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Abstract:

The study focuses on the importance of policies adopted in achieving economic
development through the efforts of governments to implement effective policies
for the purpose of financing them, especially related to the contribution of
investment policies to achieving macroeconomic balance in the Arab countries
in general and Algeria in particular during the period (2000-2017), and for this
reason Algeria, like other Arab countries, has adopted investment policies that
contribute to the creation of an investment climate to attract foreign investors
and encourage foreign investors with the aim of reducing macroeconomic
imbalances, which were compared with Morocco and Saudi Arabia in terms of
investment policies. The effectiveness of these policies and their reflection on
the national economy, whether it is related to indicators of internal or external
balance.

The results of this study are that Algeria, despite the improvement of its foreign
inflows and the increase in funds allocated to development programs, has not
reached the level of economic balance due to the fragility of its economy and its
dependence on oil price fluctuations, and through comparison with Saudi Arabia
and despite the oil dependency also, but it has achieved significant balances
included several indicators, including the rise of its investments despite its
limited investments, which contributed to the existence of a total economic
Imbalance, while Morocco has managed to The first arab ranks in the indicators
of the investment climate through its investment policy, which contributed even
in a circumstantial way to the economic balance but did not achieve the desired
economic take-off.

Keywords: Investment Policies, Foreign Direct Investment, Economic Balance,
Investment Climate Indicators, Economic Development, Arab Countries.




Résume:

L’¢étude met I’accent sur I’importance des politiques adoptées pour parvenir au
développement économique grace aux efforts déployés par les gouvernements
pour mettre en ceuvre des politiques efficaces en vue de les financer, en
particulier en ce qui concerne la contribution des politiques d’investissement a
I’atteinte de 1’équilibre macroéconomique dans les pays arabes en général et en
Algérie en particulier au cours de la période (2000-2017), et c’est pourquoi
1I’Algérie, comme d’autres pays arabes, a adopté des politiques d’investissement
qui contribuent a la création d’un climat d’investissement pour attirer les
investisseurs étrangers et encourager les investisseurs étrangers dans le but de
réduire les désequilibres macroeconomiques, qui ont été comparés au Maroc et a
I’Arabie saoudite en termes de politiques d’investissement. L’efficacité de ces
politiques et leur réflexion sur I’économie nationale, qu’elles soient liées a des
indicateurs d’équilibre interne ou externe.

Les résultats de cette étude sont que 1’Algérie, malgré 1’amélioration de ses
entrées de capitaux étrangers et [’augmentation des fonds alloués aux
programmes de développement, n’a pas atteint le niveau d’équilibre économique
en raison de la fragilité de son économie et de sa dépendance aux fluctuations
des prix du pétrole, et par la comparaison avec 1’Arabie saoudite et malgré la
dependance pétroliere également, mais elle a atteint des equilibres significatifs
inclus plusieurs indicateurs, y compris la montée de ses investissements en dépit
de ses investissements limités, qui ont contribué a 1’existence d’un déséquilibre
économique total, tandis que le Maroc a réussi a Les premiers rangs arabes dans
les indicateurs du climat d’investissement a travers sa politique
d’investissement, qui ont contribu¢é méme de mani¢re circonstancielle a
I’équilibre économique, mais n’ont pas atteint le décollage €économique
souhaité.

Mots clés: Politiques d’investissement, Investissement étranger direct, Equilibre
¢conomique, Indicateurs du climat de [Dinvestissement, Développement
économique, Pays arabes.







Sl gonal! dold

I elday)
I1 Obey S
I11 Al Il Ayl asds
IV a2V Al anl, ) asde
Vv | PV B WAL e
VI Sy b
VII Joldd) 2l
VIII JCaY) w5t
i Lodiie
s colially (g adt WY1 JoY1 fuadll
02 g
03 Slozawtl 8 et Sl ot 1 J g Eonadl
03 Sy SIS Sl @ Lol g Al
03 SIS Sl (3 jlema 1 5V g4
04 eSW S 3 Ly 1) g
05 S MSgely (5SSl @ Lol sl el
05 S S 3 ezl 1 gV g4
08 SedSel S (3 Lz Y 1) g4
10 G Dbl aay SV S G jlesma ) el (bl
10 P N R PN RPN
11 Szl gl ol 1 ¢4
13 bzt Ayl dlys 1 G ool
13 Sleka N sgie 1JsY) LAl
13 SN G oY1 g4
16 BRI At ]
19 BRI IRV RO E /]
20 wlgaly ezl el ) Al

VII



21
25
28
28
30
35
37
37
39
39
40
41
46
46
46
48
49
51
53

BN RPN

Sz gl gl ¢4l

o b2y 5 5550 alaally JLama¥l olsdz 1l Al
Dbz NI wlsas gVl ¢ 4l

SlazzaYl e 3350 Lalsall 1l ¢4

lezmaNI bl reJull ¢ 4l

sl Ol Jg> dpwlal AT TR UVRN]
FICENAN [ WU Y SR PN [ 1A {

Leslaly 2y lazza Y1 dulond) 280 ) Clal)

ylotza Y Al 22T 10541 ¢4

Ay Lazie ) Awld) CBlal : 3 g4

BN RCHIWN | O E RIS

Sloa ¥t Flod copliadl HoYI agl ) Eoenad!

aly Jlaia V) sln gy 19 Y1 Al

¥l Flae G 1 g g4

Sz #le 2 1l ¢4

SleimaYl Fls ol gl (AR

Slatin Y FW g e Ll

Jadll Lot

Slsbnd! 4125 IS/LM/BPg3ses 389 s3ladyl allad) 2 JSI 0315l : S foadll

55

56
56
56
57
59
60

dola:dy!
gl
@3LaBY) O3l alially g adt HbYI g1 Eonall
@alasyl Sl (3 salas! Olgd) 1Y) LUl
) Sl & (salas¥l Ojlsdl ay ki 1 V) ¢4l
SIS s L;J.Q\ byl Ojledl :L}L':J\ @,@S\
(:,waf\fj,.l\) O e s>lasy) Ojlgall el CJ,LS‘
oS e (ol Ojlsall sl g4l

VIII



61
63
63
64
65
66
67
67
69
69

70

70
70
71
72
74
74
77
80
80
81
80
83
84
85
88
88
89

O pslald e (s3LaBYl Ojle 1 sl 54

SN2y (solaByl Oledl asgde 1l (AL

g3LaBY) Ol iy 1 oY1 ¢ 4

Bl dnld) v ) (alasl Ojlsdl 280 gl ¢ 4

s2las¥) Oled) Y e ¢4l

@3LasVl Ojlsdl el eIl ALl

S Byl ) st 1058 ¢80

Seeled) 1l ST G5l g g )

J=Y s Sjlslly V) b Ol s I ¢ a

S Ojlslly JaSII gl 1l g4

Slald) iJlady IS o ally ST Gl ASTH O31gdly Jand) Bg B 0315 1 SN el
Lalady!

o) Gae (3 Olsl 1Y) Ll

Jonld S Ll 153 g4

Joald ST 2l e 4

Joddl Gom 3 Ol 1IN ¢ 30

(AD-AS) JSU o8 5 IS Clall 7356 gl ALl

PEURSIA RPN

S 2 1 g A

Al oleldl Wiy (AD-AS)z35¢ 53y JSI oLyl Gjledl redidh Ul
S 2l S L (salas Yl ojlsall 1V ¢4

AD-AS JSU 551531 358 5og 2dly W) Slalond) 2l 23l ¢4
AS-LM) z3505 339 SN o3Labyl 05l I Eonnal)

"IS " a2 Blazs] 5 Sy Al Gse 3 O3l 15V Al

IS dstal (g5t a1V g A

waflasy IS Sldly ol Gowr Ol oo Bliza) 3l ¢4l

"LM " g2 Blaly udd) Gl 3 05l 1l Ll

"LM " slak (gl ol SN ¢

"LM " i Gaw Ojly e Blaza] 1ol g4

IX



91 AS-LM) £54¢ 339 c5Lasyl Ojledl sl Ul

94 AS-LM) (sslasyl 0jlsdl 734 339 2aidly AW Slald) 2l 1l )l L)
94 AS-LM) (slasyl 0jlydl 7358 oy I dulecd) b 151 ¢4
95 AS-LM) (sslasyl 0jlsl 358 339 Raid) bl 2lad 2310 ¢ 4
o T (339 Lol Oluld) Dladg dgedal) Ggudt B 3 IS o3LaBY) 0151 al 1 Lol
IS-LM-BP,
97 BP smiey wlegsall Olps Ojls 1) sY1 LN
98 AS-LM-BP) (sl Gguy 12l sy z5Y1 S 3V Gjlsd) 1 3 Al
101 (S-LM-BP) (sslasyl &jlsdl 59 335 iy W lald) alas te e (Al
101 b G Jb @ (IS-LM-BP) #3456 1531 ¢4
102 Op Bpo ae Wb @ (IS-LM-BP) 2346 1 6,40
105 ol dasls
S aall Gl (B dagedl BsladYl O-So) (B 2 el Olulw dulyd 1EIE) fadl)
433 gaudlg
107 gl
108 2017-2000) S35 1l B dnsadl jlatiwlfl Sl Jokos 1JY1 Eonrall
108 A3 lema ) #ls aulys oY1 bl
108 A3l Fle ole 1Y
108 A 3 lema ) mbs Slagia 1Y
110 Sleze W daldl awlld) 1L
110 A G A eV LY Qdd 30 gl W0
111 A G lema YU kel B2l oollad) 1l g )
119 A @ ez Gl sl) Y1 el s I ¢4
120 A b e mtil) eV JI2 (3 A el ) tal ) g )
123 A3 e eVl adly bl Al
123 (2016-2000y szl I 41 & Blazma V) mylad) Az ok oY1 ¢4
123 (2014-2002) s 3 J&) ez VL 2ol kel jsls Yol
125 A3 U gVl e ks 1LG



128
131
131
132
133
134
134
136
137
138
141
141
141
142
145
148
148
150
151
153
155
156
156
158
160
160
160
162
166

A @ g lemaYly JEjlema Y 3l W0

olb] 3 danll LYl 3 oWl sllally LA sl 13l ¢4
Al 85U Y1 Lz B sl Yl

A3 e e elbdl) mjsd LU

da il lialally 5L jLaza ¥l bl WG

A3 ehlazma Yl olady BT redu (Ul

R 3 e Sligns s ¢

Al 2 ) Sl o SBsas 1) 63

S @ LY BUT e ¢4l

A3 L) JSTis adlal a i) wlaogd) il Ml 4l

2017-2000) iy addt iSaodl b Hloizwifl Slulw adlg @ S Lol

B Al 2Ll (3 Loyl Flie L4 tJ9N1 bl

B L @ jlema Y Flie ol 1Y g

Ak S (3 lema YU bl B sl o)kl ) g4

Bl L (3 jlezme I lacsll Y1 iU 641

(2017-2000y 2,2l 2y 3 5Ll 2o Y1 jlazmaY) o ket 1 g1 (L))
(2018-2006) 2,2l 2Lt 4] Y Lo Y1 Slibts johas 1 oY1 ¢4
o] & Bl SLLYly CAl (3 e Y1l ghadly eladl) sl 1l ¢4
Bl 2K (3 AL g ) Lz (AR a1

i Al Sl (3 sl Lﬁ;;y\ Sz eladll a1 U

agal) AL (3 4yl lalally 5L ) lals) Wl

i all AL (3 lezay) BLTy lisms 1) Cllal)

Bl B 3 jlema Yl Sligan 10V 63

) S (3 Loz YI GUT Wl ¢4

(2017-2000) L3t iyt el 2 jlotzwi) Slolew Joows 1IN ol

Bsgandl gl L (3 jlema Y1l JE 10 Y1 b))

B3 gmdl Byl L) 3 Lzl e e :JaY) g4

By3gand) Al B (3 Loz YU Bakadl) dmy ) olpladl 1) ¢4l
B> ) Bl AL (3 Ollasza Y1 aBly 13 el

XI



166
167
168
170
171
171
172
174
175
175
177
179

Bpsgaedl A all B (3 ol e Y1 jlesma Y oo sla 1 J0N1 g4
Bagand Al KL (3 S LY o ke oY

B3 gnend) Bl UL 3 5L W) Loz Y) oo jlat 230

CEEYEUN [ SIS I SN N T S X P - TR U PE N W E

ol & By Sl LU eV jleadU eladlly (3)ad) sl 1l 4

Bpsgandl el L (3 Y1 Lz LA wsd) oYl
Bpsgandl dall L (3 oY) Lt oladl wedl 1 LU
A )l Oldalally a5l ez V) @B (WU

B gmandl dg el AL (3 jlezaY) BUTy lisms 1) Cllall
Bpsgand Al KL (3 jlemza ¥ SBgan 15 ¢ a)
3gnadl gl S 3 ol )l wlady BT raul g

Jeadll L5

B3 gl o Bjlie i1zl B (g3LaBY) 0315l Gdod B jlakial) Slaleud! dedbos Jodos ail J1 Jadl

181
182
182
182
184
184
184
187
187
188
192
195

197

197

< elly
gl

B3 grandly @ pad) an Ljlde jlaizwYl & lied L gdly FIRS O & A B 1 J 9V Eoend!

Bsgnadly bl ) @ jlama¥l sl oSO ol (Y1 el

Bsgmadly Al e Blie 3 AU Y jlema Yl ol 0V ¢
uogmdly olly A 3 Lyl U LS sl g g

aalas¥) Ololwd! OSU CSH sl 1Yl

I PRUREIICEIN P G S (R ITR W

ugndly oally AT 8 Leme V) fUk el R gl Ll

Al adld) g 4V g

5 eV o) BLI WLie gl )

B age il ol

dgslasyl 4y ) ige :G\JJ\ @éj\

Ol ps Lylds Gl (B Sl Oilgdl Gow (B jleiw Yl Olulw dedlus fobou 1 S Coenall

(2017-2000) 5 =31 JN> L352dlg
3Ll saddl Goimd GmliolS AU oY1 Lzl 1 s el

XII



197
197
203
205
207

211

211
213
214

217

217
219

223

223
225
226
229
229

231

232
233
234
236
236
239

ugnedly il A1 G IS LA @ Jlemad) 2l 28l 1Y) ¢4

B N U e E g o W PN P SRV U R

A ) 3Ll S ol sll 3 jLazmue ) el 28les (LU

agsgmend) gl AL RS a8l (3 jlezie W) Al 2Pl 1 WU

Asgandly AL we Byl S (3 (@olaBYl sedl SVme pshas (3 2o Y1 jlataY) 2BLes 1) 54l
Bagandly bl e Bl A (3 AL oY) jlama Y OV dee Slad gedl SV drs Bgpe 1) ¢4l
(2017-2000

(2017-2000) g4 & oY Loyl OVne o) guid) o Vubas &gy 2V

(2017-2000) CA 3 £V jlazmaY) SVuns o] godl SV 9,0 10

(2017-2000) assadl & gV jlotzaY) ©¥oo ol guddl ©Vodne B9, 10

—2000) sgadly © 2l an )i ST 3 fes o8 3l 3 g Y i) ARl 1l (Ll
2017

A 3 Jrs ol 5 3 @Y1 bt ables 1 5Y1 gl

Basandly Ol me Byl AT 3 Badl OVame 20 (3 g Y1 Lo Y Sl 28les 1ol ¢4
Bsgndly il we 35lae AT (3 oY) Lty SV i Al Ve g0 1) 64
(2017-2000)

(2017-2000y 141 3 ol ooV jlameY) ol Wlad) OVdas Glnta] 23 1Yl
(2017-2000) b 3 oLl oY) Lo Y olpadd Dlad) V¥ dns lonza) By 130
(2017-2000) a3l & 5L 2oV jlema Y1 Slpad Bladl SVoas Blomzas] 2ys 10

Bagandly bl e Blie A (3 el 3l oY lma Yl ddle el Ll

ugndly Al o B AT 3 L 81 L) ARy ) e sk 10680 ¢4
Bsgadly ol e Blie S 3 e Y1 jlema Y Ve i vl Vs B0 gl ¢l
(2017-2000)

(2017-2000y 41 3 ol gV Lol ol vzl SVdne Dlbminl B> 1Yl
2017-2000) oAl 3 2l g1 jlema Yl Slpad oozl SVudas Blomin] 2y 16
(2017-2000) 3sadl @& 5L W) jliin ¥l Slpad el ©Vaan Blomten] ons 10
iuogmdly Al o e AT 3 Y Ol GAE (AL o1 L) Rhles el
(2018-2000) 41 3 dpeponll 1W ot (3 5L oY1 jletzma V) 28l 153 ¢ 40
2018-2000y b1 3 enganl 2 et 3 3L @Y1 Lotz V) 2blon 2 301 ¢ 4

XIII



240

243

243
244
246

248

248
251

253

260

260
262
263
266
273
275
275
275
276
278

(2018-2000) a3l & tngandl LI e 3 3L oY) ez ¥) 28ls sl 54
Asgadly Ol e )l S (3 oY)l Sliss LA Aslall Aty B9 1)) g )
(2017-2000)

2017-2000y skt 3 5Ll oW Loz Y) olpad 3l ooy ulomza) Gy Y|
2017-2000) ol 3 5Ll oY) Loz olpad) B30 Aoy Blomta] 35 1150
(2017-2000y sgndl 3 p3L0 ooV jlazmeY) Slpad &1 Aoy Bolomza] domys W0

g dplie el (B oyl Olgdl Gudow B jleiw) Sl Aol Jodow 1 EIUN Eead!
(2017-2000) 5 281 N> @ prallg dy grundt

Al gyl Ol e g don B el e jlaze V) dnbar SLulSas) 1 oY) Ll

A 3 legptll Oljps dey AU Y1 sl 85 1531 ¢4

~2000) assandly Ol 155l S 3 Slegad) Olps @ 5L V) jlazma Yl Adles 1l 64l
2017

Bsgadly Ol e Bjlie S 3 oY1 jlama Yl Sl old] Sle bl Oljes Aoy Bigpe 1IN £ Al
(2017-2000)

(2017-2000y g4 3 2l gV jlemaY) olpad legall Ol dos) Bilomin] Borys 1Vl
2017-2000y oAl 3 2l e jlamaY) olpad ©legall Ol do) Bilmzn] Bys 10
(2017-2000) asgndl 3 ;2L oY) jlazmaY) Oliid Sle gl Olien dowsy Blomtn] 25 1L
Bpognally CAlly A 3 8L Ao W) Shlama Yl Gl g oyl a8 gl U
Bagandly by A (el g Lyl Gjlall jlenl U Bde el Ukl

Bagaedly Cally A 3 lata Yl Olebeny (3las) Ol i) 20U SN 1l ) Al
Bogandly by A 3l Y Al BT 1531 ¢ 4

A G Blaal) Slazaly aelll (gl g Olelladll peud 203 Slaldl 5 SUN 1l ¢4

Bagnlly Olly AN G Lt il Lt Olea) Dleo gy Slasie sl ¢4

Jead) Lo

XIV



49
102
104
115
124
125
126
128
130
131
132
148
151
154
167
168
170
172
173
186
188
189
190
192
194

Jglod! e
Jgodl Ol gis

ez UL Al Lolsal)
IS/ILM/BP >z Js auadly aJW anlnd) 56
IS/LM/BP T8 35y lasYl olell
A 8 Al sl s
2014-2002 g3 sl 3 lesmeVU dnldl olg ) ks
(2015-2003y Jo g1 3 oLl oY) jlezmaVU doldl o\ adl ks
2018-2000y ki 3 5Ll ooV jlamaN) o) shas
(2017-2000) J1saW ju38) o 3l Ll yjss
(2012-2000y 1 jlazmaV) (3 2im ) JIgal) pog5) 5 28l
(2017-2002y szl I i1 3 3Ll gV Lt 3ad) ad
(2017-2002y szl Ios 41 & 5L gV jlaad olladl) sl
(2018-2006) I3 2,2l 2l ] g Y1 Lotz V) Sliss s
(Yl e S Vsldly Slgomy i bl ] jolas deis Lail s
2017 ;es392013 sl cple olollas 10 pal o 2ylena¥l myyladl slas
(2008-2000y a3t 2ol 1Ll 3 S loa¥) g shos
(2018-2006) a3l 2ol LI ] 5L gV jlezaV) Slibss ks
IV I N PC NI - (W (e R PE N VI
2017 jewys 112013 Sl o wgndl (3 8ozl Jol ﬁi
2017 jorws 52013 s> cple lelld 10 pal v 3y lema V) i) jglos

(2015-2000y I3 g1 3 sVl FU BslasV) olaled) 0,50 (S 554

Rl e 335 Bssandly Ry SR s

s13 Je ot IS sl e g B3gnaly oably SAT (s
isgmadly Cally LA 3 Jleel) abasl an )t dagn i3

2018 s JLaeY slsl jns 3 wagnudly jally SA) (s

IS Laslasdl by domdl Lgnay 8350 om0 Ao gncly oally Sl (55

XV

o))
01-01
01-02
02-02
01-03
02-03
03-03
04-03
05-03
06-03
07-03
08-03
09-03
10-03
11-03
12-03
13-03
14-03
15-03
16-03
01 -04
02-04
03-04
04-04
05-04
06-04



194
195

198

199
202
204
206

208

212

213

215

218
219
222
224
225
227
230
232
233
234
238

(2018-2000y I sluihl 150 I dagnudly ally 1A (55

3lbaBW B2 age 3 Rssandly s S s

S N [R A I S S B Y R SRESN N P [T TRCHTCEE R VBV W
(2012-2000;

(2019-2000y sl 5141 (3 asbasY) wlelad of OVans jobs
2017-2000y35 o= 15 (3 Jlay) J1 il Ll oY) Lzl 283e
P ) il e A S gSs askas

By gmend) Ay )l AL (3 S dpslasy) ol sl ey ks

rally sgadly S 3 b V) LoVl abls 4y 1 U g8 SVdee skt
2017-2000 adl S

~2000 5141 3 ol oY1 jlea V) OV Slpad pad) OVidns Ll 4y
2017

—2000 2l 3 sl Y1l oV Ol sodl OVuas Bl ey
2017

—2000 a3t @ 5L Y1 jlam oVl OV dae Slpad godl S¥dne Bzl 4y
2017

A G Jrall ol 85 (3 AL V)l ables ks

ally Bgmdly A1 G A 81 Y] o Al e sk

2016-2000d% a3gadly o al an aylie g1 (3 Jzdl gV Loz V) adlons
2017 2000 41 3 2l gVl Ol Blad) ©¥dee Dbl )
2017 -2000 b & ol oY1 LYl ol Blad) @Vdes Gl )
2017 -2000 235l @ oW gV LVl Sl Al S¥dne Bylontl 4y
gl ol gy Al i ) (3 ol e sl

2017 -2000 skt 3 5Ll oW jlozza¥) olpad) oseiadl ©¥des Bylomzal ax)s
2017 2000 wal 3 5l oY1 LoVl olpad seiad) O Vokae Gzl 4y
2017 -2000 mssadl @ 3L gV LVl Olpad woeiadl OV Blomsal 4oy
2018- 2000 s Jo 5141 3 aslill dsy johs

XVI

07-04
08-04

09-04

10-04
11-04
12-04
13-04

14-04

15-04

16-04

17-04

18-04
19-04
20-04
21-04
22-04
23-04
24-04
25-04
26-04
27-04
28-04



239
241
243
244
246
249
251

253

255
257
259
261
262
264
266
268
269
270
271
273

2018- 2000 s Joet a3 aili ) dnsy sk

2018- 2000 378 I3 aspnadl 3 a3l s, jslas

2017- 2000 41 3 5l oY1 sV olpad 1305 o) Bl 4y
2017- 2000 ali 3 5l oY1 sV olpad 23151 deo) Bl 4y
2017- 2000 235l 3 ol 2o jlaia¥l @l 250l des) Byl 4y
2018 2000 sz JM= A1 (3 (lomsdl OIH jskas

2015 -2000 srah Jo 5141 3 legpald Ol Sllus Jany sk

570 IO wlega ) 0L ILayl s dly JU ) Gl (g Lb Lkl a o) s las

2018 -2000

2018 = 2000 sz JM= s1A1 3 Slegall Ol duns) sk

2018 - 2000 sz JM= Akl 3 Slegpall Ol dps, jshas

2018 - 2000 s5 IV a35nl 3 Slegpall Olpn dps, jsas

2017- 2000 skt 3 oY) oV olpadd Sl gl Oljen dons) Bzl a3
2017- 2000 il 3 oY) lozza¥) Slpadd legbal) Oljen dor) Bilomzal a)s
2017- 2000 assndl @ gV iVl Sl Sleghdll Olpn ey ylomzal a5y
2018-2000 Jo+ skt 3 olblamYly )bl ) jslas

Ohlatiol 1) Opdll fgmd sl a5t oLy

2018-2000 Jo bl 3 clblamYly o)) ) ks

Shlazzol ) 0pll smd oredd 5L SLILEY)

2018 -2000 3 asgandt 3 clbla=Vly o)) ) jolas

2018-2000 a34ndly wally 5141 3 Conll Jlanl sk

XVII

29-04
30-04
31-04
32-04
33-04
34-04
35-04

36-04

37-04
38-04
39-04
40-04
41-04
42-04
43-04
44-04
45-04
46-04
47-04
48-04



32

70

72

76

78

80

86
90
92

94

96

98

98

99

102

102

103

103

129

137

JICaY dose
S Olgas
JW ) a2 e
el G e Lzl
7S A Jodll Ggm Ol (s
S B e Bl
S oAl e sl
S sLasVl Gjl oYl
IS > sl
LM >~ sl
ISILM s Ojly5 s
apolas¥) oluledl 4 Je LM e | )
igalasyl oluludl s Lo IS > Lo
BP wlegul Ol e Blizs)
Spally Al Sguy Y S5 Ol
B Blsw S 3V Ol
S bl Slgradly Cpall aw Sl b (3 Euad) el s
Sl bl lgradly Gl e ol B (3 W Bl Al
Sl re ey Gl Bl Slgnd) Sl B (3 Buad) dw b Al
Sl m By S aall Olgad) U b 3 W dwlud) 3l
2014-2000y 41 3 V) jlazmaV) an J&) Lzl jlas &5

A @ g Yl gl

XVIII

01-01

01-02

02-02

03-02

04-02

05-02

06-02
07-02
08-02

09-02

10-02

11-02

12-02

13-02

14-02

15-02

16-02

17-02

01-03

02-03



155

171

183

210

216

221

223

228

231

235

242

247

265

274

A 3l V) s B30 SIS

(2008-2000y a55ndl @ S jlazma¥) I i ) LoV 2

Sopmlly oy A o S ) AU Y i) i s

w3sandly Oally A (3 @bVl ol @l V) AlLs s s

asmedly Cally S 3 gV LW b lhad sadl oV ues 49,0 4l
Basandly Ol e i S G el SV e ks

ddsmedly Al me a Ol S 3 s (gjlatma V) gLl alles

by S @ el el V) olpad el SV Bl 4y 4l
2017-2000 ..o 35l

A e ST 3 el Ls_a-f})\ Sl ool s VL@J\ OV dre i) aor)s 45,las
2017-2000 2350 ol

Um0 1) B s gl

Bsgadly Ol e i S (3 Y1 jlea V) olss ol Balall Al ds) B
2017-2000

mr Sl S (3 L ) LY Sl o) le bl Olis des)y Bilontl 4y
asgnadly bl ylie A1 (3 0l el ok

XIX

03-03

04-03

01-04

02-04

03-04

04-04

05-04

06-04

07-04

08-04

09-04

10-04

11-04

12-04






dadls
55 o e Jodl IS ol algall 355 ol 3 Alzaclly J Ll Ladgs 3 Aslay) V) |
ipms el aib g2l dger e aal )l ekl iSTgng dgar e alaB) dpedl Gdmd dalasy) )16
Sk @ 3 o L i) Joul 13 o Basly olabazal Y gl 2wl ol ol asfa o)
Q) s> o Bpats sl g A B cands o gl jplar 3 celeY) ol Lalasly sy el
5 ALY sds o a8 candlady Lo iald) ol o) (3 il (syod) 23 g0l S (g2
Oils img 3L i)y Al LIl IS e (3l JLan Y 5iE (3 el ol
slaB) laledl o da I e Bedl dihee 3edod g ) BBV (o IS (oL
3t Al Ot ) Lgedl plas wal e b gl gl Y Sleledl 3l b Logaas
2l dyleal wlalew #lal a1 (3l ol e baslas] sk & doxnd 2ald) Joll 3l
Cony Lo ol Bisrad) CILY IV e iasd) sf Ll Lol OLSG o35lat g lan) dny 3l 3
Bl ozl e ol pemmal) gems IS e JB1 eVl iy 8Ll Y1 jleka il
REDECHM RO i PRLE U SRCTIP FNUU - WILURSN R HEgg PO PRR I P
) el U3 clge Bl Aol LW Jgs Slsliass] (3 (658 2 4V g Lyl Jot LS
(3LaBY) w3l OF LaS” ciom Loty botls Olize e Jo 08l IV o slaBY) Geaitl) 334 (3 4
S8 B i) Byl Y Blalow IS e il LW J 70T e s o plall Lgd)
e Mgy Db @ gy b e by o) i) iy et e a5 ST
ol aly AU g ol L)
o (&g seadld i) Wbl ol Ll o dgll oz 2l e i ) 2psLasY) dulu) Ol
Joll wlslas] cu dal il (3 domyl aLall jes oy calasl Lews sle L;J\ YY) ey
g1 rgsy JUis| e gy Ol sl pad O Bla n ) ZslasY) oSl Jols IS e
ywxwﬁwxwﬁ;Mﬁfiy;\z&uw\uw\uw@uuw\fi\.@,-ﬁ
A BlsnY) (B Lgmbse wuolsy AslonnYly ol b5 peed Jol 0 ezl
o o) ] Lgs Bauie Sl o Bagndly il 1 L il Sl LT e sy
gt slyan A o dnlodly dpslaam Yy d2LaY) pLos¥l Gedy nid) fusad degin p3lias
FW e Alsy) Lady 1t o0 @i I pn ol ol oS Rgas 1) Slliin ) iy

il L2 Jel) e Sy e 24U olad) ol Jo Leally o) jlazaY) JM 0 oy U



dadle
@ Bl lazial lie oy lng g all Joudl (e L8204l 390 o S8 i) o e
3las] Ojly 5L gl ods e Ly il B V) Loz Y) e 13l S5 4 Jal ol
Lgoeenad o L8 36 VM| sl (llly (Bloliad] okt (3 waly
L iss Al s wslasl oldol opally wsgadle S SNl Joad) el (Bl s (35
amsr Bplotia V) Al Gpnd (] gy ol s pllas Ley e Besine OUIT a9y o DU (5)lozenYl
ity Uil i o ShleiaY) e o) Sadl) e Jgasll O ods U] 350l ale
Syl
NI HIC TR |
Sl Jogad JUWI ) o g3 Sl 35 [SLa e dpogpnd) 5T dyy iy A Gl
SNV Yl eenas (3 ealasY o) sds Sz ) il OF 1y cielen Yl sl dad)
Slozmed dmgrall ol s daglate wogy ol (ool Ol iy 3 (lgpd ilinll 3oLy
I3l Eomdl ¢ g0 o HULYI e (3 il ol (3 (g)leina VI L 203l 5Ly ) Gud gl
e o))
@oLaBY Ojledl o B )l Bob e Lasedl djleswil Sluled) ol g & J)
€2017-2000 5z I3 L3gadly o podl a0 Bylds 2yl 5 J15 O3l O sl g
AU B ) Bz ) -y Led pgogl) la ALY T ey
Blel 3id (3 A Sl YU a)lie S (3 e Y ol Y Lked g A sl 1
¢ IS gslasyl
5351 i Y1 AW i) a3 55 las] SUjly 3uid Asgnndly ally SN coslona] o .2
iy lazza Yl Blolew ales D -
posll iy il Lnns o 1B (3 eogndly A1 ) B3l 2oyl ol et 2.3
fsolany)
Fle Slise 3 sl o @31 & agmndly dlly A 3 Rplesma Yl oluld) 28Ls 5o L4
S mlly adgd) Loyl

Chssadly Al A e 873 BlamaY) laled) Jid 3 e &) @lsall ol 2L 5



ol a1
Sl o 1 IS BBl oV Y e e S U801 ol oY eSS ]
) oLy
Aplazio Y Lzl D e 335 3lat] SUjl5 i Bognndly ally S csllana] 2
Loid) sl SUE HUT n U 2T ool jom oLl o) jlea Y1 IV e (3Ll sl .3
Agndly I G Aol
DL 3 L e o oAl Bsdly A 3 aakl ¢l olald oalis |4
Y Uk 2 ally 2450
35 Mg Slndll OF V] gy latia Y Lty e Bpdgnedly o ally A0 18 B &)l Dl (0555
dgplezie Yl Blalu #4095 - abl 395l
gsesall inoai III
23LasV) Sluhlll Slglsl & dmluls fage B o ) Slesoll oo jlemall § g meal 13
Aalid) Sleast! Bugs &l A olphdl 28 ) claasdl e Lapds 1)l5Yls 48 ally 2,
ddlsd) w2y Lzl dwls 3 B sk LeoLo skl o
SN Slegogs Lhasy Ude T ploca¥l Lede gl 2aldl O Us gzt £ 0shl s 281 glas 11
dzdy ShlaiwY) oda 3:UiST (3 ol St e olrazdt) odd ity dadlss SV jLeia Y lgsly
SV o f Sl adl g & ey bl o LYl B3L5 eniad G b plsl adist) aSleal o aws
(bl sl Lhd> Blas 2 gl (3 eals ) Sl ey 2ol ofleza Y]
Sl YU Lge 35 L Bl dyledin Y Slabdl B I 0 2L 28T o 6 g0l 1S ke
Ll Uil 322y 3Lyl eLog¥l crnd HLb) (3 J Lgmgs] &ly A2y sl oY)
il (3 LgaPloces Bgncdly O ahl O b e dadll dylaina Y loldl Les)ling (i SI) ao g
Uy woezdly Sle gl Oliag Dlally (3LaByl godl Vs e ol U1 IS s sl

A 0l e S I e AL



Codl Blual IV
S LM o S5y csgandly Al I e 1S L) (glema Y AL Blieg Shanal
o il g lezie Yl Slubudl 3 Canall bl G 138, C‘g}.‘ys edtnad) Gl Lgabge Lgmis
Led o b
b e Lemliag A (8 Lgseld (suog Byletiw Y1 Slulend) (3 2holdl lypladl) 20s 2gl2 .2
gl
e Agndly o dlly A 8 alateY) olaled) gl e 3R piid B e 534013
Loy Sl Ol ol
sal) Lboos @ o uagally pally A e USTG lema Y1 UL U U e a0 4
) i Al Sl dly sl ol s
Ay 85l i W ohlam WV Oy o et g0 b by lale) 25555
g 23110 ST camgaald 3led (isleVI wld oleladll
& oy Sl Ol ol ase Jo Al oY1l sl Yy Bslasyl UV LIZ.6
iagnlly Al L liay 4
el gtV

e LY VS 5 Lads pr Sles i) Boes Lty B bl OVl o Bl T e
o lpiall 2y Jail) Byd) ool gl Ling] A2 g gsll ek Cpmgre ¢) UYL gi bl il
Szt il UV s Lol ey ccs3laBY) ol 5f Lot (gl ol a9 sl
Olpar B3l Al C5lady (3LaY sl oo 2SI BalaYl il Jamy e 5L
b do A Y1 Ol laiin ) ol olE] olpll sds Bylsmiu] domyd s SVt 0SBy (e gball
Sl & MYy aladl ammgl duiond O)LL gl Ll LS clgas o ByjledinY) Slulnd)
SIS Aot YY1 s (3 Lgiblos (g Bogmnly ol e iy 5T (3 Anall 2l

Agdseedly Oally S e ST aslasl wbasll oGSl Cus gl ls o



o3l Sl @l

gl 2psLaBV and) badgss gl Vel b (3 cp skl LS ) AU 2830 et ]

IV ensy Sy Lol fisedl Sl (3 50l

o S b e Wy g J) Loy sl oY1 LY g s (o) gl plazaV) 2

b i) Jedl Led L Bl Jodl Lgin Bl (LWl Jgs it 0lagSmg cuslasly ol b

LM SLaBYl 3 Bl ZLdiY @ ey wllaizad o] (et 5F Lge L) 4 Lajes W

Al 2 Joll 3 dslas¥l bl S jlazma) LT o gb W2 .3

o iV 2 3 elsw 23LaBV) Olwlnd) A o Jad ] ol Gl Ol ] Losdl 4yl 4

A dobey auh ) 2 Ol (3 aslasl) bl

e WIENU VSRR,

Ol 3222 (3 dplezia Y Slabedl 95 Jom Gulll |12 £ abshl ooy 1S g gall 39l

ol L e gpall bl s @ 3 ¢yl ol o) il eV e ely ((s3LaBYl
) e sl jT ol DY dre = jT iala)) a5l (3 somall i lass L) hlezisy)
it By I e i ) Ol adans oF WD e Sle ) Olies Ojles 38 o comeadls

om Wy Bt 1l ldly ezl e ool shls eollaall

Gsgnadly A L) @ U3y gl Jel) any Bl A Je anh ) S SN sguedl

Jold ez Bl JLz e Lol LTy 5,08 a bl 506kl SI0a) (3 Bogncdly 1A sy $Us,
sl Ay ladios] Al laf ) LA d) JL& (3 Jodl Ll o Lajlaels Copall Wl cda g1 3,21
A fee BLadl a3l ks LT LS tms 3)lsd LgSDlael 095 B Uy iy L oo

A w alaly dslan Y1 atlad uis Slik T LS

saue 350 odng 2017 a 1) 2000 s e suzadd 5l M al )l wosad 1iibe Pl 3gdad) .

