053 G e W Bl 5 3 aab gl dblldl aslus gl Lelgal) (i) G Al ple !

36



R [IN{E VINER PREAT 7P o :Jg¥) Jeadt

oY Jadl dods

il IS A Wk s AU alze) Je Oleges Ladl) e 3 Wels o)

Bhie oa I etz V1 OF Lalsiznl caladl ) 5 algald bt 5159 2JU) Zalitza U 3 a2
O LS (a1 bl 5wl 093 azews Sy Lede @isarnd) Bgy bl o a0
136 ¢ JIgal1 U 2agSA plaszal dy oy Ul Comd plall pll) Sy pomst o LdSCin
05> AN Lasjlse IV s 235 OF LY el ) e BBLE) (3 awsdl 20,1 sl
ol ezt of A bl axlee 3 8,05 Je ol Ll Lolsl 3 5 Lle e U

C T R o gty (LBl 5 Logax e st

LS Sy s pllly o) gledd LAWY gy Liie el 2 RlazaY) O]
o WelSaay by i) ST s 0555 O aalzn) odb S Yy wlaadly wlshY il
AL byl sda gad |13 LIS o

37






$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

P S Jeadll g

Sas e BN algall hels (seg (3LaBY) 5ol uslaBVl a0 1S sae
o &) @oladY) gedl Vsl dime Slgas S5 Cllay 3] el ) e i) anlys

sV e @ s slasl SE OV L

Sl g 3 B34y @i WIS pe byl U Bl alaBYl sl Aok
WL L) a4 (65LaBN) godl o ol Gy 513V Riims Sstms (nd € (o (83,4

omesdll G sl B ks GslasV) dedl e Eoddl sda

& Wedl &l jee Goladl) seell a2 (ool sadl 26 Eo
Sl S Lgils any Ogntdl Ll e Il Al VI Bl a im LS (mazst]

s canld (ool sl Jo ale psgie I ldl) s 3 Glos G L JI BLYL

Sl (3 obadl o 3if 1) Jsosl) Slbdly 23l o1 ISy Al addley i

Us ) asld)

39



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

$laBY gall g 2l by Jo¥) el

$3ladY! god) Slwlut —/1

Logos aind Sy 3lasYl goill (il s Ay 1 (83l ol iy —1
G LIl G g e (o3lasl b (3 il Slatdly bl 5S35zl S
9. 2.8 f J:—JJ\ P Jjﬁ‘ WY Lﬁ 3.3\._:') P s Lo ycn J.UJ le:—UJ\ J:—.U\ ‘_}LA\\
LW sl b iyl s e
O ) e gl 3l s (3 8ol ald) sl =) 3 sl Je G O ot
S sl Juns o g as sboll ol o8 Jams e S)le s (3LaBY) el Jons
Jdme 31 Jie e sl s (3 Baid B3 OF (ol i 3 s (3 asl 0SS O
. V-ﬁm'a-ﬂ\
A O e Y L) gl bl gl e il (3 5l OSSO £
c el
By A U @ sl @aladV) sl Gid etk 1o gsladYl gedl w3 -]
@Al o dlly il e Lulad lan anld 06 JWbs o34 )
$L e 35 I Bl Oladdly Wl e oo o)lasly 1 bl i) -
a3l Sldsgl) sgis Ul ekl sldly (Sstas o el Lolds o) - Sg
BV St Sl e Ol e (S o) Ul i a4l (bl 1

.ab&ﬁ\&d@MMQYw&W@ﬁﬁsw$ s (3

63 o« 2012 5 ¢ Sl ¢ a5 2 BN Jis ¢ (oolas¥l sl 5 QU0 plst ot 1005 oy Gyl |
40



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

Joll ied 1) Lgete ol (Sgtn & 0% U1 i) i gl gl Jukna

Sl ol 3 Jaal) s iy, (S AV ds e

G B 878 IO sbogll ol S gl Jine iy o Ss :S;KJ\ o) Juas®
c b ol Jadl) gl anhld Basly B e ST B Al O 8K

3 Mot) das 370 IV ) (St i Al amgs tlawgdl) (Soldl ) Jues®

: &YL{‘QL«.} 9 &) LA S Lae )

d= (Xt/ XO)_t

Lyl ol sadl Jdne 1 2
3l aw 157 X
Y L 2087 X
sl Jobo:t
s de oy JlasV) e el ) dsb Yy a1 oVaall ol e Ol L
ihos adoiind b le 1 U saddl Ves 355lae (e oS8 Y L O o Alasll OVt
O Calesd sbogl) Ul e 3
UV o B Bme 3 o) )l WS AR S sl ) -
G ) sl ek ) el s LS LA s ey (OIS) i

caddy boasly G e 33 ST (St

41



$3LaBY! ol pdliog el ;S Jaadl!
az)ling Sz Lol 3 g Vs B8N 8l 3 I3 e gl S Ll S LS
389 158 NN el 5 @ ey Joll By oy Vs (ol WAL add 281sd) 3l

L adE 5,0 ST

D $oladYl sell Sadmadl Julgall —51

ng Sffu\.fl\ Lo gL £ ols Sla dele 8)5+21 9 ggshaé’ﬁ\ ﬁ"";j‘ qols e J}EJ 9

EECE PP P E N RN IAE S JEEE S NREWE SV SU

Warl) mad S Lagie Y 0lbys 3515 1S of :Employment Sl —/1
28 Bladdl e WU SV OF (5 Bl 5 ) ZYI Blagy B b me Jolad)
Wle K85 L cline Ogul> o) Bd 2STe o Joladl Jo Wb 508 Y gl (ol 365a)
Vlar by Aladl gl &) O o 87 (3 besly s glag (c3laVl sl ool
Sl o dhal oladly dcliall losas B sl olelad (3 5l 4

sy C2)lall ol yieg olaald 305LST ol STl

U3 3 Legiy LS auld) Y Pley La adlly :Capital  Jh ) -/2
Sl g sVl Syt Jo deam JW My o O clgne s3] lakias
A OV U JIsaNI aesy A e e 5580 BAJG (BLaVly el o 34 Ky

- BV e pbts plans 053k
oo g el il e dms @ Natural resources Lankll 545081 —/3
il Joll plams Lo OLUIS™ (3Ll $Dles LS am bl @lg 1l SUE Y & Jgdi

el eIl Ol el ST el wilg W1 e dlla SlaS s

oo 2015w ¢ il adal Sl 1 gl bl @ Lol 23LaBYI Beidl (3 dmgliinl Sl alie (3L LS, wul
61-60
42



$3LaBY! godl galisg sl L [ VT |
oz O % :Administration and management dasly 85y - /4

L) Dldiiney Olsly Wy wisley 3iy e xe podaud

p I ol L S Ll 3,20 g JTechnology LrgeSdl /5
235 ) el S il 1) (3 gsels o ST LmslySl o Lin pglyg ety
LISl o Bde pll 1) B2 Lgdlons 251 Solie OB (o) )Ly Lein 350l
Cobadly aldl e el ez

Dbyl gedl Jg Aol qmalide —/2

L sl @alasYl sedl Jgm dele 8yl /12

QU bl a oW )l 3 2039 sy 5SSl 5O slassl O &y At aaSA I
U s of dlspae 2019 ple e sl s @ %013 2y 058 any (2020
(St Wl Laid) plad) ¢ ol 15Vlg Ug,S rand ki sl plal) il el e
AN 3 0134 i eSO Bl plas Of Oy 3 Wilaxd byl Olndll JG
le J307.1 ol LSOV G 0 )i Lo o 2020 oo a0 Lo¥1 3
gy WSE Wy

I3 Tt wliste dlat 0 %093 5 ol a5lie 20000 sy jllly Laiil) vgy
Dol el Ba S Vgl e (2 e bl B e dazald 8 pladl) JIy

2 “ “ .
Ledldaly 4l (leimi ) 3 lome 1 43LadY) Aol /52

https://www .alaraby.co.uk/ 26.07.2020¢ i 4 'zxwl
164-163 - 2014 2 ¢ Slee ¢ el 5 i) 0982l ¢ 23LaBV) 5 2oV o) bl ¢ 2395 iy an
43



$3LaBY! ol pdliog el ;S Jaadl!
dl calosdl Bl e JESYI WS e s ) kel o 1 DslasdY) Al iy ¥
S| L) Cras g by Ralasl ST (3 pe Sl i Sldyg puid) dll>
Cejj idos 1 e anladV) el i LS. dslasy) oled) axly) skl sl

C«‘.’zu;u Z\L’L;J\ 3..3.0.;:..3\ U’A ;_J'.>.- L“S@J L§)L4.>- )jl:_? a.:.l&.& Lﬁb jT. L;Ajﬂ\ J:—J.S\ LS}M

- dall) Laslal

s dudladY! il dwnl *2

LAl sl oW 32

omblehl Riams ot Sy cL}.E.:.S.;-\ JENURH G

- pblyed] Jos o by

) Slab o BolasVly dsla V) 3)ledl) LWE

oobadlly  eall Ssdl Gty bl Wl pLaY gl wleadly ALl iy
- el
: gdldal *3
Cilif By Ol s 05K OF LY el ey Olaaatl osgdl 8 Sl Lits
D3 Y sl iy Oleemod) elaz Vg (g5l (S sy

- abasYl azaYly skl gad 4

-3 sl el )l asl; %

Cayaly Bl 3fl) Lozl 9
. C:;.a.ﬂ\ ’:’

44



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

Colsball (3wl 4

' daadly (s3LaBY gadl —/32

(slasVl dwdly (6olasYl gl u B Anad W deadly Gl e Coadl e
SUEY 25 (3 madl sl B ) ooladd a1 Bl Ssl; s WSS
B3las¥l ded) G Slgbll U andl gy caesdl @ i) ) 2 5Y & il 2l
Jeis eV Al il gm WSO o " (aleS Legalisiaad (o " (e3LaBYI sl
e Lalas) aazdl dgll Olay (o3ladVl el mllaas plasa) U O e sus
CsoVly ws Nl ) ON Y L BY) Joll e 2olasVl ded) mllaas pisiiny o
IS psete Lonogy G 4 Wby pllaall n mdly OVt a3 5o ane 345 (sl
Ghos e wshil b aear o Ll Ales Lo (g5ko5 &) jolall ma OF 8l Lo

D3 aliezlly saldl

C el e 2l i g B35
RS Gy Bdd> 303 04SSO
skl sl e Gl 0SS 0l

@alasYl OLadly ISl (3 S dad) ddas 8 5,45 2V ileadl L e Lia

. Usﬂ.éj J:-J.M C’}')j:j

2000 2 A ASaV) el ()l 2US 3sLaBY) 3 LU Rk 5 Ak Slalys B3laBV) ded) (peme il s o2 !

56-51_

45



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

$dladY godl Ok 1 Sl Coned!

1goladY gl | SeISTI Lt —/1
SIS gadt Ay s — /41

ey Al 93y a3l e S el LSS wie gadl Bl eias
Jo o Slsmi oo IS sl & oy Bl e 301 s oo el I BLSYL
O g sl Sy Bls)
e alanYl sodl alaey aae) 38 (o 3 alaBY) jled Joall g b Loy SIS B
& sl Wi e oS gl lyeas ) Bl e Jo it eail Sy el Y
Al gl
@3LaBV godly ple [ sLas¥l cplsy bl oy (3 lwdS SpsladVl o Eom
Bplll 0 slode 50 ey sLasV ol jslaty sl (3 p Sl el (b O e (ol S

1 . . T
.U«S\ﬁ J)L{Cuﬂ}ﬂ\ﬁ o9y cjbj@) Ll (e ?J\ V_A

70,0 ¢ 655 Gow g ¢ @3LaBVl sadly QU pladl jolas ¢ 505 o Glpd !
46



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

935S dedi3g gle gy mSile U oo 231 15 — /5]

Adam Smithw eaT :\g}b : ‘}fj\

A dngs QU oST5 n 8L V1 89 e g ) elsally Bl s e 20T S
5 e () puid) Jime e IS WS (@bl sl 3 o ol by b (3 LY
Al an ) pis e Slas JU ) oST5 o Jame e deam s 251y 201 O
Mag Jolall 2oVl 3L 8515 Jo OMamy oo o) ooy el Oy ¢ o) 315t
W s Jedd) o2 JSUI 21 Lo damms ) 25V oliall Oy (Gondl B e i
257 oy 255 V) OV Slysl ety LBV sadl O G5y o 20V ) Henedal) )15k
s JW ) STy 21 1 (o Iy olal) il Jane cdary dondall o5l 2agass
1.%,\2‘%&&\35&3\@(2&@\:@}},
David Ricardo 5, 4915 & s : WG
Oly o3La¥l godl Anda) saB) Lalall jamy Jotddl mpjgr OF ol misd) ks (3 0SS ot
151V iy ¥ gadly QD) 08l s s oy sl Ll SV O9SCEy i ly )
Gl SV szl 130 Y oy Y sedly (Sl oS Bhee s 3L 51V possza

el oS Blae

D e el o3 6 ) aelen Y1 Sladl sy S ) esst)

.lz.u’ gsl; JJ}LM 1625 ¢ 2020 - 3 - 21 i)UaY‘ @JU 3 2019 3 L”SALA.:EY’ J_.<§.S’ 'CUUL A u“i):l JW ¢ -L;—) L_}" LNS-X.@J !

http://www almergt.com

47



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

JA.&“ C)La)lw O399 Jlesdl )j:.—T Ogrddyg CL:;?U e W uj) NPYY Oﬁjwi)‘ —i

b gy JW ) 5SS e Oghem el ool oo o Bl JB ey

(U =T j V1 gk b i easie Ofy Y1 e Ogdazny 1 Oge8 1 Jedll =0
LS gt I eV J2id W faddl o s 53l O Soly (U 635 eV B3l OY

ot ALl BWY plasnl Bl ) b e wbests e Oshast 1 o2y Y Ve — &

05l miaz ol (oolasV) bladl 3 sl o)) sladll s sl OF 538, s

DA s DLl 3 Al L) x5 Cpe D) olslasYl oL L as ks ails

Pyl ) g3p il V) gl 1 eog O sl OF (s G a8l (3 ilgal)

Jlis 2ions ~Uy V) Bas 31 GRAR) jer) S3ly Al momty U1 eV (o 2l IS

et (1625 oty JW oL (ST st 1 g L g o ll (3 o Wy o)) e B
RIPRIE NI

Malthus i, Rebert Malthus g gy 4,k 166

SR Ol 356 ade am s llly sl me IS0 ok sy sl 050
SV Gilen O S S e Malthus Bl @ collazma¥ly 520l JIssd1 5 oo

O gaaiy 5 CUSY Gsnnn (3 05 B8 2ib Jleall OF 500 Al (39 Dzl o

51 -50 22007 o300 2l Jolg 1 LoV ndall colegogny Slabwy ki BsladVl dedl ¢ oy 3) e’

48



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

<l dlg Sl (goley Jleadl 25 0 sl jes v-b)j:.—f oo Sl lgalazs

At o s @) Ol Liged S5y e d> I3 L) Malthus

Le eanas BB 2Vl ) e lall sl Lo 131 Sy s ooVl LU 356 #5381
i pde By U SISl 3 el Cae B G oolasyl sl e
Ay o Lus) o) el e 055 sLasy) of Malthus jsas adl Loy
0L by L pluall glhadll s 3 jams g g paid) 3ol OF ool adly (o
gy Al aBls amlel) watlas b 2 pladll Ll Al Wiy el sen gl

Ll ol 3l
T i aJlss Ogilzn O OF (a8 o O (3wl aay e 5es Malthus i)
g 34U ALl amdall 3yl O juel o sde Al Wby L5 amadall 30l OF ey

DO 5a s e L8156kl 81 Jume
Karl Marx _.Sjle J,8 4,k @

Al Yl Sl sVlg V) (256 oV 315 @ ayell oYl Karl
35 ag LS (gl @3V Akl eV sud Karl e 0y jeas Vsl o2 3

s o) ddee Lgme iy aiss ol JW W) B 06 25V Longd oS53 L)) LS

O LS Jeadl 2 oY1 adkly V1 28 Gy Bl VW) s Oy ol [t 096

210 o ¢ 2001 jan caydSal Gl (3)oml 2S¢l mal) 01 ¢(3Lam¥l Sl johat (aal (6 Ol e |
49



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

el Jloal) DLV oo 358 ey oS5 (ol OF LS i oo V1 wiiy ol 56

O ot el S e Tl 8 e Wl IS5 o lawI 1~ Y15 eV I e VY by L2
cobnzll IS Igzal e Jlaadl jommyy Al jlasl U op L Jeadl 2 JW T £
ol las il oo 0udlel)l mad bzl S Dgzal o Jlall joend

el e Jlall U1 21 ety 2l Lgns J gty dslaz V)

& Leee e ) SLpIS ol B Wl eSS i) sy Marx oo o
(olasy) sl 3id
Lazm (30 ¥ i) V) 83l G s ST 4l Gl LR osatt 6T S
Liid - Sq L ¢ Jandl 2 sl B sl Ol ogm O o8& Ly cidd oo ) Goly