Sl i IV e LY bl Lol 5, Ty bl COU e 5l Ay e
Hlezza DU ) 516l des i Y Lz s LR o 3l aMes s wils I il

Lesli] of Leslisy] i clyw ilbly wsgnndl e 8,08 )UT & OIS o gl

VI

VII



Al oyl VIIIL

(2 dd) Doy Sl B el sl "Olgim Aaggall 12004 LU U W Aty 1
Ll ods clos 1 Sl Al (sl aglall (3 ol553 ag LT Ml J) Ldlall O yglacdt (B
39l e T (38,500 B W) ohlazm Y (3 sl 2Ll Lese ol oslaslly ) Of
Yy Ol et Bie ol ] 32 Yy (e it S 3 (gl Y1 UL Ofy i wlilayly
Sl s ) 2 Yy i W Lzl a2 3 paley ¥ 3] e e 3l D1l g ad
ol Gl Ogs - gl Bl

o Guos B 8l B Y Ol jletna ) g "0l gias dogwgall ((2015) bl Jr dulys 2
sa] aad alasyl pplall 3 shy3 amy bl M Ophally Sl oo Lglle alys — g3l
G 3 AU o) jlesaY) 93 Whae Jom Bl 0ds gk (iily iad L il e
ipslaB Yl el i) pally 1 e U873 dalasy) gl e IS on csLas Yl pad
SSS Aty L asylsl ol O U W) fog dmssSy 3)ls)) R Y Sl 50
G Ughe 5 i B Al oSy el (3 palad of OV 3iE 3 ey Ul
sl 1 st ols e 3 Bl olelbdll SU & cdas ais ol ¢lhadll (39 ol ¢l
O @sbas¥l ol e il oWl 50 OF ) cloy &) anld)) 2l il «5usTl
DoV 3 alee a1y ol o el dosny ol (3L gaid) OF go 1ag Sty 13542
e LIS 050 5L Sty iy AL (A1l sbezel L 5L o oLzl
e ) fedl o Gl e Jsnamdd slaa)

S e3B! ) Ol pgel dwld Bulyd "Olgim dagegdl (2017 Sgmus Ssgs Lnly> .3
pskall (8 o) 2y LI ("(2015-1990) 1o s 8,24l dpslaadY SNyl 550 B Slid) B
@ 2kl 4slasYl O-SoY v Jym anldll sds ojgmd dendl Olog dos daals (il
s3Las] Ujls5 ity w3laBY plo gVl s (2014-2000) J5 sacal) maldl IS o s34
Jos 18y (B Gl el (el ol SV s cabiad] il ) Jge sl Ly
ohow @ WSl ey 2ol Slpadll Jo 5T (3 b1 bl a2y B alsall OF ) L)

Aasd o Ub) e slaze¥l e sl sy Bnn sl A3WY) duld) b (3 ol (ol Ayl



dadls
et s @aladYl i) olige 3 Bemdl) ol OF Eo U ) oo (ol @ oLadd)
Ao o) sl YU g L Ol 3B
10l Legwsall (Mahjouba ZAITER LAHIMER, 2011) 4wy 4

"L’impact des entrées de capitaux privés sur la croissance
economiques dans les pays en développement"

Joidl ealas¥l sudd) o ooV ol JU LT oliss ST )5 o)s585 amg bl o 5L el
AL Yl o ISl B ] oY1 o JW ) s a5 3] cdld)
555 oY ol JU L olias 0 ag el W e ) adzadt 3 lazia Wy 2l oy i
o Al s L Ll SO0 il W sl fady L) mgs IS e gl e L4
oyl gy LeS el jlast (3 aeledly (JUY ez oVl pie ¢ &1 LoVl i) ods
<5185 2007-1980 s ISl eslasy) sadl o oY) ol JUI ) colisas 3T 2wl
Sl Ayl de g gadt Al 18] (K AL g Y a1 092 T e degs ST Lol
Jel il an gb ) anldl dnh ) iy Ll cole sz s e asjon b e 71 s
CSJPS-A INCSUPS- DCSNEY [ UEW [P DUUMOOR - | Y TN - O (RS pN P ~ gs,}.‘y\ A W ) sl
LS Jgl) il (gstms o oty (o3La8Y) sl e i) ol W Wy clibas 130 OF st

i) Sl V] g el kel Gy Jelid) IS e ST AL T gy Al

10y dagwgall < (2013, Ines THaalbi) awlys .5

"Déterminants et impacts des IDE sur la Croissance économique en
Tunisie
& P oYl V) Ol Slalw 0555 5> Ly Ul byl wad ) dmg LY ol

il ol ) 2k e dnhld) odissl o ol SV e glg] ST ols aald) el
Szl ST s dad oNslas Biw s Wy s d90 (2009- 1970y 35 IS s 2l
oo s b b b T il 5 e 0 AU By sl e ey el e sl o)
95 3 Llgl e 3l sl e sl oY1 LW G0 OF ) 2l clos 45y lama)
A3 ey (L) O3 L JeSAl Ji5y J&) Ll e 050 ) Gl W caglias] dysins
Jot o a5 n b1 Dy e Jeally il 5l Jals 89y d ) cosly el e G

) i e U S S U s 1 s B, ity Y i ke

&



Al Olalyld) e dwhyll oda jey b
FSAL el Clalw g oose idlas 3 Ledo Com o anlldl Clehdll e dnhdll ods g L
Slsd) 3id @ Alazma Yl Slaled) s o aalll coals o il oY) Lyl e
LoS™ IS 5Ll YN Y emeal (3 lbnd) ados 2l 28l | IV e (s3La8Y)
Bdgmadly by LA B e sl M (e g gnsll S 3 aalldl olehdl s el
Alezta Y lalendl kit O o 855Ul ada el W e Lo 529 «(2017-2000) 38 o
Tl 3252 (3 5o V) s Alliey gl 530501 aylatna Y o) $oby) ol o Ol oda (3 a2kl
sl alos et duhll 2 Jodl @ Lgand of Sk S aslasyl Ul I e 5Ly
ol Ve 1) (3 leiie Yl lobud) olplon L2 3 Le] o) sl Dl e dnl) )
DUl e b e leshadl Olier D5y Gl Ojlsall 3228 ] BLEYL Al Vo e Jlily
Baganly ALl Byl ) (3 LYl olpad bl Sl Llnia) 2oy
Ayl Ol IX
IS 3 Lede Jsad Bismsy 2T ) e o W)Ly SlilasY) o il ps (e o6 1
Jot e e o ST ) comdll Le o e el i UL UST Lol [SCin ol dinj 2lks
R IRV P RIS TUN W Y|
pliamly domszd oy Of (s5LaBY) Leaily e wldaally SlslaY1 2=l &M Sl alozal ae 2
LaSanY) (3 U 3, &5 Y
AL ool el dleally 35y S Yl 3,5 2 W UL 2ol clslas Yy lleal) 352y .3
Lidlhany Slball o Wil Gl Y Slgno
L iSa X
ohbesd Blzaze ity Jgab )l U] Gl s @ ¢ 5 shl ikl Sl s 2l
bl e LS I el YU el paalilly (o ol Y s 4 ¢ 1 gV Jeadlt 1
Jl oW el 3 Wi ar LaST il ulpddd) jeeds IS e Jo¥1 el 3 jlenadU 5,0l
AL G Eomll el LS clasg slyily jatliasty 181 e jlazma YU Zalasd) oalilly Caylad)
Fle o Ll Lome oY1 ol (3 Ul L) LSO Leslily dyloia Y1 Slalondl el e

wlio by 6l 2455 jLaizal



dadls

¢ Wik IS/LM/BP 2354 539 (ol Ol anli gl Ladll (3 L S Jadl) 2
eSS ] o) r 23l SV o (LY Ojlsal) Sl Sl ol ) SV e
3 L caslyily (oalas¥) 1l el cealidlly SLey) sl 3 Lexly SO ) lediSdly
S g ST o pald S O3l IV e (o3LaBY) Ol e Lot gL L)
(T35l ki 339 B3lasYl Slubnd) Ay Cdally opall Sew @ Ol ad 1asy ADJAS
& @3LasYl Gled wuad 1485 IS/LM 506 555 (o3Lasl Gjleal Lilas eI e (3 U
G Ll zdsadl e 339 23LasY) olald) ity z3sd) el 248 L IS e 3hie sLua]
o mSH b o 3 B LW e maie sla] (3 gl Ol Ay o f Ai ml ) e
T3l e 33y B5lasYl Slulnd 2l 1Sy IS/TLMYBP 2346 58 051l 344 248

@ 3l IS e il 2 Joudl 3 jlezaYl e 5 S e Ladl 3 ¢ eI adh 3
Sy o Al sy Sl 2l Sy ity AN 3 eyl Ll ands e I8 el
& slema Y BUT 5 Slgme 1Sy 541 ) 530501y 5p3Lall A Y1 jletzaY) s wly SUISH oY)
Gk o L jleama ) Fle ulys IO e sl Al e ST @ i ) e (3 Ll g
S Sy Led oo V)l Y) wly il @ ppeinand) QA Bedil) Sldodl 5 Slgndl
S Em )l % s Ll (Lilly Oall 3 jlaina Yl wlgns | 1) BLoYL L)y Lo d V)
Szl UL w3y Anlydy Led jlezna Y1l SLISUL Slagia JMt (0 B3sand) e UjS) i
L lazma Yl BBTy Sligns Jol2 1055 Ly Lo

b adsll olasl) w1l &bl @ JpV1 Emed) IS e W) Ll @ pat )1 il 4
ol 3 LT sl s 35 Lenisls Jal) wils iy iagnadly opally ST e IS8 Loz
Al e a5l SR (3 e Ol Ol nge (3 o V) latia W) ABLee By ad e (3|
pradly Wladly asl) alal) 251dl5 (olaBY) gl (3 oY1 jlatma Yl Ablows IV o0 39l
A S o Ol s 3 U oYl Asles 1] Gld) ¢ o3 eI ) L
Soaly in S Ol legbald Ol 33U oY1 Lz Y1 T IS e B gndly sl
aalacd) 23lasY) ol s sl ool S dm V) ohlanyl ol T slsl asldl oly b Jds (3l

el Olin das g A1kl Aans g eoviadlly Wlaly (6ol godll o (soLaBY) 05l

“n



Sy 2 g¥) Jaail

e



)W?M WW‘ 9 éJja.J\ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

thegod
9 23l il 3 Bgl) o ot o RsLaBYl ded) lae (3 AL LA jla ) ¢ pise S
oSCe 23L) 2yl slge pdsTy Agl) A i) aBUall 8315 IO e sodll b w3 )Lzels Belazs )
sy cobaddly abdl o et LS 8305 Dt oy ST ol letmad b1 sfselly sbsll sl
skedlly sad) e BN sLaBV 5,6 S5 ) (25 gty (Ul abogll ot dll 83l g Lo
i) Ol il BBY s o) B eSS e bib ati Y WS Lslas) aae LaizeY) um 3)
Soles paie s Al Sleg 2l 3 A Y B e dbild) Ous Sl 065 d] aesz b
el sV (Y IS BsliasV) ol sl e 830 e o U 35S Rsla) 28T 539 el Lo s
aseil LByl ol bl (,JJ Jols 2hsS™ ) Jodl 1in (3 Blaziw Lz VL Riladl) v oalall ALY sl
Sl CalasN) Caglas ke (1) G anin LaS (6, V1 alasV) ol aidle |y LY
oo sl eloae aes 20 Al Y Al diladll alil) ] Vsoge o 33025 3550 Lalsally aclsily axls
28 5l B W) whlama Yl ol slay L gl oy pesanl iy &l llamay) ket () WS
o B Slleiia] 3l (3 2L LYl azd) o (glemaY) L Slalad e odad) o 300U
foh WS Rl ol T ) ool it 03 S 3 Jeaiilly cilatzoY) a)lad) ae sy gl

oz 8 pndiadl ol ol 1 JoY1 Eed)

et Byl dulyd 1 S Coundl €

il Sl Jgo Lwlsl godlie S Coenall o0

ledzw! CL\AJ WW\ )Uo}’\ :@‘Jj‘ RIS X3



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl

Sz 8 pundd) Sl o) ol el

33U Lalall ahs i IV e g jlezte W) ol sy s & 8 S ) e sl g
tk LS i) e S Sl il ods pd sy ol

eSHkdly SIS S B jlesma) 1 oY Cllaall

SIS S B el 1 JgY g a0
Syimn O 2SdISI ag ol coy o 3LaBY) (3 50U a8 o Blasl CU b L laas oS
s fLB) o Gy 05l el gt OB GUASy GUSW) e gL s Sl s M) LY
(Y ey A B e 4ty 0 BN ae e o) s T ) L sl any B0
.1M\ Slolaza] an Sy oY 80U e AA SO e o6 o

Joteld & 3Ll Wlsally Lz Y1 AASS (b oSl s e Lo} dlas OF SLedIS) iy o
T g ool OF ot DY) s (2] gl i iy lodiaY) gl I (535 80U Jums i) O
Sugd i b cslaBYl el po b o SIS die LotV O ateg (ol Ligs iy ¢ JSUI L)
Pl Ul o gy pllad e BpsLasYl s sl
OB 393 M 13 JeoW1 Jo b gl i (39 i) 5)lsedd 5o gn GwdSl s LtV OST13)
Bl e ey 9310 1 J5 20 w3 ek g am) 2l ads e Y] e L Lzl
e s i o B e By g e ol oo clgrlasl Jam Lged LW Sl o
oleg ) e dadgll A )l 3 A gon lama VB ang Lo s all Oal cf Lgaal Sl

33%@ e Loy By Loz jzs il o V1 () 1y a5 a3 (oSS 0 Ll

09> S Slatta ¥ oty Tsotal pddl oW oo SIS 0, Sl 0T 5l 88 43 o U DS
STl bl 3 SIS bl e LY pgede Jla) (S6 5 csbasl allad) 8

PP 2013 cf):jﬁ\ Oles g@j}ﬂb ol Jﬂ) Sl cJ}‘Y\ i o)) chﬁ\ :L&’é:ﬂ\ 3lw ( ple Iz 6y aall @$ss cgé;\.&‘ de ele — !
136-135
56-53 o 22014 it canslly sl aass s (JoV1 e el JSUI sLaBY) ()% oz -2

3_ A.Smith: recherche sur la nature et les causes de la richesse des nations, Gallimard, Paris,
1976, p: 141.




oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
sl 2 el 5,03 e s)le 6l ¥l Osb g Gta¥l sa Jlaiin¥) jdias OF 0eSwdS L any . 1
gsly Jleald LM 316l o Jyad) 2,50 Logomsiy IVgnaV) (3 Wlanio) slagial vz 31 3352l
gl wlall (3 a8 Sl Gl L
plael sVl 28 e "ol gl 0"y 53K il e w07 SIS S sl 5% .2
395 OF Ugp g ¢ lea VU byl addle (o B3badW) Bzl ool Lo &y JW ) ST jas
BMe alay i (slly 39,40 oI stall a a1 OF 355 e BOUasl g ¢ Jonlly sV e S5 aaY)
5 W St (3 PLEY) Ll S Y (SIS Sl Gl b eV (g 208
&)@ P Ll emla O g b3 clasy 35Ty
o @ OV sl LS iy a1 e JSO a0 ¢ IS ) (g oS - 3.3
0L gzl e S ) i) 13) il G s oSWly (Y e IS Ul iy
Dz e S B adsen JWLy JsY) Cles Je 00 U3
sl aty cade ) e JW ) (20 (o9ld (6T G o (g5t 3oy JlazzaVly 3V (gglus s
Lles jlazma¥) o BB 51 ST sl 0S5
(oSl S B jlesmayl : S g )
35 e i e S0 0 cla) e ¥ Jlel) aladh 0L sl 0y SIS Sl LIS sl
(ol o515 e 5SS z Y Of g celez V1 S 5 Y1 658 C oy cJloall JLeT) Joze)
ST s 2 L) o gl sl ST0L adey dlgnad s Ul g dakldl 28] (3 Ganll 34 0T LS
S ds
45Lal Sy (3 (lakinl famy Ognsdy 21301 o 3 Oy Rpalasdly Bslazm) Me Loz W) " WS imyy
BBUall e g5 ooty prad 5 Jronll Loy sdsn oy Y B WBe LotV imy 34l el By s

2014-2001 5z o= 1) B dygesd) gl pld by dalyd —iplaad) Aol B Lay939 dusganl) Sljloza) clim 2gals — !

07-06 - »2016/2015 (03 g1 sl (s3lanY) Jmill a2l islas) aslall (3 o)9:S5 Gy bl
127—124uﬁ B 1947 cdﬂ\ ;}Jr\ (e @auj\ cl‘\gj.a.m 444-@4-“ L:_<A cgﬁj\ﬁj\ J.&b ey (J\A-“ ‘Jdi) cJ«SL‘ J)Lf— 2
4




)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

heall 3 W) g Y ol 8Lt o8y el e e diass el OB S el v
Las | wSW S e TIG (Y1 il g 2ol 28U g in pimy Jol) U] 3580 s (a5
5 EY1 By or Sl A ok oo b el 13 or T ) e ) Al b
eV e ol (STAN e foniol 435 SIS S S 31y 5 oLlSond

i) 2ty Lial 50b5 (1) Bl (25 wne Jyoms 355 ) il JUI oy ol QU ) g Loty
L gy cY ke 1t ol o (oY) ey o nnbs Solis ) ahsd Lol s ISC201 18 52
.ZL}LMD\ ST Bkes Soas

oSTA jheae sa Jto¥I Oy ST ne smg i) (20 jae s i) JUI W) OF eodlonnad Ss Ly
55y et ol cush) LYl Bsle] dkee 35T 13 a3 g ) LWL Blass o (ST ks Oy
slae) 22 (ST Bl OB WL g A ] 3l gl ) (380 oV Ol caotmal] 251 231al)
D ez & s o A sY) ol ] pUad) 2531

S HISadlg (5581 S 2 jlasail) 1 W Claodl

SISl B sl 1Y ¢ 4

LS soimg ¢ I sonnd) e oalasl plladl (3 et ) sl (65801 o] 2y Jlazm oY jomy
Jlad) Cllall bl e 5087 uST Com dapslanyl ol 3 Uil jslas v’“i a1 cg&ﬂ bl L,
Dledl Caiw 3234 (3 sdgad! LoVl oVaes 9 IO g bl |l e LS N e Lany o)
N Of ) 528 jals ais IS BLaYI e el g5 sn S a1 OF Bl 5 (salasyl

5505 OF o (Jad) S5l gay SJWY\ w2 9 VT IS BLaY) SUsS e 0550 e diazs byl

SLasy) aa dslasY) pplal (3 o ls 55T cld ot Balys— o) jloi) o plal) BLEY s T ot 355 —
36 - 20102009 ¢ 41 iesls ¢ oS

573 o il g (S S =7

(LBl pslall (3 61383 g LT il J1 dedlall lypdadt | b 3 o) Sy Sl (D Sljlesal dwlew (UL sl de — ’
09 o 2004/2003 ¢ 51 tarr (o) ara

% - Ulrich kohli.Analyse macroéconomique. Edition de boeck. Belgique. 1999.p 230.
.55 e 2000 ch\J'.J,-\ (g q\:..Q\ IS 41«.‘}4\ 9 )\A-"-MY\ ¢ o (= — 5

5



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

LY Ll S Y1 lally oy Calogall (sgme 3315 ) (9355 WAL oad o e ) Loy
) e gy QLN w5 56 Sl

LS Jals ke ) slagie jlaziw ) e Of o Mo B3 B g g pme LW Jdas OLSTI3) FH
Olazian Y1 e a6, 3)lin (339029 dgia Aad jlodna M Ly 55W Jieey JUI 03 2,04
Ll 09w LIS oY) oo OB Limog Ll 5L Jime O35 5051 Jaag caild ad jloza¥l ol
b Wl adad Bisls (S Rl [SG 4 ag B Jans ga jlezue el 3020 LWLy clionss
Dl @5 Jaws Je U e sy

2l ol a0 3y s o

Sl d) BT =Y aadl 6 o 3 B s 3 ik el adt RS aw uslas) e )
rkale e Cidgn (glama Y1 AL (JlesW1 Il @ s g jleizadl) o) okl 50 ag ¢ lazzayl
HSIE.Y

W aad L) L2 U 1

OF o o) 280 2 bl 3l Loz a2 oty JolaS 30 jae e 2SGSISN B o) 38 L
35 leiae ) 05K alasY) sLuS g b (b (3 il 8 wize) 3 uSWl ey bbb susnY leza)
e BB ad GlazmaY) s ULl Ll jlaziaY) sdsa Jsll JESPRCH T R NP F PSR- S e
iagr crdelad) o )Gl il s LI s e B s JU W0 apad) L UST) Ley | Lazea Y1 alSSs
e 535 & pls 93 & 096 O e Bl e (oLl OF aizel 12500 Jodl) S ol ammgrg (i
e b2 AT e e a3 iS00 A B 3y RslaB) olprll sy ollei syl

i domgl sad s Ly

85 o (il gz (ol das - !
180-163 o 2 2014 (L, aalall 05,31 cOles capodly ,aall oy 1> ( ASI SLaBY! &y das (ol Oles ol3, - ’
E 13 (abdly plall e ) JSU1 SladBYl et laall s ol s il s oy B g 1) (gl e -
257 51999 st iy A asSLl (oL el
348 o 201 1¢ 03,9 Olee sl il slis i3 ¢ LoV anel) cs3LaBY! gadly Al Adgall iy 8 e —
6




)W?M WW‘ 9 éJja.J\ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

A ) @LMS\ dy oy oLl
(ol dg iy end (YN o Sgtnn 3 Olpadl Ay Sa) jleze VL w8 g les Y ks O
s bl gz s ol Pl Bl ooy
bl 4l B sy pds P
Al WY e JW e
o STl ez 83l ) (o055 Ofy Y By i JISU (bl 505 0 oLty sl o dy
.2J>.L.L\ elrs oy SO A (3 83030 (gl (3Ll jlezza Y (3 330501 055 o il
331 Amatyins Aty )l Slapy Ladie (f cgysdy ol gLl Jgmio OL Lial o)Ll a2 50is
dazas AN e U ales OF s o 3 eJUH & 2V SIS 83L Sgny sl OO )
U I 395 (s el odn BT (G gd) BRI Sl 35 (sl Lgne 3055 Julse e
.3@”: Ty 876 oz Uy ala e gLl Aol els o gt L F ] Olpg) ol ol 2
ARCRERRNIERPA] & S 3gadl asdng
gl U e e SO # ag callolitiely iyl e s s ) ey 1
Y a8y ghmn A3 S faad) A ¢ ol Ol agdll sl 0 Uy ez e (Sstams
3315 O (5T ¢ sl Uy Jlozia Y1 pomm (e B8l DM 9y Jodll S0 dils By (3o
e Sy sl U B3l U] @35 Loy
156 (Jghald o gllall (i) Cdlall o Lo g Jgldd Wi (8 5305 bgl) ol @ Bl a2
Al 358 8505 e ST Ay 398 IS 2SN (3 8315 pes sbgll I (3 850 OF Lozl

Al (35305 Ll Com posdll Ul (3 854 ol &3 G~ ol ads

178 o 20084}&4—\ LO}J\Q—G o Cprald ;)LG},J:_L\ Olgas (Al &g,,]ajhgslg\ ‘“5}\.\6-’\’3?\ J._,bcﬂ\ (Sl o - !
89 02 2003 ¢ jas (Sl cimald) I A 3l A hadl (ule dw e (ol Bee 0L (A aens Olias, At - 2

180 0P b & ugs;':.aﬁ.o-g

AT74-173 o o (@l gy oo 2Dl -

e sle Shlasly ool wia JU A ad) @t OF e JUI Wl bt 2USTl JW ) gl il e B0 ) sl jag T
ey Bl Gyl Sl of (S JW W 2 1S Of o (3 cs Y1 Y1 olis o alelis (3 o) JWI ) s ol
ol o)

4



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

W) Joaits e o) S8 ) BN g 5L ey i) gl Oy 2K WD Ay 3
YT TE R P RPN TCUR RE S Wor Ry WE-J [ YC R PO TE PPN T
BB e L] BIGY ol e Sla OF 2o e Wsend
iyl LAl JLas) ol e M) ods £y lekiw Yy 501w (o 4eSs M Ay 4
o Onae Sgeer Jale i) e St JS701 (T U ) 2t LSl B e 0 IS
S Lors aw (Solomy JU 1) 20d) 2,LS)
SIS S B e S g
Sy etV Slsast Led adds by JUI W10 W) do )l olsitd 3ol a8 odISedl ay ol cond
e o STW o 2SS e JW o i) 2 Y1 (gglad i sy JUI W Y s 3 0L 2
.1¢uﬂﬂrﬂﬁxbﬁfgu¢;j,@ﬂgguas&¢$\g@u¢hy\cﬁguamoxn¢;jchUAsxun
ST ekl (JUI W) s0mg Bl Y1 kST O 0L a5l 3Ll LY s Blans] oz
3oy pde am gy JUI Wy (3 3l ol oy 2SS LT 1318 (JUU W neall 2SS T plisen )
BTy JU ) S5gm] 2SS L (i 598 U S el 2SN 0B i LSS 5l s
o B MSe A Lall Jlatma Y1 alls O plall (3 spmsn i SaS e phaleg i) pd 3l fale
?"7\C@y¢%MCJ¢yﬁmgmg&uwaMvéuanguumuuﬁw>
sl sl 1 (b dandes algle 1S gy (o) JSCally S ag bl e galy LwdISeall OF SWL adly

O A ) B 358 e adaaileg BS ) Auad) aall) Jo @3 diaze (oY) Joadl 3 Jrus Lelss

byl ‘CA—_{}‘Q‘ bl b}/,_,dw dgnlic 67 5441 Bt r ET BN 40\3-\:;0.“3 CJD"J.E—S\ )Lﬁ'&'—d‘f‘ QQ}L@B\ 4‘._:_2.‘5’ L Jsle — !
5. 2007

-114 P P e R Qo LJ.TL;J_-’ c@)}ﬂ\j J,JMU Lelod s L(:\S}l’u Jj\.«.ﬁ} d.j')w @) ‘;lg\ g:\.‘a.é‘j\ J._J:G'J\ [ 1™ ctbﬁ ‘;4}5 — 2
115




oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl

Al 5591 LY el s &y el cdael LasT (ol 30 sual) 1) 50 3 oSl & ey 058
el ol LYy Al (280 (AL e Sty 258l Bl oloiads 5ub e el (Olezial)
Mgty eV gf i et e lemaYl e il el
PN G By i B r IS 5 ) e b By
szt ( Jorgensen) ik oY
g eV O rzgd Loz V) (3 RIS &bl Redite 2o gleny, JOTgensen (1972 o6
Sl 098 Wl 3 ASh Al LS Ul e V1 el el e ol @ i) e e oy o
ol Jlesll by wlidy e Uiy AU odn (3 jledin V1 OB 3lane JSUI )l (3 255 35
& Joll e 0T V] el (3 5l o il bale QUL s sgd  Olad) sda jlanaly olis 350 Joba
SlS e G
o5 Andgdl 1 OF lele ladsd) adas foa (Saa) aldS (3 aely 2T &0 oy | iy OF LoDy
Loy A S A 5y ok s4b ¢ biiedl 3 Lgme sl LSl Gk Loy iyl SlenY1 s 13)
il (U LoV o 9l U] o350 S gl 39y OF LS uinadl (3 YL () jlezza)
£l JW ) sl o Y OF (S e iy SalST oo 28801 (3 5l (S bl SleSd) 2y
e SIS ) otz
Szl 3 JOrgensony ks ob el iUl Sl s Il ol (3 ol OF Lol 156
Do I e Jab 38 gl sl i O

CP /) Wl dd) e s 5L Al e ol @ B Sl @

(AY) IS U 3 olpadly @

sty rael) SN2 13 (oW Amdall — Sl SLaBY Ul gl ($3LaBY) aladi—plall ($3LaBY! jlg) (s 2D — !
163 5 2011/2010 s )¥1 ¢ oles

«(2008-1970) —iwldg iy fas iwlys — IS grmmadl o @) SLaBY B jlaseal) Uslas pls Hglos (se 2l - 2
58-57 o 2 2012/2011 (03 s anals (s3lasY) oLl jaad (aslas) aslall 3 o)9:S5 Gy bl

. P.DUHARCOURT, La fonction d'investissement, Banque centrale d'Algérie (Direction des
Etudes et de la Réglementation bancaires), Imprimerie Marcel BON (France) 1990 p39.

9




oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl

sz (Tobiny ks ;L6
353 (Tobin James 1969 ) v q aid) jon ¢ SeodlSel Sl ) s 3 e g 3kl b
sl ol LalSS L) 2SS e JUWI W3 ) o 0 B30l Bl ey ey Lo )y 4SS
L2 By el e (3 5lie W1 i el Jaas L jlama Y1 LT LS (el Al e dd|
el Al e R OV ey ol e ez Bad) 2SI syl OF s
s Mizmgded) ol o (a3gn oasdll SLaBV) (3l V) Syt Jad B la #5581 g OF g5 cla
o i) el o e g ) B Wy sl Sy il (lezma W) LY O LYl a8
1LY Al pgd) Bl ol ALY 3 O Ak oty (YY) RIS W e 3L S
LoVl GLEY! o3 3E e JU W) a2 ) asg gl ) ) BLoYL ez e S5 3
5eS aged) e SULE pldsialy Mg
S Ol ang Syt S B sy I Cllall
Oy J@‘ @ Slozzwlt 1 Jgd &J.oj\
i a9 pall 2 e sl S (@l Sty ezl o )l Ly oSyl S (8 Lty e
Ble e Jsmad! iry by aalall Lgolung dny 2l (.&}T@ oo Y @slas] blis 3 ale 16 ol sl
,1@‘.3,\ A g by maitly 3 ) L e Wlas (ol (o)1 e elall 83 el pLall & Olaty as
) sl 3 LYl A gl S5 3l Rl aslslly e

gl el lgdal a (S50 s sl o Wl aslpall by s bk o s

o bl o bl el el oMl Wl s L sda gy (LSl B L
T Bl I I 55 g sl Bale] by SV Bl 2SS ALy i
Sl psscd ) Bylen Y1 mladl Cody o2 Ll 8k x5 &l lazma Yl i) L] a2

Bals el 21 30 suall slasyl pslal) 2l ( il @3ladYl alladl B jlekiall clm ol sl (sl ds Lo iy -
.06 > 2012 J::_J.ei ‘SJ@JQ
177 P @l &P (s s - 2

10



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

(o) Bhos 3 L) L pom )l pae ooy 2t W) Jilogh JSCaf (223
3 OLW B OVials (DY) 3 Lotz Balall blgal) o Aosast dogd (g lota V) DL 2 Lah L]
S Ll S i ol e g sl Jladly Lol ) (3 LD ey clajlas] Adases ade wy 2)Y)
(bl jlezaly faall o 3V G e aiaan U S el 25U dgamgll jelis Lin pag. 2Dl
Laullly auatl) SV bl Blae el i) 2lSCi Ll ol e el n 1T (3 i) ey
Jl s b Y BB e 2l jlama V) mUL sl ajedl Jo uatiy ¥ jlezmed) oS! el O] £
2. )9y pdl Q] ol Lo Jlg 41 ojpns (3 Ulis] 58" OLYL 2akadl) &yl LY
Izl 3y caslyyy JW e Il e Ol diy l agd) (3 oz aedaY) dmg il (3 LaizaYl
Aol (4] amgiy cdee,2d) A 1 (3 Lol akee oo OF s Wy il Yoo i) aadall ol )
.3z,,dw§s Tl SLglgY Wby crazstl Ol o5 gl 2B Y) UL
S g oyl Wl g )
Bl ST ez (ool whsas sllasf 3 YU 0 ke (60T ol as el ] easell 1ia 3 & o
33 Bl Sl 2 e Ggm g QU Ganly SO By U Jalsal) e Ui g jLatzad 2
bl OB pes a5 gy (e pe) WS s k5 YT (3 jlazma V1 Aty 0Ly sVl
B B R 1 S PN O B B

P L Ay lematV AW 4k 1
e SE sl e i W Lalsall 2l 0ash ) pslasV) e esest ) dydadl sds oy
ol psladV) Via s 2B Eo (mnrés, Meyer, Duesemberry, Anderson 1957,
Sy o) 3 il o S e (553 B sy e ST gl 58 s Sl (ELolS
3 ezt e dan gl 508 0 a2 0T S 5ol OF e 2y dadl sl uSE L5, V) AWl ol il

uj_C«J.L\ JLU Ay (S gamn ;s‘l"’ ;55 A3 L;J\ J_A\j;d\ L} RS L;T QT C&j Zgjlad\ ol OT Lafuﬁj“ o bl LfT

31 P (Gl & Ll )M.EJ\ L — !

(lahllly Sl Sl A2 dddged) dnall dilael) jloza S pgeadl Julgs ¢ auF osm deg (ol o Lid) e - 2
133 P 2011 (Al Tl (12 504l

25 o (il e il ol e -7

11



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl

dlayl azd s of, Duesemberry (1957) ¢ adl iVl o o im0 4 000 05 43
anl PV as o¥dre SISTBE LtV (Sstmey aomm it (3= domgl o Sy — gl Jala s
& Sl 358 amyy il Asisl) pally A sl AT 8 liadl g AE L5 8 s g )l 0B
L3k B ke LIS ALY 05ST 0L i (Duesemberryy aelo OF V) sl 56 Jangy ol
LW T ey o 20 850 a5 3 e 3 oSy )

(St Gedlly =S I~ (MacKinnon) 5 (Shaw) 4,k 2

e daie 500 lenly JU 5adl e, MacKinnon (1979y,, Shaw (1973) . 1S ey
9 JU S 5l e el Slalas¥l by b U (psladV eV (oo 3LVl g
OB (Jllly 8ypkate bl Bsgl gy pe e 14U (Raisiis Dlstens e Lyl 30 el W
2l sV e 5N 38 e Gidss Ltz
GUASy oLVl sVl 55 ) gsog L Gl jlaad 2 (o jleanaVlg jlesV) 52dd OF gmy
eV L alamVl sedl Ve e wi ) L g L U Ll sl 2 sjlsal) s S o
e Sy (IS5l a3 iy Sy (A S e e Lo i LoV OB oL Uiy
Al W 0l 2155 & ag (W) Ul ISt n e 300 e b 3 V) sl UL Sl Vs
ez

(o) S aus e (Pindyck) i)k 3
ez LA LG sl Jad ezl e (el ol s 3 aSTW pie aie anadl @l s
Lo sleg o gl 5 e Lo WL alell ot O 2y ladt s LTy, Pindyck (1991 a g5 0
AST0S ol Bl GG Jod s glezma¥1 LA (3 oo S5 clgmy B3le] 85 Lo 13) Lgad i
SVl o glg) AIUH 2edll Lo ael L (Pindycky o3l adly (gle Yl jlama¥l e adlST

.58 o c&g\.w & (s iy - !
2003 capslly 2l Jinadi fs LoV dndall ¢ — ey (g Johows — IS SLaBYN (5315l e 3502 ((Solmeal) ol (BT - 2
211 -

12



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

g5 e Y U glema V) AN Al 3 (il Y1 e (ogles JWI ) Sy 203 0SS 0T Al
OB s ey oS Sty Gl Ld sk Latis Aoty aneld] dny 9,8l Bt 13 Hgnad 3y cad
D) 3 ane V) AAISS e S5l 1ot oSl o) S (e OF ot JW iy e sl B
ot dy s dslys S Conad)

o o8l e 38 Ly slas) Aol (3 msladV) b e 1 SU ah mlleaes” jLema) dsf
o a3l osdary an Al cilost| Wiy () Sal) Aiall a5 alad) assl OF VI (BlaT jemd) (3 2|
olss Iin o (3 cad ez Y1 3L B i Shleza ) e gs LS ol of Lile 0570 et ¢ 45
Al Sl pUYL poiin ol i b sl 18 o 50l fage GO sl el i & 28l
Pk WSl Y adladd

Sleza ¥ a5l 1J5¥) Al

3 4l 5305 ISy oLty S plan Lonsgie jshes gl a5l loullaal) oa iy elean e
b e Bl G gad IV e Joll L e o Bgll el (3 vale Lo gbgll sLaByl ks
S ¥1 iy 2 I3 g Al

i sy B e 05 sy pend) OF o (LI e S pena] frdl) jias 1A B jlazi)
Ol 3de e gl ) 3 gl ) o) e

S o dpe o Jgnad ol o s ) 5l B Jlgal plasszn] e Josd) "l jlma¥I Cm
S5 PN e asassT SISy i) Jlpa D asliall o)l e ages il 055 Jonall 3 ddl
i ot Bl Jsdan le e Jyad) 23180 an poneatl o Bt IS 250,20 5,03 3
"2 5 bl

Lo 1
.60-59 PP 4‘5.3\..» oSt s -
W3,V Olas sy el Glsdl g (LW Aalal) bl dSlin (B oYl o) Slslal (Spadl LA s Olde g0 — ’

115 2010

13



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

Leloryy ol ol Jshai 5 ol o dime S50l Bigmn dlad (30,300 LeSi dlsl o o ™ 4l e B LS
ML 3l i e st ok 2l Sl U by Lait @) JgoW) e ST T LS

ULy cimn 2o (U IV V1 (3 pdsiey b o) Bgall JB L) e o) 5 T e Ll Gmg
2"uu,\;\j cdl sl e Walt 5,08 SaLd Ale Tl Jso V) n e sy ] BLSYT (3 slibsizal

o k) sty ) o 5l e g alad 35 LSag Jlgel o sl 1 lemma Y ek ey
Jri 30 Lgzad 3 gl ekl e SISy Beind) J1peSU BIUH Bl e aisnt Bk Ble S
ods 3a2 pde Jlaily Jradlly 3bLal) aie fod Llis Jydns Dle 095 aa SU3y ot Jals
M )
Gl 3 Jaes gy eolas) bladl GLLT asT iy ped gl olheal b 6l cdole dday jleizwl) Oy
Al 3 LY e e e skl G s sl o 5345 5f JU

5" st (3 AU e 5ol Jlge W plasszal " al e jlema V) egh i) e 3Ll B

() oS pasgde  juf Gy S0 5 BJU B0 3 aie sLas¥l (3 Calig ez asgdll s SO
e gl g QW el eVl psgie () ol sl jlezaV) pggie

@3ladY ol jlaia¥) aggds —i

U GBugad) A Y ULl o Shlaima V) 9SG 3 ol ad) alasal "l eI Gy es S

S o Al as Y S e Akl (obad) 5 o) 2] ol

A3 2 2002 05,31 cOles cappdly il g 15 (il andall ¢ Adodly JWd! jlozui) 3L (Ol sl - 7

2 2009 e ypen Gl Yl Ll 2y all 2l (Al 3LaBY) Oglad) fuditms g Ly ) Sl jlazn ) i) o - ’
03

22 o 2006 o531 loseamt ank) cagistly 2l By 1> e(koal) Uity (g Y1 ) Shylesal 8131 fan sk =
BaLady) ioillly Sl SLaBy jtiie oo (SILaBY) gad) Jomad B sl By 393 (il o Lyt pald =
26 2 2015 (s ¢ 2yl anldl S 1 oY1 andallcd o land!

1985 (0l = g cmnldl Ul ¢ iemeSl plbsily $gimdl Sty () e Slast) ol bl (JSon s il s >
225 .

14



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
eIV ol el s ¥ e (6 ] e V) (2 0) Shlee V) o A Y Ul sds Of LaS”
oo ) bl " e ald” Ll — bl sda e g el ST abldl e Wt ) (3 ol
A ades 2Y ae g8V @ aab o gl JW )
Bt A ) DU 9SS ety ¥ — IS (bl s Lz bl Gt OF Lo L 0
— Laf oty b oY BB o 3305 20 Al Oleg 2l (3 awgdl of aad) oleg 2l 26Y
o 3 el sl ud o sl wleg il (3 sy B e alasldl Ous ollazia ) S5
Y Laes s o — aa Y B)us e dasld) O 5 (e ) o 13 A ls] daker &1 OF polald
A A Y Bl sl aad Sluad 5 Ble Olles ) cf —
OF U3 (g,5T amU e INgnaNL g iU e SLsaYUL LLSYI 359 45T 3 ciorasge B0 93 jLeizw)
Lo g BV o =T god amg o (25Ul 5a 9 <DlgzaVl e BLaYI dn Jordll o (25ldl) ga sV
L g e e D 53 LV 0B 25 e 5 gzl GV ale il
pdles e BLsYl ) s s S aandl @ wlradl asmg Lie " bigad i8N " D
(Gt ol e Jbe IS (i) ) Byl
L o8 Y 330 g — ) el aad) of gl aall 3 — Ll eble " L) B0 " 5
Aloall sy oW1 0F 1 (2T 5 ¢ 2SSV wodl ] & U1 Y1 Solinll e i
i) B Lagry B 5 Mgz
A5 Y by B e e 5T psgde Ain 5 (solaBV) aally jlamaV) psgde o s
il e (oY by 18 e ) Jlezma¥I L oy Sale tdmmlonall 9 L1 a1 2 jlemwtl ageds —O
Bkl U 1Y 5 311 3 QW Cabogdl g a1 (3 jlazmoV) ez 5 AU Sl gomgl) LS

21 B 2013 ol c@)};ﬂj e A s n&}‘\” i bl (AslaBy! deud! &5 Oji 9 ylezwty! @P&-’U (o) Gypai — !
15




St golial) 5 (gl Y1 151 il

By alad 3 Lgse sl B3 5 LW e Jsaml) DIsaVL e s JlaziaV) Copmy o Ss
8 i) Jlga G Bl o o gmd Bldits Bl Wl s Jgaad) ady (3342 B 5740 5 (s
ezl S Sl bole e g

BT AU SO RSP RPE VR U S RV PO PRI EN NI FOVCRCHRE S R -5 W T B
5 oY el et VI s Pl S Wlenzal ST 5 Lehiod o Lony e Gub) ¢ sl
et U i el bl Dbl e 31 il 3 e

RINUPRSPNERY RS KON T WUPE SRR PER TN NN LI U I E RN R CIRE N
Flo gy et ¢

calaey) Cuyylall 1 fre degale jf g s pe Ol (3 Azl Byl 23l dsgazt 1 I A8 gezeol)
Bl glieiesl, o S eel

? @ UL sl jlezadU 5V walie Slasy @ jleizail Sl psghall —

alal Ctos 0l Cp slatnedl) L pad (3 Aol oldalall il ly clgy Lod Joald 2 lal) (lsal) 30l
S el 18] 2 b Mtad Glexta V) psgde 3 awsdl 305 (5l cpsgddl Wb Sle el iy
2] e eV sy S bt Sy ezl pelleas Gy LtV lsjlin g Jgd
Lo ST S plantl e plema¥) Sl dype 1S o)

3 o JU ) alissral g jlaam o1 0T e ol dib dg el Jlsa1 g, Lo 3ugl) 235N Ll
oot o gl el i Wgs 8 b ales BBl (3 Wle 344 us wslasY) el SV (s
ALY eda oSN Wby o3l i L)

el (il e lakie Y OB CNas W sl e oSG Ly SO jlee S iz O3l s lia

ZSJLA.:;JMY\ C}«&fj c;,a.:.bjﬂ\ ilens Qﬁi L;.U\

223 5 (1992 LY il nldl oo ball Ol 8 polaad! AW Bl Ut e im — 7

o gt Olaladdlg i) Slag i) oY Ol BB Aty —ig ) Joul B jlete) Sl () e S e Bl s - ?