S ) s ms)s Sl pUadl alusnaly

2 Olag Baals (igs slatl e dslasVl pslall 3 e S3les L 55T i) 3 eslasY) sadl BLYI ST clel Bus !
74 -73 2016

50



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

DSty RSS! gt dy oy —/2

DRSNSl gt Ay las —/42
o a8 IS oS5 gy A depall Sl e aldl A e Y1 el 3
bVl ey V) B34 (3 b Ll [das o)lasly Jaddl b I JW W) 0SS
. Pgw gy dlasVl dw )l oda |15 1),
L Pgm gy Ay -1

RGN o gy (6olaBYl sl Anlys (3 1o ke ) ELoMSS ) sl e
s Jols (1956 ale " (oalasV sl a3 wllas " Olys o w2y Solow
o BN s sl e sy 3 ele¥l wde Oy skl ) e geil) sk sy
Com . § b gl sds Olwl o Loy 9558 o f Ol o 2 Ol Sla 13U I alen)
Calleadly JU 0 W lele o5 s il a i) OF axd sk 3 o

Sl lza) IS Jlags = 39" ged Bl 1S i Blis SOlOW 2344 0187

o il slas¥l s OF SOloOWbadi 58 a1 aslice ©y m3sadl Lia Lga 3
e DWW 3 ol seed) e aal 065 W8 b e Wl (bl dlly AUl Wl
Pl Y ole gy I 256 Solow Fat 1 Jle D) plld gl el s

V=S¥ ol o 850 s p» D o515 0y Myl Jins ey Jadl) e 0 SIS

51



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

sy 2ii Y = F KLy Was asbss iy ZU JU ) o) ol Jiz) 234

Ll JW L e

ZSOIOW CJ}QJ -

s0d S ey o iplaB) seil) RS ISS a el (3 1S Lle) SOlOW 358 e

- @3laBYl sl 3u2 opls g lly JW ) ST s (@) gadly sV Y e

2\.@\ SlolYl e is5e2 LeSoOlOoW T35 ook

y=Fd L) QU Ll Jadd) sz dls 25

i F2>0 o) iy -

F'ial e 0 ) aiesd) (of ala)l ey -

RECHI g NPY-S U TR VUL B

A 2l 35y Sy CSn e 2l psyy Al e n OSay (3lae LBl
¢ ol Pl 0SS Wby ( oV Bl e ddloie V) Al OF LS gl aed

3
Nalials

ol Sl olslas i sladl Bl ol el e oy Sl okl 5 e e e ly Ol L s (@S e ot !

A o canal puslasyl sz (salasy)

www. univ — chelf. dz /ar/ seminares2008 / com ... /com 1.pdf24 /2 / 2020,

181 2 (1994 i) cmald) Sleglall Olgs ¢ oL sLaBV (ol (s P
114 o 20TT o3V qusdl 5 p2ald Blal s LoV andall o oLflale 3l o) dadl slat) BB otz Lele) ?
52



$3LaBY! ol pdliog el S Jead
s sy ¥ oY) e 1S3 pasedll dill wladl Jrest ziged! fukow
o V) ) e ol T a0 ) NIt kJw s L s s
N Jedl o8 Jims Uy S ot L gdd L 0l slpe0y $54)

tk WS deadl 3 Leib g (S

ol K*alall jlazn¥) Jame 0BKE 5 J0 & 50, T 32 3 JW ) 095
D geil) 2Ll Alslas aiag

Y zB¥ Al 3 O St bwsdl L (sl Ll jlezmaV) 2358 Asles o

Dl W Al 06 s JU oy el o JS sy @ sl OV ki,
a2 alll (3 3 Al e ey aysang

Tl s Wedisy LK e e (3 ddolis alslae 2

Do Jadd) sles S ol gl o das Wl )l e O 5 Jane OF lasly

S psiy s O aag 3l 13l (3 el 398 98 Jiae sl W) el 500 01 (S
Al s Hla O s pg,all el

53



$3LaBY! ol pdliog el S Jead
g 4 bl 305 Al e Lty s apsadll,
K*=S. FK, L, E"...... 6)
IS taglagy Bl jleze¥ Jaes f JW W) 0952 Ola K6 aloladl dblal) oda |24
Jat BV A S Lolidly Yo el pe W 5t ol SSLOK(t),
WY L wle e
oY) : W sl wsle
W =S (K-Lj/L........ 7
WYy PJW L wte
P =S K-LyK....... 8)
Jedl o el b o ane W Og T JE gl e 850 ¢ 0 2-2
P Jzdl 33 ot S G V) ol 22AL Wlsall Ofy (5 bl 8 A
Gz Wslan o ol e 2BV e dd S ab feally JW ) e IS
(gl bl e 53l mog S LU OB g AUl ey (3 2 Al plasaly
sl IS JU ) Bl oS5 sy Sy (1 alslall 3 ety 2y O S )
A 3l A W ) s Ui (ST o ) ) (lall (ST s BLoYL oy

el S 100

15 o Gl a1 ki () (3L () Bl slasl BBy det Lelet !

54



$3LaBY! ol pdliog el S Jead
AK #3505 — 2

ol Z3sed Bl atlias g ol goil) danll 22l o8 AK 2308 sum
C gl JW ) s a3l Ol sgmg KOJW ) 259 541 il pie 1)
A WL Kol ey tee y=AK D L LS 2N U
A =y/k QW ) or amg IS amzll ) 2aS” ks <o

ot BBl By OF (ol (U S el ilse a3l B gds Y Y1 s O LY
ey Sn O o,&5 S JW ) o o Bl om0l e 23U By gexs JUI
PIW ) ST e ) S QUL Lz Yly Sl 52wy Sl

K=Sy-0K

Lasb (Sy) JlameV A sobus (AKY JW L, 0952 3 i oo D11 s s
AKC yJlazat 0Ky Sduay

Ay |y = AK/K = SA =6 : 335 JW L)l st aslall S Jsadl (S

U s oz Al sl gl
S8 JUly o gSA pidl e S0 O 5 AN I sl s i 1l
3 Y o8 olasYl sadl Jo> gl Jof 0 Sk gV A (3 by i 01 )
s 5 1Lzl oY1 e IS (505 isedl e 3 oS s wdge 8 ) 8

ol 53 AK g3505 /3

184 -183 5 2016 c03¥1 casilly ,2ill maldd )15 (s3LasVl gadl (3 Rodie (Dlyyj sl 2abls g ool |

55



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

Eom (Y Slaaldd C\de Lela)l oSl &Uu Doslled 4 L sladl Lyl u&d

Lol JU @ lesmaVly D pisnns ) olaidly ) oISl s
ool IS gl e pisinns ly bl e D Sale i Slasld
Slasld) (oUSTadly VI Jlgs a OSSN AV 8l )b e SLaBYl Loy S63)
DU el ST Asles

(eslall SISl Y1 als) Y=F [F, 1-ulLE]
(S Slaldl 3 21 Al AE = gy E
(JW A o515 sy AK = y- 6K
(o) 5l 502y ol B2kl 0932 ¢ E Gald) (3 tedsznd) Aleall o i U
D95 of Lad 1S gl dls a1 g icliall 3 pdszdl g a0 (10
Slaald) (3 b sl Dlaadl g AV
sdeg JW M o IS il 3B ccliall 3 o2l sl A emd) dlge ol 25k
o Ve Sl gl sLas¥) g Ll bty Al e U Gaslian cpledll JLesll
CsLas¥l eladl) ST U Caelian ally JUI W, OF U JW ) o) Ailse jails
UV A ol Jof ol ) A 09y Letews 98 W O) 23gadl 1Ab S 1 donzS

D al aisn ¥ ) Slasldl 3 B al s g e oty andl sl 1 iy S

A85 o (@bl i i ((s3LamVl god) 3 Redie Dl sl a) aobls (gl !

56



$3LaBY! godl galisg sl L [ VT |
L S5 kot —/52
1S e wgmls (31955 ) SIS Sl e Jo IS slasVL ST aea) )

wlas 0B ¢ (1933- 1929 S obasVl sLS 3 1S e JUW ) WSTs
SV e Ao gaz Al LS M o alsd bl Jolo mzg SVl n sl oSS
o S5 LS eolasY) Ojledl Gaimd Bl S5l sn e Joly V1 s Ll (6ab goally
b aisad Holl 5w (o5laV) sedl gid (3 amh OF oUW pladll Se gl
3y et 21 Malthus 3 ks e 1elyiS spel @l Jledll (bl @ 2y OF (S
S sets Ao tely jlama¥ly sVl me NI Gl Ao SN e gl
Jo ol Jaladl s ale] 3900 1) ool 18T ) LS. Lozt gud) Loy SDgnad) sk
olzsly Jladll (L 35k Qg a8 gm U 3pidll Slikall Ly szl 13T e
Basbad) Wb golan wlsbie oS Ak (3 Ragll j0al1 ey agdll o) sLis Y )l 2

L e 313 Bl Sl gy bz Y Sl (s ey (51l

@ ol 8 oo p3sed) s azg ¢ - HarrodDomar jlgs—sg)la z3ges —32
o Jos Z3sadl 1a " EvsyDomar" jLsiedl S0V s "Roy Harrod" )t
& dgad aallll bos pan WS Eoey LS GlazaV) 8315 & JbeaVl je0s 8 oo
sl ter @ Lol gy JU ) e Jot o ol Jl ezl L

- legldd 53,

49 —48 22010 ¢ 051 wjsdly 2l QL b Jls (Lo Andall ¢yl dLal (3 2slaV) Al (g2l £ o ggt}
57



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

ot g U e o) W lama VB W ) e sl el e Olsis LT e

il ol jlesgg )l OB (JU uj) o Cu.%\ 8Ly aarloy) slaBy) 5,48 sza'-f iU

il Ly a1 5, L8y Lz les

Gy Dbl o tsses ] @ axdsl Jle = ag)le 0 VS oy B ipdsedl OlLp R
2 .

kb3 b oS

C g3l LLadl 3 oSH a5 Old e Byl 3)LE dorgs Vg las sLaBW) OF —

Sy Lo Bl W) 332 o (Lo ¥ B ELIS 2 5V 3eliS” 324 o1l —
RJESUIRIN,

.)L‘S—J)U _hwj.;’.a CA qj\.w"j )L"—Jw (;5.5\.;-‘ J.;l\ C)u —

J‘“‘cj JLU U‘j) RMMJJ JUJ U‘j) JAL&Aj 2\13}‘,4;\ SVULA.S‘ Db )\&w‘}“ (_;j:amﬁ B }KCJU -

Y oM
AT al) Daal gy Vg ko) £y Ay o Sls OF -

Al i) i) ) etz lazely SlsY) olles —

146 2 < 2006 03,¥1c LoV andal) cappdly 2l Al LS oo ¢ ol Ladosdlly o) (il o ol !
JTT =76 o 55 Ge g epally QW sl gl 05 o Glsil ®

58



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

oo Y Y1 e sy By e Jgadl (6T 5l SBlles ol Wy s sV A —
DAl a) Lobes 2 e s JUI ) Lol 0 ded Jlanze)
Y =F k Ly = minc Ak ,BL,
Pdpdadl (Glgs - agyl)  Ziged! -
e 3 s g0 asedl oo ony (k] BLG ST 055 2358 gleny alatill e el o6
i PSSl e i paie Jto) 3 cdiy dendy andl g)le s U G G I
DA Al g 5 @ ey Bt Cllly el e IS s
Ry=Pc Gyl e
Ol E
ekl 306 Jons : Ry
el sl Jans Cnai P
ek o Jas . Gy
el e BT Lls gy o al) AaBlell i 0 @
Baid) Ak Lolo) 3o 3L ad kel Jaald O sgyla o aslall I e

LST3) ¢ jan mo nSe e 3 Olasy € RN o JST06 B3 Sy @ ) il

Baaldl (Gndl 1S el Olslagl 3 presW S3led L 55T (et 3 @olas¥l sedl e JW L el Jla esls!
30 o 20150 sl il
59



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

Ui ) Sl sgyls OB els o ga. WSWL Sy RN e cnijle 8 ©jan

e ) a3 23 e sy

ol SAI 2 el Ol 1 S ol
D &) S ged! 4y a5 —/1

s dgkdl oda o /41

sl jolas e el sl 3 (Al ) Bud) A Sl ol el Camdall c15Y1 0)
Shlas¥l (3 il Jla 6l Je a5 gy ol s e Lol pie )36 28 Y1 b
Bl 3 Badl SIS bl asylll @olyl By dhsb ol sas Llad adkell
Y (3 5SSV o deld) s 3 Al sda i dy Sland) By Sl
B gl Bl a B il jeel 1) abs sl eV il O o Lo (salasBl

sl

e Led sed) OVane (3 Bl SUM Y1 s 2 Skl el By lad Bl wileld) O
Ogsls ostll saddl (g)laie 0L jliaztlyy il god) (o (daeNI o) iy SIS OIUL)

B U g Jaad s3a2 sl s
s sy 1986 @ (P.romer), 1988 3 (R lucas) Lslas! 3Ll sda lazl 25
QU s el i glly gl JUI oy 265 e @Blje Bt by 29y 35ad)
TS Lad S g el Jb O L g e ) JW ) elee 5 ) plafNT

Boe s SIS b (6l Bl o i) O e gl Vs sas 3331 OIAL)

98 o (653 G o M (LNl (23U Sl ) oot 3Ll (U o dat Lol | 5!
60



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

L5 L BNl ads Jre odomg 136, 5301 s Jual JoY! Syl (9 sy PYIR I WO

ALY 1 E Y JW ) ad) B Y1 0L JsE gl sail) k) 3 fadl

s 4 ldl s — /51

Db L Lely Oy e als il sl 3 bl cgal

& @y ASdISHl i) Slsdl e sde e dazs B o Wse pal a0
3Ll e UM e Bl Lo WL 2l 0L (o3I gudl Ofy L Eeld) I 2adle
25 kel JW ) Blsaly BT 18 Gl STy dhnall 35S0 1 e Al
. (dmperfect) )

05 agaleas¥) dpasd) Ayl Lgiday 2510 OB 3550 Lalsall 0d agladl i LAY oy
it gl Ol drad) dadl) iabedl Olullly L sl Ay Ay Wylis s oty $3902
ey S Al s et

Jail pb pdy 3 paled b e BB ESl Wlele 3 dIs Y BB ode O o)
) alall Lo S M e Bl dedd) Ol 22 (3 WY1 sk sed) DY
- sl el

D &) e T3l —-/2

Sl s Jod dl 2aSh I o ( J Il gl 3o all lislaml (3 Lol oSl 281 glis

80-78 P nbjfi Goe g (wlegoge g wlulw o Q\gjjm islasY) Lead) L%;C:@EM Co-de !
61



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

P galadYl gdl 2" Lucas” g3 —/12

Ay s iy Ssy gl Bes S0 3 s W Ay (ST psadl s g
Mo 3 g "Jleadl 3 s @) Spbly Copdl el (O ST e (gl JW
G S el g Vs g 2 JU )y e b Cpsladll e el At U

oS ) Bes

oo Slerad) Bl 3 Lgs OOV & U8 (g8l JUE )y gl LoV sl oS3
ol Gond ST ISy psedl) sl lucas stel as (Wosehultz 43 0 oW 03
-ty Sl 3 e S Gl 0952 U1 Cay (5pil U, o

L SV gasi (Say - "Lucas” zige Ol p —/52

o S @llly Al A5y SV aait cpelad e St sLasY) O] Tucas e -
Sl JW
DLtV 3 Yy bl @ Jadd) (ool 25000 (3 s oy Y gl Al OlgeV) IS -
N ol OV sus O LS 457!
.W\s)@ba}\wwr@w -
P galadY) ol 2" Lucas” g3 25 —/32

22 Q6 S oty s (gl Wy ST e Az hged Vs 0 s

h” - Bd-wh

ST Oglor ) sl olll B3l g ez s (5 2 5 cgealatV) gl e Apngadll DU I (aSm ags |
57 o 2015/2014 2o ) pshe 5 2LVl iyl pslal)
sl plall 3 o3 g bl el gl e ST 3 ) i W e salat) gl 1 ) g 387
55 Lo 2013/2012 i (sl gl sl iyl oleaiV) pshall 1S (W S o) sl

62



$3LaBY! ol pdliog el S Jead

bl s Jpamll sl ol o (1-pyy Joall sdd al a o Of
Dy )l i g8 B Ll

h'/h =Bd-p
: o4 'cobb —douglas " wls | st £V s W
y = kB(hl)H3

Ay 55 lly B god) S¥uan OVt ks sl s gl B ki O s
dag Lo cad g3 SN e h a3 "SOlOW! 2358wty m3sadl Ma OB Ol aey
by U WO (=g SLANE Bl e Sl B1S) 287 w3y s OISTLST 5eill LG

Colas) gadl 83l LWy (i) Al ) Bl e

63



$3LaBY! godl galisg sl  SE Jadl

:@\ﬂ\ J..a.éj\ Lo

O B3 0 (S8 5 esabadV) sl Jolse e ol 1 (oolaBVI sudl) 3o nns

ol mgin JLaeV) o Bl 131 3y Ctmlal il e B (oolaBY) gl 4k

Y eabasVl sodl Jolsad (gl Pl o atey O7 2800 2B B0y (b ¢ Jon
(3Ll sl Julse a5 @3 il U OIS ol ladl sda 0]

sedl 2 3 dol g Gl C’L"*J‘ sy (3 odgd) OVl an b W

ol 2SO Sl aom G (3L alb agamgll Sl ST 8 (sslasyl

) sl olay ailadl anadl SN OV Y JU W s el el ) (sslasy)

Sl JW Wy 3 Lz NS (gt s U sgm O e g0l D) o )

64



OO [l RN [ S Juadl!