19 - 2010 03V cOlas capjpdly ool B s —Jlonad! Ma B Laygsg dadlal) Byt dodas 1 8yLaY)
RPN A cesdly il slio s Eledlg LBl (ododl Oluwlyd (gt dag bl Ol da e (SNl e 2902 — 7

20 > 2010 e s ¥1-oles

16



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

Fan 3o 095G OF S& ylaeV) asidly (lylas] Lased gl Lagb Lased ezl 055 16 peiiaed! . ]
Al R ge 05T By Bl
aalod) JCaY) (3 LSy Jlazma¥l b Lede oan gl OV sl & iz jleiwd) £ 9090 .2
ez
Dbzl deal 1 g g )
i) 3032 (3 S gpndl o o) Rolas¥l dn ) s 55 ol e el 3800 28 jLezd
b LS 1Y als p ey sty
o2l e 2 Y 09 3 paadly el STl OF o (olasl sod) Bikee 3 S 28T jlazm Y o4
s WU L] () (oo jlaima) e L] OB WSWI ey coslasl paid) gid g felsa)
el See el ade (I gl WY1 (Jlay)
DA g Aol mwtt ostal —1

i alane ol uglall o) e sl Bty ae S o BWL RT 53 L) 13 pm
eI 3 OF G (3 ) o el e Bt SIS Ilanaly 3l e 3]
gl g 335l 5 L) SLISGY IS bl (3 ) ASESS Sl a el sl 8
olbaall e slazeVU i ol Clial aiss aday e olhlaw™ douiliw ) sla¥ anad U
Crnmially 353l bLE jooniiy L i 1y gl jlaim o) aslsn 301 bl 28 aey oSl Yy
ol B 2355 ML s Wb 5l gl ¢ gl
9 AW 8l e Szl gl it e Gk o3y (s5008 LA Shlatma V) sda STy
s 1 bl 3l n Vgl By 3l B i ) 5380 ol o 5l Moo 0Y 2 Sem)
Jses ozl ) o

gb aslaVl palall (8 olypxSs g bl ¢ Ll ) el Slyghadt (b B Gl oy Sl (@ o) sl (LU 3l e !
52-51 5 »2004/2003 ¢ 3 ;141 imsls (ol

17



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

Sllb igrlse (T bl Gpnd U e Wb 2pm5 45 3 colipmaally sl dnsll e i ales
oSz
D) 3)lgedl aned jlemua¥l ity 3 -2
OF it JsoVl adn sl 2l Jyol pilrey Lishall (sald e Loty 33502 sl 2 5054 0f
oAU Jos oaie SO0 G Jonl) Coolie o e goll I Jusaddl 0 Dte Lgta 3)f5 ae ) Ll
A Jgo Vg 3ylsk) Jo Jgvaml) oy figasl) (L] 4 of Rl 0dd 550 6
tk LS ezl g gl Aol BMe sl (S ades
Al Jgo¥1 e ) = (gl ¢35
Gl jrzey s 304 g a Y sl LA B o OF (gletml gg,0e S Je % aley
oY) olaadl s de e il S Yy gl U ) oo il (3 L (o 0L LU
Mz il e 3 AUl sl Ol Lege cp gl e alE) iy € g ¢ leizad
o Lgin ool gl Lgidz gl Bapaall YN 1S adpyns S on Lo Yl 108 e Cpnd) S e
:lsgu 3 andl oSGy sl
A3 slly o) W 0S5 3 o) 55 o il Bstadt Jpo¥1 0SS 1
G lall cLsils” sl po S8 of (ol - Slazaly Wlall Lails am syl Bl (3 3,50 35l
(Jreall Blely Coply el (il patal) 3 Lzt 221 e Sl s (sl
Aadal) e lly B2V Je )l Y) Byl
) 3 e Gslate Wige 324 053 jleinn] i 4S5 OF Gl b t)letmny) Sl Gedow 2
Foodad Slaalory s sLis] ol (B lall 80s 1) o il pladl midST) Bpslane p f (s o

(e

& polnadl dyalady) w:ﬂ\j @W}“ sladyl jeban e (g3LaBY) ol S @ Sl Blg y93 (A e Jgne e2lal - !

18



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

S Ngr) Wi gf Lt ol 2585 1) 0l s Lo U5 oy 1Lgiradly 89801 5.3
Lty 3900 5SS 1) Shtns Jsuosl) (o)
Laws s Lo dhloinl OV mgs 1) Golh) eind) a3 13 gall dod Jo dbBlwdl 4
o) g g ey pL YL Sl ik (SE Gy lagerge dad 2dss Y U
D el DLl 3 jlema ) 2l Lasls (S psenl) e
dglez Y il )l 332 U Dozl Bl ) sop JWly Jrs ool gl ) jlezal Oy 1Yl
1ol g Lol 344 (se e dpall o2 bodl paidly sl Srall §0all s olleza Yl OF SIS0
- olaBY) aogl Lad) W) Lehowsns 3118 Lo Y1 jlzed S 21 oda JD ey Beslo Y
el e slae) ¢ ol axls) gk e B Y O leall Lz by WG
g e l) A Y B3l 5 3] (e 9oty (sl oo Jla oy 00555 iy Lot Yl sl sl
Gsedl (3 LB oy BY) By das S
Dl Blal e ¢ 4l
:@wg Lozl 4slasd) Oolual sue L 1duslady SBluay!
o dlab Y1 folsa) Blie Jsots 324 LWy cidelly g Sl aidly ald) 25y B3 v
(bl Je i 8Ly
JUI ol alalall (s5@ll e Ciogdl o sy (z Y1 Jole Lats e sbsll sLasl 58 55l V)
My Lyso 0157 @ allad) e ook @ Sl )Yy 2,V
coyshaiy 0sé 3oy et JUI o) T e WS caidmd £g M) ney s Dbl Y )l V)
ity caslally pl) Slpll ol LY Julsal JoWly e S plinn¥) (s ¢ g,000 305 55 v
i) G g Sy alaidl 3 L))

gl 355l L dall 3 leol) AsLasY) aedll v

g4 23LaiVl polal) (3 olp5s 2y LT ¢ ) Ao 8yLaY) aos i) Ayl Syl oS B Sl jlansl pUHI 393 ¢ oo SN - !

09—08 PP 43;\;;‘.-’ FEAPS cgé.!ha.fﬂﬂ J:.lz_ﬂ\

19



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

Bl LY (1 Bl Leoyey Sleadly ol e e 2] Jo ab)l 5Y1 jlem 36 8345 V)
oo gball Olpen ety piianld @all 5,08 3305 e faally lsylell e asll IS (bl
WLl 35y by BLall Lzed 53U (Ll dmnl) 2l gl alodly 2l Slodosl] ) aiadll soans v

(3LaBYl 393 My
sy i R BAAL YY) et e ey s SCaIL byl sl Ol asish v
Aol 2o Y olelad)l 1Ly SR a5
Bolh) YV ey Y Sl o B (63LaBVl bled) axgly lebiall axled b jig vV
P
L L et T Ol (gl g 0l il LS
sk Lo ey tdorgd S BlaY)
LNl gl ol lam b Bl e 8T o) 221 AV C Iy Lnsl S slas v
A Ol dnlis et U e basltl ¢ ) Y Gy LngJgiS Olataly st v/
o slaYlg AW ony o) el g adl cadn (Ll g deSl i) las] 3 sasladl V0
ALy AL oley 2l ol
Al dadly god) Sl Y Al 3ad ] 2o oS LIy LI L) v
Al Bl
Aslon W) el o) e 385n (sd) Sl dJlilly Slslall 3y i) JSGn sslas V)
syl Okl e cLadlly 35LaBYl,
31507 (g Lazan V1 ¢ 9,2l plitsinad b e gl blae il oy (jled) Aslans V) decd) 504 v
gl bl am sy e gl
Aladl bay,a g sl aelon V) eVl elon Y slondl) g callad) JISa) 88187 e sladl v

ZEY) s Ol e 5y 81 adis a3 w3y 580 a3 Wl iV

07 2 1999 Galah ¢ adly asl Ll 2l aSpe) (dsladyl gauad! Ol (Wl (sl (sage 25T - !

20



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

o o Sl gy Sy elazm V) lally sl SV e IVl oz Y1 S EaNl it V)
gyl Sladly ol
(Sl gl 3 Clalall Gy Syslane SN Emyy lSae 1S Jually Ogladl ) sl V0
OO0 BOON (I8 TRTLN]
clalailly (Y Jal e Wgall 2o glidl LA e V0
($oLaBY) aiseiad sbosll INEL) a0y Grand Ao Jond Bpolass) 3055 5lg] V)
B o w58 (s3lams] bl i3s3 D e 53 Sty pnlondl plladl sy 2200 )03l Bl v
RPN R WU PRV
ASH ot (3 A 558 gnn nd Sl g el SULS 3 plasly ol SUSiey Laé s V0
Ayl ol
et pliany o (o Sl plasanY slpe gl g Ay aebl) il adis V0
43195y Hlaza¥) plgl : S Cllall
Lt 3 a1 ) e Lo cm W) e L jlea Y1 sLU SV £ llemaYl cosgs
ysg el By e Gl U LYol 30590 LS by ol c3pn o] Ll g0
gy
Sl gl 181 ¢
SISy cab b o) Oy & el 3ully s ooy ) Caslogll OBy Mng s ginng 3587 olgl ezl
s 46 ey ) L)
(s e lemaV iy Jgo¥1 B bt
B O o e T S O  a BLr g
Ragd e allE Lo BBy caant) 855 & ey el By e i BILOL aBlis 3l ade (o L

cdslon

polall 3 olpSs dmg bicdylonal] Ladlalt doaiodl ) ploi¥) JB B jlozwtly el LISCaly s 51! SH s g - !
56—54 P 42012/2011 43 ;‘j;-’ dxalss cgé.!ha.fﬂ“ J:.lz_ﬂ\ u.a.».a; (Galazy)

21



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

coaddly (aldly QUAST ids Lol Sl 3 g amead) B3 Lo g Lk L) oy P
e
1%%}\ Alaal) of Bl aheall ai e gl Jloiie W (sl UM oot o) jlozmw) 3>
Y obles ol eV Jae W JeoW @ W) by sgdt JLedt sl >
QU LV 058G a8y AW o) (3 Sletta VU oy Lo sy (ASG) ¥5dlly aph) g3
Olsledy dadl oUl 1Ko Al Y1 ped) laa¥6 =31 Lsb o (Y1 e 1l
et b Wy il ligadly tiandl (g1 IS ol Y1 alslall ol LoV LF (el
OV (dlely Jlamal 5o =Y Lsb Jlema¥l W couis jlazad &) e V) ead jlazma¥1 )
e s 3 e S
W ey Ul ad e gl bl e Shlema V) Gt b gell e jleizal 2
Anard AL Sl Oshost et b e Wgdll gl s Ly (sl gar dowall jlazat D>
Wolll sgd s i Jlo W) 2SI Lgerss o bl ol ald OF =T smsy 4
DI by dplaze) sl egg) JUis) doms spadd e Loy sl ga (oY1 eyl
o W ohlazma Y Gl el e Ul 4 Lo ijy\ e st Ous Ol Caliz oy aslasy)
ol il oslasyly JWy udd plladl o)l jleki] oo 4 ol Lo ga oY) Lzl O
Al b gl Lzl il gl Lkl (] eending (3atid)
D elel B ) el 5l e Sl Y) Gl &) Bl o jlozznll L3
GV Gyl LU amils 0555y a0 oA s 1 Ul jleza Yl eat oY) pead jlaizadl 3>
bl s Aol g A GlsYI 8 ez}l e oMoz Y 5ty o
S 529 it o Ay Dlsien o o8 e (B ) e sagt oY g jlasalll

(o) of gl Wasad gl Al W) Il L) e e

36 o s e (3 o e sl)
22



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

T LSBT > TN T T [
S 0L LI & dalyy el ot oL e 35y e Jlgel gy Sy s
b Sl ale gllayy laidly el
td) W sdal) agdl s LYl Canay: A 3ddsed! dgad! o Loz 4
o SLash 1S pgi ) ) k) JUI DD e ) L) sar gageddl el
BUEY! o sl 25l e L alysf 05y il dmball wlorls gy dlaladl ded) |
oo s G i) o 3 A o sl calal QLS Lo s & 2, Bla e o (55
¢ adalll Sladl of leSL
b old Lol olegin 3 P Opll plssl w4 psd @) jlemal sar polsdl jlesmayl 3
¢ aS7ia ipal ooy ol R W gF bl of 2ol dIsa¥) on Wlsal sy 0555 ¢ &)
sl gy o a0 (Sl g lad) 2aBY oy alall pladl) ey i cilabisidd! Ol jlatna) 3>
Y lodie am ) ol 2 2ol Jlgad) 1) aagS by e ¢ sbogll sLayl sl (3 28T Uy 2o
el s g ) fygedll 355 Alsll sdans
td) bladl o jlaaY) izt BLEN o jlaizw) L5
MW aad Sladsty whor 28] 5,800 Ggrad ) Shlema) oar dsladyl Oljlaayl >
aslyly Jailly pindl SV el dsleal) dabd) gyl Sllaa YIS Gleayl
o bola ) 2ol 4zt asn 3)STU SV e 2 IS0 0T S oY1 Lty Slaad
LYl 3 ekl adotly g g el ods ool oy Lotz Y1 a3 i Lalg] o Lk o)
Pk b OV ada e (ST Aol bl L
Loz 2D JIgal) 5T 315kl o @
tielanr Yy Gewlond) Colall jlamaYl oV 0 Jlt S Gl @
e Sladl Cnnzy @) Jolsall Shlezzay) G @

U M) slsin) 5709 Lzl 50 @

23



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
tsid) kol U] 5 @llazay) Jsd 25 @
) s S sl Lzl eV T e
¢islasyl Olyl) g lakinY) JB il @
) ol ol dae 2Ty (glatna] Sl o Aol Vs B0 gl SllaeYly (O lall e Sl 12 )
e Lo
Sz YIS 03l Bebaz Y1 28060 8315 Cugred ) hlamaYl sy Lslear Yl Sljlaiw) 4
gl of Bea) of a3l of aol ) Al s agsll
ek 331,08 coslsl 1o of mexdl Ot g AW GILM eles (U) CuZgr dgylaYl Ohlema) 4
ey LLally Yy
& sbema ¥l IO e i) el e L)) e padl 1 psis Bpadl 3ylgall B jletma) o
s @Y 5o e U 635 W oabadl o 2T gl Bl ol sLas) il s el
ploaa¥l O] (sl doad) Ll (3 Wb 3151 15365 OF o )00 513 vgin 3129 el (G5tme
Z Al g of bV aslily OLusY) Gz plazaV) 4] BLS| Slals Ly Lades (ool anally
) Glasl s sl bl 2 ) OF Loyl o dpiall el o canamls] 8315 e 14
Ll e Lo
G i) Jod) (3 2ol 18T Jlamul e ol e it paladly Condl YL B L) L6
slgl Ly ) Bondl @ Blonad aedlid 3,03 8545 Jo sy 6Y alill Jls Joll oda d anad
2 LSl S ASUW Gaim (3 WS Lelat L Y1 @ B G0
e Ul ey (R 193] o B o ezt .7
of Basled) Bpslai) g lall jLze Jaidl 095 imn (s jlama) sa 1(Mirwwdl) (S jlazzwt) >

SleladY Jan ol LSl sl (3 leg i n 2asS 4 2585 L oo (Wile o Loz 1 oy UL

23&4&:\.&8}4 cwﬁwﬁ\jg‘ Ot A2 o cé:bﬂ&:r.;— !
84 o 42014 (s ‘BJALB‘ c&jgﬂ a,,.w gfu\} %).L;U Z:JJ,J\ 74.9)4.%' “,5““5‘ Jmtﬂ\ CJL_.,»LJ c\;; C‘M' L Ja — 2

38—37dp oo @l & c@}&\ > ;}f"‘ (,_:,a\j’; _J
24



ez (contliadl 5 s ot BN Y1 Ladl
Lol Loslas] oFg gl el e Bild gl b olelually il clebiall ol aala) 351 AIS 8k
oo iy Loy sl oS o il o ol Lalsns Sl L Jordl s Jand) Lzl L Vs
sl ol lezza ¥y (ol )
oo s te dls Of s Lie el ae pii (1 Lozl sa 1(aaedl) joeiand) jletayl 3>
son @l ol dls ol jlazmaY) g (JlasYI by U a5t ) log el (3 jlazma) oo odedss
Jor ) Slygte a
1:&;, ey 1 Bl Bladl 3y jlemalyl 8
9l r aoge jletmaY) e g sl M oty 1 dgs ezl
ol Jan o Lol o sl s e 0505 158 et
(ol (sl STy Wgll (8] (S5t o 0555 ool Lot
(M) DL (St e lama ) 05855 1 e o)
:23\ ading 1 yleizu il ¢ g el 8y13) gl o Lozl L9
old il of i b o (glemaW g g2l Ll oY1 jain ) SUE 4ty - bl jloiiwdl >

YV YV VY V

sLash sy aieall adgll Joels allsal jlatmal Ligies of L Lased 0T elgn oY1 oz

33 & eVl ooV ezl ol Gl b LA By 81Ylg Slaed) 3 andid 4 Laik g0

blad ol jotmes i8 o o sa 2T mny el g 3 i @isd ol g5} B

1 of Al A I g elg 9,0l 2ol o 3 landly abline| ao ipiall Wl (3 (g3l
@ﬂl\ J\:’TJJ

(W Loy roaisy ol ) Leblas de Jold gl i) Baiane S 2] 8Ll oY) ooyl oo g

DU ey o aSLal) i 30Zy byl U ) e aSLal Gl e psk ) Y1 Lzl

el Well) 10

08‘4,@(&@&»},«4&5&&)&5&5—]
20fg;ﬁ\@u@-ﬁ‘&\@ﬁﬁ\@&\w—2
25



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
O 093 capad) Jlga¥1 JUast o Ladb jamh o) jlmaV1 g U3 a0 bl 28 jleal 5>
S 1 ) gy () gyl e s of U S Y1 aal) 0,
ohlaze ¥ Jal e (Kl s 3 LAl 3 &)

SISy sl 4l sl Yl Sbslesy ol Sl el 1Ll g daiame joo LU 8 jLezudy
T V) SLasSodl 293 slasly it Oslally Caddl sl g ¢ (ol aladl ) ol giid) o 3l 6,5
oY Baad ol V) lagze f ) 3as IS lgu 2L o 2ol o dalad) Bles
sdn Of 35 0Lt 2 Lelinty ¥ oY el Of e ) e — 8l e ol ) ole ol ey
Sl e By i) |8 o 2l o) B e Jans Yy Sz V) 21231 52 Bole s o jlazz )
el gl e Ll gad of
FIPCR [RUIPR R E g
Wi 05803 Mol ezl &l Llie i O joktold i BB jlazma¥l oV 15 Loje JDs e
acde oy L7 ez V1 81l mellean o1 s e llayg (agew F ) WLe ol ((Dlie Bl ol jlie )
30 e o dkoil) Lz ¥ OV (3 jenel) Bl jleza V) Slgsfy eVl danly mllaas jae
:]g«uj 2T LT o s S 1 ot Leipe ) o Jad 2yl
W eyt =01
1ol 3 395 Y ekl Llie o 055 U Sy ol Upaae 3 lema V) gl o7 e 20 Gy Y e
oo Lo Lt Wbl Leas gl Baddl o ed el Ste o Le Lok 1 81001 Calids 6 Y1 jLaiza)
P! Slsledy el Jre s el ga Lo Lgie OF LS ccoligadly Leslgily g e 280 ol
Dlagig oo s ity ) el ol Biae e Bl s g @3ll ) o ag (L
LS eVl azad oo A0l Bty 59158 3ty (ol S ol ol ga Lo Lgiag 5,2 Y i opo C\J_)‘y\
) e ST UL el iy e Slaall gl dlglald s 20 OLaY1 ays (3 3 W 31,31 ks
@V Add) LoV gl g el 3 V1 OV Uiy Ogaall el e LT BT Legan UT S5 ool

92-80 o o el s ¢ o dat — |

26



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
sl -02
ISz L sy L ez oy lazne V) L Le 32U B3 ey L) S0 ol Laally 3l o2
@i A sl pody bais il 8 ISty Ly (LPU] ) Ol e e ey atiall ool s 5l
sda el o cig)lan)l jlza¥) @liws s>y il ddaas 3 aSLall o Ol ylie S s ol
shei ol ale Jysedd dny Lagd Lgadsnd dlgl o Ledalyy Jrad oliin 055l LI 3l Gyl ol sl
C ooV Gand) (3 5T A1 Gl (3 slo cppeinad)l 13 e S obazal Ul (3 jlezza N1 BBy (ol
o hege Ll L ol LS il o0 )l e (3 anasins 2yjlie Jon Joll pans (3 b 5
T PSSP (S PSS RESIC e |
ekt =03
1 (Sl ) aasias Blywl OF 1ol jlazmedU 2L 315 Lelad 2ol 23ladl Ll aldl an aes
o an 3 il oy gty e Mie o Lol 1 I Blsal) Sl S8 o Lgne andl 355
o e Blgl (3 cppatedd G ol s ) 3 ol Byss 00 &l B ny e
055 b W Jlas of 1Sy Al s L8 (b b o g i o9 Bkl pially 2 Aol a5k 30
guam i i) (3 Cpme gyl Bms dals (o Bims BaS et i) il 4 dgmn (e S0
o 228 3 A By Bl el 8o Ll sy il Bad o B By 20 i 5 s s
el W e 3sn Y LU Ba 1JW 310U OF i L 187 () AbLaze Blgal Login ST 0T 3] cogoms
Login 187 bl OF 87U B1pY1 & jlezea VIS gl e Ble domyy aecdl 3 jleea¥) aany ST
(A Jlaia Yl N (3 Sas LS Reglos & i Vg Gond) (3 s 055
dslasdy oleg et —04
Al i @ sl cnle Lol g sy el jlama¥l olgsl ST a aslasV) oleg,all juw
g oty coboddl asls o Blomty e ey Le Lgung () aels o oy jaesy Le Lgs OF LS
(N Blags colaally WYy LIS g Jool e asdy Y 22200 jlama¥) olgsl (e (s3L23Y)
2 Say S 85 e g Blias iad 2] U] (535 Las Jso¥) ads Joaets OF (STH1 el 51,31,
Lo U e Sl S

27



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl

el Mt =05

Blsotl i 2a5 o oW Upae (3 ppeiied) o S b plozal o 2 Y1 OMaall Blsl 552
ot & o V) OMaal) Gy ety clandy (e «siSOlS (Sib (e O 1 e L ST 58 3
orain B Gy Yl oo
e s i SV BB Ty e i L el LY Dl Al el g1
by Werd by QU jland bl s iV el Gy Wb o pan o 3L g1yl o
el jae aid b2y (Ol
aalyy b Jobal) oy o W 311 Bod s e ool YT L) Jizs Bgw oT 5 1 U1 ezl
L) JLas¥) @lgsl
) O3adt =06
gl A3y iad) ol YL L GOy Azdlly coadd) e decidl OoLall 3 jleznaN) ey
sle colisbatl) Blu 3 @5g)3 cadd) e Loy o8 (B VI L5V (3 83l DU dadd) O3 ]
el 1 psly Caddl OLSTOT iy &3y paiienal) ol 3DLST Vol 493 delial dis Losaa 544 iy
Blawl 3 Vol o e (3 ol ) sl Lgbl sy 50kl 28V By e o2 5 gl sle s
(35 B O B LT Ll Balaie Blgal® I 315U LS it Oalaoll ds sy i V) 3
55 B s
Dbyl @b —07
3 By Ald Oldg iaasiie Al fege 455U U2 es 53 e sles 050U acsl s jlaaY Bolis
St Ly & ong 2LV s e iz Mg Ole ezl 8558 51 Sl Lz 30} JI
Gk e sl e Usine Slgian andg L2 1ULe Led S Lall of coplacal) 3ad adse oYLe 3
ey o (Bgdnall Wlgage 3lo) 3 &3y ey Al e Ml Baslsy 2l Blel ey (gl Lie e 53linY)
S ezl 3131 050 Bl Il Led peined ) Jgol1 6 95 Sy oS 2l 31T jlazmaYl Ggtes
Sl Gl 29SS AL S LS sl Law 3 G100 3Lkl Bale LVl Bt o)Lty
e Lol s 2 LT s eI slis Leaid o LI ST e ey GLandly S Ll liay s

28



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

) bl ) e e gast S Bl ol Vg 0L Lebiead 2301 8,0 09Sxe Vg ol s
Aigme Usoe lie BNIs) Oslgn

8,blseeg ad B i5al1 Jolsally slainuw¥) Olddows (I Cllaad)

s Jots (3 pald gl Julpall e S Ly s lat Lo 3 STy ST @) olial) n 0T Loty omy
an @ el el (pae OF (S g blsl) 4] 8lo) ailsas Dt o Moy 581 o oS0 sl

&

)]
S 3 2N s o ot G Jalsal) o Bghl o) LoV mdledy ok jlezw) adlgs (oY1 ¢ 4l
ERNCIR VeI
o JloztaVU 13 3L et L) a3y Belally Bt )l wblgdl e sty ) )l i 2 a2V
s plnY|
A2 Bl B sl wialer o Ml 3 835 s O jaizd) 35 1308 ¢ Jus) Ml L) )V
Al Ll Blra V) 2 2 Y @05 s L 4 (35 I3 06 (Y1
Qi oo ) ablal) ol o msdoSl i)l awr okt gl Jlos) 3 220 V)
DlezzaY) )3 3L
Pelsadl ol 2l b L 1 jlemal Slsdous 1 JgY1 ¢ 4
LOlezze W ($3LaBY) psgiadd b 5 Se @Ds ) S nn B
(eimeadl JU ) e sl of ezl JUI T dad) as sy W ) aad 5SS 3
Sy el i >
bl ays B
bzl Flly olodly 2laBY) LEaYI pg s P

B Gyd) 355 (site Sy (glatmaly oY1 ol 355 e 1l Julse 2

(g3ladyl Ll @.@ e 2L g—f?\j’zJ\ I —}.:ﬁa:j\ dwlew Y o UPL’J\ prcan i @:c..‘&d' ‘;9 L) 93 et Olay _
89 - .2006/2005 « 541 sesls

2

21 B & agﬁ.«.;\ Sl e Olue Bge —
29



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
L L olsaz e Ll e 3

sdn Loy VIS0 it agls oS &) e Bl () e AR S 1 ! B0 jaw ]
kg Aad Sl o OY colaadly alod) el i) ides 4] BLOYL (B2 80al) adll
el (213N aa it 2SN ) e ad) Jaes ol a1 (3 el e oY) Bl Jaee e
Jsf ST sl LS Rk Sl e s e IS oV g A U e et
osllal) LVl gyt 2821 LIST ULy ¢ LYl

ek i JULs Gl abad) o i) 1SS Jag  Add) S0 aw OF Lis g2l 215Vl
LS Sl e latma) e ol wls

plall @ pfhlezmal 8345 e Jlas¥l Yy a2 Sl gy 0) (@131 Slagall (B id) 2
e Y] el LUS e 1) (6350 land) 3 Bratny dsale 55015 gt (el Olpgnly
o @ ST ey A el s (3 5T S i (3 jLaza V) ] sl e aesldl
Lol 2yl V) mladl el o slgm V1 e Sy c3lasdVl g ) 376 ezl Wb (lazzaV1 ) JU
Skl ez Cabon S Soradd ] dor Y] el (> 3]

L8 laeV) o Wadsly O ade G 50880 56 aliinase Uy b asrlsy azeld) Of 1 gt poiiannall Sl g3 . 3
e i 45 dam g BSlse Ot (a3 Bl 25LaBI g lal) O sdze) 1315 (i)
Jolsns Lagiliy JLaeWl oy ey il pae lalydll [ glaly (momo o Sally OV Lol
G 3L ol 5 3 Bwlodly RalaBV) By ) e by el o A8 ¢3S Rl s B3l
A AL ool gl

Dyleie ) e 85501 Jalgadl 1 g1 ¢ L)
S el e Y Ling il llly By Loz Yl Ay (3 Blast) Juilsall 2l e Y jlama Yl Ry 3~

2 e Lilgall o ) o Kky (ol Batindl JIgedll e e BULI Cos sl

56-55 PP 2015 WY Oles (Rasld) dnda) g@)jﬂ\} g-aiv J;‘\} BIE c‘;\g\ Slady L.'v‘“ J?.LA (P b - !
31-26 o 2 2009 (03,Y1 Ol cajsdly ol aealall il s cgylotmil Jkoedly jlotmwlfl (e JT ST — ’

30



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

A ol ety hlazia Y o 550y JS 9 ol oY) oy 1 bl 1yl ]
o oSNy el Al e e Gl g dldl bl iy e e Yl ey g2l
i S ISy alal ol Jols aiy by L s (3 2slasY) bl dalys IV e ezl ods
S LWl 8l Jodh e B3 (Gstmey Lelilly UL SYly el Sl Yy Lyl il
o b oVl o g ol Alaldl i cgeny ddgolly By aially gl Y) el ally
oy (i gl ald ey alaVly iedBYl Ot oa g Jole izl s e sy gLobY)
G o BasSH Annlog Lo lally bnall Olelary cwlond) pladl dnhs jlae) oy dsl OF ezl
T o olazYly Ly ISl ilondl (s Zalasdl algally 239l falsall U1 8L J5elly 5 LSU)
WY e et anaY SU sy il g il distlally 2l SLLLEY) By
sl (e BLity Wyl dialy SMladl &yl einly Y1 Slolinn 240y (5 ally M)l ooy
e 355N el Ws sl k) () (g el pUal lna] OF LaS ciom g a1} Gl
G S g3 AngSA dmmglgns] aliy (Les iy Lemm 59 et ) LEn] e gy L2 leziny)
Bogd JLnel oty (salasy) FLEYl Ay jlernad Gasl Ol I e Sl R
cilesd)

& i) S apalas) s gl IV e alasl i) duls Sy g3l ) daayl 2
slaze] ey gl idly W Slaled) izl (s o) BH Gjlsally sl jlsally Jlay) U
1939 OLadl s SLaS Slomstinly @3laBYl ALt Y dolew slaze] o ado s 25Las] Slule
adlod) Jgad) ms 23Lasyl Uy 23Lasyl Aol SULY) dnby ¢ oy asSH gLl
r2ss s bl Zs aheall ol jlanly 30U el o aladl Gibog (gl 3Ll g g
bl Ul deds ddy Q) J&) U A ag i) dd s (o)lmd) 015y olegpll O

A (galaBYl BLESSY) domy3g Gl ey eoieiadly Alal ¥ onng
1> bl ads 058 (e JlaziaYI Wb ooan gl slas) blsll iy (ool acayl Al
loeg adgll il AW Slalonly aseadl S¥dney ol dmys Jto il wslas] ulse e daw
prniiedly jlazaYl Shl3 e i85 sy joball ods (7L dlsal) bz}l ey 2JUI Sl

31



)W?M WW‘ 9 éJja.J\ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

A1 plezYly W Jadl an las Yl SUM dapby (5302l GLESSY imss dm)l bl 08
et bdly QW Joladl by iy 2aldi) of 3dss ldae

B jlawl Juns 3
S e ol By ez eyl §)5a ool bladl Lo 50U e Jas S5y
o) 6l el Ll o sy Lusadl of JUI o) e g8 0L ke Oy clatdlse o) ol lazzny)
Ally 2l jlads Ll jolie ahest 35U el S5y Lzl & b5 2dLa) JIsal [SCiw gzl e
by L) )3y o ged) 2alSy lemoY) Sy blsdl iyng I3t skt AL Lags 2l 1
o sl whlazay) 45> Je 18 ST aed) sl el llad 0F LS colad s aalel) auad) aul
e s U ) a1V U] 1 oo Al Sl oV Lyl gl e don |
W s W Lgalond (3 gl aJW 3161 aed Lo dlaall Jlenl Jo 50l Jland S5y il ool lazza)
G GlezaY) BBYI [aid) 3L ae wii) LSS B0 jaws jlezaY) o 83010101y o3, S8l
Y eledl Sl Wl
et ol Aot 4SS s 10101, o3 JSa
S (i) el ey )
S5 jan ool ) Agaall LK) s

JLall
(oY) Qllall Jisia)

T

I Iy S (1) JlefiaY) ana
Lﬂ;)Laf\l.uY\ él.s.aY\

O3V Olee apsdly 2l Lly Jls ((LoY1 2aall (I @3l ol B dadds ¢ dawr LAt Dlie (e PR RN
193 - 2004

32



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

D ads e ilen @l SVl sty (eaad) el o ane Gstns [ gl e 2l IS
Sz V1 o 5l LodST3) sl oaadh) g jlezta¥l oo s Bl A0 glis Sl s g
el S g el pad) e 2

L stsdl J 4

Vg 1 orll o 8 B350 bl aly ) e 3 s Lol 3 s ol s
3l ol o STLS e (3l o) Laege e 3 Sty osl) = mpjgiy o) (3 sl
I3 Shlazmal gl AL G o3ty jles i L plis) AL el geagag jlesW g ) gl )
3315 ) BLo mazmall IS Al B g 0 oo gL s osdl) ot idlsd 5l LalS) Anly 2 sl UL
Lol oy jlezmaV) B3l B S W Ollekzae V1 dudin oL e ity 1y Sl lesY)
Lol OY s 5

Jns L) Oy meds b Jubmy o) e 2o 370l Sl (Sgin 3 ol LYy ot
Bome e ] (52529 JlasVI s 3 i) pe e s 315 Y Jlezma ) e Ll 150 S oo
gl dl s 0 bl aoys wing eadd JIgal1 of Lzl (3 slasyl Lede 055 ) AW ez
il oy p Y1 5 Jtald i) Bl il e sy opril) gl nl) 353 Sl Y1 3 ol
SN 3 o P o Gl L B eV 3 R o] ) (g3 8 et U ) it
o)

(goladYl FLily Leodl ) Bg .6

ezl e 5350 olall vl e ey Lgn A 5 Y) Boloty ez V) 2laaidU 49 )1 Aol &) 35 0]
spkte Braany Qo plai el ol S e glsll e Vg coVlaiVly o3lolslly Gl dmd) 4l 2 52ils
adgal) allas Coaly CAST(F1 Lo i g 2SIV 3y lonlly g7 SUY) e S lilaig e iST Jls G Julig
L B V) ooty Loz V) Va5 3 Lals 1o (galasV) ALYl

1 %3 £
Dle lamay e U G bl ] Jolss Hliag

(old) S s LoV el S sy gy fad) (& A Aoy B el |y dyygonad) BolaY) gealldodl (b Al 2 - !

122-121 PP s cag).x.&..w\

33



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

Oleg bl dauly daas C\,,jy\ I S0 S5 OF s g anlid S6 E iyl dld) >
o o laziwy! s ) ) Akl (355 a8 ShlazmaYl o (3 U e S e gy Lag
il 0555 wlelasYU (JUN ) 1SS 8515 of jadd IV e 3y ade WS ST )
Ll GleznaY) e ol e ) wleg, 2l e gl cLeW L) o5 o & ol lezze
Sl e Uy (Sl L e S5 BB S Joss e o8 gl
Aglaza¥l wleg i) 4o

s @ ohlesma¥l e O (S adgld) 13 e 2l asY) o wleliall ey oLl O W Auldt 5>
oo 0955 ais B OV Jog (DLadl i @3l o 8305 & palew @ ag Bty ST U
Dbz 33, bl Blis wlolud) ols

antyy Y 83U 3 s A0 @ g B Y A i (3 il o g pSHN pud) D
Bl SV 52 adl ) e b gy el e (gledin V) BUH L5 (3 oS ) Y
i) e Gl g el AT G g oS p i) Bplnay 20 2 WS-

keiadly U gl e s gy ol e s Lo e el LS g iolabsdl
A 3 1S es ol biteedd aenddl olabsd) OF ddnded) ol ) oo gl dals (il AU,
Slonze e bl og it Jsline oladgn bing ) ¢ g2l OF Aoy Mied (g9 -2ell jlazmaV)
Aadliae Sldgn bt @l popall UL jlaa¥l @ 3y ST 050 O St

Lms Sl gLk ol 005 ) e 1Y) o) 3045 83l etV o ol e 2 Bl >
rolalond) sda ool ag LoVl o is s

sdydd) e Ll LBl Aol ayayl OBl Je cladll  —

3 S o pednaedd 3LV lid) bl Slulps @i —

LY 31508 OEYL ek ddl wleg al) Oldy e a0l ods 5 com a1 B30 3

LV Bl E ey BTl BaLPL pgeadl  SHgma W) Ul (3 BaL mBsl) (g lea)

34



Sl epliedl 9 (s k1 Uy :JoV Jadl!
yleket) bl tEJul ¢ 4l
b sk a3 L jlema¥l ey e wdsdl Wl 32 e AT pe (3 abLey SO LoV bl fres
Bl ) L) BLEYL (W ) azmedl W Jesd 3 bl
S 0555 8 o Sy 3 bl LY pll e g SO Liasl 6 dile jleiza Y1 sl e g IS OIS

gdne A 0SS By dxis e

s ) bkl

pelladl bt

Jolsnl) s Jang (A1 Bl Julpey daneb Julsey LSy Bl 3 ol pladly 3las gl Ll oo
DlezzaYl wlellly Vs ma (ol badie w85 Ldie Wy jlezia¥l oo s pan bads Y

Joog A Yl Slkeall joaa5g SN el (3 Sl e allad) bloill b w5 &) bl 2
oo 3w O S8 Lesesy 2T I i Vg ez Yl e ene JUB vl U8 o5 Laikie 3 bsl) o
Pk WS Lyl bl

ik 8 (e s J2 L) 500l sl (3 Lol e s A3 gl B LUl g el B bl >
Dbeza Yl Ol g ¥ Qs el 1ds

o L Jabaadl Lozt lgsl sl (3 oSl il o o B SN 3L ay i@l B bl 3>
Byl pliogl (A5 dms B 5050 DUl

Ans B onisyl e 13] dte 345U el 3 jlatiaY) e s B g B bLL a1 adl B bl 3>
Bpad Y Loyl # L 13 aai Sl Sl e s @) B L) of (U

$35 ) S plal) (ssmedl 3 P Y1 e g0 B bl ong 3pddd B ) B8l B b D
) 5l L L 2080l e (3 SLEY) L) o0

ol oY U 2zl JIga sl e 58 pde e 2ol 3L ay il B bl )

Agine el 108 g U Ohlazmal Lsd o 5adl pde oo

o2 2010 03,1 Olee cappdly paall fazadd Jlsg 2l )15 ¢ jlotiui) Slomslusl O3~ 2l — !

35



ez (contliadl 5 s ot BN Y1 Ladl

Telonm Y 2alai) 3 2 Sl Slpadl e s 3 5 bLsL ay tieddad) gl slaxr Y 8 bl B>
o5 oS )l Y1 Slgsly Jlanly LYl oV e G BLe e 0K B olsilly oledadls
() gBY) e ey ol Ve 1, 5 8slally ol (3 Al Sl 2

$aall 213 ikes 35505 sy B ) Baally gnie (S0 S0y 8 Lasy 1 sl jlasl bl
QRCar

2 5 dams jlota 5 blos S 0F LS

0585 b s 2pBladl) Bl (3 W) 5 )0 Jsnam e L) s g 1358l e bl B
REICCACH RN

Sl (3 Lt Y 0 BLYI Oy 1) 3 Yl e Bk L ey BB bl >

(el 3 Layanaly Lasts L) 32 e 55Y1 58 ol oall £ bl ay sl bl )
chlek W Ayl LYY o sy o) 5G] e

el ey 48 5 (e3lat] ALSS] S 130 il I ekl Se Y Ll bl )
Jo ) 2 13) gak ¢ fonll ol of algll ae BLEYI s O sl clgele il Lalall wbuy plidY)
(o) e ST ag s cgillas) IS n V] Slalall Oles s (st o W2l Se Y 6 odll

3 . . s
Aslatly Ll OhlaeY S8 58 05SG A8 el sag

03V Olas capglly Ll Sl s oW Anlalld polnall @linksy oMl Aldl B jlezal) Sl ¢ ol o dlaas jas - !