S fadl

1990 5 2il) dold) dot
2019



OO [l RN [ I fadll

CIW) Jadll dgas

& Jodd) o W akisV) Ol (3 2ol sLasYl oy bl o @) oleosad r’*f o
Sloglally Slball oda e UL, Lnlis ade o 4J0¥) wlbally liglall 28 gk
Lo SLaB) (3 Bl il st IS ) ol Claly Bk Jlenza] ey
& Al AL Oy slas¥l 3 ola) @ ples o B2t CIlily Bb Jlanzal O]
oy Jorl o Blanzal SUISG Ly Bnldl 3Ll 066 @ e el sLasy)
sedl e AW adizeYl ) il asld beolds cadlel) aolasyl sl aE,

.L”;JL.,a_:é\I\

66



OO [l RN [ I fadll

«;“‘*5" Slady) JI s ' J Y Coend!
:w\,ﬁ\ S8y ‘aj.g.ﬁ.n —/1

bl LBV e Legr o K20 WL O] e o1 e gl sl Ly /41

L g;“w‘ sl ol my daledl Lyl

sl @l o Cilly slasW) e jos (1 lall s abos ool sLasY) O
sUacY Economic Data #slas¥l wULJ Js (Mathematical Statistics) .U
Js=ty (Mathematical Economics) sl sbasVl 3 e &) 23led] gl (el
o L Bled 2oLasl $all) oS ol dhogy ol LYl G O (S
c gl aglaxl Bl sy saalally golas) 4kl
Aol gl bt 4 0 ) elenm V1 el 6l bl sl B Of (S @
C4slasyl s el U4 e Slax=¥ J¥aaVly wlol iy aslasy)

- dalasy) cilsall Lﬁgﬁ;ﬂ\ Jepie ww\ slasYl oo oz, ™

=S okl B3LasYl S py ) el SL Gl sLasYl e 0l 1Ia
(,.Lo dryg dmiie Slelaxl s jall gladl, Sa>Y! ok Vg dyslady) 4 bl Ledsuias
Ao Jsamdl 25l Jly alam V1 SlgsV) pasians gy sLasVl wle £ g8 dol oldl) sLasyl

- BslasYl OB e e @) ol Sldal 43 48

14-13 22004 2 ¢ 03,V msd) 5 k) Bl At ¢ gV Baall ¢ bl LBV (3 Rodie ¢ 203 S5 LLo ez !

67



OO [l RN [ I fadll

D b)) sl Sl /51

1 - - - % a S .
P w\gﬂ Sl dwlul Claal & e el Ji_c
D Aol Lsladyl Ol bl ety ol Yl

A S Vae el slasY) sl e Ly Bis dny ¢ ipaleasV) ol lad) ety WS 0)
585 sy miged) 38 o Lade LaS hlasl jld L L @gdey G dalasl) i ki

Gl Ol Gy @M
P LAl By Slaledl vy LG

Oledal d308 03 Je Jsadl gl o S BE) Clalidl ooy b)) slasY) by
oo A Al BE 3 oSy JlesV! Jl delad olpad) Gn dslasl) B
i) Isp Y1y k) RSl dad) Sladally SUg M i il C Ll joad oy o
i) Bme OB U e Lauliy o 2D 8y JLezaVly LesVly Mgl gudl L
Syt (o lelowr ol 1A S UM st e dslad Sudl) sd sl lalal 35041

REUPRURAR{ RN

g -S| g PEAWE ) (GIPO SN -t O gd) ¢ WG

Bsdall o) pds I e Slaldl kg 3 Ol gSEly Jles¥I Jlony bl sLas¥l deley
Slgad) oda Ol Sldtins daladl §allll ale 05Saw K 5dly lasYl Olpad) ¢ oldak

Slprin 3 5Ll Rims Slelr) SNy B3lasVl SLA 4o LA (sloag Rulid) asly (SS

. dms d5lad)

20-19 52009 s 0¥ Olosc mjsdl 5 p2all alall (55U Jlse cwldl) sLas¥le Sl m e o e e

68



OO [l RN [ I fadll

D el sladYl dnges [—51
L sk Lo Lyl S 10 @L, @olasl &4 ) 5

G ROl Bpe @ Eadl 2 aslasV) S Blo 4 daky 1 sdsedl e V)

P ells 050 bl Gl pliszaly Blas o3 e Sas
. C’)"”‘J‘ Lede ok &l Oolpall gy

(o) e Aoy de st @) OVl sae ) edgaill oL JSad -

.( ZJJ\&,‘ wa.;\.; a.>r‘)>

by oLl |2 dslasy) S olades ooy L) 8 s b Sldyg WAL —

ex ol AU g el el Zased) i O) ¢ ol miged) i v
Slest) (iAW) o Aslell o Meles (51 ) wladal apaS” ol ) Jgo gl Wols
S (B ol s (3 Walad Ul V) Lgranias &) colsdl LAL Oy Aslall &
OF K8 i Aty alslall il dyoed) Bime Sl clrly 2Ll e Ay Y O
A SR RONF U AP alol 05 Wb Ly degmie pby S3daze Lad dly
oF s OF ol el o8 Wi e e andal) e Ol S Gl sl g o)
Gyl YA 5E g Bad2 culgd D ) Bms Wbl e Lad g e SO du
Sl M ai b dbuly il A e ol o5 sda il hes O J2E Ll
RSeS|

B (gl ol sl el sl 5 Al RsLaBY palall IS (alasV) pd) e BaE Auldl gl k!
110 »2015/2014
69



OO [l RN [ I fadll

R 835 r S AR ol el plasna) (1 o) g3 g0l gl V1
Bgall lax) e B ) WLVl e I e ekl e ol m3sad s
gy alal eI B3g (lam V) gl (BsLaz)

Jrast) Bl =3l Jlomzal sl 1da gn 1 olll) 350l Olidat) aldsizw! V7
Gl el & aagll sl gl Sl s gl Gl el 3 e
LAl sl b slaely Ll 3 o) el o5 ol

D1 St —/2

B et ¢ oy Joded o L0 e Slax) il Al e Begas on Bl dllll))
Ollaall o degast b ) ant g Aledidl ot s agall Do B Lghley Gy 0

2 el L ) ol e Al

ke doa¥l oyl Sy ol o a5 ) Al Slalall s degast L O
oSl AL L 3ol o i, S& ) Bggiadl o Bgadlc e sVl degdl UL

3 .
- ol
gyl plxas 1=/ 12
cL@.:'ﬁ.b.wjj\jg;’gdid}buﬁjj\cﬂw@wwg‘wwsjw\@)\W\fJﬂ
Olaidl ¢£ Yy ol 62 Y ol Lgd dorgy Y ) Of (o) Ld dlygb dej 358 IV &3

U\ V51 R POV UG IVR PR 70 PUC N POV - JC IO UG | R S-S50 U RSP S SE - VOO WO | R O

. Olaidl

1514 Lo 2011 i gl amall ikt 0pKe 1y cipmnldl eyl Olys calolst s 5 o> ol 2LtV ¢ o 2150
1955 2012 2 Oles cadl 5 il b 1 colinss 5 oliole ol slas¥l B b et sud 2
Bled i ol pad ol 22 55T I 3 alasVl el e ol I LB ) i VL Rl ol
84-83 - 2019/2018 2w ¢jeedll psle 5 )bt 2302 polall 2 CO9lx oyl sl salll

70



OO [l RN [ I fadll

DY) b il Caid 138 A Al Al 055 1 Ayl R by
Ex)=p Gl Lol ol -
VX=6" ol i olf -
Xk 9X¢ ol Spze bls) - -
I ol Lenlsy gl Leawy OIT13 ATl 05ST Banl) Aol 0T o Ing
il
86 Al oEY) e (s9d W1 (6l Bres xe alilal asadl LSl CLel o 055,
ot oSl A1 LSl sds Jisd o) Cllesy 43354 sl a5 e Jguadl 544
odn oal Jalg ayLana V) U Jsodl) 580 ddliam) ollas) sie 3ot o U LAl
gl Alldld) d)) ) (sue Biag — TRV NEN RN S R N

: (unit root test )iusgl yd> L ¢

Al pamd d) g @y Al Byl il e eSS g Ol VI aal e e
e oo SUU ALl e asell il 3 aehll Ohgae e e K Al 2l
RPTACCE KIPRVEN T
1(1) dof e ahdlldl @it 130 bkl o3 o SUg AT Je 2i ) sda dess
C AV ag ) sl oW ae ) e dalSae 055 Aludldt 0B JaY) 3,41
$T12) w5l 2yl e alelSan e Al 00 G Bl dotl ey ALl izl 131 Ll
Sl ag )
WP G sl gl BT L) Gl P e dhelSs 065 aludld) OB ale dhay

. i(O) ) Lﬁgf oo oyl e AalSts omp o) Lgagd is & Gl

71



OO [l RN [ I fadll

N VRSN N PRCA W 2Y NN

The AugmentedDickey Fuller Test (ADF ) auli Jgb - S5 jlzst v/

LAY il s e el (S L1 s ey

(&5 o&ly pbl Osy ) 1 gVl ased

AY, =P -1)Y, #3}  PjAY, ;+U,

(bl @ oW z3sadl

AY, =a+P-1)Y,, +Z}‘=1 P;AY,_; +U,

(&% oy abliy 1 Ul 2350

AY, =a+BT + P -1, Yt_1+2;.‘=1 P,AY, ;+U,

(=l Ll (P-1)=0

- & NI

CE

Sl b oS
Hy:p=1o0ro=0
Hy:p =1 oro< 0

1988: (pp) (Philips — perron test y g — ks Lot V7

72



OO [l RN [ I fadll

I o Bl pdor Ll Wslas s 3 G DY) s e PP e a5k
Bl Sy G LY 35y jlae¥I 3 ol ST mdedl aled Bdes ¥ ER b plasnud

bl & Syl

)\j\ o UMU @L@—Y\ Jij; (c: 9 43,\;-55\ )Jo.- ;.)Lw:— LA" Y}\ )L.J:'-Y\ ggjhg* 9
Db LSl s Sy Ol asLasY Qe Y1 el e 310 BLSY)

2 -yt 72 -1yL T A7
Su=T 2z Ut +2T 31 Xp=jr1 U Upj
. L) o T: e~
bl e8] bt ]

Y SIS il Jlpdall A1 i bgs My e e b (PP) Sl A

Lot Bl ol plasna) o WLy b (Sos Ll s 8 (PP) Y

Grpal) AU o gl b L el S (Sos Jlatly (PP) Jle) OF LS ey
Lwge O 2N ple oAl Ogby bWl A lly ¢ ple oldl Ogliy abB Ogds JoY)
52 AL o S o ple ol e bl el U dnall Ll ¢ do (solen ¥ dld)

. as)
D& pdall JolSY /52

@25 ot S ol (Y, Xy oty oo 0 cmliar 6l S22l LIS O

9. o2 e Al lagead o A J;J- dagly N 3 ol (WY W) 3 oldadl

s o F g bl 2012-1990 358 st U 2l aulys ) (3 iyl e aa S oliad) 3 gl ) (OLiw L;;zt,.,,]
(ﬂjl.c 9 Q)bdh Q;LA:BY\ (ajl;d\ A:lf 4‘_}0}: 9 JL«.i:w.-' Ja_.a_';‘-g Z\g')\zdj\ (ajl;d\ L} (;rd) aJIE J}H' ab}f.m SAL@.& J.:J QLU&.:A uo...p
193 P 2016-2015 Lweylie Oglls o Arelc Jrow.

73



OO [l RN [ I fadll

g0 G e IS 0T L3 B 8 05T W Aasll LSl @by OF gmy M )
3 bhhe an laall degagt oY) dsh B sda e 5. A gemeaS B 05T S

o okelSae (X Y olhedldl 065 o) Al 3 drel) LS g Cllay
5 e WelSan g B il e 2aW el 05T OF csd Je ST oY1 a5

L) by adl 552 e (Y Xy camite o Ismse H2ill S 055 g il sl L i
Y, ~=ic1
X, ~=i(1)
Y, = a+bX,+u,
u, =i0)

Bl B LA ks (U sl & Vzaze Sleial) d OF WU sda (3 Ll
sl V1 gl Ll e el 1

OF sb. =¥ Al 051l B0 Jlas V) el ga Sadl LIS OF 44 o ey
SV (3 sl o) dgmne 065 Lagiw BV OB Jrall LSl 2ol Olinan, Olpaze Sl
sdn pSasy el V1 3 oY) Ui o UL gy RIS e p2 M b
Dzl a3 LB LT b)Y

u =Y, -a-bX,

Ue=0  le Gjlg xog 3 050 pladl 06 slall 1L Uibyg

2004 ai i) tmdall cigyasS dmaldl ) (gadadl g g ladl oy el slasV) 3 Egdd) (idas U e a2 L e !
671-670_»
74



OO [l RN [ I fadll
u,#0 i Uiy e A= 3 054

D dd! (VECM( VAR #3501 —/52

VAR Thgel Yol

Faled) sby & adadl day L) of pS1ms 0571981 sle 3Sims gised) Il AL o

Slecult oo 52 o Ol dll e LS e 3 digpedd) bl gy daza 45V Al

Y d)J-X% ¢ CJ}&...U J}J.A ua“\ﬁ;&;j\ J Jyjj\ J:—T S oY oalall DRR P C)\j"'\.z:.\\ =Lt

w358 ASIMSF ik LS aaf) sl V) Ol myjys (Ko Byl Sl jlasly slany Lad

e sl N s saey YL 3

D(B)Y =€, ¥ Sl als o sl plad) 25501
DR ASN e Eead dey D g3 Jlste Bl Vg
D LS S sV s Bl e Bk 25d) ST P(B)
®B) ~fo-Bf1-B*f- ... -B" fp
CEH e sl Bshan ¢ f
RISEYS o DX UCIN |5 EVS L [y 21
L zisedisly @

syl dor (592 Y (STe Bt Redsandl dall LSl 055G Of L1

sl (3 sz gl sVl se e pad 2

75



OO [l RN [ I fadll

.1@}1;;1\ O ) B Anlys 3
VECM  slasdl sl o zhges 136
ot Lo ol L) o V) yshall (ol (3 el LSl dhal) dalas¥l ol ans

f.)?;:.m.g UJL}‘ OJLM O L::Bj.ﬂ Q\ﬂj&l\ C.'pj JJ}‘“& 3\5)\):_5\ Q\ﬁi.:j\ JRR 9 d)\jﬂ\ c.pj.)

% LBV Bl oV by osb Sl G 355 o e L) s 38
D lgi B Uy Vel ey Jies paze Xplads Olpace Lol w) Lol 13)

Yt = do + C?OXt +€t ......... (1)

gt =ECTt_1 = Yt - &0 - &1Xt ......... ( 2)

By Sl pazaS” ol pinedd BBL ) BLol sy Lokl s d (2) 03 sl e

(ﬂ,@um@juu\mjuﬁmo\@)
AU el e sl Lol s 2358 ales

Aye = Bo +2i%1 PiYe_; + Z?=1 ,BjAXt_j + /12ECTt2_1 + th ‘¢

el 03 0 1 JAsed) Slgmidll sae 0, M

sla il 0 Zp 340 A

Bl 22 e (3 LDl Ll 5 31 U U G el B3 Aulng 5l (3 23U sl olsall Jdie — W Olee !