19 - 2010

2

o2 2011 a2Vl G analdl ls o) yglae 00 [ TARCIRES Y VP FURTINL R 0 | Iy PO N U
351

36



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
ozl Ol J g dwlol Al 1 I Eodl
535 UV n oY) asld o o 3l Lgns 33 el Yy ol e Lol Bl o
e 5 U W e ity G o 18T i) iy ) Ve 1y LUy A oY) 3Ll
3 b L Ly chins a0y 358 3 B3l gl 35 3 oYU adlel ol 2lly il
Lk LS Leelsl 1) 8] Lgblaaly Lgndl 0 e jlea Yl bl 2 ) 4onlall
Slozzeol) Aol Ly 5 1 J 9N Sl
2y sl Wy CILAly dsldll e issast MBS s £ Y BT s Lt Y) Slaln pogde sl
G50 ST 5a ] 3 AslaBl Sl a depest skt mait (s (3 (RS gl s 235 5
S0Vl ale 20y Lol e hlait V) sl aoe ¢ sl sLaBY) @ a2l 3 3L e
M 2y 359 I3 S8 s Jukee ol 32 (sl S causasy
S Sl Slgmsdly el oLy delsdl) e doget e il B jlama V) ool O LS
e Vly (el eV s Jlesme ¥l llel o o o a8l 2LVl (3 dple Y] ddesll
Ptgns iy 355 oo alygh jlany alady Ao l5Y) eim iy Shay ke V) dpmsios
Szt s 258 ) Bad gl bl e (55las T 5ol gl LYl ol (50 anly
- LU eLtdly laaly o all Slelie W) e iy U3y Lzl LA pld lssald 2l
DY) Sl LYl Sl i ey ol 1y LYl gt
S G adlly el Yy ey el o g et " BL gl & lem W) il G S8y
Wilge ans 3ly 2oV B (3 3o r S8 6 ST ol 0,2 S5 o Lo V) IS oy

e g 575 e 12 a1l Bl a2 il 52y el of

e 3l gl Ll deges TN EPA c(k;*sJ-’,l?u“) t_ge}aj\ 3LaBY) Ggwed) Jo Lalady) Cluld) (ot ue (bl ue - !

180 - 2003
Agdgandly pas ¢ ) 1 Ale Aty — ippal) Jpl 22 bl i1 Jlotis¥) ol b i) Sl T i sl —
35 2 2015/2014 Sy et daz dnals iU GlsnYly Haidl 592l aad (palasV) aslall (3 o),5:53 a9 b < 2012-2000
05 o o gmpe ol o =
— Sl poredl Dl dulyd Lgrony diad L3laBY) denwjall (2 ddyged! Al dyjlozin ) Al 335 2ike) pDless — !
04 2 2010/2009 ( sep 335 sl tanls sl BJle j2ad pedll pgle 3 i le oy (= Il

37




)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

gyledea V) Nl 3 blolly Wl oag Al Slsl) e Lensde 1570 &lekin V) Bulod) OF s aing
e e Y ey o ) (glezie¥W) L ) Jgeosll ap dplaiie ) duladl Cus Of &
3 5 blslly Wbl e |87 w3 1) g lasa V) i led) s U cay adas V) 5 bl a5 gist) A5Lall
B1esl e slazeVL,
:1;{51\ SlezzaY) bl Cagpai e LoDl
T2l e O o s DU WLy (ola g s o5 &l olel oYl Aslydlly polddll e iegaz LT, 1
U
igomy oo et Y i el e Begams L5 il gl e jlema Y Slaln Glual of 2
Leade oo 3l Sl gl e (SE g macstl
SVl Slulew A4 U] o355 ) SleaVly SLasll o degazt e Cadn blaiial Lelin Sia 0.3
Aol s jlezma V) Fls e jleme W) Slalow SlelST (3559 cands 0 Lgilaal 322 3
alisd polany dlady i) lazmeY lgdyly om o e jlatie W) Slald ¢l S s
(Y B e LY bl Slemgs s OF S4.
By b 3LVl Bl g ogdll pnd) o bVl Slalw 32U 85,0

LS bl Sstan 3idy (S8 oolasl 58 Jdae ST 522 3 Lzl Oluls Clial suss

~N N o

e ) LAY e G5 by Sle bl Oljs e (3 AL ¢ ngdll U B3l
yleiiwe) Jaadg dand) 33uonod) ol gall
Sleime iel mlo o ot sl onad) e jlezma) Lady e Sousl felsall 0 dsgast Alis
:2@ Jolsall sda aly (badiind bk ) jlatma ) Slalow peaad Lis Lgzalysg lae) cpm Lads]
A ) SV dasny Slelladll (n anjsy SW ZY a1

ety 4 355l Julsally sl sy 2

06—05upupc‘_§)u¢7fgéiw\;;—]

182&(&“&")&(%&\“%\“—2

38



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

wd Ol Sy 2y oY) SKs 12
v Al ladl ey Y1 [Ka . 2-2
Al BLsYly Cilaall adsr of 5305 (sde o e dnbsll BJW Sl L 3-2
gz oV dmey (@S LUV 3 ) 4-2
oeilly UL Ll Yl ldly (g)lesY) Soldl 52
L) psledly Jelad) Al of (sl of sLSl om a ol sLad) a3
dgradl dedlly sl SVaes 4
Bdgrdl sl SVArng Sleladl) Gy ansiy Gl Y IS LS
coleladll gy anggis Bzl JU ) s L6
Lgdlaly &yylozis’! duwld! Aol P[RS
& Jeinl) (3 it ) aew gl of ol s gy 3ol GIuaYL 2acll g Lol 2l 2,8 L s
ipslat] Ao 5ddy whlam ) poley Dl e gTas el Jle W 52l 3 gl a0l LT 550
Aslai)g
1:%\.@_.,:2\ Lolewd! donl 1 JoY! g A
iy dylatio] Bl W93 ol enge (ST 055 O 3500 (o 2SS jleke V) Aol pygie (3 Jold) el
I Ol U3 g 3 ity ek s e e )
Sl o ling By Bk L) Bl 9oy Ly codlsey b e Ul gyl im0
2V apslasY) ola )
gl Lo 055 w35l agnnlly aJUb ) 7858 a8 Uy g 35T 5 AT ) ggpall amls o0
ez OF Y Sy L Les Wil ol clackis A0 s sl olgn 093 e (g)latin) o Slaly o)1 3

RE3E Iy LR ER R T

06004‘54\..08)# cM-:lé.S (Wy - !

39



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

LelS g 0,all B (3 05ST Y By OV am (8 Basezg b (808 09ST Lot Azasid) 11 0]
Lo by chadsme adals Lusf jslan of Byl fisf jslian e Ll Loy (3 sbeze¥l ang LA 3IE 3y
(Sloz¥I LA Uant 3] £ g 000 Slslas) Jo Lhw J5

W apslasY) Sluled) 3L o Lale 15T S5 sa2 (glema) Sk e (glaiin] iy sl O)
o) o gl Sl Llg) of UL

AT S pLal) (3 Oagras gl Slalysy Ugt by connn (gletial by sl 13 31 ades 0
plen 1 slaa¥) Cllan Lo oy cablanl 332 e g al) (S 2 8pally o 158 Sl e
ABlpoly Slatia W) Al 035 A3 IS5 cond g o) o 55 il] A5 e

(Logos LI acliogly £ 9,00l dged) CaBsn e S5 VLE ciomy Wl bl aslisns (glodin] fods JSU
sdng ¢g 9,ad) Al of Cous 3 8L Wbl (il Slibad) sl s 3 B 5 I ses Lo sag
Ear gt Jo Ly dnl bl gum) B i)

Gt 3 LEsS) Lem U sl e il e dglazea Y1 ol S (3 LS 1 s g g0l 5)00) )
gl Colaal

A gif LS sl oS) s ladly clpiomdlly VYl o oYl asills 3305 I axrlomg 69,50 s O]

AV L 3 ez Yy sl dmslin] 2 0550 328 ) lakin] sl

£l Sstn A Bty By Jlatta] Rl 33y L) AU 55 apaly Ol 0

Bgylaiz ! Awleud! Slual : SE1 ¢ 400

LU gl e Bl (gtn e il sty etV il 25U i) 695 3

w3l Gt 6. o Byleia Yl SN S 8 o ) Ay eV oy @

& o) e Wl (laws g A sV B (3 85U e S8 58 ST i LoV i3 Ly @
Leiid sy ol Olual sy 0 2V bl 334y L camU)l o 5y danssl

gol J) bl sy jleanadl e ST 5ad ol e aylaznaV) o) o LYl o O @

A g lazial 2SS BT Jedy (ST pds s i) 288 2y

OSUp (il Gl gy (ad el Ples -
40

1



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl

Lagd ¥ums 33059 ol 5o R pol) B8 gnd) Bl 3L ) ezl el 3UE @

gl (Ot sae i ) bzl Slala audy

(oS4 (g3ladl o Jaas ;81 gtV

(S abssdl gid V0

(o) il msdl) 3Ll 20dll 3ol v

tolegpall Olps wes (3 plm) v

b dlas)l e ot V)
bl Slabew gl Il Gl
Agylezin Yl Bdasl) oS A ASH oladly Slemrsdly dalally delsilly (oLl Ao ge jlaza Y Slalw ons
Ry o8y ool Loz Y) miyiy Oletio Y1 Slislaly Jlatio Yl pom G n asdll SLaBY) 1o
Pt sy fady oY) sty by Ly
P ol O] amy MYl et Y1 Sl 2l plsl 59y e (12T (Sl oda JST0B
:ww\ ) e jlama Yl olald slgl sae I glayl (Ko el oy Gleza) Slabew 0 g5 IS
dgyleiza ) Ol g bl jlast] Olglsl ddow dulow N |
3lsb Bsga sllaie e dyladin Y B Zime Sl ddoen AL o 3 latmaY) Aeldl Lo pshig
sl e e il 173 S i) et syle b G plasa) e faad) e a0 LUy Ll
W5 AU jlezme Y obas 1 stz Y1 s &yledin V1 a1 ipad IV ¢ gl sl (s3LazY)
AplezaYl Sleg il Slslsl bt o jlne Blal dadl) ows jlme OF o JUb) s (3 3al
bz Sl ayyedt Al 2

el ug}:\.,a.:il J‘_J\; u.a..aj— (dyolazsy) (}w' é ];:.‘M:.-La ULAJ c—j\}zd\ J — )\A-’?:‘-d‘j\ J’.."‘ﬁ ‘; \A)é} a._;j\-a.h Z\..oL_....J\ (e :,\H \ij - !
55 - .2011/2010 .03 s

115 o2 c1997 c@)}:}\j f:'«l.s Z:xﬂu-\ )\.U\ ¢ m‘ &b\.@é?\ Zudh..l\ ¢ At (S JL«*)\ L — 2

203-199 o s (@i grps ot de sl e -7

41



ez ww\ 9.kl by :JoV Jradl!
sdny cbaslal ISG aslasyl dleniV1 wad Lalul e oo Byjlatu] oy g o oY1 2l 3 1-2

Lt st J) Aslas) AWl e I W) ST s 23V
Lol R.L&.’Y\j c"A_s.l.gfd\ el ib *fyb ;s—;‘)J'S‘ Llad J—"’" Al ik '“?iy\ s onst 1-1-2

Aepdadly Ayl

11 ai) e eset L) Lyl ity Y] Apead) a2l asges 2-1-2

Lapdg 8l olslly Jally Lol Dladd) oo 2 Y1 Slaadd aloasl  1-2-1-2

iaednd) Slodibly (imall ladd] LLiS et o dslans V) did) da i) degaz 2-2-1-2
REIENF W FESN [ BESPRE A

sdt U3 e ol cplamoVl Bl s agin 3 2o ssY oLyl uad o gl il b g 2-2
bt V) sl sl g Uag Slemy Sleys

1 ey ) el jletnu¥) g Al 3

ST Gy aw 0 V1 ogy SlelYlg il ) (LB s (3 3yl V) dalecd) mils ey
AL gl ol ol L Lz ¥1 il f Las 342y ¢ ol ol of plal pladl) SIS e Laf LoDl
Al ol 2ol 2SI e LB 05 5 of aalal 28 e pgiy Ioliasdl OsS A carmy (53l allai
ST by Gandl Sy Aasead) olas oo LW g5 wlame (3 L1 LT OF JU) 1da (3 o>l
P Sl i )

o) o ST pas il 5L AasS dmendl 015 Y1 LtV Bl o aiz OF JULB s 3 oy
Gl il ) (39 Al BslasVl 3 LS n imps ST 5aid ) 2l @ o &g plally oL
dSeny sl sl anel e B3 Cibguy ¢ opisn Sty 5of 090 pplladll SIS o Leidd 51
ke ) aaiiVly J 0SSN olelad)) dnbg

3ol gblally ¥ jleknw¥l andd Al 4

sl Y1 5 bleally Lilly sty wlgsl) de gest plirnl aais bl A5 Lald) LS s
3 Wy (3 LU IO e o SO s (3 el 3L oY1 LNl O e s 1 ety

W JL s 3 il LWl Jgo odameg cisliall 320 GbUL (3 doliy dinlad) odd Lib Led awsdl o

42



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

o Wl Al dag (aladVly bl il Cidge e oY1 LtV e o) s ot
g il iU e il ol a1 llaznaV) a8 e Uil L4 CaBanyg Y1 stls dolg
Y ol Bl a Y1 ol V) Lz

deliall 3,340 UL (3 pieadl ol e jleiaV1 aom s s Bl Joadd 2asdle 2SI L) 0555 a3
3 GbLL Zsy) Loy s ol b &) Al Ol saudl STl Jlinal s 31 A8l
RAPRUNEIWANE

igslady) (JBY Jo sl agyg dwlow 5

SOV ad o & sl (BT UL gl slaBV i b ayleina V) 2oy b il (JUB s 3 oy
34 & wllaally Ly sl olelo Yl lidlly gl s (g)lazin Y1 sl (3 dglsYl ol
ROIE

oY) L (3 &slaBY) dedl (3 Ojledl Sl a bl 05, g

() (W1 as Juladl Lol jletzw¥l Al .6

e ol e eVl Bl colaylell L2 ISY dnl G Byjledia¥l Buld) il Lol Lia
33)50ell Slmzl) |2 LB Sl Led (g s g 13 L5V0 Galy ST Leolis (3 Jgoe ) 093,
peail) ol e Dl may (gl g 13 B3y (62t V) LeSalns OME AL e amts Vg
amy Lomsl 58l lonll &3 ppladlly 1dll) e a2y Slslo S8 ¢ (g VA e LI (L
) ol e jlema¥l Aebew J) oW G301 @ LW g5 lane

T [IUF U PCIN [ W i

O e JUlg clajlys (suag ojlanly Y1 polie jolate o jlotiwVI Jady jlatna ¥l Aoy ) saoss Ling
By ot Apladie] il Sling (JU ) aasS Oleg 2l o2 5T a1ty jlaiiw ) dwlos s

el 1S Sl ba (3 OllezzaY) 5£ ST

43



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
t sl yolaed b Lt Aol 8
s tll olall U7 am s oo e hgadl plas o Blaiial By > asy e dulend) ol sy
oy Ll Blena V) e Y af iy lazza) eV i Bilene L2 Ol Hled i ey
oAl Soley figadl polas e s SIS e i) i) sy
Tomydyg ) Sl ad) o2 T Agem gl jlekna W) el e K6 Lz V) Ay R sda wog SIS e

o sl pslan e s3linaV) o2 T i) LtV dulew vy o o)) Ligodl j3liae 52 ol
AN Jalgal) o ol g dlgs IS B0 b e L1 sy i) jalall e STy
Dbl )l A gadl Blgonll Al
1) b3y gledie Y F L fpes ol e ol &) oldly Slaaidl (3 jlaie Yl 3 letmaY) Sl oS
:Uw&u&uw inas @l mgell Sbleally bl Aol ( gV el Qk 4
13819 Pl o day 1 Bugind Slulow 1Yl
ol Syt e s Of Ly G gl g2l elsfy st G da ) bl sk as
g Mag ¢ el faadl) Ao dny ol Al B 5 garell duks ddas sy o s e e Lede
Pkl L briy olulldl

Ay Hlall o e ki @

AUl 535y 2008l B sze BT U 2t aJsY1 sl alusza) @

b 2 a) P BY e s ams @
2142 - ‘; ool Al 1 LG
o) ez LUy 3 aall a5l il ekl sbUN ] dus V) Ol aorg ) dwlad) sl 308
130 bl 2l LS wld o sl sbUL (3 jemedd o ST oM gudly whlanyl e oS s
3 poitedl OB Jorsadl ala oy i Slyin 5 sl aslially aylnd) ALY e 2yl e clas) O

A 155 10 cnbe ol 50 clis] g 28 251 gbL)

55—54 B c‘:gd.\..d c"jo LZ\,mJ CA‘}}- — !
44



ez (contliadl 5 s ot BN Y1 Ladl

s Sladh! pUad) el SVl e et Asliall OV (3 paiteed) 2mgiall O3gnd) O LS
L2 Gl agmll wle g nl) e Ly ML patl] dgmr bl ooy iall Al 1S,
PN PRCC V- VS JON [ SR [ I
dplaziey) Lagylioe (3 dartndl Lo oS (Sytin ol Jo Wb dime il r2s ol Jold) am pods
o g Y el Sz Lol o gl 83l LonloSl 2 i) diaz gl S s 1B 1
Hgrliel e cilaniad) Lord oKl e o) 30t Loy ) ngio] 13] dmgrall 3okl e SalizaY)

LB Gl (3 s U o 2esisl) B3l Lor S 61l slasza] @

Andly L) e ade BT 055 3l Lol 619l slaca) @
Slaledl odn AU 0B I (etdor o Voo (S painll s L) (oo a8 g Jall odin OF S
e Jalse e a3sn

coii e BenS Aol il s @

() ekl s dll doglid) 5l @

Sl FUl S i) @

eald) 2l gl 2l glema Yl g0 2l 85 09 8T B> @

(d9ly ) ptmall o sl 2 rged e Wl 55 @
Bl aon Siled) @i e Aa L) Lgblaal 32 e AL Lalgall 0ds oSl (3 Bieall Aol coali 13
gl el dsehiasy § el i V) OISR dmdas (o 03l

45



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
Sl ¥) Fliod opldadl HbYI a1 Coenad!
Slaar il e (3 AR (il dlly Slaldl IV e et all sl 3 jleaa Y Fle ren
ot ) W o jlazma )l Calig copd 093 AL s (3l Y) e pgmomisy Cpl of ST IS
Flo 2l IO e B ol anay paiine e lag (sbsll sLaByl @ adkodl Ol Y adlas 287 (o
LU sl e e el 2l Slagilly s pobies jLazmnYl
dradly Jlotial) Flas Ly 1Y) el
pos o i el Ly e (3 LSS 3 anl o ey Jlama ) pls ponlie il
o Jsd B sl Lla adgle 41 BLa) ol iy e dIs1 egsy Ja5 e aels gl oMgnd)
el AL ity el
s glin iy 10y 31 ¢ A
L) gty sl e by ol plladl 5 ™ (3 Lo o e ol o O S8 (gloima Y1 U1 psgde O]
A3ty domyially iy Ap2LanVly plon Wl dpwlonnd) lpaclly (ailie lollasy olalaneg 5130 a2
s Aegett I pa Lond 3l anld Slasioy cad 135S anlo1 S slall ) BLEYL s cimglally
L Of LS (gaz wile ey bl 51 o adUhly jeaedd 28 @ 3550 2oLas¥l olewslly olaldly
(Reidly W 2ol YasLaBV il Slgal plisial ¢ oasdl) sLasW s )15 dhat " ga (gjlazma)
M U Gl 1,5 g BslaBY) pall ke B30 s
&35 @) A badly 2LtV Sl sl laledly (ilsdll 2o ge ol glaana¥I £ LU O LS
ez T e Lz Ol dgall den gl azbe Lorg 22T 09 Al () @il ladio) aorgn anidly ¢ ezl
ol Lal Gy Ml L o o) 22d) 0555 &) Bslasr Y1y Belondly 2502315 25 5 gLV
gl e Jows O BLa e gy aast) (3 55U ez Wy Ciladlly A lnly 5LV alsall o 2ot

2 c
(Ml Ll 3 jlema Y e o Wy A J1seVl gdy ey Bl et o3

. 1

18f¢&u¢zf‘¢ug}—
Tl nall 03V (Olas capiedly Saall ALY s cpslasdit olethdll b AUS o ol sl Juged! (Lil e Sjle — ’
114 - .2013

46



)W?M WW‘ 9 éJja.J\ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

DL e 5ale pb ol Sale il S5 & lsaVly gy wlabed) ST LVl eiay LS
JL BLAYL g)ldly ity U aeledl 2y 62V IS R5ladV) cloldl G338 L 2Lzl
LS oy, slasl @l @ Bleza¥l SV ey o 55 &) wslily 2adly 2slas¥) 2yl
ias o oy e e By By 05 B 39 4] e IS anl Lo o Jolis olesilly
S oy Loz Vly 235Uy 22LaV) Julsal g gast g LoV s OB AL Caylad) 550 iy
AY Al e LY ey 13 3 S5 el e il ) Aleall 4 o ) L2 0SS
A (o) UL 52 OLSTI3L) e S 2l e ) (508 (3 o o] lie ot e S Jie Yy
:ZL;\ Ot lazio] Flaed (33Y1 A L) bl [ (3 plaaV) ey

LSS med) il ey (oIS B ALY A ) Gag,
A Y oljy jlekie Yl meminy geddl 344
gadl Sladl odsstong (nSgrdly apladl ey JLaddlS3 000 bz O Bigme s @
Lo cpeiiadly B SBslly Sl e
AUl 093 o @) lsally S S il Sl e Sl amty
sy AV kS & el oF e Leme g Ay Bl U1 ISl s pomity
ol slasl e JUs jrall adl oledl Oleol aadill i) Casliay ®

R WIVS RPN TR RSVE R N U SRS NURIN I

@ oS3 my bl prally il e e Bulyd —(g3LaY! el Gulo B 8 palell i Y1 Sljlakiwll (Sodor (blosly U - !

2

et osSs Ay bl (— gyl sl Aoy paeg Sl Al — gl (bl B palell Y el Olsdos (el pse =
144 - 2016/2015 cibaic 25y polall Ul dee joal) Aol ¢ WDls] slad]

47



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
ekl Flie dooal ;g ¢ 4
) Boltg jlazia) bl e 0L fele 83Lj5 atiaal) 281 534 U] b LY s 28T a5
i) sl gid (3 Al ablow U FLM s Ly s ezl adgd) ls ) o)L s BPAY
AndlS o akidleg dhsal) §alloy (i) 25LaBYl Sy (bl il dgarlgay cislazs Yy 3502y
L) bl S 5,80 ) LY Bl
I bl 4 jies OF (g ) eV e 222y pig5 (3 22V LSS,
Lo e cilaziel Slisall o sladl s Jond St 230 dplaid 22y b5 s Jodll V)
Y e (3l
o OVaae gaid BlasVl SV Y 23 e o 8lab Bsliasil Sl 13 B3Las) azy sV
A o
o ol Sl 13 05y BlasV) wlpizal) Blnia ¥l e 3adlly gl e Jle plad slg) vV
dpall Slassl) Jo W pllad)l a8 iy cadgall |y ohleineV) aeond 2l AJW ol sl
) Sl e 2 gl 90 ) @ Rl Bsadly Bl BU Seat i
A (gl Flall (5581 S A1 LW plhdll e S (blakzaly
o) o) L) pslias T 1T 2 2 ) (553 JUio] Je Lotz 23U alsall 3 sl V1
b 3 bll) Jaws L2 (JW ) 3 jleize) e Bganas 106l 0,
ks sk oy Byl 3 Bporcdl il 2T5s Byslane Slasheny Sl 3156 niyr o foall V)
ikl DS Al
2 ey (oS sl SV il e JlamaV) Ol e gy Les aledll 0585 OF 28TV
G A m Q) el op e JLEaY) 3 e feadly (0SSl e aadl olal)
(Sl VI FL (3 RS e il b iy olegall 24 ad o wlad e 2l ol

Foegllly Bl e ohlemadU 2aW) dd) Al dl) Wl g5 ) LY

34-33 P c‘}f\-d & Lqiw %sl.c - !

48



ez (contliadl 5 s ot BN Y1 Ladl
:1& L Le>Lizy) K 1 jladiiwy) Ele pols gl Cllal)
SUll o M3y (oS el a2y Sl Sl 3 LaY) gid e a0 Jb Sl
LS BLEY) Sl oy gyl (KA e dasally Opllall sedl Cud 2agl W
¢ o) Olaial g dmd duuad) awld) Olesl GUIL dedsiivns (A )i nd adas Lus dbla 2
AoV W g8 ) O3l (gylatta] e lrg s3bati] i) iE 3 apllls
G Bl (593 83U () Blen I 3 sl 50 B3L ) amgdl e 85550 114 Al 3
LSS slasy) s dedldl WL Bloly Y e 5,06 i
o ¢ b =) Jime e dzms o S 3Lyl clobdl duis Jo 5B e Gpw 4
A Jgo ) Bl Gl lpeze] 3 ) ZIY) Bolse jara e fon
SEUBLE e Dy VY e Gl ) ol peaz el dag oa jlamaYl e OF jlasl
e ) Do gazt 3 Olpadd ods L S8 e oY) el JU3) 5 jlesmaYl 13 e
 JIsk) Jgd
Sl Fliod USCE Jolgall (01-01) o3y Jour
T I
FShlege,dll ol 5 b Jumag (g 10 0L 058 Jama/ ST S plallyaldl ool sl
g Ylislad) el dmsgcandy rdl J2ele b ll Oliny (oylomdl Ol I (2L
Bp3las] sy ] ledsYle oyl a5 gpallc 2o 1 a1 e 5o, Yle Alalal) ) )l oloall
Jlrad Aid) Zaz gl 34 Joan W) B dygre JLU Gywc gzl 5 2L b
—osyle I bl ZLaYlyeoshs g astit 5 ASI Clalicanae i JSTA Slgie il pladic s ol Kyl
AL sV sy 5 AW od e dog dll spdlle ol el Wl Ol il (oL
ol L) Bl Slelor] 3gomgcddle SN Sua 3gomge s Oglad] DL 350 )L

J>\}>-¢(3\_:SA;L\ d}j;l-\a_,@jg jz—b;—cua_,a_;-‘ (U&ch)bb\.@\ 9 Qb)\j_h u_l:« ujjil\ Jﬁ.ﬁ\caﬂz—)u—\

32“‘8}&‘&’“&_ !
49



)W?M WW‘ 9 6,5;]9-‘5\ )Uo:ﬁ‘ Zdji)’\ J.‘aéj\

B geslall ASUL Bl (Qlatta Yl (et Aliisdly doeal) Bled deadad g 28 Slsl > Liack ol 28
(g g JE L) o8 Jdme Al Jimad ) shase JUI ¢

3 OOLeYl o}!\_@@)’jﬂ\ Llisciwilllcosd Jdes o Goll W)a.:@jwsj\ Jelsadl ti o) U Laall
Ol ISt Y o Megaleinbestl y cdst) (Slgnndle piiad) VLl didly jlesy)
or Y Dl graclelal) A 80 c BLad) o ilimedal) ol ) 1) LS aaledl Jalsaly
(el el 5 &Y SNy LB RIS 2l

Lz 5 LonloSI 5 G bclenle 5 el Y Slslidomgd iS5 5 4 llans

(2L IMzafemdsblc o, YIemladl Ll ad) mor ollans

s ) Dl oSl Laic(Me b i) o led) oL ol dnboe bl iz Y
oI b 6= Y1 OIIL A a3 i Y1 ol lazw Y e ds oS CiBgmccsl gl (oY)
by

il O gea)lomdd) Ogilics el Ogilee foall OglBe jlaziwl 0gils) HlazwYb dlall ols s
Ped grall ZlsY) pde Gl o SLBL] sgmgesliadll Blde gpall pladl les Y Ogliellgznd)
(bl Ban) BaY Slsl Yl sVl jasleia¥l e coljlae¥l Sbleall

g aega ) g 5l SV BlgidnV) a et laic Al 5 3= 5 A elozm Yl o3
5 obldlisba Y oladll bl gz WY (Sl Liume (29, b g (ot nnchss il
5 Jdmacsldgll g sl Jumeclgnysig 23l BLS) aom s jlae Y1 o Sgndd BlodTea I
Slzylas Semachs la 2aytelan VI gl cllanzodl Lall) ¢ il el o O w5 OIS
LUl Wl (ol ey o alalicadae

Made )"... 3 go " i sebactonsill) plaam V) g o) olay L2555 Lol ons &ispgn Julys
Solncipn S Slaaidl g 55 g Y1 g lalaadl; falad) O bliala sl of idaall Jlsall (L (AN

Aape g ‘2\-:-5)4.5\ ﬁ\.xl\ (‘f\;-\

- -

ERPYF]

Le oy

aﬁé\i‘:j\ 9

&

A il ol oY) (b (B el Dl palad) o) jleina) Qo (B 0)939 jlati V) Flis gl cialn 3L el

T4 o 2002-2001 ¢ A dnsls iy 3520 e gl ppls (3 samls A, (1998-1988

50



oz opliall g (g o) SBY oY1 Juadl
Syl Fladl Olsshe 1IN Cllaol)
ok LS LS Lzl Flr iy sl @ ealelagll e dla e lama I U S5

oWy bl Fliadt 1
35 oY) g omlondl SLERYI 315 pind yleza ¥ F L Basdle e o S5 Julgall e Ao gaz s
S L)l @A) eimad) dih g Glamal OVdee i QWL 5 Gl oVuee jais )
el g izl S b UL (3 a e gl odogi 1) aniy U1 WY
) By pslSes ol Ll WS o a ¢ plend) pladl By 2Vl ol BU Sy
dplazmVly 3ladYl el des & BGLaLl Y Ohlazad pledl @ L2 Eom o ¢ (o)
JSLad Leogll (e 5 (onlined) Loy 239 il ALY 035 31) (3 By Senall Bl 0 4] 8LV
3Las i

(Sl g S Fladl 2
ol opagy (alalSS Bl (gt Blas e 350 Jalsall n desas e elem Vg U SU Jucy
Bomys g @3LaBV) il Slasis ol Bomys 5 ikesall 2S5 Ayl 5 Bodadl) Buulind) 93 ¢ falall
el V) Slnldl Ul 5 vl ool 2oy ) BL5] i Y1 SAST2) Blad e 313 wgis 5 Ol
Al

rgaladYl Fledl 3
O oS caz= Mo (skng 8,39l Bl 2y 9 (k) 21> a L) dmdall 5,151 ot (sl FL) it
35l oy Lot VI (ilsd JLly ooy By g (DNAE e 13T L g Bkl 5 BRI o) B0
38T (s L) BLAYL s ((oslas¥l # L e 3350 Lalse LS o peinadd JUI ) e 24l
Sl o o ) Bl s Catmal) LVl o gl 5 Sloslall is3 e 13,05 5 850

el SVdee s dpaedl SLLl il ey Wy JW ) Lsd 3 el Bsas

cayalazsy! (a}.lxj\ Q gl Ul —lilkyyge U dwlys —ﬁjiﬁ;ﬁ\ J“"} Q\é}%ﬁj‘ Z\.,»LJ\ RINTR]] ‘; JLQ-"-'M:}“ ¢ gdor JJ} Sgest JJ} L“;é 1
31—30 PP c2012—2011 c3 J;"]A-\ Al cgébt.a.ﬁl J._J; u.a.»,a_é

51




)W?M WW‘ 9 éJja.J\ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

D gl OYVla1g B g > 4
o A Godl o 1S Jams 3 g V1 LoV nbss 18 e 35800 Jelgall o Gand) v m
;Ju gls‘:\ ijj\ > JL:.E.S Lol WLA‘ 9 (425 83l LSJ'; c;j:l\
L”é)u“p.l.hub.&jx o)LJ'.C«\J ¢ Lfl';‘:\ C’?U\dﬁzjﬂ\wm o
el (3 0sf OV LaY g Bsnl) Gllall ol L5 sy 3] Ol sas @
tombiodl ol 9 SpW HBYI LS
oo el 093 ¢ bisb Vs g Bl e geadl) AL culine Badls Slayis ab) jlamaVl e s
056 (il allzs (3 (g)lazmaV) VAL Alall o olsdlly aadY) Jtaz 5 cnddbly Lo el

...L_gjb.d\ O)Juj\ ‘ S;LA_‘U\ (w\ CJAXJ\ O)JLE cibL«:‘r\

52



)W?M WW‘ 9 Cﬁjk-‘j‘ )Uo:ﬂ‘ :Jfﬁ\ J.‘aéj\

t el desl

Y el i o (alal a6V AV o e LTl 2STR G L) Slale jLeza¥) dy
i) 3ot (3500 nd Wipley a1 bl o)lasly oy Ladd s g9 (68 s Y (sslany)
Leslsl gy ohloaama YU 2l 2l L aaill dols Joull alons Jof Wby cislassyl

Of o il 3LVl ol ot Lo dgomy o Calig jlainaV) e Ul OF (G L amrliizasl - S& Loy
 asad) ulsall (3 by S8 505 ol ALY e e jlata V) O sad Bl sds
O3] Comge Wl o3 amy 3Ll jlatiad S ¢ laiasd sl Lalal) 306W1 jnes jzar &SI 3 Lol
Oly Jlaziw Y1 lsd) o su2 Y oo Lo 35l mew OF 557 el (a3 BB me oo xST 2395 1 Jotes
¢ Rl ang )l ol g Sy a1 e a8 oyl Sl Ll adlayl 2,31 Lol

LoV 5 1Sl Wady Wl das)) LaT Y] adylas il Oy g et OF ol S oY1 3
Leiad sLU Gl o ollesa Y L o o0 2831 IS e L Jlazma Y1 s U deall 3aly aladt|
Al alyly emd) 48 o jlaeY oV e gs SIS g

o 2asSA Ladises gl el Yy Loy deledll o mesast VI 8 Lo dylamaY) Auleed) O L) LS
gl sl ol Lmpnrsiy i pslas 3 baaslos gy Lol S50 3 5221 Wnjlatia] sl Joul oo sl
) el Lebls)) GUASy dnled) G e g M Cudly W1 g i labd) ods s g5 Ady g
Loniad s el Yly sl oY1 g Jaif (sl e 055 pslesy Rl Conn] G 3
I o o L el W2 s 2% Lgomg g Jlsa¥) s (3 Ll 28ldly el a2 S

53



il 3 A Juad

u@/&w@@ﬁm (!

g

oo

Jle

ol &

dylsd



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Aol
iy 3] eVl ISy bl jolas we sl (slly (salasiVI S o oty sl 521 S5l omy
Al Jorll 28 Dol s gioy sy el B 338 e ap) V) Blene W) Gjlsn Lo sLias] (3 05l
Ot ol Gob s aidd S sy IS Bl IS (ol G ol e Ojlsl oy LS eade
2 e A e B slad) 32a2 (o ) Bl (3 0jled) 3ad (Sl ] sl ekl
Lasd Grmilly BlanW odn 0l ) g cologball) Ol il sub 8 o)l Ol 32 SUAS) i
& M gt dlas ad ath 85 Y1 eds Gadaty 28Les OF 3 IS 5Lyl bl U] 3 Le

LIS @3laBYl Bl o Lo e ) |
ot S (3L Ol it e 356 @l OV (ool S ey L S5 48
£ oS Bl el 8adl U sLg] Lo (o Ay OT 5 GBlen V1 e (3 O35l o
92 paosdl i cdle gl sladVl 3lad) sds (o ey SV e O ol b Jasp a5l 23U woy
(ISLM) £352 ¢S llally 2l SO 0315l Jas M (AD-AS)y JSO Clally S 2001 354
zise B b o (IS-LM-BP) 2358 a5 Y1 25 00dly 2idly 2l Gondl 3 33153 ey (s )
- le gl Oljang il Ggand) dealed) Gondl (3 O35l oy ) ihed — Juas”
Dt r S 15l apady (olaBY) Ol pyeie o epal slW] fadl) W Jolst ¢ 505l 1s 289,
e S G Wy (WD Yly Sl it (3 Bslasi) labnd Aty o 5 nill 3L S
tok WSty Sl el ) el

$3Lady) 03 gl) canaliadly (s adl JBYI 1 JgY) Condl o0

i3ladY) Sl idladg JSI 2ty ST Cllall SN 0315ty Josll By B 03151 1 I Comeall o

IS-LM) £3505 339 S o3Ladyl Ojlsdl Il Comndl 40

Ti5e5 @9 L3lady) Sluld! ilady d-griddl Gl (B 5 IS 3lasdyl Ojldl 1al I Condl
JIS-LM-BP,)



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

@3laBYl O)lgl codlially g dadt HbYI g1 ol
B Bslasyl LY v LS (3 palady) Calos) 3l Sl al) o 051 mllaan oom
3 ¢ ) 3L ST Gl o oyl o s i of S O35 0TI Lo o anel ol
D 3oL It e L] Jsoslly Letidd ) gl a8l Gl sl s T (ol gl pan
(el Ol O3ls5 IS (o) UBH Ojlpdly sla) ol dgll Loy Akl Olss IS pn 1)
(3LaBY) lel) il Uil oz 4] G oz L Liag
@oladyl Sl B ostadyl Ojlgd g Clladl)
ool LS bt (o Lall nl Lol B ooy (s3lasBY) Ojledl i) Sl laid) cos gy
A gl (3 ameogin Lo ldng O3l e ppehe dpdon o] B SO ipalias)
igylnd) S B g3l Ol iyl 1 JaY ¢ L4
gl el s gl (gl O 3 6 055 555 U ol s solaBV) Glsl iy
o @) 0lsdl 8,55 s &g (Y plasl @ g Lebot iy Lgsdaln 3135 il O3l e Ladess)g
:IL).,-\J»
el pas w1l ) LW (3 rylondl 1l e OLw Y1 O™ ils] B ddibnedl dslound ) A1
OV i) (3 2le O (1 1 OF e cindll @555 e Aty ol pie 5 o) 2 )
Ly (rme Sstms (3 Leiath Lo ey 39,80 3305 e Lead) ety ol Y dolasV) sedll e BLid
S IS eI i)y 358 8aST @3135) OF Wikl (3 dnadl) Oslall 20087 8315 e L35
Wil oG Ul Colbert A el Al ald) sds st Lad b (B dslial) bt e
0555 of e colsylel e olpslall 83U cgdl Eom () e adlly cadd) e Syl Cus
055 S apslia)) bl dad OY Gy ash Il Mol o s dslial) Slmall o 5Ll

el Slmall Jl (3 LS kel alsall LD mad Y Ky 8T e

86 - 87 22008 ,c05, Y1 2l bly Jls cesbadY) SN yhs ¢ 28 e -




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

iy skl e muled) sl ozl 1 gLl Ol el O3a5g Ayl gyl dwled) Bl V0
3l
G Ol SU ) e @L';L\ JI ads éwJ\ Al b e il Ol e Jgeml) Gl
Sl Uglal 2ol ads Jeis (3 17040 dele U3y ciadlly Coaldl o UT e Jpad! Llis (LW
bladl womis Gus $3y LSS @ RSt i | dols oASs T sl us jaedlly o)
¢ Latl U a2 L aadly calll blolis el blis JW @ Ol e ol il U1 o)l
)bl Ol
b oSt e S (gl 31 ;G ¢ L
OF e psiy cOjlymn sLab] o pemal @l Bkl (58l O35S o) 13 SIS il 0L
255 O S Y g a3l oag ¢ boally JUI Ws (230 s Jalally ) ol oy Bl 2330
Sl AV e Y i) s ST W ) e ol el (W1 n 2l (3 1k g OF Syl
SlaBy) e ag Lo LSS wie analysy Sl 05l U3 Wil 015y g fiLey s
S bVl sl &l sk e S g a5 (alas W Ojlsall s 8 SIS sl sllay
Lo psks Ol p s snd ¢ B OIS n Jlianmly &3 llay g ¢ Bpedl LY B3lasV) & il Lees
:Zéup o2 O Y eda ¢ gl Ay el i)
RO VS (R PRS- A CCR IR O JYC] Ul EY R OO R Y - S JUON (RS Y S |
csalasyl Ll 3 Ll el g Gondl boasy 350 Sy sl aldi 2l 2
Lol g a2 ¥ e O)lsdl O 3] ¢ (oolaBV) Sl Lgie dazy Y ogn 3o oda 5 ¢ Ojlsdl Bpozm .3
3¢ oldaall ads 3 AL Bl Ol e bVl L (St g oV G g Ut et

L2 Ld ol ¢ elUs o B

— g B Gyrkioy (g pnd) B o llin Tl — IS (3LaBY1 1ty O3lsd) s (B BSP 153 (a5 —
T4T3 o o 201412013 285 (03 A1 ieslor ccolens) W _aed coladyl ol 3 o585 iy b
el (G o) e V) ($3LaBYl pladly ol 53l plladl b alall ($3LaBY) Ol e JT sin £ e Sl =
37-35 122010 03,31 coles ujslly aill sa¥az is (L)




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Lrd g il Al 8 3 el bl Go ) aaldl bl 33lea L6301 2 il las 1 JoN1 Ao )0
5L G & ) At o ) 81 ¢ e 085 1 B 21 5 Sl o RS s Ll
dakedd Feudl oAl e g el AL poin 1bli s L aaly b e Rl LB Oy b o2

o 055) Laslis 5 (Jo¥) A pdl) o) coigr ) (S jlnedd eaze 151 254 U AW Ao )

SNl e ol s oolas) Lale (F Sl 055 Y et Sl i sas ¢ (Ol A= 3 Bl

EPEN

G & peit) 3 oLyl LLadl 0jls5 sa 2T 1] Sl s gl Js) w2155 )

o @bl DUy (bl AU Uiy as ) o 30 etl) OF W WA o Ojlsd) Ma Oy (2 Jall

& oo jlemr Ay (ob S L) il g Sl wgli] s ] dslbl (Sdgnad) S
oy ol s 081 58 o Jgsl) smy syl Blall L) B2 e SN S

el e 3l o ) (38 Cper e Ll 83l Sy CLa1 e o Y Ll el

tas SV as ) o s blad els ) as, 6
el il 339 ey 2 G Ol 332 B A A e 8 SIS ) Eald Dalinly

Oty ALalS) Alaally puial) ) ores] OV AalSTl Bl Gguw (3 llally 2,2l OB (sl UL 05354

e 530 Gyt STy iy alsl oVl e 2Ly alad) ol 5550 B0 JUly (salaasy)

) O3l g a1 ke 8 Wl o DLW s Oy clgmepmad

SU 058U s (535 1) ol Bk Lady 3 legiad) Olpe 3 )W O35l (ssmn Ao U

1" (Y1 (sl il U Al 3l s e o gl 3lnd) Ll SIS i

21817 a3 " 95K,
o) GRS @ J9d) G doegs ) OB Y s (3 g L] o) Byl o OF 93, ol a8
o b a1 1S Loy OF o (o) 2808 abe ST 08) (3 0pd e 3eLiST T 00U s 0085 s

Blonl) bl dorgy 4l cakes 1873 Byglite Gy 3: ST o T U Sy (YU (0 058

e gy iSCaY! el Il (o) dadal) ((Gmbadly Ao el (63U f ity dlaly Al Olwled! Cale (sigs g —

44-43 ' 2010




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

e oy Ofy clannd 32U 8T L 000 (@) bl &l ) (3 iy OF AL W 0 058 il
BT e )l 52T 065 e bl ) o

M (3 o] 6T 0B 3jlsadd JalSU) plasen Y1 (g52ms ie V) JS) sLasY) (3 hagt OF S Y Ojledl O
376 A sly JSU Ol A oL Y1 e (3 lpnd W Blow VI 3 BslaBY) SUEN s 03l
Leadlag aoiS” Gl a7 0y 2350 38l g (gLabY) 355 O (6 ASdISI 2ol Lasad |l e
.ﬂ_;ux My

:Z(w%},d\)dﬁw\ L Oyl e ¢

sbas] |2 b« IS esbasy) Ll J2 gadh) osbasy) L) o o ¢ ol 08 olinn s
S il i 55 53,

AL e i el O Sl e T 0 (oolaB) lod) (3 Sl U Jamdl s Ll
Sl el G a1 (a0 ey "Osker” (Yl s 055" QU (oalaly " pensgs”
s ad ) SIS )l a5 ST 10K

aily cpolaall il e 05 lenll b oy ot (3lae Sl (3 I Uy saLaBY) pladl sty
Gy bt ods mes o LS bl o5 9ud sleas) (3s ialadl ledl OLE (39 (Cpomtiall =
Gy U oy g Y1 ol o G igled) sl Bsr o2 ciap) V) Bl 3 0315l
(3l plladl 4T 33y (sl slazel SUBay m) V1 Blsw V1 ol Joliy (i) Gyl sl) il il
o akaSThplady ol a9 iy s plall Olsl by s e ol 0y (Blsn V) o SE 2l
pos) i 53555l 3 fsoll) AU Wloall it ST 2 plad s OF JUil g5 cplladl 1ds o) 541

D) Slodsza Y1 G 3lsedd S el fislall (sgmdl o Ghmny & ag ol

(Olee 51 iy l) o 13 (L3 Bl Uiy t83omg (S SLABY (i Sl o) ) o e s
143 22006

oo 1994 (g gt 031555 031l g3y Sy s — S (laB Sl B Dl piplons OU iyt dat
33-32_

.3
.75 oo @l & (GBS (S) —



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Al b P (eoladyl Pl e il askw ale psi5 (Ul (gl ol iyl ades sl A3
eyl oda ) (3 80y SO L kol 2 b 0L Lo b Mg (1930-1870 e ()

kb ol sy OF 8 Sl IS 8155 ol oLl gl aples o 555 " " adp b e sls Lay
Bloy soloy b ol il o (llgnadd oben Lo $U35 ¢ 5541 35l etz "JLs )L
Al il s I3 "l Maa b e "dlayl M aa b culi 3 i e ST ey calalal ol sk
iS00 Vs e ol (3 " SKn" ol Y1 (enliasYl Ol )l i b Leslel O
IO Sy ol ol sl ale (i 03] (L 080 Sl @ 9505 o)l e IS0 e
ol o ol

Ty e el el U el taslasy) Sl ane Leoid s Jgled 48 b)) oda oy 1),
NSl A )" s eadl (g

el s g3laBY) Olgd) I 6

55 o W SN gl ot IS Wlgze (558 39omy sn Mon OB Ojle (3 e sl 05 Lass
Ll 05 Lade IS 1) 3y o HLEYI of 35U ALY I s 350 pde g lag ¢ il
b adalassll LAY 0L ol e gt 1 disg « IS oy o) ahed glons Labasil) SN
B Syl ey Dsd Il Jlye 3505 oy Ll Mor e Lol Ol LLE (g5l ¢
1.&&5\ bl w e gl 413 g el

addZ 3 sllaify « S gl e el Lol 550 Sy o I Olsdl) 850 e o sl 5 ST 0)
@y (S il GBI ag LS 5T oIl o o (o3l LLadl e Ly el 355 0
(2 35 G pn (Il OF (6T LByl 0155 S5ty Joriall Sy Jorl) (Stans sdomz el s
LGl Sl o s [ e 3 01 Oy

ol 0 gfy —lan slasl— (gl lally S el n 5 s el el 055

) Jf}!\ e Lelsadl i Segs =l (3 1> opue 1y dpas AT VI Jolors say ;}*\.@.:M}[\

1
262 o (@l g et il de s L)l e (s AR (i 138 (sl e —

133 B 2006 okl Ty nw“\ :La:é:ﬂ\ 8ol (b Q}J& iy Y LPHE e ) -2




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

oo el Ll s (glema Y Gl s o (3 ¢ o) B30 e Bl sk Al Ofy el o)
U Ay LS 2 adls a1 13 OF jze) 1y syl GlS anlens ey el |3
.1@@\ & WL 3B
Y1 G Blelall OF el JoV1 osasmd ¢ mylibly sl adii (salaBY) Olsill U3 18 a3 g
oo A el sl e syl Goab )l Slgien o St [T dis Lyg o s jlazmals
2ol IS ol e o) 25 a1 Oy SSLetaY) BEY) Ree iy 1
AL gk Las o adly 21 e Sy (s e s OF S Ol OF e 1S 2y o) a5
1l JSU bl ot o) 1A ¢ oS plasiin Y (Ggin i (S5t die O5SG 89,200 g ¢SSO
7Sl 3 gl el BV G 8y Ol Al 8 (3 Aol
¢ sl d g madl VL (ool gl el L Y g ¢ Rale Bigaan (5SU) bl pzal
Geimn Juglal) =W @ s Ly ¢ solaBVl bladl 3 oW 2 ol e il =Y Lo 5 e
SHE e Gl el S Y @ slasW endl sl g el a5 o LS sl
G4 3 S5l Jalad) g IS bl Of e 58 il g L Y g 3LV @ Y1 b 35S g oot
Y el LY 3 IS a6 1 g S Ly il Y ST oAl U e 05
.UAQ\ Sl g SLaBYl &l 13 V] U 058G
LY SlaBYl B (ealadYl Ojlgdl 1 malsdl ¢ 41
G &> b Wl 09 s & B o) Y @ (s3laB Y Ol (o 1g3LaB Yl Ojlgdll alge
v Y1 slasYl (3 Ol mslge val ag coledd 540 Sl

el O) el sl o ) e dad) ol e BLEYY (3 O)lsl Gy WYY B Ojlgdt

e 05 Y W8 Bl e wt ) e csleid) 2o Ul vk 3l Baal) s 195585 Ledis 3

1110 o g LTS dgrnr gy =

90 o« 1994« ar sl ol SN s (@l SEY gl ¢ os pom 2
201 ol g (e Olockas woalp] ¢ el ol a5 2

43 - (Bl G2 I e 2501 s oDl A

95 o (il g c£3LaBY S gl es i =




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

OF Lyl e ot iy caild dm (3 3liS gz lae] pde JzeY) 5,50 anatiy a2 olsd
A sy ) stu\ Sl Jags g
TV cpoostl sLa) 315 (3 24 5300 LS pO) O g 66 30 (3 03lsd) LT syl B 016l o
JMae Y1 ming ¢ S Y g cslinially sl A8 Gaid sbgll (UL e Jio Leie Lailpia Bde ) 0l
imlang 3l Abiae G Ojlsall Wid daiae By Wy Billes By Sl 03] ¢ MYl mezstl (3

C"‘;‘

S0l oYL s Yl OF o 3 Aol 28Uy &gl el 2SIy sT cASUa) B Oylgedt

L)

o 2l STadl amg canlad) mililly 30y S dealall g 1) oV o8y Y1 il ) 2ala)
L) llond gl 55k ¢ pll) Loy el by @y crazmad) )9 8l) Sl Y1 2my 2]
Bkl Slglell 2 wggmgty cublodl sLayl B9 (slaBY) Slae sl ~3la] (3 593 Wl 055 OF Y by
G Hall 5 die (SE VI oSl Jalad) jsladl) o2 meztl sy dB gly pladl ALl gad 1SS Sl
O Lake il om0 LU0 (3 Loy bSO Bl e 2 gl Solis o ate ikl Gl
s Sy (Jalal 81s1S 2 L) Lgzidsy ) 551 B5le] ) (35 Oy oY L ey ool 3L 23
25 Wy el s pa OF S Sl il Blsnl1 (3 8Ll 2dll) 355 093 o Jsd 30 Lilsall asT
LY (oLl (oolas¥) jls 3,55 ) mdal b 2l 05K aaadaY) 31 0n OF 3 (Jolal Lol 1)
Al s Sl SISO Ojledl ad o U] Voo slaB) olpaal) n Jelid) a7 il Lillare St
3 bl s Juls 05l ) el 3 Byl e 3 st e o 8 ) e o) 0315 SIS
Al Vgoy npidlly liall Jeladl bl oo SV olda feliy el (39Tl 0 oty JST 05l

1 .
Cablis i) R bl 15 Lol Uiy i e Ol

.57-56 0P (@l & Ji (S (‘_JQ\ L (.)&M —1



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Ylmag (3l Yl Uylgdl pggher S Cllaoll

Bly5 oo Al Olpadd o Joladl iy 585 3 Al BsLiaBYI ol e (o3liaBY) 0515l pm

o st Ol ST i QU 3y ol o) 3L S bge e te Sp0 3 oyl ol 2l

)

$3hady gl s 1 J5H A

Rt 3wt a1y (Lagin Sloladly (nneid) Cny alala) T ga 3l (3 sl LaST 0509l AR O3l eadt Gy 1
Lol oy Ll g Ao)late (68 O sl

sl ez L 055 & A BT e Loges Leisnr K6 Ojldl 2872 1-Mavo) 0161 g5 .2
o b o U wodh 55y 80 (3 Jolas 85l o) OF ol ol gl Bme > e S
Cuke

S Sz ol 6T 3y ok e 4] ol o 13) 5201 ot i ) Comy e Sl SIS

e S gy 5o sl O Sl (S g S5 ) 35 Al s sl Bt L ga LS

Ssdl) Ao Lo pdes Ul ] Uyl olins (oLl ansgde (3 Oy 1balad) Ol gl Cayps 3

ol ol aodl e i e Sl Y A L8 i pa & pay Sl 2

CuE B Sl Yl e Begest e Bl s gl (ool LEa Yl e (s3LaBY) Ojledl psgie ik

Gyl o 2ol Sed "l b of Ulis 58 e Ll ai S (ool mog) e absll )

e Slisin 34 IO o Dlad) Vs g1 o A o ool e Bgde SV dee e LS ol

Jalr " gm w2l 5 Al B Bl e (o3LaBY) Olpall pogde ] Bl e g ikl e

(k) Sl ls —ylie dwlys —duod! Wl (B aladl JL O)gdl Gows B i i) B Sl B (loball ol e -

11 o 2008 =y a%g).x;.i.w\“

2. KEMPF Hubert, Régles et discrétion, Analyse macroéconomigue, ouv. Collectif sous la
direction de HAIRAULT Jean-Olivier, La Découverte, (2000) « P125-128.

222 ¢ 2000 (—aaSay) dnnls — mezd) Jobowdll (3LaBY) (el (oonlyl o ) o 2
03 1 anels (Lo slasi] jaad caslasyl aslall 3 oS5 amg bl (g3LaBY) )l pial Jo 801 jaw 50 (313 de %5—4

A73-172 5 - 2015/2014 aas




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

e S B e wblin g abadl die slas¥l ¢ ol o) fat g ( JSU Ll IS 54
"lg.(i\ =

ps 3y O)lgd) Wl o SLaBYl dazy Lodis ¢ i) o£ Larall Led pay ) AW OL Ll Cm
Pgrs] s i 5 0y J) Sl s Los GUY1 S5 5 ) 5l 21 ot g5kl
<j3s5 L 13 (LAISHT A o BST (58 Led Jalas & AWy slasI AU 6L Ol Caypmd S5 ade
I (o35 O S 0pes O o il of o of L] ezl pue OF &t 302 g by by 2
OF L ol izt of Joba Je) J) posdl) 3LV (3 3LVl wlisgll e alaslfl) 13Uy M)
7, DoV @ ) o3l Ol sgad okl oY1 S (3 Jan 83Lae Julss oot

3LadY) duled g 3Ly 015! doal ;S & A0

i) bl Jorrnd LS ol G gl 1) Jgosll s Lemtaior sl OF eSS daze] i)
3 e Gaimd Gt dwld) Jorzad o 3 GO el 2af I e (olaBY) sad) i)
Ol 5L ol e 9o alill Y1 0 3T ol (62801 S el 0T ) cole pld) Ol
Slaaly (o1,2Y 8302 Slgsl plisiin] o Vb (ld aly 2l ST ag b a dsly o8y (3 i
.4@\@@;;\ F3bdl plisaal ) ool Lo gag i3as

aelgdll of SVolall aeget (3 Jrony cislas¥l 4ol e dosas 25l By b (oolaBY) 230l Cpm
sly bzl Oljsladl Ll s (3 Lgalsinn] T e a1l Jaas kg oLyl KA1 ppad 45 S
.Sru,smy\ ClaaY) i FLY) Al Slulod) o Bb 5 B 293 o

Sl L 138y i) Slgady pldy Alowy o @13 d (3 Bas e Y &3La3Y) L) i O]

Lemlal Bb el ain BlaxYly JSLall slasl) Coidy darlsl) 45Lasyl

292 22006 , 03 Y1 Oles 2ill By s " Gedadly dy il o JSTI 3LaBYN (308" ¢ U)o Ay sl Cioly A -1

. 125 P 19944}%‘ QLQ}._.E_U O\ﬁb c"&é\-ﬁ-’é‘ﬂ\ &JEJ\"L L}}M}l' L Lo —2
3

51 o i i Osy cigpman Y1 @Sl oyt Jould wil5Salg (630aBY1 Ol g) e 8L —

Babs ¢ danle ciuslamyl pglall 3 o)siS5 Gy bl = il Bl —e3LaBY) Gl Gulos B Wy959 B! Aol isgnons gl -
153 5 :2006/2005

201 oyt i Osy o ¢ 5281 250 gl J9ll L3Sl g $3LaBY OY ) Cmm Sls =




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

IS 5 1y (o 2398 sl e sl (ot il 38 s o 36 s it sy Lo S

.@mas o By 2358 ST gy WKL ) (o35 e s Slla>dle Jo 2344

BV e gglne gbodl sLaB¥l U] st vz o) aaidl 05SS e W anlendd (o3liaBY) 0515l o,

Bl SlellaBYl B4 it gbol el 2] 1 (oY) plad] i sboll bl e com I

A ) b T s g gbos) ol i) 13) Lel ¢ oY1 Lo jpld B aalall olaad OF g g

Aol aiid g (o3l 05l OF e oy el oY) cialad) lellasiyly plall BLaY) wmd (3531

Apalasyl Uil 348 (3 ealuny salaBY) plladl 5930 (Lony daladl LJU

1g3ladY) Oyl O¥lms 1IN ¢ AN

2 1 O3l o a0 3l Uy il il (o3La) il

eadly Al odie i (i) gl ol e (et SIS ) dadyr I eoLaY) Oylgdt
el e IS 2y S Bl el gt die 0985y ¢l pLl sl Uiyl peg
REPRERN

o) aorg o apaladl¥l oWl el 3 e o5 Al (oolad¥l Ojleddl Il e
i e Ojledl s gy (oS Cadsdl (gsran e (3L Ojfedl Slus| ) (o355 &) 2sLasyl
radu) oUjled)

pde Sgt e PVl Juaty Al Ol Ll W e sdllyr jleziwtly jlsa¥l Ojlgs 0
b 350l LoVl e Jalasil) jleza V1 aBblgn pde (T lesVly jlazmaV cw Joladl

5 (LA pladl ) SSgma W) a8 s T g Ol Vs st 31 SVgaatlly WY Ol o
(DY i pallas dof jom Ul eoeiadl (ol wodl o Add U o el

e Clé ey colaadly @bl on Jole dla 065 Liie Ojlsadl 1 gy g: dolal) Dyl ged) Olgs %0

i ol Lt oy b DI i Ol

1

iy bl ('—(2014-1980) et Do dddos Ll Ly —g3laBY) O3l oo @ A9l Dbl 193" (ot e 3l =2

88—87 PP c2017/2016 YY) cg’},ﬂ (T St o ;}j‘” el cib.u'j Z\._JLA u,a..,a.;— ci.gbha.:i}l\ (}lxj\ é ol,g5>



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

2l e i sllall eSOty aaadl labdl (s Jidl e o g Akl Sl sl dis gisngr (o) Ojlgdl o5
Lomalazsyl Ol
CMlall o foty Uy o)) pladll (3 Ojlsdl) 5id 4 Loy 2l oladY) Gyl —O
Sl 3le ol @l eV Jsll e i) SMlallg( Bndsty Bk Sl3)lgy Spales Yaiid
55 be sa Olegill Olpeg ciwr Y1 Manll Bowg legdadl Ol Sjles IVt o S5 iy s (AW
s e Wgd ol ) Bky by iylE e gslgl OB e ALyl Sl Sl o
.13.:,,: aalall (3 asd Bey 5 I c&;—%{\ Jall
4 05SG L) O3lsl gy JoV1 gl (e bald Olien (o5t Oilsd) o 5853 i b BLEW;
g Y Olsdl sy cnl) 3 mansll adl o e I Jomed) 3k oy Ol Al 3 Ldls O
ApslasV) olaled) b2 vg ) ga Y1 liay (o3LasVI Ol (3 Jally gl ¢ 5l Ojlys
e s 055 ade 5 olegall e B 055 Lo sl 2ad OB WBIs)ly e BT gl ol sl @slS7 130
ohslall o813 WSAb @Il el Ol 3 bilads il 5 25 ailiy (o)) Ol (3
we Ligy ) ) Cladt (3 2l Sl 05 wlegall o ST 055 @l 06 @il o ST
sLas¥l e BLK) 5 Bl (3 oglis olegall Ol 3 WYl oda (o) L JW W) 79,
5 LS 5LV Al g 3l Slysis jpaisly 3550 U] 35( meall W) RIS VS YG ¢ ghog
ezl el 355 (LB oV olegadl Dlis 3 Al VB Y 5 (VYY) ods o
bladl e aal o Saie Siide Slsnd OV Yl ads hexal OF 5 2l LSS ¢l

2 bl sVl e bl i 5 Wy g (ST OF 8 JSes V) 3O (50,8l (ol LU (s3Las

J12 5 2002 ¢ o) sl analdl s ¢ ot sladl Sl ¢ poim aal sl -1
(&g\.w t’-jA) 235 P 2006 ,Oles cri;U slaw )VJ %;g\ LY J._J;d cJL.:u )\._...fa}.‘b —

2




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

@sLadyl Oyl plgl eIl Claddl

o i 3eial) Cubly dgar e &) CpslaBll o dgerg Ml adkiz JICaT salas) O5led) dsl A
domial (3 alaB¥l M) o g (3L 31l Led Jron Sds 309 plsil Slin 3] (430 2gr
o e T LSLe L 5T LISTUjl5 OLST15) e (o3l 0l £t ¢ (alasVl Ojlsd) mle
tek bl alas ) SUlsl s S5 adey oo e b aal Sl s

:1&& L Uy 1 ST O3ty ot O3l 1Y g

OF o cplall of dnngll ol 5 400 Ojls (6 5541 el o Ol By (28 S50 Ol 2 las 0
LEUE wo B1slp) Jalas Laie 3 A 31 Ol Lol cailonti s ailadsiins S35 dis iy 3401 O35
Glo el ol 2l gboll onndl o alodly oliudl Bl L 0555 & A el g S O3l U
Gt ) Josdl v WS e &) AAST) aly G5y lezma V1 e LoV (59l By,0 Sy olisud)
iy Ll GLEYH LsY elemaY ekt 1S 2sLasy) aaldly Sl o sy 35153
e Lod sl wilpill bl slas¥l @ Al ol s a5 e 4,0k &Qs Ojlgdl seay
ot Joles OF ke A5 Sl & V] gy o (o2 Gy 8 IS Ojlsdl i by 0]
S Sl & PN ] eVl Calosilly 2liY1 e S ey o WY Al e i) atlsd)
oS sl @) Bl @ gl amny @ 30 @ (o)l 3 26 e s

L Syt B3l STt O3z S g a0

:3&& Lod OVeyy Smll o Soaludl Ojldly ST G515l Ll ST6 ¢151 o ag

Haiy SLSTA e W (soliaVl alladl 05 L 050w &l 3 0lsal) 058G 1 pSL1 O3t 1

s Lo Yy gpdls Slaw ) s ¥ LS Bglazag 20 Izl g Z Y SV e

104 2 (@&l TP Oy gﬂ)b) —1

28 5P 2004 c;b;:\ ‘@)}:J\} j:m.!’j icllLl F ] )VJ‘J;\“ ;}47\ chg\ éém?‘ J—«J’Lﬂ\ cfj.e A 2

o2t ¢ 3las) palall 3 ol)pSs dmg bl (—2014-2003 51t Ul —galad) |l ) Gobowd Luid) dwlmd | ] dw 365 — ?
100-99 o 2 2016/2015 aas cobalsy Wil S 3 el (3Ll




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

o5 e b B e Bme 875 (3 of s 3ld (3 il Gy S By e ST el Ss
50V bl S Y gedl) sl S O3l mo g (ool bladl 1o 25T o Sl 350
S5 ol Ol sie ol 2k LS il W1 ) sy gy laza ) g LYl e JST ol Lol
odn OF ol il |2 Sl 03 1 pde g SLtlly ¢ G A 35y pde Ll 2ih LS Jaal)
R TN I U ST E ] < (R R O IR RETIPR S eri
B ) som ol sl SSU G M) i s e 370 3 PV OLs s Y ST Ol
oS ) sl e plladl Bse ) Bl 3 (oog ol il a5 3 sk e BoLasy) Laled
DYy 05l mlb 3Las¥l bkl e (i 08 e (ST 051l 1S sl (oW (515)
Sl or g9l M Sl o s g1 Jalgall e 5 S ae J2adl e Leans RalaB) alslall e
Silslly sadl g ASAL e BLA OF Lgte lalis) sua 205 dB b=l s Lesl o8y SO e
DYl
Lemst I & S g ¥ sl LS colpadl A (g0l ol (o) 0l s Lol ) s
o ikl Bl Sl @ ST 515l (3 ) (O i 3158 s L )l s o i
LSl
OB 1iSCay pall O Layshay i)y LS Lol s oy 2( el ) Soaluadl S3lgdt 2
ot Y b Sy Lgmmlay AS7l) L) Soel) Uagt W sz 3] STl Julouil) il S 015
By ot gn (S Lol gl e Sully (o) e Jltaly IS s Uy e AL
OF S8 Rane 375 (3 541 IS Wly 031yl OF () ol gl 2l (5LaiV1 Pl gyl 248
(el ol 3 slasY) oVl Je 5T d 0SS
geb 33U ST Ll s g o)l i) Ohls o Eom ol i o)lize] (3 kol s ds 3|
s cdlly AR Ay ang il (ol (e AUk Slpadlly O)lsl e sdad) plogVly ISl Y1 V4 g

1 - . ) . ) )
D 2y AL IS s o sy 2455 Sanedl Slpadl 354 o ¢

14 2 2008 cagyuSayl cianald) 1 G dpslad) iy ad) (14 Olagl s e (gl aal ezt o)) t




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Sl by il 2N 85 o iy S 01l (S IV VI g (S Ol o e OF Lide h

555 (3 550 85 Bl Lolsll s 031y 1 gt 53 30 S IStV LT (IS (saLasy

(gabas¥) bladl lelst BY1 5 S SUEl sen (S I5e YU QWL clensd) il

Y1 sk 031l S e Gl s I ¢

B Jglas e el ¢ Zall 300G gy o) 051l Liasl Sl 28 L) Bslasl SUslsd gt ) Lo

:1\%4; ol issl)

g ) Al Lalsal) L i g il 3 Ojlsl e gadl s 05 c Jr Y Jusb O3l 1
Ogadll J=al el (3 Olaadl s g (8™ 1 WY BUS S s ¢ oY) RS UL
JW g abalall ) s e Z5Y) Jolse cw UM (3 i ) (o0 slly ¢« ZsY) (3 apadd

i)l G 3 Al Y SBLa ol dalasy) obladl Ojly o Laky @ ey mad Ojlgdl 2
e 0555 & A il Ll et Sy s Jbe ) Jls] slasyl dessll odd S Y 3|
e o Bl el bl (3 Y1 o il e 52 Jon b ey Ol nf e 2l ol
el SIS ) e Bl L Lgam jaa) (Bpnadll 340 (3 Bkl Sladl SLzeW) (3 ds L Y g

LR3I O3ty JelSTN O1gdt can J1 g a0

o ol R Ol g (e i) ) sl 18 055 (el) 01l SIS g a8 O3lgdl L
ozl Of ey (gt 4] Jotdl o ol 557 ke 55 L Ly alble £yl Lilge ans 35my
S oSV Bl B & ol il s gadl 1 O 18 (bl e dsly gn LSl
SV el a8y ol sy a2 sl (W) o Spten ) Jsosll ) Latls 0
bl stamyl e o Sas gy olls e asill

— et (23 e Bl AT e Loy 4idd U Agll s ) O35l SIS ga 1 SO Ol 2
Oled) ST d) sLadl wds aad §mmr SVl a2 o 31l e S3le o] —alsll

et gslaBYl plal) (3 g le Wl (= 1) Al dulys —sllaadY) O3l B (B W39 Adlend) dulend! et iyl -

75-72 o o 20102009 235 (0lucalss il S i duro cialall 2L




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Sl iddg A o pally IS Cdlall IS 03151y Joadl G D 03151 1 S el

Lalady!

sx @ (AD-AS) JISI bl S ol 35asb slas IS 351l 2318 (3 At Lo 1iay

2B LoW) Byl sladly JSO CLally IS a5l

ol G b 051581 25 el

Josll S At 1 1 g a0

o gl STl L o (L0 = [(w) OF T (el aibt =81 e Lald Lol e ()l e

-W=\% el Sstoen o ppndn i) =W Jidy AdH) 2V p wy ¢ Jodl

52 Jonll e el (gt O o ¢ fonll il B B Y1 gt o ol o el e il
W AY

3 s 5 LS MPL:F:I Ol e ¢ ol (s B e e L L g5 o

it 01-02) 1KLa

Joddt Qb oo Blizi) 1(01-02y 43, il
TP,
Y 1
] 3
W/P \ MP;
WP, i :
LN
W/P,
L




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll
274 - (Gl gz (aladl Oles ol )_..\..ao.‘\
o ot Al ) e g s s e el 1 A Y1 e Jgad) Jpa o T
o el e sy s cladbly sld) e il 2y oy Jle Gy (o)l Jes e g Y1
P PNCEIpE P Pe-g W NIUR TR PR P EWEN I A W PEEERRLY
) o malal By (3 Lol e I 85 05STy ¢ i) W) ol a2 ol e pisiind)
" L =a—pw U
Jaall A (a paldl 2 AU g Al
Joddl 28 OF T ol o kbl ol b bl 151 slgon Alalall 35200 513 ¢ 902t faall o o)l s
P 1t sl Joddl J] 555 a6
Joladly el By et LS Y al G (@MW) ) el e iz 6B Lead) od) 2l
kS (Ll 3y ands ol by foal) e g V) Slelld) sy ainndoy fasl) 2 kb (15 Lgaddy 5 1)
DUl o Oyl apad 3 s SISl o8 e il ) e
sl mdsll Ak Y sl 56 LS = F (W) rant Sell AR SN Jo el 5 das
s o dogall SLaS) il Bl k) SV 2 By feall i n dog Al SLaS
el gng Jset 2y il Y1 sa pslas LT ppine i sl Rd) Y1 050 Tl Lol
. W W _P

£ P § . -
by sl (o OF T w =or T Xpr TWxos 105 @3l aidl =V 0B sl

: : P : ‘

Jondl oe ame dsng s L L° = f(w,F)w\ S Jladl jpas ey addl =V e
AU el e Bl Bso 3 el pe @ 05Ty e el madl S L el
L® =a+ Sw

275 P (@l & LL:}'J\.A.;’ Cled olsy t
292 Uacles 200235l 5 pill 4G )y 5 a5 il Aalal) A pall lalle oY1 Axgdall ¢ ASY Sla®y) ¢ 85Y) dana -
19-18Ua ot panc1997¢ piill 5 dcldall dpnalall Hlallcdand) slatd) 4y 85 cann) ol Casnd i) dans 3



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

FS s Jodll Ggm O)lg o 1(02-02) (3, (2

L=f,w)

- ——

I

.283f‘M OW Gl dest 1 gzl
Jorll By B O3t sl ¢ AN
W Byl gieny L Cllly 2al) Gl gslen 2T Sse T @ LS Jonl) Sse & Ol 3
it =Y Gty LF 05506 fondl 208 50 & A S (Jordl oo = fedl e Ll
Joo LS el 28 o el e el i Ojledd ity . Bandl 3 L W10l

J..;.\.& J.ud\ Ogw O)lg S :(02—) Péj JM\
w/p
L,

w/p1 ""\Y ___________
w/p> E, r E

AN R

\ NLaz !

L, L, L, L

284f‘(}’u€f t@}-}w.;:)w‘
oo BNy ade LUy fedl o cp Slaledl s Ledll B (3 Ojlsdl OB 4] Ualy e LS

O)ly Al O Ol (S adby Laall 58 aoeis o bl O dllel gl el



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Ao Al e bl e S5 000y: JolSII Jorddl Sgras dis Jonl) Bgu B 55831 O)lgd
s it AT s Lakie suony @) alaid) (3 o caeladl @ 3 fadd) (20 s mo Josd)
W Jord) pommg
oAU JAsl die Jasll Gy B (55 3151
w2y 8 U3y (e3lasY) bladl sk 2l §patll fLogVl n dmly mog VI oSyl ot 4
B Y eLogV lald BT 3] i vl OF 8 L e 5 ¢ 3uallly 2,200 251 (553 ALl 2ol
St il iyl by U] Cugd ST L LAkl dlaal gt o 330 lasY) blad) Slsian 3
5 il Slgran s sdewy O S dlead) O laely (olasy) blad) ezl andl 2l 5y 4l |7
QUL g (ol g Ll (3 aalall 2y Lol WL g ad) anend el s o 9 bl Aladl Satnn g o
Sstomn 30ty o (558U m3gadl mem i Ul Jladll Al e pn ST ay o LY Tl OB
By sSA el ) 8] (glatal Clally S Clally |l SO Ll sy syl
S Y1 sy ] sl (sl 3y IS ol ae il bl s Olsny (ol L
Syl dudd WS e o 3l 2 S et ol e IS bl 2 a1 US55 o
.2%5&5\ 3Lyl Ojlsd) 3ady =l 3)lsdl
058 (s Oylpall 5 (BN Ojlsll B o i) Slisins e D5l i 28 SO o
Lo g ks Y el o 2ms oon o o 5l s O o ¢ S0 sl ) s 3
e OF s cobgnall ol oty oo S fred) OF jeely Olgias ) Jidd) o ol ST ade 55
335 TBY) e Gsten J) dsosl) J) Lils B8 g S Y Bl JB 3 oty o)l Cns 54
Sy 13 L Wl 3y ¢ byl sLasYl Je oSas gy L5 e asild UV e Ll ek (S8 il
Ul o155 L eyl i ed L (pSlnlly ol SIS G Gl Sl s 5 G 31

71-70 BT P ol e g,sl'a (s‘é.‘{funj‘ REN INUEIWN| —1
2_Jacques Généreux: Economie politique -Macroéconomie« 4° edition« HACHETTE

Supérieur.2001. p.44




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

VAl e S (315 S50 1) SLaBYl 853 ronish By abbonia ) i 3fsl s B3l
.UA.Q\ Ol alal 5SS a2l 505k S0
(AD-AS) ISt o, 5 S Cllall 3905 : Sl Al
S At - Jg¥ g a0
sl & lprdll e AU (R ) sl S BLEY) Slistes Sli J) S AL psede i
2it oY) Jolsll mom sl el L
Pl ol Sl il e asled) by sl il e sl 2 IS STl e ST L)
55 & e bty Al e 1S 2SIl sgb JSIY el L il o Y1 Lalgall sl e 5l S
Ssimny ) cpo 255131 LSl suesy cipandl Slsdl (il de Lgny (3 5LaBYl (3 dbelal Sl sl
.:15&5\ o2l JSI B sl LY

:4‘;@ L o M B 068 glﬁ‘ Al Db
SLEYH (el by (g)lazmaV) BLEYIH( I SHemaVl BLEYH = esdll BLaYI = IS (L)
5 e sl L) N S B3y ¢ ol BV Blo H(hem 5 SHgn) osSAl
(Il g wlslall o Gl o) Y Ble Ol Faaall slasyl dl- 3

(St Byl

90 AL jolie e 5 JoY) i) it sgb IV e ol ol o B30 | LS
2 SIS e CB plan 5 ¢ i) Sleddhl 5 Al o aastt S50 (b e et

g bl i by ) et Al sy — AN ol JSIY el 3 iy At SN SLaBY) ) il ASCe S3gms —
35 o 2013/2012 anbs (alady ess o G Bnal i3l pslel) 3 oS3

110 o 2015 0531 olae uujsdly 2l Jly lscimslh) glall ( JSI Sl ) Jobs (g b =

) Pl ndany 1S ¢ Ly V1 e gy Aol bl 2y ke — SO SLaBYN Ayl ¢ U1 e el ol aaf
123 o 2002 ¢ jar cipuSay

-102 PP c2 C)\JJ:J el ¢ é}) AL@ﬁl Jé_«a_; C}\;‘.«}.—Lﬁ 5;.3\,4 cﬁ\}zd‘ ‘_ﬁ éé\-ﬁ-‘é:ﬂ\ }«J\ GL; ‘—sﬁj.o.d‘ é\.ﬁb?\ Jﬁi c;Lr”V‘ sle —4

104




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

DVl oz G ¢ A ol g oY1 DVl e S ) 5021 OF LS IST) sV
LAY Sl 5 Wl sl e Sl s gl Al o) e o 3

DSk BEYI (2

& S5 eV o & 5 T OV S ) 0580 my ST Cllal) ol 0580 ST jleza¥1 0]
gl ey o Sl o Lial 35 0 (K8 LS sl ) gimn & 5 6 S () (St
eetyy LS e slall L1 3 (oolasV) gaddl Juas g sleasd a byl asllll e QU 5 2l
AL g 2l OV s (3 etls L Y 8 e A a5 O RAIL jlezaY)

: ‘;njg:d\ 3wy (3

OF o ¢ o) ()l by Al adlan 5 B3l S dgrlse (3 pls 3 0gSH BLEY! al
Al g SV bl Sy pyhs bl oyl peineS” Jomy SO sLaV) (3 s SH BLSY)
CBWW el Gaslall b e (g lezzaY)

Lo Ll Ol Salel (3 AU Badl Bb phe oy i 5 JLab 93 2gSH GLEY) 95 el U5
o g e iy 055 OF Y LY e O e ¢ LSS dzel LS ol Joazdl (syzns
R gl gl o~

L e dwyl Sl (4

o i Ent ¢ 6 Jal Slslasl o ALV U e felin ) 506U o) i)l ey
o5 b pdeas BUN (35 ol g sl e 357 58 Ol i b gl ] mdates Y Le oL
cobeds g e e sl E

Gt ¢ Sladdl g Akl e Wlsjly g sl Slslo o G i olpslall Blo of B GLEY) (Lo
o S g Jadh edd 2l BLEYI )3 e deeas (65 W) o) ) sLasV) Slyslo o
Lozng SV GLEYI OV ) asdl ol e Lo¥1 am iy dozed ) 5LaBV) lsly ge wbssts
(st el o s



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

g;KJ\ Gl gowis Blis) .o
Sz @ @bl ( Sl g 3 VL) L) LMYIS Gl cldas 3 oliadl 63559
Jb s J] olagsadl (6585 Lt el L S Cdlall 25 35800 oY) Ogpodl 5T 0y KM BLisYl
L iadll pr IS ny Slolall S5 o L8 o sy o) 2

S e Bl 1(03-02) (3, (e
AU
S LM,
LM,
IS,
IS,
. 1 Y1 X
PP s
P, :
P, \: BERA]
Yo Y1 J=i

286 2009 k1 ! Slegdall Ol cinl ) ndall "= IS 63LaBY! JokoudI—iy5LadY) & V"¢ (spsl) A oL : sl
Symmn i AmzS oas ) sl (bl (ol (8 Al sl & olprdl OF o O wghd oy