340 - 339 5« 20120 sl saalt ¢ 28 W ¢ a5 5llly bVl pslell 320
) ) 3 Aol el JSlia ) g 5 Sl Sl e sl sl (3 LY Lk D) 5 gl Slae
66 o« 2015 adi 1 sue @S astasy) olul a2 (2012 — 1974 55 Jo Wtk s #3585 Srall LIS

76



OO [l RN [ I fadll

Y eadh i YR, BiAX, Yy
Y sk s A(Yy — Qg — QoX¢ )e-j

Ul g el i ) e say (L) meead A lelee ) edl Bee Jolae: A
by ag skl o1 (3 Ajledl arad e adl) V1 (3 L)l aed O1EY dm
B e Gednd Alam V) aginng Joladl Ma oy Wle Jolald s 050 O mBsng 34
. 10\}.5;:1\ Ow Jeskl =1 3

S WOUON | ER T [

w\%ﬂ ®

pige Rame ) Bold Lls As g Baghee Wl L 055 ) AW ) A poghe pty
Jelall o Cndly aslly ol Lo¥) @) o5y L ey IO s Sl Ll
LB o) ods 055 Bolas¥) Sl Gu BN deb L (3 el SLa VI i
sde sgory A iy W oadle Lalen Lol @3y Ol Al st acks slENVL I s Y
el Oled) (3 gl Y ol ) Blasad 3 sl B e e o)l 263
bl ol JI Cus 3 aalasy) z3Ld STRCNG BT\ E RPN I SN VL (oSl

? alid) alglally a3 Uy atl] dpadal) allal

Jod oy ¢ Rladl ezl Golis we @)lae 2> — (ool gadl) 3af 3 Y Lzl Gl jes case i) A k;,a;]
B1 =80 2 ¢ 2015 adic 3éms desls sLaB¥l b ¢ 3Las¥l @ el S5les
Jodd 35062017 — 1996 5740 g4 & ssidl o pes AW auldl lgs) am on Sall LiSly dedl Lol plag 0, 2
59 o (2019 = 2018 g1 ¢ 3t o) Gaslr cpsLasV pslal) ol Bsliad¥) pslall (3 el 332

77



OO [l RN [ I fadll

o) Wdd & ey Slpail) Gy BV el e el Lyt bngee Bl Csld ay -
cw Y Granger adlow s g fizdl jadlly mld) el Lad WLy dnd) B3I

Vil padh e B Sl Y

;i) Granger Las| @

O 3¢ Vg Yor md OF b cme 3 o T Lo Granger jLes) asi
el AL o L BV Yo sl BBL ) b e Ypp e ek 5
ki Yy el L) 3 e ) sl e Ll Yy
Dot Yoty Vit ool 055 st VAR(D) 2358 (o5l LtV s e
Vit=@o +Dieg O Yie—i + Dimy Bi1Varo1 *+ E1¢ - o - b
Yzt = bo+ Z}Ll OFY1emi + Dimqg Bim1Var—1 * €2t oo -ov - 2
Akaike Schwarz e ) abulyp ol @)y sae wid

ol ot S (1) Waladl Jo oy

1OST13) Loy 3 Yor Y11 YVip weme Y Yo @

10T13] sy 131 Yor—Vit S Vit cem Vor ©
bL#0  Jbi#0 b0
D dedl S 2y sl I e

1OSTI3] by 3 Y Yorst Yot weme Y Y1t ©

Al alell Lol lly Sogmdl 55 Gaale 22 cianl) LU LS (3 el LalSaly ded) Sllost) (s 2T 5 i ek |
81 o 20171 aedt 5 suadl (33 sl (a5l 2olasV) aslal)
78



OO [l RN [ I fadll

at-a3-..-al =0
08713 Ly 13 Yor=Yie ¢ Vit e Yor
oy #0 dai #0  af#0
POl e Y 0L e ) Hoodd) 2oz dl) g e el Sl
3b11=b21=---=b;% -0 (Y2t— Y10 Ho
) sl s

by # 0 (Y2t Y10-sibp £ 0 st:bi # 0 Hy

L el oF Gl oMl a1 01 e an Al s ,d) OF ) slay) jud

pslall & W Bl L Wy (2012-1970 s Al aeels anlys (obas¥l sad) e aJU) duld) BT (JUt Gla_:.n]
-2014 w. ‘JﬂJ"J" cOluals ey L Jg; %5.‘ Amal cM\ (}J& 9 1‘\.3)\2;:5\ (agslasy) (ﬁ}lx.h ?\._.KLL;«.{ Sl d"‘"; (Aslazy)
.358-357 - 2015

79



OO [l RN [ el fadl
$3laByl sl o Il Lottt Y as,w Ly ;@w\ RN |

D gyl ) Al yd g Ayl O e o —/1

D O piied) ow —/11

Sl doad sy 23y Lgemoly £3sadll sl ol o8l o BN 3pudl 8L das
izl olpaly sl ad) e cbasleza) g 3y 350l Lo Juiy O} g 3

Dk b Jremy sl dssast Adlax V) UL plasanly ey

Mo e 3sedl sld ilax VI e slazeVly bl GlEL ds) 58 0 &gl il -
d 500 9 CONS glaxyI gbyl 0lptt 5 2017-2000 s sl )& Sldens
SOLD ;s

D3 Akl g lliad) O pased) -

AWl iDettes
Sy 2l 3edll (IMP
P s st PIB
SOLD= FDettes. IMP. PIB) : lul z3sdi 22ls S5 a0
D sl LBl ISl
SOLD- B,+B;(dettesy+B,(imp)+Ps(Pib)
coldalall oladas J:f (B34B24B1cﬁo) RGeS
colalall sae e e il

: ES}«.:J\ Clodes JIRTY -/-1
80



L) Aty

I Juad!

sbsl sl 9 2017-2000 gkt sl )& p SULY aor ¢ 0 SUL por -

‘55\) c(2019—1999) Om ozl drald dey dlda e 5)Ls ) (ONS SV

It}\.ﬂ\ Jodd! gz

2019-1990 sl I3 1k (3 aalell L3l sy sy (0101 3, Jgadd

Dettes Sold Imp Pib Annees
84,24 16 000| 0,12 472,8 1990
77,83 36 800 | 0,14 752,6 1991
62,93 -108 267 | 0,34 918,6 1992
74,03 -162 678 | 0,34 1005,1 1993
98,38 -89 148 | 0,31 1275 1994
116,2 -147 886 | 0,3 1743,6 1995
98,15 100548 | 0,19 2256,7 1996
69,86 84 100 0,19 2780,2 1997
72,86 -108 300 0,19 2830,5 1998
82,02 -16 500 0,2 3238,2 1999
62,81 400 000 0,2 4123,5 2000
58,26 184 500 0,22 4260,8 2001
54,68 52 600 0,24 45419 2002
44,54 200 400 0,21 5247,5 2003
36,85 337900 0,21 6150,4 2004
27,22 1030600 |0,19 7564,6 2005
26,87 1186800 |0,2 8514,8 2006
13,94 579 300 0,25 9408,3 2007
8,82 999 500 0,29 11043,7 2008

- 570300
10,81 0,31 9968 2009
11,66 -133 200 0,26 11991,6 2010
9,94 -63 500 0,29 14588,5 2011
10 -718 800 0,32 16209,6 2012
8,32 -66 600 0,24 16647,9 2013
8,76 -1275300 |0,28 17228,6 2014
13,64 -2 553200 |0,32 16702,1 2015
15,45 -2341500 |0,28 17406,8 2016
16,69 -1284 800 |0,25 18906,6 2017
-1585100(0,26 2018
-895 421 0,17 2019
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UNIT ROOT TEST RESULTS TABLE (ADF)
Null Hypothesis: the variable has a unit root

At Level
DETTES IMP PIB SOLD
With Constant t-Statistic -0.4625 -3.2255 1.2649 -1.7691
Prob. 0.8830 0.0286 0.9977 0.3876
n0 *x n0 no
With Constant & Trend t-Statistic -2.0573 -2.8833 -1.8651 -2.2427
Prob. 0.5432 0.1820 0.6445 0.4499
n0 n0 n0 no
Without Constant & Trend t-Statistic -1.2506 -0.4714 4.2505 -1.6661
Prob. 0.1883 0.5025 1.0000 0.0898
n0 no n0 *
At First Difference
d(DETTES) d(IMP) d(PIB) d(SOLD)
With Constant t-Statistic -5.3453 -4.7798 -4.1605 -6.0745
Prob. 0.0002 0.0007 0.0035 0.0000
*kk *kk *kk *kk
With Constant & Trend t-Statistic -5.2226 -4.9097 -4.5181 -5.9650
Prob. 0.0015 0.0026 0.0070 0.0002
*k%k *kk *kk *kk
Without Constant & Trend t-Statistic -2.0070 -2.5676 -6.1627
Prob. 0.0450 0.0000 0.0124 0.0000
*% *kk *% *kk

Notes:

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not Significant
b: Lag Length based on SIC

c: Probability based on MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Series: PIB SOLD IMP DETTES
Lags interval (in first differences): 1to 1

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.640776 62.40792 47.85613 0.0012
At most 1 * 0.620208 35.78888 29.79707 0.0090
At most 2 0.331631 10.61744 15.49471 0.2362
At most 3 0.005434 0.141660 3.841466 0.7066

Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
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VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: PIB SOLD IMP DETTES
Exogenous variables: C

Date: 09/16/20 Time: 22:18

Sample: 1990 2019

Included observations: 25

Lag LogL LR FPE AIC sc HQ
0 -682.3168 NA 8.23e+18  54.90534 5510036  54.95943
1 -579.4249  164.6271* 8.05e+15* 47.95399  48.92909*  48.22444*
2 -567.5622  15.18425  1.26e+16  48.28497  50.04015  48.77179
3 -543.8734 2274120  9.30e+15  47.66987* 50.20514  48.37305