3 ) Sl 3 oladl Of o OF Ll gl ey e bl gt J3b e SUSE o el

285 2 2009 (i) amaldl wleglal) Olgs dnl )l da)) “‘—‘_;Q\ alady! floudi—daladyl 4 hdl" (gowgll 42 sl —1




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

AL o Yl dlgs & JUsY) ol Ayl Jidas e 5T 59id) 28T ol asSH BLEYI oo Ul (Sl
last, A B gl JUas) o Bl 58 5550 e

S oAl g g

LY Y1 ey Lenns L sl Osmzill 2 &) Sloadly sl claST 6l JSU 5l G
Ay i) S UL Sl bl oles” Wi IS B Al 3 LS Ll Ly il el
S 35 & M oA e LS il oy bl B S 2 gy laeSU plall s el

Dl SRy g M aall) Sl e L)

(S Al o Blins|

JlsV STadl 05SS J) Ja pladl sl U o Slaad o 3l b IS 2l goie Com
& Lafglﬁ\ u.aj_xj\ e Blas) uﬁf.;.ai 446_?\;.51 O 8394 wfﬂ of (Crrr Ssimn Lis) 3ldazu) ul_c

r Il

.103-102 PP (&l &r 43Ul Jl,o C};aﬂ };_T NUN| t
133 ocgile grpe (il Olade woslol gl il daes Jl5 2
.68 P Cia Ll dn ) (&l L S o 2

.150 e c‘j-j\-w & ‘QJJ’J} IR (aLM:- _t

—_—



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

A ol s sl 1(04-02) o3, IS
W/P)
LS
(W/P) D
(W/P)2
Ld
N Y
Y
Y-F(N,
Y
Y,
Ni  No N Y, Y, Y

129 P 4‘5;,\.« & (SHlg des ZJW\

o ikl Sl bliwly oS Laed) abos ISall w28 g B oadazd) 3 slasy) of oz
P, L;Lp‘y\ S S ) (tnald Lisbmad LG (331520 B e ot W e Y A1 s
Bl YU Yo Poy) oy ol A aaid) (of ISU (o8l gt o Lo¥1 aaid) pluza) o LS
fel e i W Pracall ) ead) 6 U bl gl OF 01 i aell) sl

Bl OY 5T ) sl 1 Llams ML) e (sl asl pltail 0L £S0DIS 2 Wil Upnel 13

Symn & x5 S I Wi/ Py smdl sie b aadl >0 el s e (i ¢ cddd) oYU
S el sl iy U sl Loges MKa JSI el st 05 ang 5

Lo anl oYl oY1 sl g Moo oo (e pomr W sl By ) gmy g Bl L (3 LST13) (ST
DSl (Sl el JWly Wi Pyl aasdt 1o el ae s land plad) sned) i
ekl Jas 03 (YT, Pty o B akadl e fams bis Yy o3 b mud Ny ) aibs
b plall (sgndly il g ) 528 Lages ey Sl S 28l g 05 (AB



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

4 L U 13 adey ¢ JSIN o all gomie 2 LalS” LS faall e Goa) Lol el 2l 6 Lo
o ml s d L gﬁjs o) aie 0L i) pdg e Wlay W gl LSO Lasd) e 3,LST)
JUB o)) ae Yl o U L) 2l e sudy (i3 095 J5u 6 lawdU plad) sdd Sy ) i
S Al LR sds 3315 03] (Jdimn ey il o abildly ) adSH) sl ald olsel (Se
a8 0558 (555 byl (eblin O e 055 IS ol el plall ISl OF alsines o Lo g5 sy
o a3 kil sl SIS AU ity (Sl (5as 5gb gt LT Ll IS 5 el s
sl Sl fy (LolE 05,0 ¥y a2l Y 2wV Y1 b adsall aladll O mp 252801 ALkl 2SS AL
DSl iy e Y Y1 o )
JEsY) g dagll Lo

1S ALY b eI Syt & LBV OV () g 05 ST 2l 01 szl (31 3
L on Sl s 5 il a8y a5V RS 5 g 5l e By S e

¢ roral) olgins 1M Al smk Jro8 LS Jonll B 3 Gl Al B

(ol ey >

ot A adady oW Bl Jlal) oYyl 3>

T (RERLCP TR PR e (S B e S
a5k g Joloall sds de g 5 oY) il Bl Sl i 8 AS ot Jlin) 1) o5l Julsal) 07 3
iyl P (3 Slrdl 5 (sl & Ol g (Caladd) DTy Balall 35 5 ol oS ptid)
Ay b gl w1 s nSllgrmedd 231200 3080 a ad) ] 38 ) 5 ol el Bl
Jhonn e ol (3 Giael 130 lansll 13 e Jooall e Ml pla] QL 5 oY1 (3 b))
o VI 52 Jam g Laiin 0580 ol (155 (St OF LY g 1iliin 055 (o)l (i OB ¢ padl
ZomslasY) Oled dereiadl ol o] Ko of ol (3 Syt Wy Jandl) £

.158 2 c‘j.j\-w & a3l u’l'c C}Qﬁj‘ ﬁV‘ KPS| b

> _Thepthida Sopraseuth ; MACROECONOMIE - L2 ; Université du Maine ;Faculté de Droit
et de Sciences Economiques ; FRANCE ;Septembre - Décembre 2011 ;P29




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

islasdyl Oleld! sy (AD-AS)z350 399 S galadyl 03igdl - I Clladl)
S oty I Al (s5Lasdil 0315t JgY ¢ L

Yoz 3l IS (2l ¢ S ol e S bl (gl Loie ISTY 5Lyl 3 Ojlgd) 3
2l e ] e i s (a1 3 ealed 1) (el (JUI W 281 ¢l Y1 ol
Sl 83U wdles 1l &gl O ke ( JSI Cally JSU ol o Ojled) UL s S
oo AL & jpad Sgt Ofy enadl o b L @355 o) plasin Y (Sgime tie IS 54l
D e U ) 3 S 0

e S Al e (Y1 jenad S ol gt bl Letie JSUI sl 3 Ojledl hon Wil
oda Ojlgl) 2ok jxady (Yl (FWY L) AEH Jlly Gled) el g 342 ) Ojlsl Aok
Uy ks oo 28T de JSUN ) gt o STV o all gomis ablin OF SN G (Btmag 508
2l AL Oy ) g JSII oAl O

A3 sl Bilg L) 1(05-02) o3y JSCad
AS
P3 """"""""""""
| ADs3
Py 2 |
' "AD
P1 """ : : 2
oAb, |
Y1 YZ ' Y3 J"U‘

.166 2 c‘j.j\-w & aJJJ}':\) 39> rLuo- Z)-\-AA-‘\

30 o (il gy i) Jusle) s ol Sl o)) s =T

19 o @l gz oy U =



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

31&@ Ojlgl gt ¥ laz| any

J=13 H AS S ol s o Y1 s o ADy - ISl g 3506 1Y) Jla Yl
(i U e Y sl die gbodl sLas ISUI Ojlsd) iy ILH ods (39 (Sl s
(oo & Wlans 3l 35my a1 U OJls) a5 bl sLas¥l OF u£ gy (P e sl sy
i) (3 WUy sgmg o8y Vgl ] 3 et sbgll sLaBY) O T )l

wis T AS S 2ol somin o Lo g e s ADp IS Gl goie 395 2 U1 Jlozy)
Syms U] SLaBY) Jgog oo oy sbsdl sLaBl Gjles aimn AIUH ol (39 Y add Ul (Sotems
oY) a5, e alals 59 dgarlee (3 slasll Ty 1 ssmad) la e ity Sy (S Ll o
e Aol s e Cllall e sl oty YD 3 slana) @ 3 Allaall enjlen e S oA OV Ll
S ) (gl w3 ) bgrs sgmg ade (I L clayland

el s ) AS IS ol sk o) e e AD 3 SO () gt 300 1 EIW1 Jlez Y
egim) 13 3LasYl 055 Y3 i) U Gy die SIS Gjld) iy U o (3 (SIS
s 3eid adlan b Bady JlaeW o el (gsmme ie gid 15 SN 0515l Via OF e cadlaald 5540 Lali
du;l-\ GJL’J\ o St

(AD-AS) JS @stadyl s zige 399 dddly LIl Sluled! L1d 1 SW1 ¢ )

Pl (gl ot i o o) L) (Ll gmie JUis] ) (5350w o255 BLEY) 5315 O] tidd) Al
fLl Al 3 S Sagy ¢ B abaid dlaly zge 1y 18T 050 o) o gl Gjls 0Bl
2 sl Sl L) B sl I Al By Gl Lyl LMy (i laSS) adle duwlon 30 oS

Bylnia) s OF 2l e G ol ST s et OOl oNdrs pUid) OF STUL pudd ey
JUis] 1) 3l Ve [plig) 635 3] (b padl o f el (3 8501 e 50 B Bl nSlgrendl

P Y (St w3 Jiang aedl £ (3 Lo ¢ oY1 ) )l gonie MASH IS g

sy 2l bl s (L1 analle SN SLaBY) L3l iiglad) £ fhe s (sl sles Oledw o gl plo _
167-166 5 - 2000 (05, Olas [aclilly
147 o= ‘52 E")A ‘OJJJ} 6&_5‘& r‘aLuA 2




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

ol 3 ol & 8ol s 32 o f o AG Q) St o2l Jane (3 Y ey Sy 25
5y A1 G @ eop o 3 AGU) sls s Syl Sy 5345 Ll ol Jiae (3 oLy
Sl Sl ) e syl

QT REXE NWERORRNVIRY B SURCARTSE SIW s P SVPRUN P S S IRE U S IR e
Sl ey (ADy ) A (ADg ) oo cadly sV ) Jaszer JSI ) gomie 01 oSl L1
055 o U 5m 4 ¢ (AS) gowie wny wlly ol (s Sl o (B ) (A) o Jns 5000
e 3at g Uly i) bl Cislian e Cisgn W) ol 3 asdl jlieg Sl e 15T S
e JUEL ) (35 Co el & ogall 358l o 3305 OF 3 (AD) (gmin oo (BY1 JLis)
ST 0 oty U il (Sgms OB B el ad) s e 6l QWL el JI S L)
> B akid tavly pose g

e s e e ) s g ] sl 8 Wy B bl e (ST0L (6580 2300l 8
1 onteleed) SSTOT LS cloge IS8 3jlod) add) ot ) (g o)y A3 ¢ sbooll Sl (3 Bhdd) Al
fladll Hlo (3 colS Rl il Bl OF g9 OBt s Sy Gl pladl syl plisy) ) Gl
bl o G5 Ly (o) jlaiial o 8315 & (png 351 a3 2L Lede (55 Eo ol
P gl oy e QWL ST o) L) o 20 ¢ ag SN a3 gL B sd) 2JU
4l ISl gt e Lo 0155 3y il o) o JS70T Ll Lo LaS™ 3LSGYU

3 W F . . X1
S slab S el Gl e sl OF are (S JSU o)l g s Sy

PAA o Gl ikl (il a (pesll A2 el -
147 U ‘SELUI E.)A ‘L.Jj)iij ‘J}‘J e\.w; -2
308 oo dlw & EYEIN| }j G Shes 3



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

AS-LM) £3505 39 L3ladY) Slubud! lady SN 3ladY 03151 - I Lol

el Bor o2y O By 3 03lal) ) g Leslasy IS Gl ASinls g Jol e
s S Janll G 5 1l (i) Gt 83555 (IS ol 5 S L 03155 ol i
LAY Sl (ol (2 By o3lasYl i Yl Gid F ey O Bl Ojlpd) A
Geid Cllany (W BLoYI el ) (Y1) )y Blyl 2nyl ogdl) LYl iy 3] (solagy)
oo U BlawlI sl (3 Ojlsd) 324 dmy JWly cd>lg OT 3 ia) V) Ble Y 3 Ojled) 5aid A2 alal Ojlsdl
el Godl Wl (3 aidly Y Se e fadll e (3 S5 Cany cpladl Ojlsdl i LIS 18 48Uy
Fisadl Sl B ad Eom S Ll el S o g « IS/EM 2300l I3 e
Legie JS7 28 IOt pn i) Gy oy ol S Ojlsz 3lad) (IS-LM) - 358 juanyy it
P e G 30l sl =30adl 568 AS-LM-BP) Y1 2300 (2% Lo Ll cade ULy
U Il @ 3l o fomin psdiole liag ¢ oyl Bgnd) Jle)

"IS " goue Blini| g Sledsdly bt Bgw (B O3 151 )

Lo LM jlasl clabosll jlazmo YU Lalasidl jLsesl (gl Ldis ladihly aled) B (3 0515 o
SV S (olasYl o) Sl ol Aty St (3 Lo oy S0 Y 4l el i
a,kdy KEYNES Cuws” s (1937) HICKS sl cas) ¢ (1949) EHANSEN o2l
.l(IS) ot Lo (el

ooy S ad (SR il 1ty sy (IS) (sme It n oy WLl Gsr 2 O3l iy
S ey o) prte L e OF o Glazmal) 5 JesYl o Ol e ek e 2y i)
. &sb Jrech

Cl S i 0555 Lot (o3l Ojlgd) iy slall sLagil AU Lol =50l s 3349 3]

S=l syl an bl ol Lo g Olsdl Ggimny C+S IS 280! (55l

223 o (gl gy —0) Mg 0316 3lesy s — JSTN (e3laBY lodl B ol (O Layph et -

_ Isabelle waquet, Marc Mountoussé: Macroéconomie, édition Bréal, France, 2006. P 188.

2




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

IS Ustaed gt dpdl 1 JsY ¢ A

DA alaolly IS Slaadhly ded) B (3 gl o) sk 20l il 0555

C=Cyp+byy O0<b<T1................. Oy e doles
Va=V - Lo 02y L b Al
T=Tog+ty O<t<Tl...................... 03 t S ) Wl
[=Tg— 0l 04 Slezzay) i
G =G 05) WY dls
y=C+I+G. ... 06) 1031931 by

(BYa) 52 g 54l @) Jimes e 1ol o0 055 ) IS DVl e s 1(1) sl
J ) ol gzl g l2E (byg) adey (Ll el 28 1y gs ez bl ) e b e
N

(Ty J=h e sty () S0 sl e B0 g A el OF (s 2(2) Wslaod!

dozny 2Vl ¢ ol e Jitns ol LA 1oyl e Il gl ot e e 1(3) Dslaodl
ol gkl L e e e (Tyy =0 e

10 e (O iy (Do) S LV e 2B o 085 Jlatma¥l 23 W s 1(4) Uslaad)
NN S TCTRN NI Sy ci—li:a osh B e Bl L i s L
51 <O @l il e 181 08w () 0L UL vy jlaizaV) 2l 89U | Jas s (35
S e e

(GO) Jazn gz af ol Jo asSH GWY) o s 1(D) Wslaad)

Y=CAltG dl Gow & Ol by (i (il 8 1o Boms Bbillaze g 1(0) Uslaod)

s e et (0) sl (3 (05) 504y 501y w¥olall o IS 2psmn



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

y=a+by,+1,—al+G,
y=a+b(y-T)+1,—ai+G,
y=a+b(y-T,-Ty)+ 1, —ai+G,
y=a+by-bTy—ai+G,—bT,
y=(a—bT,+1,+G,)+(by—bty—ai)
= y—(by—bty—ai)=a—-bT, + 1, +G,
= y—-by+bty=a-bT,+1,+G, — i

= y(l-b+bt)=a—bT, +1,+G, —ai............ @)
1 :
ﬁy:m(a—bTo-Flo-FGo—al ........... (8)
A B Jtaf 1 L) 1S Caslall e n b1+bt g

SV el aslaldl Ll Jas Wb IS sl ale Wbl 1 (7) aslal) gy

ai =—y(1-b+bt)+(@—bT, +1,+G,)

1-b+bt a—-bt,+1,+G
Abib ablorG) O e

e e ibai S5 Joradlg sl a3l e A et Grw (VIS gl e Aslal) sl s
Uy G g ol (g 2K W30 o LT LS cOlasdhly el Ggr (3 031531 oy oS5 1S
_(I=b+bt) aad LIS s

(44
rnailasy IS Sladsdly adudl G Oilg  gos Slini): JUWI ¢ 4l

ST ERENDS pob IS (omin Blizs] (S6 IS Sladsdly adodl Ggu O3l gome Bliza) .1

R EN USSR+ P Dleza YU 3L e B
= g;"j\_,w.ﬂ\ ladie 3Ry L“éjb sl e C)Yw\.’u) J}-J\J\ Q\i}:—»\mﬁ B Quﬂj}ﬂ\ @.A’“ LS}LAL\ RS J_;'.C»

2
Tl syl

223 0P @l & gé'.\.u[-’ Cled olsy -1
30 2 2003 A1 05 oy cmaldl Sleglall Olgs (Gonod! SN LY B Ol polows (ol das ST 2




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Jobadl g of Bl o glly aasldlly o) 4l 8155 0 Sle V) sa Lo 2] G (3 Ojlsd) oo

OF Laslis gl 2o pil) (2o 130e oa o dlg 300L1 o 3301 06 3,LaD LYl ez o s

Sl (3 ol QU shap Lo OB 85 o] LS el o S e Lo Loy Lozl

8 e (Y G 3 O3l A 1 IS o) e 2l S0 Sy ¢ s oSl sl e
el s 3 Ojledl 322 &) Bl any ) e liddl

IS ows sy :(06-02) o3, S

ey e BN —B— i
S2 S2
Sy dls

S S=Y-C(Y) St

So
So

YO Yl Y2 s I I D2 ey
B jaw ~D- gt LW _A_‘;?"’J\

12 12 |
11 Sladsdly adadl Gy S O35 1 ;W?i o Al

YO Y1 Y2 Jo

1o I1 2 sy

330’ c‘j.j\-w & (A?}JK)‘AA.S.‘;[M Z)v\nﬂﬁ-‘\

197196 o o 2005 ikt ¢ aannld) leglall Ols cald] aaal) ( JSI o3LaBY) Jhoedl (5500 joe -




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

IS o 0T W i (02-0) o3 K2 IS o 1S Sladsdly add) By 03195 soeis jailas 2
:1gbb@fxuﬂfw5*~w
Y il ant s e 66 S g Ty shll) e LU g s ¢ ailoe i 52 [S >
o bild g gLl miipe S OBY aisyl 13) al e (Sl 3 =Y s Ol (g9 el
OF o Yy bie G d aiss O g W05 wus S ol iy of csc [=SaiLdy
J=S el Lo Blsll 1 iy
o @ o0 Al IS e e cobady aldh e SOy o all o Blgles amg IS 3
Akl sy s Ll e
(G5l 3l 3B el Al JleaYl G e g s ikt LU e S e e IS 4l >
S g Hege 0555 BN Juad 2l LoV B e OF gm Mon 01 (aise IS 1) 006 e
e
() add o S BB 33L5) Aoyl B bt D (3 ol ) IS amil) Lz o
B3y S BLEY ek of (oLl 2 sleSGl adle il plil a3 Ll QLIS sy iz, o0
(A2
P2 bl it s U a9
(IS = S syl Y B (3 Ol daks 22 IS gmad) e alais (o
L AU Ll e ST S W) O (ol n sty 20 2bas 58 IS ol g e abais (oF 80
abadl gl Ul sl e

oS3 Gy bl (Lad B9 Jidl o oyl Aty (JSTY o ally JSIN Gl 3 500 o ST SLaBYY il Al A (S5 gmams -
o2 2013 s aaSaY) (asdly il asllall ekl el 1 BISTN dpstasdit &y dadt ¢ L) an aalul calie et Ol -2

.208-207




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

L JSU Yl e 3T ST el OF (il e 8ty b e 2 IS gt Ly e 2ot (5T 8
b Gl Ul sl

"LM " gowe linily il Ggmdl B 015l 1 Sl el
@LaYl Sl 10T (Gl 1s jls5 Loy il)s ooy oLyl Ojfs5 (3 Lale ygs Wil Bsd OF L
JTLM " ik o b 3 e i 035 ) pos)l 1937 a oS
Al il dezey 258l e bl o Dl QUL i Sl 3 03l e LML g i 3
LR SO COVIPY-A g S S X P S IV AN PR TS v B SR U R
Ol S 2l ALV s ey (5l ml 0dkls oMbl o n oo T (b oY) 56 Juak
_Zag,gﬁ&\ medslan (3 LSS w sl L V) ga L bl ol ssid) e )
Sl 2] 3LV o) s (3 g (lne Lo (sl a1 (6T omylt e il oty 350 o0 Lol
o2 ol g 0T L e ) (e B (bl Y1 s (sl Bl Sllas) Bime Slel) (S
Jsal e e
(Bl & WL BB e e CiBsn ol i) S 3 Ol a2 o) pa el il sl
.49;,@\ o) = il B 06 Laie 3y 56U a sug Ul s adH ) Of 44 LUy
" LM " @staed (gt ot 1 JoY1 ¢ 40
el (L aaadi oY1 e el oo (M) 22l 8001 20 (sl s0ad) Bl 3 0)lsd) shoes
i(Lysde Bl me My 20 (oli B gl LML gl

M/ip=M/P (10 ARSI

Myp=Ly+Li..... (11 3 Jo . v

SV i oAl e M

39 o il gorpe @A et SL -

104 o 2014 G cuisll 20 opn s (581 51 Gamadl S SLaBY (g oy ot 2

239 o (2008 k1 ¢ tarkl Sl Olys cnldl el ( I 3B okl (5 s o =

207 52010 « pas cagyasSall ciumaldt i ¢ LoY1 dndallc—Sluwldlg a;_,u\—‘;m\ slady ad) e kbl ae -4




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

e pl) gzl e s P

Joll st 1y

SULW e

el el il Gl dwls e a1

SO and 2l i) ) dslas e s (L2
(I1ys 10y sty saidl 05l

Mp=M,/p=M/P=Ly+L,i
= L,i=M/P-L,y

winy ((odlally oAy 5eadll BnS Ol g (V) ) (Sgtnny (1) 38 me N 2E 12 dblall &
LM ) e Jpad) 3 oS5 aslalls
coorgr e o2 LM gl Lo OF (6F o) ey 2l cp 3a b 9 LML sl L gl 3)
:tsaj deolad S b gl Bliza] oz " LM " ud) G4 Ol g Blind): SU1 ¢ 41
Aylall il seadl e (Al Sl e e 1
calally Bla Y w33 e (Al aylall sl ssidl e Al @dle 2
Il SNl Dbla Y msly s9adl e (AL wMe .3
SO ey = B 4
AR 5\Y (e U Py
L1 oW Jelall
2L g el
el 3 el Bl BB e Bl T e slasl AVAY (5
g3l BN Crad) 52 LM sl Lo "00l" i L oap LT Jelad) 85l
S e el o2 LM gl e "Olai” i ) 625212 Ll dsly

223 0P @l & L;}'J.A.;’ Cled olsy -1



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

L2 adall e FUsL adug L1 audall gLyl s LM sl fos of f

LM oo sl :(07—02) K,B) J{J.J\

A e L) ~C— sl L e ol ~B- ¢!
Md1 Md1
Md12 ) Md1y2 }
( ) Jad Gl; Sl L
bl g OYslall
Md1y1 V 3 Md1y1 | \
YO Y1 Jol Md2)T Md2)2 e e i)
| M2
SUFI ~D- sz ) Iy —

i oA g

11 11

YO0 Y1 ol Md2)1 Md2y1 e )l

Md2

40&4&4\-&&7}4 aéﬂ\.u.;;\.ﬂ 2)-\-.40-‘\

I D it e U anlis)

(i) ol = il Gl uadl Badl 3 Ol dlas 1E LM gie Js 3baii T @

el e il oAl e ST il LUl OY (bl i b dlai i LM g Jawf akeis T @
abaadl A b

el e el oAl e LT sl G OY (Bl i e akei i LM gt Jel akei T @

kil ol bl

234—233 B ‘5.1\-.0 8}0 cJ:éj\ .LA*T ZuLJ is s OL'AA) —1



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

:AS=LM) z3505 389 sl 035! Il Cllasd!
Lk LS s sladl el s i
PN FERNRCH R o
Ol Ot Olpiny 3ally plall GLEY)
s 93 ol leadly ) 35> 9o o 1 glae SLiasi)
(U =l 3 s SNy
AU e (3 2K Wl L)
el 3 iyl wlsgdl ) BLa] Y1 8k 235Ul semll ala e 0 35kl pe P
Aplall oy oSl (o a ssadl e Al e 3pil) e el 0S5 2
3 LM (g IS goie o IS abliy Laie (o) Gdly Y1 G5 e 73 IS 0515 e
ZA ) g 315 B e o (S 5 By 2515 2
Bl Sl alys gl o ed 6 UL et plall Ojlsd) o axalys die ol J (s3Lasiyl Of 18
G Sy W) Bl Gjles gied LIS Ut 0555 Lane Blond 2530 03155 52id OF (50 31 ¢V
.3¢w\ sslasy) Ojlsdl
o L Ul Lty L e gt ) IS 03150 358 2y 28] s

L8 bl iz Lo om 10T ¢ SO 0515 stmn ad U Jgo gl AS=LM)) #2356 Gy 0

YV V V V

llly 258 ey e e Jlammelly Sl dips Legheyy gk 8l OT 3 Joelly SLAN

! _Francois Gauthier : Analyse_macroéconomique, les presse de 1’université Laval, canada,
1990, pp 97,101.

21T o (@lw oy« JSU sl el e bl ae -2
259 o S Bl g s ¢ o e 2

B il) Al iy — gyl O ety A guld Tslall gl ) Lo i1l 2 S (g3l O3lgdl BSC) e laid) e (sl —
T7-76 o o 2016/2015 axis 3 i) ansl (adys 8)F aad iyl polall (3 01,555 2y bl —(2014-1980)




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

@) gl g3 LML gt Ll sy jlazmaY) s b e bty aledl o (3 525
el e CAlally 508 e s I e i) Bam (3 ot llg SN a8 Sey

Sl 32 ] Jsol (3 W aaldly 1sid auled) oy 7 e (IS-LM) 235 055
oy S e dlanly JSUI (3La3Y)

o A i Bl (3 Gl e palil) Sl ly Al Bse 3 1l s AS-LM) 344 o)
Gsrg IS Sloadly aldl Gow (3 031l 3a2 &) (1) 38 ¥ amng (V) ol Sligtnn 34 3559
(3 il 3 el (3 0)lsd) 32 B0 Uty Jdmey ¢ ot l) ol (St Sl OF V) LM uad)
Lyl O] dieg (ndsdl MST (8 Olsl 322E (s ISUI (olasYl Gjled) OB VI s ey
LIS Ol By Bgw ST 0515 2RES

(gily Edod! gl B O3lgll o2yl 75 g0l

"LIM" il By "IS" gl Gondl golan Gl Lol o Lol

i:_(l—b+bt)y_(a—bT0+I0+Go) .......... 9 IS ol olas

i=Li(M—/P)—%y ............................... (12 ol Wslae

(1-b+bt)  (a—bT, +1,+G,)

(04 (04

IS/LM g}}“"’ Oyl o :(08—02) P.é) Jg.ﬁ\
sl
LM1]| ;
i2 xS S
! "/‘%S
v1Y2 =il




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll
84 o (1994 1 maldt Sloplall Ol (IS 3Lad Yl Jooudl B3badl Bl ((gppe 12 sl 1yl
O)lsd somg il |56 (Y1) o Llae |5 (Sotamy (17) 30W e die(B?) aleadl OF sl 12
sl il i s e ol i(ISy 5 (LMTy 6,0
o ED 0G0l 9all el g 1 (Y2) 58 BN gl =06 (@1 oo lsd) 50U am 0f .1
el Gy 3 03 Bl 332 8 IS g e w5 (BY) 0T Ly ctpailly 1) ) 3 Ol 2

Gyll iz b LU (LM gon o air Y 206 Gondl (3 051l 632 Y 0 (3 colanihls

& 20 symy sm Ming (1Y) r el (g die ilsdl 85U s 05 0T 25k ) e (Y )
254y DLl (aedd (635 asli] Sy (1Y) o gV J) 3 n wdoy L a5adl e L
S e abliy slly (Y UL b (At Joedl (o) ] (250 & ozl e Jeal) & il
(EP) Sl 2t e (17) 58 sy
el o Ol alaks o (B2 aaidl b (Y?) add) bl ey (1) @iled) 50U e 0) .2
VTV sl Gaw @ Ojlsd) 332 Lhatt (LMY gl o 2ol ol g8y OF 18 citidly 2334
(B2 tlaid e a Csbn w8 letmaly wleadly aldl (3 (206 a4 Lesy W s 3 )15 332
Jort o il (e Bl G ) Y1 pe goagy U Gy R Jotd) sy Jat 2
(Y1) @l e s (B?) Ol s ] Joms 5 (2! ) 500 jne oty Jlllyy cSllal)
(%) lsd BB auny
= ISy MM Tyssadly bty sl 8yl o Ol 2o OF ey (el iz ) (s
LM2) 1 Lo s> (LM o5l o0 wis) o oo 3 (1S) 5 MM o (bl (E?yaeid
U3 Ol bpa gad (o maadly dad Gl oy oolaBY) Ol 2k e ) s (BT 2kad o

.124-123 PP n‘}g\-& &I O w}bb —1



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

AS-LM) s3tady! gl 305 329 ukidlg Aldl Sluled) idlad 1ot J1 Cllaol)

:IS-LM) 7350 399 &Il il ilad : Jg¥1 ¢ 41

LYl ardf o 83y 9 SH LY j2edd of 33Lp 2asSH pl3 (3 3 Slobedl Slgsl ool f2as
o A Il aidy agSH BLEY Bl O ud o (Sl Jaif ol 83l Leald ol ¢ asSCH
LI o) b o s Sl 83U o SKH BLEYI arif OF dd Ly dmwsdl AW 2Ll L8
.1a¢:~u,<;>1s

oy s SH WY Jae I bt sy ccloadkly ol G (3 A1) S Jo IS e
@529 ol QLIS ame Jamy JWly wisy ALl 0B oS BLEY o) 130 S amie Jo g S0
Luiws « LML gomie lig e o daam o) i (gjlsd) 30U e Lilg ilsd) ol 8505 ) el
33U ol oy BLEYY (3 85031 0B adeldl) 3,87 09ST A an S Sl 06 g 4 e LM 0S5
o STy Ay 35N a s IS72 11 I82 o Jlin) ) o352 Il @ i o Lzl
FUY 055 W olaled 0B IS™3 1) IS3 s JUisly a> w5, ete LM 05713 il y ¢ )
Bt s plis) L ga Jat Loy ) e U

igsladyl Sl b Ao LM sovs foo 1 :(09-02) (3, (200

IS73.
IS3 N

S.u‘w\jw

IS \\

IS2 .

IS’I 1

ISt < !

\\\ : :

1E R ! :

[ IARN 1 [}

1 \ 1

— —* I

1
YE YE’ YE YE© YE-YE’ L

.259 B 2004 (s c&g.h.@}[\ cigrald) Il clddadd & ‘;tg\ J\.‘G-‘é:}'\ & dndde u}x.mj' )j ()58 (S t
249-248 5 o 2015 aysdly 2l Py s ( LoV aadall ¢ JSN sLaBYlc gl Lol g ¢l 158 v Il e 2




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll
108 o (@l g sl s yhall

g ) g wbill 3 YE Q) YE )l ool nd o w3 [ST1 2noglt U IST goie Gt
DL aakd) sds oSr 2oy (b 2uidly B L) WS b 0S8 (g o LML goeis 4
OV VI ¢ Wl suiams 38U sliny s Jdms i (550 Sll) Sl L Of e (il a8 "
el g (o S il (3 ade a ) adeldll el 055 adlad cols Oy () dnld) 2o
I ALl b gl Yy WSob il (a2 SIS abake ggb W) Adanal) gl (g3 sanll aladll
deg () e pp b3 pa § IS3 aasl U] 1S3 soie Sl 0 (02— JSCadl 0 LS
LSS L )l S Je ezt 3y (g (ot G Lo 58 I RAR) Rl 05ST aid
SIS LS Y1 e alladl ooy sf ¢ JolS izl e Uaan) LS el on 1581 sl (05800
CIlSTLUS LS Ll - Lyl LS™ o (e Sy il dwld) e adels ST W an )
el o glal ol e e o Ll 1) 2l Lol W aebdl e adels ST a0l anld)
Sloledl ot e b bl Gy 3lE ) 529 (Bl sl gy Lolhl cyagd) BLL o L) da
o o el b JSG e 13 00pS ol pad) dlondl A o e gt SlewdISIB (sl
LW el s ogly

:IS-LM) 3tady) 0315l z3g0 339 Luid) dwlend) iJld: SW1 ¢ 41

B e iy sl ol AU i conad) ) i LML g 01 00 5921 50 515 13
055 oind (IS (goein (o d5V1 omylly sz el 300Uy ilsal) el (3 il Jie (154
QLM e Ly 55l o0 83l S (8 alels 5 0550 2] aulnd) OB w5 M e IS s
LGl 3y Gl e do 1B 305 YR L YE o (@) ol 3 858 8305 il 0955y LM
23 LM72 ) LM 0 st JUisily 552l 50 5305 01 aig ) @de IS aoie 055 s
LM g Jlasl QW 352l 2,0 202 13] oSl Jor ) (ssnen Jo L1 095 3050 a5l

2 o5 £ £ o5
T ase 055 el aald Of Gl Ul e 150 0ps S e gLl ) (8350 sld) U

109—108 PP 42014 cJJ\J"/‘U ccgjjﬂ\j J&.‘U daga )\J aJ);YV ;J’Jy‘ a‘jﬁ-'-d\ &g\ }L.G-‘é:ﬂ\ aéj\;—. dest —1
247246 o o (@l grpp i Jaeler) My (il 315 o )l e =




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

S Y LB L 93 (IS) amie 055 Lt a8 0550 i) awled) OF (61281 Lol v
s J) 255 ibgall 25 idl dpaS 3wl OF T QY 28 Jor 53 (LM (soing s (syne
il (b & s ] e i WL (LM gl sl g of 13 calall ) Sy 8 387
e 3 JA Y Oy Ul a3 ) Bl 0 8 (LM 05K s T (@send) Joa)
Blmt] ST Lo Jlae W Jlsry OF 6T 805l e aecdl EY) 2L Lo Y) &5 e ey L) (IS)
e 5 Lo i) Bl 4 05SS ) mo gl Ll (oBlladin] e Ldd i 3N a3 o pndl
J8 258 e Al soie OF s o iy 3 (MY b L g 0550 (LM (gl 015
reed el Y B Jlema Y1 Al e e ey QMEYT s 06 (IS) et 0y ¢ty

.%xuﬂ
isladyl Sluld b Jo IS oo fo 51 :(10-02) (3, |2l
5-\3\.5.‘\#
LM2
IS
/4 1M~
ie :
YE YE’ YE-YE’ Sl

247 o2 2015 "@J}:‘Jb IJIMU Jﬁb s @fy\ inloll c&skg\ :L.a.:é:zlh}w\ J?LLC"" _L:JJ Luﬂ)w‘ >lgs V'"’.JH .L&J)J-‘U )w‘
j&MW\WJW\ofj&:J_LMwybwww\\uwﬁwpwtﬁgj
oSS sl Y e et ol of ¢ oS L) e Gan) LS a0l n Lo dmeadls (el

alol 4—‘;&!1 sladyl Ol piiay Jladl Gadl B Lagly alall HUbYi— 3Ladyl Sluled) (somsd) s o (B (LIS i3 .
.75 P 2015 cd:fﬂ\ Oles c@))ﬂ\} el dadadl o5l s cagl)




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll
oS LS S fresdl e Lo LalST (6 (s oSy i) Bl e b ST W) i)
.1:@& bl e alels ST a0 an |
Ti509 (325 3lasdyl Olubud! Lldg dgedoll Ggudt Jb B SIS g3laBY 03161l JI Emnnal)
IS-LM-BP,)

BP ) CJ\S«}S-\.«J\ Oljwe Oil g :szﬂ\ el

Y=C+I+G+(X-M) ......... 1 RV TV P
bl 33y 0S5 Ol 1A Zeal ) 22 laally cndtl ol 2 Y1 Jo pale BT AU olleadl 01k 0
B=X-M...... 7) EWE

:2%,;& LSk Ll (3 a (eI 2Ll ay i Olaall Ole o, 1221 B o e
S ez Gl Al s dlemzal o ¥ sl sl G5 2 sboll sl oo o rlpslall faes @ X
gl sga e leadly dlll 0 i Uy sgb (U
Jo1s dlaszal o sl Y1 Joll ol n el U3 a bl il jlaia e syl Jres: M
coleadly all 305 5b s Wsll 3p>

BP o Sl A
25wy S 58y ¢ Dol Oln (3 jlsl 522 g el SO s Sligis e BP ioe
Sl il Slsl 20 e ST e BP (oo o i3t LS G a3 b 2000
Aol g sl LSS Guoll ed el a1yl o3, OGS Gl sdoe EUAS,
Co Jls wlalsll (3 Lee 15T o0k U] (6355 G Jrddl 3 ams 5305 OB o add 2l ils)ls

Dl e 3 ST a3l ) olee

279 1o 1999 (ol dl i s aie wosly) g (A sLaBY Ol 4 IS -
2

.255-254 0P P ¢ @l & Lle o a2 (ol ilas Ol (b dans Olzs, aaf 3



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

BP) Slegud) Ol e Slia) :(11-02) (3, (2
X-M, —C— st X-M, —B- p
X-M)2 !
45°
YO Y1 Jol K2 Kl K
%i Do i A5
. (BP) i2
i2
i1 i1
YO0 Y1 S K2 K1 K
BP Sl duiall Sl gous K gyl J1 1981 o93y 385

A11 > g&d\.wcrjﬁ Loady L (golt Z)W\

AS-LM-BP) @ pall Ggmg didl Ggug zlol Ggud JY1 03161 S ol

& Jo ) Gy e 1ol Ll ST i Gl e (39 ¢ glin sl ae s OV g ST
953\..,423'}1\ C.Jj_a.;j\ L} J"-"—’ Jj_w 03] Lalpwl QLE.L,&} J-gw\-—a-?-s\ ol Lé J_:.».:S 3)\_>.r:.5\ o.i_bj cZ_Sj..U\

iy ST mnad (o)) LW plady ol gl

O yall Ggug i) Ggwg ZlY Ggw 031y :(12-02) o3, K2l
XYF]] B
LM

IS

Jo!




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

@9 «(02-) o3y JCadh Loy sLasyl (3 sl Ol a2 gl 2 BP LM IS ol wblss i
U 3 IS-LM) Lbsl aug #3508 Fleming-Mundell mools Jusb 358 jom WY s
B & i sledally 2oladVl Sl 0T JEy 7ad (glai ] sy 7358 568 gnill sLasy)
Pogr b O e e Jiin =398 2ok Bl Adarg (JlgaV egh) 35> JISal OBy Ol Al
3E e aSl endh 5ue pde ccnldl Ol (Jlse1 enyy Jkd el A5 (o)l e

L Gl e 1 3 il 3B Al

B Blgt SN 031611 (13-02) 43y |2

i Je¥1 el
LM

W/P ' DE RG

.35 o @l & r cag.:.b: (S39mmn I)W\

2 b sl e ke

o LAY 3 pinle 35T il b Sy el )l Ll BB 5 b s genl) Sl idlad ko (313 e 5y~
121 o 20122011 a5 clny dmsls ¢ Ly sLas]

36 oo @l & aL<.:La (52 s 22




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

2 Y¥3 @il J ) Ssts sagy ) sag [S/LM mis iz 01 o3y gslall Jadasidl v}t v/
LSS slasyl Ol Wl

Y alsd o of o (lsall die SO sLasY) 3 2l als oy 0 3 0By adasidl o1V
- N¥ s st bz,

e 5 2l i Oy (L) 1 U] Jsodl) o g ¢l el g Ul o 1 2 03y IS0V
Npg bl dbeadl 4 Josth o @ r g ¢ Jodd) o UL

Y ey 13] domg ¢ ALY A L) a3 esge sn LS INF e el 2s (T e gm 1n

A o Ol 8l SR e s (YT<Y pE) shsl) il st LS pke )1 (3 oy ) i)

]

oLyl Sl o il SLEY) 5 ologlill ims S 5 Gedl i o 58 >3 Jies (S e

o5 ddne g Allaall st o WSl 5 el sl e (SN 2 55 QUL 5 ¢ clx Y g fusd

Ao ) V) (2 e V) Syt (3 (BUEY) s (Wi el 5 L] 05 s oLl & (sl

& JUH g LS 086 OF e Voo el o¥aas L)) QUL 5 Lol aorl ) S5 (o082 B

L SIS S

Ld I3t e ALY e 30 s ) L) (Tl L psgia i s 4 03y S V0
3 e 98 LSl Cllall sl Sl sl 030 Jladll o 4l OF (Jsd) 5% 5. Wlandl (S5t
ooy (S bl gy AD IS ALl gt ey wbolis ey sy Jadl) () ¢ JSC2))
WY e IS bl an etz AD JSU Ml s OF o ((JSU 5801 gy AS
e BLEYL Slangl o335 0F by w3l RG SISy sk Sl N s o IS5 s
Sleized Sla sl ey gzt LY

100



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll
AS-LM-BP) (st 0jsl z3g0d 389 dpubddly Il Sluslond! Adlad Il )
Sl Do b & IS-LM-BP, T390 :JsY! L,L\\
A el ol g1 sy ) 2l aS A 1B 3y sl sLasy) 3 IS-LM 2358 ansn
Syl wmeis SVl o3y i el b b 3 e " Fleming-Mundell 5,6 " oy
L% Al AU T2l B9l o Sl i e e a0y (JIsaY o) 30 o 30U bl
Tl 1 Bgn BN jar by o5 Lo g OF ok (U5 alamSlhy ccaldl Ol an (b (3 Alinss
e i A il e it (295 LW e e 3oy bl i G e i A S LG
Le i) 5o,V 6l 2 Oglelt ol OF (ol (Lt wile ppild Olpee ey JUI T, 330 By (35N
(oW Ol Jealabld) s e ead) e S0 Sl pgy ) 1) C2all e o35
o3 al n aodbly iy 3580 0952 Jad bl 1 O) ¢ A1 i Llie oY1 B (sl Cgy
SS6 Yy it i dwbe fortad O gl S Y gV gy, Jasd aaldl a5y cold) O all au
VB G gl 030 ) B e Wmy 8y O 36N nd
Sl sl S il gl Sl el zoabl slasy) (3 alas 0555 A gl AU 2L 5]
o5 e il ST U sds (3 s sl AW A ld) OF Lzl LSy el C2onl) s sl S
o5 Il e A abad e B sl AW 20l ST GBgn lal) sLasy) A el slasyl (3 Al
(95 2n oSl Fms ) IIW Bl gzl SLaBYl (3 Wl o jleaY) 3 b e (S Leg (02-)

P il B e o BN 2 8 S Lo iy Sy AL s %S sy

311 oo Gl fa gtu ¥ -1
.160 = ‘s"t.bu =P ‘L_,S,)BJ-.' aag -2
101



B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

b B (b Aled) At b 1(15-02) o3, JSCali S b D i) Lebd) B 1(14-02) 43, (K2
St Bl Slygrnally S pall 2 S Ralall Sl gramally 2l e
LM,
—| _BP,
/-~ BP,
i BP; ic
i ; L
i, I
Y Y, Y; gl Y.Y.Y, L4
165—158 P c‘}‘u c’f c(é')b'-}g M:)w‘
P ) (3 maadly Al antdl 5T s oF ey
IS/LM/BP s Jo uidly L) duldt 36 :(01-02) o3y Jouod!
LW e J.r’.U\ BP@M LM ST IS ST daladyl Lulud)
SN I Ry PO
: : R R e = .
Bl ¢ el |3l ¢ pead ; , , Taw gl L)
: o | e Yl S| el
Sl =S | el
g e | S G oo A M | s
-V 3 Rl V13 T B EER
. . 3 s el | F el Y . . L
G Eopad)l | eily & il X i adl J=N o ) Ayl
) ] i) = |3l L e
skl =Y skl 1 . skl
skl =Y

265 o (@le g chle dew dot (Gl Bae Ol ) s Oliasy A jdadl

Ll mrog Jold 1 5 JU o A pde Al LTI ) Jlas) 4~ LoV il ruf 065 Lis

A el e all a0 il U B ol

102

278 P c‘}f\-d & ab}xm.U w}bb -1




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Simn 13} il Bl pss OF S O 2zl Jums plas Al 3 i Jle! ply JUist
L 0L (JUI T JUsY aab i 24 3l o gl ST ) das Ly o J&) 5L
e JASIL sl a0 Lo cdah i) Bl r 098G O Gl Juee U (3 Ll
L adldl oVl e 1 30U e (3 oL ] uidl sl (38 S il Al S e o F
s 25 Ul 52 5 (el Jire e & 2dd ) 25 L mall J1sal) gy s 825 ] oo
NS 5 o5l e el wisy JUl g 8T ) st 1dy 5 ) alel) dpdld) ol 1) U
) L_;L\,,J\ sl Jams Sgtmn ) Joay 3> R L;Lés sl Jume Loy pliE1 (3 Ol Jdae iy
O Jdos s b (3 a3 4l o0 B Bl Al ods 3 1) oy Jst By 3979 ade 0
s G5 g pldl sladll (3 555 gb ( ISl (3 (Sl e Loges dme sl AW 2Ll (559 (00
@35 L G SVaee @ 835 ) 638 08 LW gl n e st b 3 S ) (3 8305 6T OY
fah iif Ln g ol OVl (s 4] 501 Jutne aioss oJlsa¥l ey s Jsoes 4]y Lo
PR pladll ag) e jai Oge &g Rdldl 3 LR ) o (gl Jaa

(aslel) 31 3 ol Gl Juae s Al 3 Lol it o B Balo) OF o Bzl T
Sllad) (35 L8 L e ocia ) 2ol 5 (0N Gl Jawe Hl (3 390 i) Blnd) OF LS

L ) g ol Jdae ed LR e s 8

b b (B At At b 1(17-02) o3, JSCad) S Jb b i) Al iJlad 1(16-02) 43, S
Gl e Bigyog slasil dalall Dy gl Bl s iy pag il Asladl Olyginall
3N Judme W Jdae

BP;
. < - BP
14 1, 1
ié i.é
1, 19

Y, o] o]

.l/(’)—l/éfc‘}.\-dt?jﬁ cg;)\:'-ﬁ.l.«.s'-

103




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

Pl Jgadkt (3 Jga1 ugdy G5 Bl 2l pllai e sl ) Bl a2 S UL

IS/LM/BP 3505 35 ipstasyl Slabed) 1l :(02-02) o3y Jsiond

Bluod! d3leadY dwlud! Ll Jiset) sy @59 3 pall allas daiog
L A b dwlow J1ga¥ wody 3o S all allas
P P oW gty JUasy ol 2 R
lad e lad o1 oa3y JUasY dalS s, ~
il il D) sty DUy i 2 oy e
e s e a1 ea3y JUisY ahalS 2, ~

.75 0P (Gl & cz\_{nl» (53 9%ms 2)-\-0-0-“

104




B3lad i) Slulud! Lty IS/LM/BPz3ses 335 sladil allad) b JSI O30l 2 S0 fuadll

: el Lo

(g3l Ol sud OF Sh &l Sl ol o cgall WY aglonas” Lol s el (G L BBUa)
3Ll Gjledl OF (g adb ol Sl ay oy Bale 2SN aslasYl Sl sl 1) slea Yl ey
Lo Ll cpalasyl JISSY1 jslar e oSai) sles e (sdly al) ol Sl OBy aaggie ikt
ol e S A bl 3 S 1 U Sl (3 Slpadl 0B S 5 ally JSU ) Ojlys a2
3 83l JSUN a1 13) Ll ¢ fasdly Y1 bgen ) (350 Lo S )l aisens OF Sl s
L) Aol 0 o b odn sy bl 83 el s oS Gl o £ ol ) sLaBYL i
gaseiad Semdll sl lanY)

G el Olsdl 2y s Lgls Dl ey "oded — Juis” 300 (g ol LYY Ladl) s (3 Ll Wsls A3
3l Sy )b Gjlslly ot 0515l md adl 0) LoST (UL iy iy adocdly ) BlsnY)
ods A lels (suag AW Aot 5 apuadl bl e LS ool a3 2ol o Sl ey

sSI Z3gedl L (3 JIgaVl g By Call 2alaiY il Slsy b (3 R3lasYl Slul

105



S e p 1) Ll
s cladleall o
el ol

é«\.ﬁ




Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

Fhegod

Sy L W (xS apT Ly gl s 2ol &) BslaBY) Slald) o dyleiia Yl duled) s
L gl sdos coan d@ ipslias) et 3222 by sl O¥re 1) ok dpdadly U anlly
Flos e Oleciad Badl) Lot Y Sl il 3y cohlazia Y 83U ) by, 2l 1645
Leotlin G (3 poalny L8 o) Oyl e o pLaV sazns 3] (Y g o lesn)
o el i he lgall dnlndly 2oLl dmiosll e eatii Lo WL Godtane Jalgs 3395 (5Lt
ekl ) Lo g oS sl dbslal) W) i SV

I Y1 376 e Lyl cnsls o pilsed)l o dlezin Yl Blalw 55 3 1A daze] 03
sLad) ol dmy i (il o] IVt e ] o ol a2 slgn ol lamaY) pskai ) WS e dsls
Bl Byged gl A i LS eVl ) patincall i gine Mg @iy (585 Sl
) oV ooy e fad ool gy Aol o) wline okt W e U8
(3 Bodaze lyslal By gmnd) A Al ASlLally dy ) aSll gl ag Al Jal e LagaSy LA () 2L
E 58 5L B el IS 5 3] (] jislesy (e 3 R illy 20 gl
ol 3] (e Logi Bpa2 Byleinal 25y Gl (3 Oluledl ods bl o (Y W D) jLam)
DUl plad 3l ] wdesy cohloiia Y aomdd d] e 5 e (5538 Slr pigr A
5ol lag il M e oS A wagnndl (3 Ll (WYt 3)lse o 245N L8 Sl
g Gty S B3dane lslas (U] Wiyl pllas (3 Blen] 18 s jleiie Y
L iyl gl e ) a9 Lapolias s g gl A5 3521 Ll 1 acley (s3LaBYl
Agadly Al S L
ol e S L s 1 sty ) (3 Yl e Ll pyie Ll s 3 0 3]
Bsgadly Ol e ST e L aliag olaBYl o ass i B Y1 Ollekin Y1 ol
Pt ) Ul () G

(2017-2000) Jo> il &2 el Hlaail Slulw oo oV Eonadl B

(2017-2000) iynelt iShodt B jlazia) Slolew adly 1 S Eoerall >

(2017-2000) &3 gandt 4y 21 1Sl 2 sl Slulbw Jolow (I Eonal) >

107



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

2017-2000) J3s 1l b daszall jlotmuil Slubs Jhowt 1 JgY1 Eoral)
5 G Al Ol Ly 52 (e wn Ll il olall Mgl a5 b anes
Sl US AR 5 it dd) o)l e By 3 R LS L otk JR g il g sl Ol 0 Bk e
Ohleiial Q) axls o &l g dile ssie P Lasly & xS aslio 3usB e S po5 LS e
el @ JBA) Badl 3UST Cus Ay 3 BsL sl e
FLU 288 I3 e sy cohlaziaVl o S sie 1 ST Olladin) ) 8,V 350l (3 S cnne b
ol Al 8Loh ppeinel) SVgdly DBV ez 2 Sl 2 dly Gl e bl
ol eal ) B lan I LoV Ol 2350 gl SIS ey dslydll 2-SsY)
S ) s e 4 sl Lag gl SLbYI1y (gl VI LA g 574l sds 3 2 S
DlezmaNIad 5 Jt 3 o A s Shl] G

A B el Fle dlys 1JoY1
G el e gl JD i Y Ohlezze Yl Cdd Loge Us Lglad Olagie S0e Jo sl 3os
2l g Dldd @y (ils3 e ] AL 0 L g (Y] el Waz] A alans |
dgemmg IV o el a2 s Sl o sLil ol LS ¢ gl o OIS 2 clom Lozl
G pales L] w5 ] A odes SIST( 20 dlly DL g slai Lo Rols S gl @S
oY) ami
Al @ sl Fle Slew 1 JgY g 30
Aensldl LBl 305 e o) e W85 Glazmadl Gl o Lelad Bide 2 Ll A aes
Q) Y paiad 5 (s3LasBYl m oY) Slube ¢l) e lamad Al dy bt o0 S 5
sl (gl 09> I Y WTY) ol tigll an colain) 3 2pedl sds bl dy (Gpnd) sluasd)
Bgll jletmeY) Flin ool Sl in 35 o = Y1 andl 3
Al B jleia¥l ads Sleshe 1Y
sdon el Sy clagie 3 e Bty bl Sl gt S 3LA (gleza¥) £ 5SS,

:%gu\ L (3 a0l wlesill

cideind dralsr c];._wd\ (j-l-"j 4oLyl (}.lxﬂ 5\._.1542\)5: ab);fs Za-jij cﬁ\jzr.\‘ ‘__é )\A-"-':-w.ﬂ\ C\.-o-‘ o :\..obé (= §>.-U t

108



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

G o) FLU e se e 555 Jalsall e cducal) Sl ;e 5 bt Flalt 1
R R LI N O RO T U RUET TPV (R el v - [ o N
ool (nbogs L aniily g1 W) ¢ (ST Sled izt 3 a8 sl di Gl 5 GlemaY)
ot bl Ss )l 875 (3 S O poaall oy cfinal SN GbUL (3 ez
b e A ooV gl e Lal il i) (Jlstly 2B ligall il I
sl e LEa YL ety W O Sliand me B)lis Ugmls

tk e L ¢ Lalsall e e gamg AU L ST LS

Lyslss o Lblies Ll 658 e o il bl ool @

A ShlazeV) e dwld) Ol Y iBe @

) Bdes (3 8 Liel) A VI Ltz fledl B as) o p bl ol iy @

A5LaY) dal) STl Loagiiy wlecd! ool (Gag AL 0982 303 (3 B Sl dgl) 595 @

5 o blas Jo 535l Lalgall o Beget e L I foxzy 1 Slaaxr¥ly U Fldl 2
Ve e B3 g cosllall Oaladl i 5 WSS S

dagl) deles Y1 olaldl g (o)l ol By Gezall 2 Sy Aadad) 2Ll 95 @

Al sl e 3 Aled) ULy Slaedl 939 (ol p il Wlesis 5 ool iy @

; 1@31\ oz 3LVl UL (38550 Lalgall ool ) S g rgaleadYl et 3

o M 8 S b i s pew S OF o a s sl da k)l sl s @
O3Lall o Loy ol sdlly Sl LY 05Lall Ll 1355 5leg g oon 2Ll 515 J3
IS 5,8 agle 590 Lo e LS OV oS (3 slde uly Lglad dmoladl a L) OB 1Sy
sk ol g 256 5y 5

RPN I S PLU VRS OSP4 PR PRV I PPN P (- S PLU - PP )

pis adkoll AW lgs A 8 adk e e ausd Lag ciudidly AW Aull e @

i) OF LS el ol ke 1608 elgen o attaal) 3,0 1S7 (3 il ¥lgudy s

66 e cc?jo.“ uﬁm —]

109



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

agaadly i oUsledl e Leblimg dwladl 856 JM dass &l bl j3g5g 5,0 404
ARG sl e oty ol (O s dllas (3 S Ogs (A iy (6, S0)
ol JU L e Ayl 5ol e g Lk VI (il i) g oy dxys @
o dolad) dlendt (L0
dod 322 1) Lot (3 Oud Colsdl aadate Olulew G3lady) Oyl b (3 3 comgs] A3
LB Bl lgm) B g Wy SR Lo Y] amezs e gl clas oY) it 6 oS
Ol 3 8 Ol ¥ 8yt eS| 3Lyl S-S Bl #lgs) dn S O LS ((g3LasYl
sy e s e Lol dotl hlosa Yy ol ) O Lo ezl oy 25
oo o oF Ll e i5 g 23 O o (ppattad) Mgl s s Gzl 1Y)
92 OV Wiy lledin Y1 aomgd) L ez b lenzd it S eVl B (3 edaie 5187 ) Jlgad)
i L]
) iddins GLSs ot bl L 2l olellad)l o2 & ¢ Jaadl bly L adldl gyladl o £-1
Ble Gl ) (saall ey 18y Bulid) oleliall 2hasl ¢4 ¢ (Grrnally daw sl Slolial)
(P s DI i) Jad ool 3 o 5]
o el islns Slgy CIEL U oY1 Ol Al S Lslsy g f a b e =2
S gkl Ulall bl sl Lo Wgzd 3 51 sblall ks oolpid 3L 2530
oall b1l oag il dlaas) OB oyl 3)lkl Akedl) Sl Lam D | Jas g 1513
Al jlazma Yl ol B Bsid) B Cpledl) ST 1S e dd 3Y A8 G B Binial)
P (@ Akl Y el o Bl Jalgalt WG
@ lly A sLaBY) Al e (3 202) Sk 03/01) 3, 41 5 (12/93) 3 sl
) By bl Blis 3 bl Y) dond K05 b 3 B Sl Y1 i)

GLalL egs o B Baalr 02 saad) (02 ald) (L3 I lslas] dls il B jlatialll Ll BBTg adly () jsaie —
129-128 - - 2005

110



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

o) SUleall ol ST b Ly Y Shlozmal) e 30l o 3345 a0 (35 L cimgiall
LRI el 3 alelly A 3 ) LYl At

oo o Ohlain] anly (ololedly obladl Cili 3 jleiwyl 9 pektwedd Ll iyt —

aalll) 5 b

SUlYly Gt B3 Blslully Ohjlakially ceibally I ppatnad) ot el 5] -
(g M e 38 55 o

plas ol oma ey canSle 3> Olay e (T 0g Jladia) (o Ghaall Ol 0L -
39 W (3 el LS

o ol i St sl Jesladly cilpally (JIpn ) s Sl Jpgedl iy Ol -
(12 W es claally YIS

3 A oy Lo ) i) ol A5 (B b B3dame s SLB) il pl) —
Al (@ sl dllanall Gy pidt Ol ygladt : Lt ¢ A0
2 cdif 1962 a3 WSl daw ooyl e sits Sl s
056 Jf o2 5:(1963/07/26 3 #5601 277-63 0518) 1963 icud Syl 05l o
S a0 a1 nsy e a1 g alabld) ga sghyy e bl OLS) L USUEZL e By e e
Aiorl Jlgl gy Ol ol n (6T g a5 g o Mon sbogdl JDRNT L8 85 9mmgn OIS
igroll el 5 bl p Y s (g Lad @ LS cbaslasdl by (3 58T Ll il (o
AU hLaedl) G ssm g Ladly oy 4 Y11 OF 2 oY1 o]
3,2 O el A slasd) ISa i Ul Cle M e Al Bl g 25LaVl pLosY)
oo it 5 cnf e casle il sl oY) ol ) leane V) il o (S0

R NSRS VRC{CRp [ WPVt

03 saadt caslasyl il a4 1l ((2010-2000) 82801 0= it (B pabedt oY jlotmail adly ((3ylas ss -1
102 5 2015 jeys

B SV [ R [ CS VN PRVt [[* AR ST PR S S [ [PS DYV [ e 2 TN [ PSR - WV g e o
308-306 o o 2004 ¢ si41 ansls (solasyl Jlodl e 13Lady) askell 3 o553

111



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

AL s sl 2oyl g calall pUaall ay oY1 clasty (53L5 Eolie ey ety OLST (51 pLall 5L
Sl Al e s 05 Vs slan ] OF e 2l (ol g e
Sz 056 eaill 284-66 3) WY1 Cogs Y s s 11966 did Sljleiza) 5 o
19 s a3 5 555 OIS 8yl 8313 2t 4l Loday 25 5 (1966/09/15 & 450
LS 5 Lo plasaal o K55 da 28] e ob g slasY asl sl (1) 1965 0ly
Ao 0938 o5 el (ol ) bl oL ST e adgid) ol Loy 5 2Lyl Bl s dalal)
G oo oy 5 s ST el O s 0B 277-63 5, 0sla B)lis e ¢ lazad
A amgl) Bl lleall g V) el

i bl g asleall plad (3 Sl el a5 by s sl Slp 09 s eS Lises
G L g W ol 3 (il ) colBg 2 plas el oV SV b o b o (3 ot
ol g Slabll L ey ssie o cablioll SIS shs

o L 3L A el e byt e a8 il bl op ek U
il U3 sl 8l (1L ol I ) S i land) cdleall 5SS ¢ sl ool
el Of Lkt 5 alamal wgnylive 2] is ol o LU o sie o Bl Nyaity OF 3
Eom oo ot e Ll 5 Lekoal y ab )l el L) (Bleis 89,0 3 oS0 byl e e
PR ey ol S
@ s 13-82 15, 1982 acd LoV 056 52 11986 5 1982 iyl gglb e
"l ATl " g ) Y1 sl L) K8 s 5e J0Y S g 1982/09/28
LBV aySeY e el A1) e ) Sl an LB i B0 g i (S g Bl
Aolas) dedl 3id 3 T ARl ol plaill JIB ALud) 5 ¢ sb)

U e Y049 50 us il iV sslall s siuad oa 05U s e e ol e
el 05l s sd= @3 ol ) aide aslal) ans s a3l %057 > (3 cadabosl) d gl

S g dylaall () e 5 wlelaeY) (3 e gl g dlall) el " ) (3 A gial) dilosl

1963/07/26 & £ 277-63 13, 056 1 "23" 5 geras il *

112



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

35 9 e 3 SN 3 SV TR S st ) Sbleall SIS 5 2t C\Jﬂp aalazl
LAl el 1 b s ol 0 s 5 Aol B LA S 3 3
5 il SLLS) e Wb Ol 9 1986 s w9 1985 ace 516N ids il a1 s
B FLdl 89,0 SO ) A1 Sl Gdes dslan VI AW 5 sboll sLasyl e 5l
ohlaeY Wgds il gig L 13- 82 35 0pla) of wSisl s sl ¢ Y1 JWI U T
eV el OlainaY LU BU Sold) 0lab el 5 (e3LamVl g ol amsdl LT OIS Gayas
A (3 ) LY zgy 2Lis pdey (U LDl 095 | AIGT angas (3 glaia¥I UL O
ooy Jdas 056 1986 sl 19 (3 55l 13-86 056 g8 dyur 096 s 25 08 iy el
g el ey 4 g Y1 (3 ALl ailed) delgall ud) 05l Jan 5 s 300s
3] o) BeT 3155 LA am AU des s Lo g Jrall gy, all " a1 g ams ' 3 (5
Jorlazg 13 T 5 angl) GBS wsladVl 2.2 )L GlaeVl 62 5 23 Jo pg,0d) Bl 2 Lo
L 0S8 e osadt 15 wlidl a Yoy 2w 99 ) Sl g9 00
B3LasVl g A bond) BL B3l fads U3 5 e M i) lam b akle f2e 05l s S
& ealo L Bolon V1 e LogV a5 9 s Ciand Ol &) B gl aajl () BLSYL il
jre e et etV FLL 4 LS I w3l (3 0l ] Jly (sl Olvanll Elds|
e b (23 ozl TV RS Sle OF 3) .3y e > 52 0g &3 o g Bl
gflat ol asie . Wl oo wdlsh o)1 e deamny O (55,4l e OLS (e "LG" 6 9,00 JLU
OV - ) By e e 22 Ll e B A
:Zgli Ld Citots Jlaizn) rshaiy 337 (gl juus A Slaandl 30 (3 U
11990 id 2,815 Wy hanedt O$W)
& 22U Blrel oS b2 Las 1990 L3014 & jslally o3l il 10- 90 05l e
SN & DN o slide il 2,y A 050 L 1By L Sl aladl e 068 Of 4

ot (AT S g e dIsl) gy JUinh g 3T ¢ lazmanVly (ol QLU )

1 _Benissad Hocine, "Algérie restructuration et reformes économiques (1979-1993),
ed:OPU, Alger,1994, p 51.

iy bl ((2015-1988) dal J1 Lot lyphadl JB B Lol Sltowsy izl (B SlylezmaYl Joged dvlow ¢ s 2 oy -
.52-51 oo P 42019/2018 cuﬂLqu (St Ju\._J ‘.}}’\.}-\ dmel>- céb slad ua.«a_; igslasy) le.“ RRUTSE

113



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

JECal SO JLB ety 5570 49 5%051 i Y1y 2 2572l oy ailadl) 5 28 L1 AL
el i Lozl il SV 05l gl LS (s 01 3LtV 20t @ oY Jlel)) Lt
Ly elay o] seS ) Sy eb Lot 3lly A5Vl o) shos o abads s,
Slgs S hsf & O8N Comgilgtnge 3dt B3 Sl goS il S0l o gloge i
Talardl) Wl pidlly Cled)l e a5 ally Ja) 080 el Al Gud 093 ol pladlly alall pladll
12,09 15le Leemss ALtV Almpo o2 sLaiV) sy 3 281 ST Lgesaz (3 colST gl Sbadly 2uall
@l g 3440 1990 1 3 2l s Oleper jlazmal o OF V) el 0dn o2 S0y
i) p Gl $Lo gVl s $U35%06.20 Joas

11993 iid jlesmay) dubw 20y Olyleizwll Ogild

38 5LaBl g Gl Bal | (3 1993 05T 05 (3 55l oo el Wiy Lz V) 096 i 1)
Slolew elond MLl i) 1Sy Lod) i) Ggana) Ol Ladas) Lo AT Lo 35 )l O3
lainly b Ll da ey A il 455 AL pie Al ey Ol Vs Lgie JSCAT aad)
ol gl o | S ailond) Shlaze ¥ Sl badad L i UL g Y1 e Bols (ol jLezza )
oV A ) JIt cdesy ) o) pladll cond Slel ] 3bg Rsgenll Gliga 1S n s
eote 055 1993 i) JLearaV1 0916 sl ¢ Ly janadl (ST byl sl adl Led Slis 1,5 3
ol ol O U ol pUaall jLezmad akolS) 2, A Tak o)1 3L oladasy (pile e adew Los
Wl ol Al Y obladl jam e ol K8 @l ed gl gg,00 f (3 Sl 3
bl IS (3 LtV gyl (S Ll V) bt Y 3] Bulimay 358 el ) (1) a0
cohlezna ) dnliag 0o ERES

12001 1) jlozmw¥ psbay slazdt (03-01) 41

o3 (03-0T) o3 i 1 psar 50 (3 o) LoV skt 3350 3l LY e 4
e e el Gl bl plad) Bt OBl saey GlamaN) sl lally 2001 ol 20 g
Shlazza V) 13y ¢ Slaadly aledd dmzl) BslasV) olbladl (3 3l 21 5 bl olleza )

oy ol il Bl S e ] 3 s 3

05 d.a ‘2001 ‘47 J.Lt.“ ¢ 3?4)-»)‘ é.gfd\ ¢ )wy’ )U.]a.’q M‘ 2001 QjT 20 é C))fl\ 03—01 J.ﬁS“ —]

114



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

ik g U il gy I (3 ol Sk s w85 sllas) - e (03-01) 31 ey
Sllee Jozd jlemaY) psgin spglaty (xbl [SCiy ameogiy Gl 05U amis OSTL aSTh 054
el il tool e Sy danyd
e gl g5 6T sy Sl S B b s 1) @
colerlslly Bsi) 3 pppetied) o o Sgldl @
W ety coppmtindl an Lalad) Loz U] slg) D sy latiaY) el $Mai] fgs @
A Oy el e 65kl (gl amsl dLslly
2006 i (03-01) W gozedly Juaadt (08-06) o3, 31
ST am ey Jim U1 2006 2hs 15 3 5540 (08-06) o3, Y1 sl ¢ 2006 w3
G5l ailadll SlelisY) e dudal) pddyy lezmaY) pslen ledt 2001 200 (03-01) 13, 41
L 8Ly Lol gy SASEN Al e gl 2SI 15 gy 8Ll 2l e o fly 2504
Sy b Lady (0l BV Ohlazma Yl jaf Sads Sls sl 6l Gl 05l AT Jam L
:Za);w\ s 4 sllo al
Lied g bzl (ogat ikl WY e (2 5Ll Gl Y1 e (B Wy L ¢ V)
o Dbty allly el 2l clawl S0 e (03-01) 0 Lemais 2 LI e
bl 2l o 3lae (o) A ool 5y b e RS sl dudd g LM sl e 3Lz
ek
3oLy 2l olblLedly ailedll ola il Sl e 2l & (3 ShloimaYl s k) S0 Ly V0
led) 3 Leds osad) Clleall ila e 05 353 l)lakiw Yl sdis it udy iz
g ) (L L3 Vs Ll o ks ) ol Y1 iy (s Jganll el
oY) jigld abg) S s JLozzaY
iab o)) S dms osat cpidl WY1 e (4 5Ly Wy mludl WY1 e (6 55y w6 V)

et doddl LT S sy ) Leas (03-01) 31 o e Glaza) sk

.87 > 42007/2006 ASL Anal (dyalaBy) (}LJV & ob}:ﬁ b-jjlai tj\}",r.‘\ ‘; ;\..,a.’-':}\j up\:;!\ &Uﬁ.ﬂ\ (43)) eE t

317-316 o o i gorpe i ol —

115



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

sloiwll paded ddbg 1Sy Lis "(08-006) Y1 s (4 53Ul a5 aoeios LS LnIManul,
S ) Lmeas S5 b al (aSTls LSy MBS jadl Gl B s
ayloY FUs S cppetnadl a5 378 adin sl (08-00) 3 Lmie 5l il bl 3 V)
Pl o o Jez) g 30 n clgats on LM i 130 el iy jlazzaYl Y a2
LT 105 SLEYL 2ol LG shadl )8l ol Lo aele 72 ) ezl 13 e WA U
Lemdy 39U] Jonad IS5 S 8oLl odb Labgg e D YU Bol LML sl bl L
el b e head 2ASH Lk Wi g (ol aulps IS s etz
1302 (b amgoll LU (3 i) 15 e aballs 2ol (08-06) 41 (3 50 35l 5 ¢ vV
Wl iy (palal) Sy lganlay Uy (el ik |LSCa5 L
e e s WS B st 258 Bkl SlelieYly WL e bode ikt 81 s Jawy v/
i) amisy o Bl V1 e ) U] 3 TT1-08-07 aslsd Uity cdlial) aedll
oYy
ol Gy gl Bube s A5 Wi e gb 2L el 280 ol e s V0
13 Shleza Yl sudy ¢l Ads GlSU el Gl o F el vl G J) AlSH
Shsl B o gillas (s sy el Gk e Ll e e bl sl ddly Y
ez
D et L3 lazad) 2016 Sgf 03 3 #3001 (09-16) o3, 05
Byalasy) olblad) 3 sl i Yly byl ollazmay) e o) alad) wud 1) 05l e Oy
2oty L sy
e DLW Ja” 8y ke 03l sl OF 2 jlezma W) s ol plad) OF 1) 09 Vs iy
el Y p e e a1 g U b s Bl dpaladll dnl)
oo el Blinal 3 Jae 5ael 18] e 83gomsll il St Caliml OUIT oy e et LS

£ o8 o Sl 35y Jl (3 "lael SN il

By el jaad s1)pi55 amg bl AAlall oY1 et Olladil b (g1l Sl gl Al sebe (il A -
133-132 5 - 2018/2017 coluwaksy ity S ol dralr ¢ gpnnd)
A8 2 2016 46 saall oo I Sy 2d! lazal a3 sladl 2016 <51 03 3 5540 (09-16) o3, opwa -2

116



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

sden SISt Boill ;ST 2 P e ol Sl dsliall gl o5 L s
Al Gl of Cpdl (3 San of Asliaml 356 15 bladd) 08713 Y] Leides oo ¥ ol
BVl V) sy (Dlgies B (3 Slpindly ShLaY) Redes 05 a5 pxrly Bl Ma 3
(Bl iadl e )l e cliely A5y Gy o Slelisl) calagll e ) ST Al asied)
Oy (s ppottnall Bzl ey (Bl 2Sdlly delial) ) rane Sblad B3] Sl
2 e el 09 AT hay 050 BS7AN ShlanYl e SLaST e LT (bl slas asls 28
Dlezzed bl

oWVl e N Sy Gyl sy Balil) el sagt BV SUsl e 10 ps J 3
Sl 3 5l 2 Bl 23 Ul 5 as eles 3 mplied] SlLaeY) sda il

Wiy Leaynly (oY) Callly Sl by iV mppadd G s Y1 0L e il LS
LS S e Jpad 3 54 it Lol g

SLaall sty Cabsd) et wiaS eVl asy & G 31 JLa ST e 05 ad LS
Mis il o OF gy ol Jsdlh pllas jLb (3 slaall 3 slpmal LSS S By 3 Jontdll
Lol gyl ) (3 alles e sl sl

W\M&}id}wwywiﬂ oSl el e il e 06N s ug 330 ager e
e e gl s adlus bIRd) D e Ly J3ladly dinasd) lorgiieg

gall I el o) of el opdean O clguw 23l gl ool jeitns o Lasy 28 615 (ol 0T LS
Ahe (3 Ay 2o o) dds of AL LA seme Al (3 Y] L] gl asladl wledl e Sl
P = SE L el il ey

P QU gl Ve e AN 3 oS ) (lgdll ot al ails S

117



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

Apdl B dm sl lgdl) yelas 1(01-03) 3y Jaun!

(= A YI=OpN @ slrle gal

Lylesl ¢ gl slasV) oleladl) jand doll) o) e 0l 45T

LAY e g Wy sbsll A QU il s | e 2

(A b o 33l 1) ol il

LaS e 0N Sy o jleme i guil) wleladl) Wit 4s £ @
(=Yl Al W @B a2t GOS8 s

JU ) o %049 o oW G LI (vl B34 pde e bjiy @
3S5))

lzisdl o i) gley dum Y oSl Ik Bzl o e

By il e Ol aST i A1 (3 jlazea) by, Lot 3l

RPEENJO WE

SRS E N PR L PRV I P i S - P

gl mho ) Asleall oay ol Uadll 25V s oleladl) sud

(Bl sl ool el Caal ool

g gand) Iy slly (Rgadfd) g asl ) JSTUA ¢ Jad cimLudl)

ol d o

fadl) sl My 3l pladl) 3 Ltz VU S-S I iy
Az J«_Lﬁ'- ol>-Sew o )L»j::_ww FSVLy C'J chTj cup\_é-\j (\_sd\

(olsdl) m Bl aylall 2z ll) Solgl ) o4l

dw\ggw\(wﬁ@;&urafw letzal A5 slas
e 3 b e Wy (Ol by el ) SVl i)
i) gan gl e L oleladl)

el o Dlinsgo bue 35my e sk Iy Lz 93 056 ezl
APSI L1 o5 5 235 4,

SN el samg e 132 Uiy pws weog Lok pglany aladd

118

ol

53 sl i )i s A
oo 2yl 5l
1963

80 sl i )1 s A
17 sl 55 al
1966

34 soe iy suy
ol 24 fyls 55l
1982

35 sadh i Jisuy b
ool 27 s 33l
1986

29 susdl e ) s A
ihgr 20 s 35Ls
1988

16 saca i )i sun 4

J—pl 18 a5
1990

64 sodl e )) sus L

255110 sz 50L0
1993

47 sosd i )l sun b

RPN [ER P

27743, 09
63

284-66

11-82 vsLs
CJ}T 21 @)L_b

1982

13-86 oyl
Oyl & L=
13-82
29-88 vgls
i 119
1988

10-90 o3
A a ogl s
3 2k oy
1990 L5 14

D e pgwe
s=2t12- 93

55105 o
1993

L

1963

1966

1982

1986

1988

1990

1993

2001



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

Szl ol g el B Loty tple pllss ) jaiad) Lb aiakt ol 20014 22 ol | mls 03 -01
ol A8l Lgeed (b gl bl (3 5o ) Shleza¥l ooty 2001 =, 20
(&gl opo
OSSR NPON 55 I PN PIE WS E X [ WU I N P CH W I S P
el p gl oVl Credll pg cpedll it | 25 sadl el s b | 01209 3,
ALl Les o8 312 bl 3 V) A Y hlemaV L4 S Y | 31 29 myln dplo | 17 3 | 2009
Ly o oV JW M) e Y1 e 51 %0 ay aeill by 2009 2009 ,as
R N S TR WE
131 o (s g ol s £ ol
At (@ bl Jlawjedl JbYI johas (I ¢ 40
gandlly Slppimdly DUl Ll S-SY 378 3 A Bl P il ol il
R ol s il g A 3 L) pl s e al
oy 3 SlMo pal Jaasy ¢ aagSH ety anly Al s 1 jleiw dbgdl edmalt 1

by s g ohlas¥l e ealima V) 3 eVl o3 gblll ud Glazn Yl yskadd dub ) damsl i)

lediw YU sl iled) e 33l

Shlea V) dnliey 235 W15 o by o290 (ANDI) jlazmwil pohad Labgl D3 2
skl 3 il Lgzegs 2oy (1993 3 slall eV 056 Coorss Bzl (APSI)
- alall sl Aol Slel Y1 gt 9 jlazzo V) Bdas dnliey

Mos gy ¢ ez VL 230l ol3 Syl IS et b o 183501 bt Sl sl 3
ool SYaY dor bl Bz ) e lodlall IS 8L

bopadliad 5 Glama¥) Flis sreod 2ol 2k 2 Lok e fang 1 jlemwl) o83 oo .4
Uy 3Ll olsgSUS gl A sy Apslall UL a5 e capLal) GOUY 23U

2
Loy JlatoYl sty 2370 Lgilail A1 s gl cpe gl ) 8L

Blati) Sss ala ¢ T Al duls ¢ Eald) Jaadl B 8 il i Y1 Ol ylaka 1 Sy @Bl ¢ ae oy IV ¢ ik fLo -1
117 - 442008-43 olsaall ¢ ay e

& oS3 Ay bl Bylonall Ladlalt dabardt I} et b B ey el BISCaly (g 5l Sy pladl et (g3,8 -2
86 o 2012/2011 (03 k1 dnsls ooyl Lol 2 csliasy ool

119



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

oot L sba) WS ods cxssl 1 ANIREF gyl o bty dblug ib gt JSh .5
Gy v mlb I3 Tngas Gwge a9 2007/04/23 (3 534 119- 07 (sdad
gl xe L6 (3 31 s aidell sopall wiad (I Sy Gy gial) Baietlly siam
Bk 3 Lajhey il adiy GlSA sl dloy o f oay (sl ae Lhalad 31U sy
bl SR s o ahe [STa o2 OF U Sy 154

pheiasy ((MDPPI) jlosews ¥t 4355 donlonady 21 208l ey (o) Luksiodl 813901 .6
sl (Lé_k\_g

thasead maly deed g (g dagl LY g @

Dbzl pslal 5 435 Sladlinl A5 @
Sl Ol S (3 5,4l ol il

Al B o Badkdl et Jin S Byl gt ol 0

ShlazaY) oo BLa 0 dyo Bl @i 4] Yy Lese Bpal) Jol e LapaS” S0 com

U Sl o sl g Y

POyl e g el

Mz 3t Al e (3 ol 10 50l slaey) %025 @

Sromill ML e %50 & j2eif o wlgen 5 sl ol el AU e (SRl e e @
L obddly Slsral 30l o liad) 2l a1 dlaall

tiegel) LY Jury) J5ul eyl

Yz 3l e (3 g 10 300 slasy) @

e il S aalail Ul 3 Jalall Olsdl s psds 3l i asSU wlgew 03 5ul clicyl @
Al Jo ould) Gadioy oLl Lais

HBlad! Lol s g )

(JYozae ) st Al o (3 g 10 30l clasyl @

o= Aylde dulys)y Lold) Joudt ‘”; J.;’L.a.‘\ ‘_5-‘73“ sleszayt cgr.i.?j oladiw @ ‘;g,.d\ M\ 398 g,%éi\_’-}g (5’\:—? oy pLS t
Zuub- t%}’i\j SM’ QW}L‘ 3.3%5} )\_«J:.MY' @m&.}' é Ub)jbj %.ijaa_h @JU—\ J):- Q‘,JL?.S‘ “91;)_5\ 62:;1‘1\ (,(UJMJ‘} Wﬁ (ﬁ‘fd\