* indicates lag order selected by the criterion
LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC:
Akaike
informatio
n criterion

SC:
Schwarz
informatio
n criterion
HQ:
Hannan-
Quinn
informatio
n criterion
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D(PIB) = - 0.0782901922995*( PIB(-1) + 0.00412349632357*SOLD(-1) + 54297.2863726*IMP(-1) +
123.818646127*DETTES(-1) - 26319.2791831 ) + 0.491192673966*D(PIB(-1)) -
0.000512748463043*D(SOLD(-1)) - 4326.46352955*D(IMP(-1)) + 16.2911853479*D(DETTES(-1)) +
401.547829317

e dygb dedt /1

Jolad e 01 670,05 o 31 o 1M Jlazm V1 0 LS 2l )] Tadh) sl folns gl

il Slgially sl sl e ) a5 e J L Liag piney L
oY1 8B G —/2
wald L=t (04-02),3; 54

Wald Test:
System: %system

Test Statistic Value Df Probability

Chi-square 6.912825 3 0.0747
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SOLD- B,+B;(dettesy+B,(imp)+Ps(Pib)
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Sl P bl il s L el s (06-02) 3, sl

2019 _1990
Dependent Variable: Y
Method: Least Squares
Date: 09M15/20 Time: 10:12
Sample {adjusted): 1220 2017
Included observations: 23 after adjustments
Yariable Coefficient Std. Error -Statistic Prob.
C 2672062 TO5267.0 3788724 0.00049
X1 -16413.20 6644770 2921577 0.0075
X2 -3335564. 1991319, -1.675052 0.10649
X3 -1356121 3721835 -3.643600 0.0013
F-squared 0472722 Mean dependent var -36813.86
Adjusted R-squared 0406813 5.0D. dependent var 7402930.0
3.E. of regression ATOT00.5  Akaike info criterion 20 47368
Sum squared resid T.82E+12  Schwarz criterion 20.66%00
Log likelihood -4083. 7015  Hannan-Cluinn criter. 29 53635
F-siatistic TAT2276  Durbin-Watson stat 1.734844

Prob{F-statistic) 0.001332
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Sold = 2672062.17333-19413.2029026*dettes-3335564.01096*imp-135.612118381*Pib

(-3.64) (-1.67) (-2.92) (3.78)
R%= 0.47 N=30 F=7.17
R?>-0.40 DW=1.73 prob=0.0009
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Vector Error Correction Estimates

Date: 09/16/20 Time: 22:20
Sample (adjusted): 1992 2017

VECM sladdl s moeas szt 1(01) o3y 3eled!

Included observations: 26 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEql
PIB(-1) 1.000000
SOLD(-1) 0.004123
(0.00069)
[6.01369]
IMP(-1) 54297.29
(11701.3)
[ 4.64027]
DETTES(-1) 123.8186
(16.7775)
[ 7.38004]
C -26319.28
Error Correction: D(PIB) D(SOLD) D(IMP) D(DETTES)
CointEql -0.078290 -91.93187 -9.08E-06 0.000664
(0.05945) (46.0102) (3.9E-06) (0.00087)
[-1.31692] [-1.99807] [-2.33045] [ 0.76056]
D(PIB(-1)) 0.491193 107.9608 2.33E-05 -0.002592
(0.28700) (222.120) (1.9E-05) (0.00422)
[1.71147] [ 0.48605] [1.23879] [-0.61475]
D(SOLD(-1)) -0.000513 -0.221129 1.38E-08 1.96E-06
(0.00036) (0.28139) (2.4E-08) (5.3E-06)
[-1.41028] [-0.78585] [0.58117] [0.36733]
D(IMP(-1)) -4326.464 -618777.8 0.141949 70.65830
(3194.45) (2472302) (0.20934) (46.9372)
[-1.35437] [-0.25028] [0.67808] [ 1.50538]
D(DETTES(-1)) 16.29119 16015.86 0.000115 0.189757
(16.7941) (12997.6) (0.00110) (0.24676)
[0.97006] [1.23222] [0.10447] [0.76899]
C 401.5478 -95014.76 -0.010258 -0.417912
(246.631) (190877.) (0.01616) (3.62385)
[1.62813] [-0.49778] [-0.63467] [-0.11532]
R-squared 0.211015 0.221680 0.325109 0.201205
Adj. R-squared 0.013769 0.027100 0.156386 0.001507
Sum sq. resids 11917430 7.14E+12 0.051180 2572.917
S.E. equation 771.9271 597423.7 0.050587 11.34222
F-statistic 1.069808 1.139274 1.926884 1.007546
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Log likelihood -206.3528 -379.2916 44.10411 -96.62349
Akaike AIC 16.33483 29.63781 -2.931086 7.894115
Schwarz SC 16.62516 29.92814 -2.640756 8.184445
Mean dependent 698.2308 -50830.77 0.004231 -2.351538
S.D. dependent 777.2971 605687.1 0.055076 11.35077
Determinant resid covariance (dof adj.) 2.05E+16

Determinant resid covariance 7.19E+15

Log likelihood -622.2169

Akaike information criterion 50.01668

Schwarz criterion 51.37156

Number of coefficients 28

Eviews9 Gl pus e 1sly cpadlall slas] o0 @ yleand!
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Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on X1

Mull Hypothesis: X1 has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=1)

t-Statistic Prob.*

Auagmented Dickey-Fuller test statistic -1.015050 0.7331
Test critical valuss: 1% level -3.699871
5% level -2 976263
10% level -2 627420

*Mackinmon (1995) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on X2

Mull Hypothesis: X2 has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: O {Automatic - based on SIC, maxlag=1)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.225492 0.0286
Test critical values: 1% level -3.679322
5% level -2 96TTET
10% level -2 622939

*Mackinnon (1998) one-sided p-values.

Avugmented Dickey-Fuller Unit Root Test on X3

Mull Hypothesis: X3 has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 {Automatic - based on SIC, maxlag=1)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.264948 0.9977
Test crtical values: 1% lewel -3.69937T1
5% lewel -2 976263
10% level -2 627420

*MacKinnon (19396) one-sided p-values.
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Augmented Dickey-Fuller Unit Root Teston Y

Null Hypothesis: Y has a unit roat
Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=1)

t-Statistic Frob.”

Augmented Dickey-Fuller test stafisfic -2.571814 0.1102
Test critical values: 1% level -3.679322

5% level -2.987787

10% level -2.622989

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Avugmented Dickey-Fuller Unit Root Test on DX1)

Mull Hypothesis: D{X1) has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=1)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5 345255 0.0002
Test critical values: 1% lewvel -3.724070
5% level -2.986225
10% lewvel -2 632604

*WMackinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{X2)

Mull Hypothesis: D{X2) has a unit roct
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on 3IC, maxlag=1)

t-Statistic Praob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4 779782 0.0007
Test critical values: 1% level -3.68591594
5% level -2 971853
109 level -2 625121

*MackKinnon {1396) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D(X3)

MNull Hypothesis: D{X3) has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: D (Automatic - based on SIC, maxlag=1)

t-Statistic Frob.”

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.160544 0.0035
Test critical values: 1% level -3.711457

2% level -2.981038

10% level -2.629906

“MackKinnon (1998) one-sided p-values.

112



Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on DY)

MNull Hypothesis: DY) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 {Automatic - based on S1C, maxlag=1)

t-Siatistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.69G057 0.0000
Test critical values: 1% level -3.699271
5% level -2.976263
10% level -2.627420

*Mackinmon (1995) one-sided p-values.
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Résumé:

Cette étude vise a démontrer l'impact des variables de soutenabilité
financiére sur I'économie algérienne en général et la croissance économique en
particulier, en évaluant sa situation au cours de la période 1990-2019 a la
lumiere des réformes et des évolutions de I'économie algérienne. Un modele
standard a été estimé qui consiste en le solde du budget général comme variable
dependante Et trois variables indépendantes (explicatives) sont la dette publique,
I'écart fiscal, le produit intérieur brut, a I'aide de séries chronologiques, et les
résultats de I'étude ont conclu que la dette publique, I'écart fiscal et le produit
intérieur brut affectent négativement le solde du budget général, ce qui signifie
gu'il existe une relation inverse entre le solde budgétaire Le grand public et
toutes les variables de I'étude, c'est-a-dire que plus cette derniere est élevée, plus
le solde budgétaire général est bas.

Mots clés: viabilité budgetaire, dette publique, écart fiscal, produit intérieur
brut.
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