120



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

- Slemly Y1 sl sl o ol e clis| @
bzl UL 3 8ke |25 gl ladly slud) (% L clisy) @
53 )pme SIS elgan g9 2l SLA) (3 880 s lg LI e sl b Sleadly Wi slic] @
) Bl e sl of
1&S ezl @ gl
b1 U Bdes (3 55ke i B3yl Wl Jo 93 0 B Aiis i G5 @
Y U SVl el Bggomdl wed) e 2ol 0 %105 % 2.5 n b gl e @
Sl e gl gl e Lgilie] wo ez )
ety 1SAel1 B Gl o
JW o) 3 oy tpmn W sl 22 b %0.2 dy Jomod) Jlg 3 ol 5> 3oy @
(e Lz ) (3 ek @) a)laa) ol ST e Lad A B ) o0 slis)) @
@ Jo gl A e ()il e ) e sl 5B e el Slsae 10 500 clisyl @
eI |
2! @bl
L @ e Y Bl B Ayl s e
Mz Bl a3 ol 10 300 slasyl @
Olgind AL aBge 30 OIS 2 clic| @
Mz ¥ Gl 2l (3 s 10 3k clae¥1 %0 2 2 2 gt L) Jo o 1
:1%1i b sl daasdl Oljdmdly Sl Y1 oal o
ol oy 1358 o olezs) slisYl o g (10 500 1] L il andiy Ll Lo
M W e a0 aSI 8 Bgi ¢3S Bai aliall Al S b )l
QU o o fly sgll Bl e
(s ddla) s

( Syl plladl b} (3 amdl ) Jeal aalell Cauylaoll L;&J\ o S L e

2019/05/19 5 Yoy £, « NP /WWW.ANDILAZ o) x5 ¢ oty sl dbgh DSy -

121


http://www.andi.dz/

Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

(ol G oLl by e sla ) Oleal) (3 fos oL sl e pud @

i @35 ) g ) A 1 33 5 e Sl B Bl e gY) e LYl e @
il e azall AL Bga>

garadl S U (3 Slaill dy Uil S CVENUPE AR PO TPAN 35y ke s il @
ez

Byhaal) ayylivadd £ g piadl Bl Bube U ddler b 9 Al Lo

(padly Lad) aslins dsliall g g Al Sblad) jan pes Sl Oz V) Adnas @
(el pllasy LIS el all cLoa SO iie 5, Sy 250681 A Sy bl il
) BdeV aelis il Lo oS e Soly il sl o el dslis AV
Olgiw (D) S 50k w30 clis] o TOUY asliny Cad) caanall slakl g sgld Y,
e 5 g BLadl e s JLa W e e ) (oS Pl eyl e
A ol Je aadell sl ad e 3 %0 )5 aid

Sy ¢ oSl of Sgeanlal) olsedVl Lew)le g olblaadl e 500 Ll i @
iy Ler Opaniyy OLYsl) dn 3 Jlr bss v gudy cniialsy 1ol (29 gil)
ol (A Y1 ) e il fls e 0 50 0,05 plall 0pldll 3 i e 2ol
2015 2 il Jgf r el Slgie (D) o Bk, SUSE) AT e 2yl

flledh wlouge b e g omill ollezadU 2 S wlally J Sl agpsl) oy @
Bzl eleall ZLasYl Jane 15 o m cled oSty Lomg Sl slidY dgomsll (sl
Al e 1,5,

Oldas o aSedl Geiml) aaall il 5k 2019 s s 31 8 ) oui @
Jois s asudll Sliolel) v Lo sl 2 ol dllly olpgomsdl ol
s (A Al Sag e M bl Uiy faldly i el ol LD
2014 )b 2 3 Srali i LA bsas g 5 5y ol o)

(e G ol byt sla ) Ol @ el QU sl e 24 @

2 80 4) % 56 :Jusd -

%90 4 %72 10 skl 5 Ul Olabl

122



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

At @ Akl Yl @dly Jolow @ Sl Clladl)

ShlezaYl ks (3 Aol 55edl WS ¥ LS Srame lyplas A (3 jlezma) dhas cde A
RERE VL (PSS WPOVE RCTFIDEI [ U RERSIECPY ) [ NEEH NSO ERE RN PR E R VIS
flin oS ) A St a1 Y1 ohlaiia Y Wl dgasd)l el e oladd) sab5 o
) dglezie Y1 dnludl F pds s Ao Al Lgred i S aegime S gd
:(2016-2000) 8t S il B dylotmt) agylinad! A y5has : JoY1 ¢ 400

s o i) U a5d e cdas 3] gl 5 e bl Lilazal T (3 lemaYl dgd A3
oo O Al Jo 3B ol e 26O e i 1S (Olles @B 5 Sl oljpid
e Yly L B Ll sl ket S pa Slaad 5 ) il

(2014-2002) jipdt b Jowodl jlozalU ol oy padl jghs Yol

S Y Sl L e i) Jols o sl wlWYI 83 S L) Sy
PV G g s e o et g lasYl olelbill Yl i)l sl bl
@l el ollalasg 2w Lo IO e SHA s oY) s (3 Y1 ol il
e M e a5 S 0y cialie 35amyy Olellad)) BT S ASA Cn ) lapdy el ey
S Jor 3 il ol sl 3oty LNl om 5 U] a5 g Slslr Yl aalssly oy
ol Sy oY1 sples) 3o ) AlSHly LSl sholl 15 e cinling 35 oles
QU Jpa Loy LS (3 ) il 8 yelar S S8 wtny (Uil Jaally 2oyl

123



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

(2014-2002) J3ts 1l b el Aol Slouad s :(02-03) 43y Jor

ol O 4ok ol Sde ULl
%o dd) %o dd) Yo G
Jasds T3 gobind! O g

3.07 79586 0.95 98566 0.84 495 2002
3.60 34618 3.82 396209 2.76 1628 2003
2.59 24892 2.33 241768 1.49 876 2004
3.33 32019 1.92 198839 1.42 836 2005
491 47265 4.69 486035 3.57 2102 2006
9.01 86733 6.41 664782 7.23 4257 2007
9.31 89594 12.80 | 1327946 | 11.10 6538 2008
6.60 63488 4.24 439577 11.77 6932 2009
6.15 59134 3.66 379834 9.45 5564 2010
12.89 | 124004 = 12.84 | 1331711 9.66 6588 2011
7.94 76443 7.27 754025 10.32 6077 2012
14.91 143446 | 17.94 | 1861048 | 13.57 7991 2013
15.69 | 150959 @ 21.14 | 2192530 @ 16.82 9904 2014
100 962184 100 1037287 100 58888 | ¢ semall
SV las) aogl AN < poaall
O jlaebs 31 «2014-2000 37 Jo o gLz} (3 JB1 i ¥1 OF odel J gk wfm
S| Bz ol jlemaYl Ole o J&1 L) dla] 3 xSV bl ga asendl jLazmY)
Bl el Aot Dyt Lolih)) aiiy mylid) sy Bad OF LS 3] clgmasvas 093 iz gl
rotall w3 (2004-2000) obasyl paoy) mabip rod daid) Sl ¢lisy) 1o (3 5l
faasll LW SlslazeYl 83bys 2002 2cs 23 0sde 98566 2iiz 1ad 51 Llis £9,20 495
2003 e 550 1628 plis o3 052ke 396209 )l 2 ) cnisy| zealipl
34618 ) czad) aw 2003 3 Wl oane 79586 50 2002 s 387 Jrdl Coslin 355 3
S O 1A Shlazm oY) e sy el (e (3 deanasd) I Sl gLy o8y e
2102 4) syladi sue conisy] (2009-2005) sl vo5 malssy 3Ma| aey 20055 2004
Loliz] coaid] LY malipl sles] le L LYl & o (3 Ogehe 486035 s 55,00
o dxﬁéu (2014-2010, ot bl s Ll Bl i 3 5ad 2009 i

124



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

Canad )| bl st O (sl ¢ 9,00 9904 5 25 052l 2192530 © 2014 2ew myjliaald e
g2 s ;ST UL Jasll ool ady 3 ealols Liny (5564 sus 2010 2w azadi o)l sl

e 1509590

Al B kel Y jletmal) g jglat (G
mnlin 32l Slalew ¢L31 S Jold ol oo W) eV Ly & UL i) e

3 sl @.}.iﬂ SV SIS e e g S 5 5L i Y Ohlazia ¥ e agl Ol

IL}L:.S\ JJHG.-\ ollors J,,l;;’;; O.Z; Jj\J;L\

I il (B b ‘;,;?‘2\ sheimw ¥ Aol Ol i yaday :(03-03) oy Jguxr

LS pd el () ezl
Vo gar ) gl )
0.93
1.03
1.05
1.53
1.23
1.51
1.99
1.4
1.29
0.71
1.2
/
/
/

Ol sue | il gl sus

22
19
43
45
28
66
28
17
24
17
12
13
13

315

4732
3334
11 049
9 491
5711
27 305
5872
3797
2 565
4951
7 298
2130
3758
91 993

125

(2015-2003,

O gohay S sus -
(Y92 glinedl
5 046,30 23 2003
857,2 19 2004
10 545,30 45 2005
9 686,60 50 2006
4 070,10 29 2007
16 408,20 75 2008
2 605,10 32 2009
1 367,40 21 2010

1 431,60 27 2011

2 376,80 18 2012
4 284,60 16 2013
535,50 13 2014
749,40 13 2015
59,96 381 Sy

153 oo 3l & Oy Aaid Z)M‘J\




A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

8§l M o) Ao Ll Lo Alys — OBy pradl pllad = 5 Slpslall L35 B i) ‘__g,.:z‘ﬂ\ slozll) y33 il @ 0"

A8 o 2016/2015 caliyy #lye chols dnclr iy oy B1E aad sl poball 3 pimle 355 (2013-1990)
agdas as 0585 SIS 45l lleza Yl dle] 3 ape Y ohlezmaY) adles OF ) il G,a] LS
30 sl Loz jolomzy b 53502 o B Y1 2l Y1 mglad) OF LS5 oDel Jgad) IO 0
55Ty 1ol 4578 60 o 3ejs0 £9,00 75 © 2008 e sae ST ajlall il 3] cnndl (3 g 9,00
053 fla S Lt ay o Jad main 27 305 185 we Vps 05k 16 408,200 U daa2 2L 403
s Cdsd (52T ] A r Ll i) Bl 5 ey T e 3 i) e @ RIS Sl e
S UEY U pom gy 2l 378 S5 352 ste 35l a3y (2015, 2014 s o S g0 13
e W5 (lBg 2 Ui dgomgn S (3 e V) Loz Y ST OF el 5l & & g el
Y LY (3 Bl s STy A @ LSl i Shee ool g 49/ 5T 5uci slozel
13 0% o maie 2130 © 2014 2 sie ol ot 3 8o s oolin 312 ¥ S 3
L 2018 aw ale () ohml) oY1 LYl Ul 3 33ledly 3aball o)W 3 38T Jomilly Sy s

r AU Jgad

2018-2000) it & poladl ¥l o) S ylas :(04-03) (3, Jguod!

Y93 Ogeke 18Ul

O\ yghay doyl yolas
S gy - = - Byl yshas
. Shledwl) | LY Oyl .
LY O ylodaw ! . L Y1 Oylezzwy!
. YU S| O 7w) 53)\53\
83, 4l! JHWSY
5)}@\ ()W:g\
280.1 / 3378.9 / 2000
1113.1 / 4 486.8 / 2001
1 065 / 5551.8 / 2002
637.88 / 6 189.9 / 2003
881.85 / 7071.8 / 2004
1156 / 8216.8 / 2005
1 841 34,0 10 110,2 608,38 2006
1 686.73 150,6 11 853,5 759,4 2007
2 638.60 318,0 14 485,2 1077,4 2008
2746.93 214,8 17 239,0 12922 2009

126



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

2 300.36 220,5 19 540,2 15127 2010
2571.23 533,5 22 120,6 2 046,2 2011
1 500.40 -413 23 620,0 2 004,9 2012
1691.88 -268,3 25316,9 1736,6 2013
1 502.20 -18,3 26 823,6 1718,3 2014
- 537.79 103,2 26 226,6 1821,6 2015
1 638.26 46,5 27 863,6 1 868,0 2016
1200.96 -3,5 29 095,9 1 864,5 2017
1506.31 879,7 30 602,2 27440 2018
BRW-N]

& pele 550 COLL iyjlie goday fipmdl B caball o) jletmai) dudlr Jolow i a2ty :2005-2000 o

129—128 PP 42016/2015 LJ’)A}g .LA\T o Jos dxolss &}33 J\-ﬁ.ﬁl u.a.aa_; 43.31\..,2:3}[' (}LJQ

. https://databank.albankaldawli.org: L} s &35 1 Jgudl Shadl Olila>) * e

Ol i =iyl Jodl B jlosail Flas i ¢ olpslall Olasily lekewY) Oleia) il sl :2018-2006 @

http://www.dhaman.org : L)l Le 2019 (oS ¢ jlazawy) Gyl
o 3lall el )l V) oS s @l (04-03) o3 Joid) il e slazeU
Ol e Cineol wags 2000 2w of b (2018-2000y spa Jos 141 s
i s (Vs 05le 111301 32001 2w siad ¥es 05bs 280.1 il o iV
ESPAT ol 3578 dlal jndl (S fasvasty 4all Sl 35720 JUad) (sl Gt oy
2006 aw e 1 Shadd 8l dps Y ollae ¥ 35 3 Lol il wlsudl ugsy dpdub)
@ wlsed) 3ol ) ol coaid] e 2015 1 g LY @ i) ol Sl a
oY) Bed il ) ladid) e AT st o) (305 o Lgad (5515 3Ll L e g A
Oy Bodll sds e iz | ohlama ¥l oS b 358 din ] Joa {3 2l 29 5845
5rall o Y ohlezn V1 35 Lk 2 ol jady AL Lpardd 35ad e Ly il Lo
o= 2011-2008 s54) w3 2018-2000 3, IS Vo5 0ske 2753.8 1l)
Mo 3502 az §polal) hleza Yl e Wl U] awm W) ohlama Y1 Odor (3 32k el fadl
W Syt Wl e 3 2017-2014-2013-2012 wised) (3 el A it i i
iold pde Sa Lo Mag 2018 2 879.7 waaz s el il 3} ) ¥ss 05 900 ol (s
DY) o azmdl 3 49/571 i 05l s L dols - aiiandl Ol (3 g)lezie Yl il

127


https://databank.albankaldawli.org/

A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

Alasll 20 s Lo Mg U 3 A il letia) (2L ek L Wl g tall IS
RO R R PN AN HICCUUN U PV HERp i
At @ Y jleimally ool jletmall B)le WG
Aglea Y Awlecd) o L1 Sl ) ) L5 @ gV e JB LYl Adles alid
pkle IV e Shlezma Yl s B)lie S8 e RS L )

gl oghy pohas o Apglains) aypliiadl gy 1
Aeeidly Lo e Vg 2] oV ity 3LaBY) ety ronny (5308l B8 S (3 jlaza) omy
Jetd) 355 Gleziw¥l paled b ol S ot s al) myladd Ll (e A1 eVl Cnnd

:le\
~2002) JigY) 93y ylrs o el dpylotiwtl ayliall aygr :(05-03) o3, Jaiond!
2017
Yo bl | Jas) colis = el Yoind) | gplialisde | JigYl gl phs
% T5 Ogkall
89.15 | 1098011 | 8238 | 11780833 = 9858 | 62334 | idusdl clylesestd
10.85 | 133583 | 17.62 | 2519831 | 1.42 901 L1 Sylasea!
%100 1231594 %100 14300 664 % 100 63 235 g gasmal

Slezza Y paladd dubs )l ISHN : ybeaad)

g O e N C I DI Sv g R E S NR PUS [ WAV T H U Y PR E RO
B3l of 53)lgd) ey G Y1 Lt Y1 OB ol L a5 LSy ail oS ¢ Jad oolin Gl 3 Logio
901 & el Jlal o 002 s ¥ 31 (3 Sained) oY1 wg)lal) e (it A e
9010.85 i 48 oy &l ol 2 Lad Wl (3 00de 2519831 © i Jlo iong 5,50
62334 SV iadl e L addl ohlama¥l Wi (3 Yl o 2aid) faall Caolie o
Alodl oSy Lo iy ¢ oo mate 1098011 5y jlas 052k 11780833 iis ¢ 5,20
jlie mezsly (oW Ol o 1 jlit oY) ot Gug SR b e sl 3y Loy
t s S pums (2014-2000y 88 PO oY1 o J&1 Lozl

128



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

—2000) J‘j‘)"j‘ ‘;9 ;..;—gﬂl )L&f&'.nd:g\ c.ﬁ ‘;l?l.ej\ )m:ﬂ\ )j.bﬁ :U)L&A (01—03) ('-3) J&.&j\
2014

2500000
2192530

2000000

1500000 1327946 1331711

1
000000 754025
664782

486035
396209

241764 98839

43957% 79834

500000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

B Gl e Y Ly A

AL Jgad) ldane s sl Y &l slas] e 1 phae

A o LY OF oo byl i) 3525 oa Bkl Aol bl OF 2L 6,3 asys
256 o il sy alield Al aadll e Y068 J22 3] iylezza ¥l szl 0 %099 Gy oaley
nl o A &) Bmsel) By len Y Blad) (alisy A Sl S a5 Ladis Rl ¢ Jad nate S
R 3 leize W Sl atiaedd B3 Lalgal)

ol jlazsatl e ¥ J1sa¥) ogdy Sl L3 2

) oty Bl Blall 2 dl) 3345 e i) sbgll Ul ) JB1 jlema ) By oo gl O]
A O W oot (06-03) 13) Jgadhl IS rad cgalaBY) godl Vs w3 oals il
JUI ) ol 83Uy gayb e Mg LA O S (3 Al ) 1 ) ) A1 Lyl

Q}Sﬂ JJ-&Q\L} > 2 hins L 1dng gsu»y\

—1962) Jtualt adighy o ) Slasd) o - il (D Bygesd) Slulond! Jb B ol Lol plladll D1 (ol (550 -
149 2 2015 (55 @i rome 3d5r Bmal ialall Sluledly wlotl) aad ewled) pslall 3 g le 5550 (2012

129



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

(2012-2000)  Joad! jlozza) 3 G JIgaY) 093y OB Goabas :(06-03) Jgur

P oA sl el ezl Slezyl sl bzl | oL
Stess /Ayt | ek fEmyldl | el St o) il Jowedl | ke el

%0 Jowod! %0 Jowod! %0 Jowd! %0 Juxy (Y95 & gt
0.0 0.0 0.0 16.4 9.0 2000
233.1 3.5 11.3 17.8 9.8 2001
184.0 2.5 8.5 221 12.5 2002
161.2 2.1 4.3 21.7 14.7 2003
108.4 1.8 4.3 24.3 20.7 2004
75.0 1.8 4.7 221 228 2005
23.3 1.1 7.1 21.7 25.4 2006
18.9 1.2 5.1 24.0 32.4 2007
15.0 0.7 6.2 24 .4 41.7 2008
18.1 0.8 6.7 29.9 41.0 2009
16.5 0.5 5.1 27.3 44.0 2010
18.5 0.6 7.9 16.4 32.6 2011
13.6 0.3 3.6 20.3 41.5 2012

polall (3 015383 A LT o= Slizdt Wl —igalt Joudl Slslasd] o i1 JIgolll 95y CBL 1 (g 23 dos 1 ydnaall

224 5 2015/2014 (el ey o e Ganlr cipsLiasl
S s i A QY S UG JB LY adles 2 OF Sl Joadl 3 LS s

2012-2000 35l I3 2l sds teliar dib ¢ paddl SNV rglad 255U pal ) gl o

Szl adlos il g 3¢ %029.9 an U s ol ) sl 3 aslld) des e il ui
cleld) oz L Ll 2012 20 %3.6 2 35l %11.3 © 2001 2w s Jolh V)
oYU o5 dgs lebaie (3 S D) pie o Mong Y04 alonss L 3] Logitan yzas AL
2005-2001 aew b 305 a0, coai] Opad) OF (s DU pad a5 3 o Ll el
Aoy Mg (oL (3 dony il 0l ol 2006 ey cadtt ol lawY) jolons o9 ) colS

el Y S e Mg (Lol aidl Bgdis 0525 Aol domy ) Ol 2id oLl i S =L

130



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

G AR LY s L ojlen 3 Slgedl am 3soms aa ) leaYly Bl (20,
S S PO W SR T PP ST (oS

oylb) B dapadl SLBEYYY Sl B Y et olhadlly B! ansdl : SW1 g
Sl ol o ol ma S Bl o V1 Sllezn Y1 e AT AW S j3lian ¢ g2
¢ RagpsV sl & Ledel Lozl s opaa] 3] dplemaY) Lzl S5 0ol IS8 (3 B0
oy Sy 2 3 jlea] K0 (385 R Aelial) gl o oS5 ai U elladl) mdl e U
et 3 a1 il gh L) sae e LaST dslasYl VL 55 3 el plladll
oY) ) ez

Al 85lal) i Y1 Ol jlaest B! agygdt <Y

o eVl 05 i aegme JUT e asill Jol G s 30le e sis Sk e
sdon 3 ST Lemielly AT (3 8l hlam oY) Jla e ool el b 30y )58 Jpald
;AU Jod) L) LAl

=2002) 328 IS St S palall ¥l jletmutl) Bt agisd :(07-03) Jgund

2017
Jadh colis A Hls Ogdler Aol bl 2us gblel!
78 415 1148 208 472 Lgysl
44 646 666 499 332 292931 3w g Lo
11761 169 732 114 L]
3737 68 813 18 S ol
34 462 1 057 257 262 a1 Jall)
609 39 686 6 L 31
264 2000, 1 W 2
4 335 33 160 28 Sl Sikaze
133 583 2519 831 9201 g gl

S lezzayt sdad dub o)l A ydaad

131



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

AT72 samp S 3 5ol Jolll T e on Wileo) ol 29)0Y) ol OF oS5 oMol Joudl e
aos¥) LY Jgs 3L Ledis Jas maie 78415 5 (501 s Osele 1148208 23y 59,5
114 Jlab Ushy orall dols Lol gl ¢ g 262 O il Jodl Leds & ¢ 500 332
Ay ¢ 9,k Wil oo el 3L alas &l Jodl ey lus Osabe 169732 i3 s 550
e paie Jad oz 2064 Ll

A o @ aolans sy A1 (3 a8 53U e W) ol Yl e OF el of 03] LS
ST s ol glly Ll BT Lo @ o) dols dgall Jod) 4] ase il ciedil) 5l
5 omallos B ST adze baasns dsld) Jgol) el Lol () gl Jgs 8 alaelly 1) ol
PRSP URK RSN UPUAN PSR ST B/ REHSII RS W REL P [ SRR RS PE=WAN]
Wyl poia] iz ) VAL (3 gl 653 e 1 8L oo WY Lz e S B 007
AT LBy dnils Lty

At @ Y et sladll ayedl (U

SN (A sLasl dngl) dmes 1y gmst 093 NG of el e W laina] (3 Sl codazs)
) BLa] clilly VUl s 8 lema ) ] ST amgs SH Lo¥) dompally g 2l s S5
cololladll (el pud Bl 3ylll j3ed a5 g i b jlema Y1 Sl )l Sl gl

=2002 51 P izt B piladl Y1 jletin o sl ajsdl ((08-03) it

2017

%0 dnd) | Jid Colie | Y0 Bl Opeter R % i tbindl sus | bLad plad
SAlpr ks

0.48 641 0.23 5768 1.44 13 iy
17.91 23928 3.28 82 593 15.76 142 sl
60.95 81 412 81.37 2 050 277 61.93 558 istall
1.64 2196 0.54 13572 0.67 6 i)
1.80 2 407 0.75 18 966 2.89 26 Jad)
5.73 7 656 5.09 128 234 2.11 19 oL

.369 oo 3l & (i Cﬁ‘j} !

132



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

10.36 13 842 5.20 130 980 15.09 136 Sladsd!
1.12 1 500 3.55 89 441 0.11 1 Y lasy!
100 133 583 100 2519 831 100 901 & gomal)

USRS EEA RSN

gladll 529 %061.93 1y A1 3 jlamaY) e argll plbdll oa aeliall OF guned Jodhl e
81412 Ltis Vg5 092ke 2050277 5,20 558 ad il op (3 O3lably ©Lig 2L g lacl)
i 23928 6900 142 o3y e Y015.76 as sl slgng o) plad ey Jad oo
llos 35 o (3¢ /015.09 2y cala 3] 5L gUad) wxllons oyl aih Slaadh) pllad Ll ¢ fas
D01 x| Lot VL3l Gl ollad Gols 33902 o (5= Y1 el
g o)) Oldalaadlg Ll jlazwt) B WG
EgranSy =Sy BLEU | o) L, i W1 s 5Ll Lz V) liales 1A o oidy
Lo 9] (O sl (LIUT (ol (L b cLygdl ¢ e 8L (LsS™ ) eall Lyl ((oslasYl sLEY)
Olas Lo Comsdl s (i Lilipge ¢ Jle clle L s 03,31 (L) €01
pmed) O3 ged) (i) i) oS (Ll g o ¢ g I SLEW) (Ll b (JUaiyd
20071 ale 3y ol cplizg (mad) agall SLLY LSS (LS mish Ol s clpunpgon
Ry 3 e el aaly Gleana Vg Lol Lyll) ULl dald LYl 2 cndy LS
OF oty gl Jodl Bmalomy (39,931 SEYI o )2 SBLE1 315 ol 039 (2018 18T (3 el
LY ST SN WTesl ga coedl sV ol (20 SalsT iy iy § L U
Lud 2017 ojle 3 i 30k (39)9¥1 SLEYI e " oglidl 33Le) SUnl# a1l e S coniztly
Bale 39,501 SV ST asT 2l w3 Law ¢ 2005 e & g1 3,50 SEYI sl byt 2
el lialas A o S i A ) Gl aidl sl e Vgs Os e 43 415
(v by e s WSy ¢ pmed) Claad) (i ¢ ol ¢ Liliyee ¢ L) @A Al s o WL
o (il e (Jpdl Ol Ll (01l o] (U b pame el (ST (il

1 .
el Ayl OLLYY ¢ LSS ¢ g ¢ Wlao] ¢ Ayl L)eST o Lg 3

! _U.S.DEPARTMENT OF STATE:2019 Investment Climate Statements: Algeria «
UNTTED STATES OF AMERICA«11 JULY, 2019LINK: HTTPS://WWW.STATE.GOV,
ACCESSED 07/08/2019.

133



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

A @ Ol Shdouy BT ) Cllao)
) Sl e Isbae] sl oY1 ady J) UM e Belr lamglinl S Sl i
LS olyplas sde oo}l am ded St (53LaBY) - Mo¥ly ALsY) dwlw odaze] ol 2l
sLas] o2 (I sLad¥l amg nam 3 dylatia Yl Ltal G o B M BV 522 (35 |
o sy 3 Gt 3 odSally el e dnad) s e BN G cpn it el Bl
Aol Sllas e 2T f Say g ol
Al 2 sl Sbges 1 JsY1 ¢
tabie (K85 g chesdll d L) SISOy AT daall lg ) oo Zanb Ll Sy JIA e
Joosll LS oSG sl ol ey 3lasY) Slolend) OF 28 ol g1 Lzt dncl o
o g s Sl JL iy ooy Binie S (3 s S o Lo JLab (3l b )
.bbwyx
:Zagw\ Ll (3 Jzaxsy 1dyslady) O snod)

(Jaly Lolslly aslll ST Dol ogsbasVl i) s 3

- LaBYl alald Lgedd 2 JW ) Blsal Cane 3

- IV il JUbg el ol 2N B ¢ ) Bgud) 3ga2 B

oY i) Jgs Cmna U Olellad) lans el plladll S

Lol Olaal ol Lo sy sl el et 20 s >

- el C\Jj ohds ) g B adS) Al O el Oduls B

L3l Bl el AR sLasV) STy el wlnll 65 35 O

- Y sladlly bl opdl ¢l plladl (3 el Legrls B JSTad) >

el g 8 bl ] 85ysdl el Jgog QL1 pn S (3 Jamy ) Spadl plad) 3>

LB LSS e e s g

el i) ) Cans

5 52 1993 s damaldt les bl Olgs ¢ LoV aadal) (ilizusd! 1) SLad) ¢ ga anl -1

251 B &P L ol e -2

134



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

L ety ey dylsY) Slignal

it L b o)Ll w3 Lo Moy Jattl) Lgms Labany g1 lylsYly 531 sy 3>

cBlolantly Leslgs (u Goid) pde

ColezzaY) Bl Aol Y 3 Aleld (oLl Jan 5eLS aas

ol spedk oYly s el 35S 2
S5 05y dpaases o2V ablldl of (el alissial sgu pzay ) (g)laY) sladll 35y ] BLS)
Lestaly CadSs 25560 ot oy Jggedl of Cilogll ald jmad 59 ) e Jgaadd of claladd) il
oS O Lgaig B 05 i 3l 2eSTal) AU s SUAS) ¢ Ialed $58, o Jsuad Jilis
RENEE Ty ¥ Al oy Bl Sloglall
i) 31 g0
g b G ol ol B 2Ll (op i Sl sy 3 G ) gl ool
Shlezma) oo g5 o Olainny 3wy pe 1990 2 13 550 Ga3lt G e w3y O lezayl) e
Bl s il leladl) a3 2Vl
(Sl il Ui
Sy cleg, i oot Ulaly ¢l Vg cbs ) oot nd) plal e S Lol bl jLaall Jig
U olal) e el s oy Sl VL O e

(el blas Wolik slgn o) dalss e Jpadl thgns V7

casladlly (iylsYl Olel Y1 dinsg sdes V'

GUial By 552 V)

oapbally clavsll o s W el 3 W LY Y

(1j.l.d' U—{‘L}‘-ﬂ‘ 4}.&_5’ g;‘,.l.w.“ J.ELU.\ 4;\}.7.;’\ ‘;9 s\.l._..anSJ..wj J..:)L.AJ‘ ;..?S“ )L&-"MY\ CJL@}M Bl ddaw g ((SHles jles -1
236— 235;}’9‘ 2005 )\A.ay 15}14 cJJ‘\J'.A.-’ c‘;wb}g!\ Lﬁ-_-mi-!‘ (jl-f«j iyslasy)
82up 04 su ¢ Ly 3 I galasl ale ¢ JS\J‘?,J\ ‘.; )\A-"-’w‘f‘ O\é}&ﬁ ¢ J\:;J};_ C)l—c 2

o7 2006 oy il gl Sl 35 ( LoV ankll g SUleally SBgne Y jlakiai) ¢ Jald) sges s -3
103

A 08 suall gl psloy 2l palall alst (silaally oAl oy AT 3 lema Yl Fls 1Bly cdast (5 c(Sibinr DL -
46 - .2008

135



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

SlaY ool LS 1L inle) el LLaA 5bliy delial) GhUL 2 iaslos pis V)
IR TPt DES P W
(de titres Les 20 propriétés)a sl wislet) dmsanl) oluwsll o tptal) B3] pte v/
dSel Callaze g LS8 f lmao g g s Y
8 Aigld e
2 Joai 3wy aeitl il OLy SlaztaVl Bold) alsYly 25 psadl msy pis”
(52N oleladll olay i o eVl ol il 3 Aol Sl pls pie LUAS) (LB gaas
e i ddpall sl 12 e SN s (3 aee i ol JIF Y ) olelad) sue LY
"ol elela)
g nt o2, sl Ll s Jpad! dpno so (glozmal) dd 09> JsZ g LA
gl josad) sdad g aylsY) el Y1 8,58 Lgte ol 3,580 ar )y Mosy sl Y peiiall
5 Slyw W o Lo SA 3 sleal) L) o Jpamd) JUasyl st as o Wbl pLis)ly
? o kg e
Al LY Ol Gl Slsas : W ¢ I
S gy o SV L 015k el e i) @ jlatiaY) s Lol L) o I3
:3uaj et
(oAl el il bl il Jalgall Glsud U1 Jgmr ) Bsn0 4
Jlasly (oo il pladl) i e U] 2p3Las) dwledl jpah glan LigciaSidl dSan %0
Al eV L] ] Vsoy ey idl pb il sledl) 38l
Badilly A 3 el ade 3 AR Ol oS ety Lty 3Ll wlsall oy Sy

AW S I e Lt Gl b

1125 5 (@ ampe e o IV (laie Lo -
i (O sad) (el W ity 2350 SLahyll 2l Bl B oY) jletiantll SBgas ¢ s B (G Bileb -2
153 52019 s (L1 ¢ omils s
-Banque Mondiale, Evaluation du climat d'investissement en Algérie, Région Moyen-
Orient et Afrique du nord, septembre 2003, p 10

3

136



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

Al @ Yl @1 1(02-03) (3, S

gijﬂ\ <Ll Z\mbd Qi) jad) g.al JLAS".'\M\J\ & s

28,8 28,2
30
25
ig 12,9 121
” Blasn:
: B8
0
o gl gl e Jgam) gUyl ) pus sl Sl
dyedl (o) lan) P O™ R B WO | gl
Al Akl poly ALl
edlSSy L b

Agno ooVl a oW jlemaYly S o Jof 2 el Slsll OF ud sl el e
Bl Wlsdl) ) BLoYL Jusk by Gnndy pimadl o gl BboY) el Yy (20,80 ) dsensl
Sl w3 e gl ol e g6 a3l e L) oLE) SUASy ol e el &l
LIS iz
At @ slerai) JBT il ¢ 4
Szl Slaitaly o e 36 jlazmaW Fla semg et ) BLEYL Ll 3,00 3leall 12,
7Ll dl BLoYL (ohlannyl Ollail S Llag b BSGY! e SUE 51 OF Y] 6800 20 Y)
= & sy densadd) Bkl Sllkal me Blglany BVl Rold) Shleiza ) aomis dolew
islaB) Moyl gpw dholsey pswdly CHEN e llaeYl dlad) aadlly ©ljlaey)
oo Sy Sl adainad) 2 3V Jgll ST a st OF flimdl (K6l 2l 3Lzl
L Ll e S o

G pon iy g alage 2lale iy s LUy ggll s Silly L) o) ol o o 3>

¢ Jadl

2 2016 jaus (03 saall (ol by Bpadt ala ¢ Sl (B paladl oY1 jlakeal GUT @Blg aly ol o 33y gl —1
292

137



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

Gl Aoal) fismen 3ot Lo Gols 2501 aaghild ~50o|
WLl by Apsd) Jsots e dim Vg aibogl) Ol ) iy LI Bondl pshas 3>
(Sl SU Glamayl ey s abg M L @ dsls wdlislly S ol e B
(...Jﬂ}o«.ﬂ‘ )JL.gé.L JL}&M
1028 ool Sloadhl (3 3l OF Liade 13) 2ol cobaad) Jlg (3 ohlaiiaY) aomts >
Gl 3yl Ll e UL
Shleza Yl By amdd S xdy e faall D e L3S s Sllez g P
frd) Z19Y) s
33 ) slesly ablend) 5l e LI e W Bde adily BybsYl Slela Yl fged P
¢sludlly
GlazzoYl 3 A5Lelly Jisadd) 1ds Gagh sk &b pally I lansl) oy dalie oy olas) 3
Apdl (@ jleal 5L dodlned G- el Ol gl agt J1 ¢ 4
VR N ER S TSN s PO AR P SUNTRCOP W B U O\
S s Bniing slze OV dre 324 M e SIS gy S o3LaBY) iyl v 1
055 @y Crall e (8 Bisal) SUEN 35 5 ¢ S sLaBY) CiBse 5 g Lo gag (3iS) S
Sleg i) ok Ll il plan Lo ol caslpl jlamal @35 o gy o8 STU
AL AL YLty Lty o ) JU ) ol Lo oL} S5 Sy ST calst) 2Ly
oty S sLasy) i aay Lty SUE g aeldl Joadh 4 @ e LoV il i) g
Anipe o8 OVuee Ll i gl (oolasyl (S
i, Joull (oolaBy) CL:.@}[\ o by :Qj.ﬂ\j M:ﬂ\ E\A.U:ﬂ\j gdlady! C\.‘w:ﬂ\ RS 2
Pk Lagd ) ooy Dlel =YV e s
ASpad) Lyl OB s 32573 Alnad) lasndl Wiy A5 2y adl (S #) -
Lty el B0y pamdll gy Dty p) 0 RS E rl padE -

clyeSly N 8 Blagy whllasy alay Gk e asll) 20l 5 e -

0 sadh ottt e dgsdl Al (W 23lasYl olahl A2 (—Obdouy BBT- B jlekwil dulew clel Sl .

211-209 PP 2017 .03 ;J',;r‘

138



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

P pladl) sl L) BLEYL Gl pll) gis ot Gasdly Bllly LYl e et -

sl e 3
Al 1 5Ll my i) As) dagn et Lads e dolly i g1 g Ay i) A ) g 3

I s o A It e 2 DY 8L 55 e e OF A1 dab Lo

3y ((F) o I 050 Qlase ¥l w25 050 (oISl 096 ) Hlatna ) dedadll ey il

Ala iYL bl 3503 139 lazmedl dosn 056 Dt e el a5y A3l s

By VI g s Jly Dl Y Lo SIAS) Y1 pppatinall i) 8 ey

gl By 4 Sall 2SI

Joo 2aSily ad) ) Ol oy A 3 il gl WY sl sl Lop T —
Selom Y1 r Aot SLEN Clany Ly (OGN B3liw 2,39 slndll 3y plall pladll 5:LiST
Y petnadl Gl 3 b e syl sl 6153 sl

o L2 Ol slgw ade 31 a1y Lzl Ol daasae Oldy Loy wlas Sldszal -
BLAYL (o poiienll axlyr gl Slganall [y jleiia¥l dn b Sl @iy bl o Lol
Bladl 2l Slosll i 3 35 a3l pael A oty oY) sl Y s )
(Syleiayl

A S A S By §lndly a1 ULk 2kl Slejldl (3 Juadll daasias (ST2 clia] -

Al el o b e Jedd ded ULy 34sB ek Lo el —

Al 2l Laigs gl Ayl SlelisYl e o2 ) e iy ) 8313919 oyl a4

33l sl gl (ol Joy 2l ppaall (o il Yl Ol 3 8l wSlse 355 Y ST Y)

Y 2 ks Adlially meodl s Y ) i) Lealss s o e 3

) 315Yly gl 2l ks Olss Bl Sl

fk Lad Jremy tdy ) B1gond) i

el bl e 7SR s 2Las¥l Sl gL Lelayy ey piall OlelisYl sl dss -
Y oleladl) b Lals LS alys Lebles

109V sy Al 1 e dazmgy SN e e WA ylo) e 3l A ol g -

EWRA|

139



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

Jodh o el s I @ ) (e ) -

tob LS g il e AJW) Bl — O

ok OlaS e dd 8 ot jlatie W SIle e 3 ) Jam O)lE e oY) -

2 2V SlLall 53 3y b e et ey ((sadd) lulys el 3 sl 2bles -
o DNelis] e o Jusl LU any

deloall AL e il Oluas) s mlall ol 2s)lucs dDlia] o¥das Al -
L IS o) Bleny g1

saeled) Lalgall ey e gy laly ddlely aidl LY jomms tdgy 3y dedle g Al LI L5

o Lo ol oy O 8 Ly 2LV 55 oy e

ot Sl IR e 39S sBse sy A 3 dendl] B lamod B pS0) Al g 3 -
e 0555 B hsllly Bk S e Lo sl oleas) alaaslly ozl o)
Aall wile

il ,ally ShaN) e (oY sledl) JICaT STyl il e §0Y) oy iy Gpas e Leall -
B3 ) e dsadl (o 83522l

Sl Y1 Lliall sblis 314y il Y1 aaly ueldl) (STAly dngdly 1a S of ol LSS -

B el bl aelis Ode s

140



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

(2017-2000) iy aodt iSandt B Hlaizwi) Slulew adly @ S Eovnall

Slezta ) skt J) OBud aulew 3 e S e ml bE Aol Sy dale A pal) Jol e LagaST
oo el oy I e Sy cdpslenmVlg LBVl dpel) Ans Gdd ol e ag 21 T b
Oyl Hlb) (3 dgnall dy Ll wlelae) Colr U] diagaully dony idly £3L28Ylg a5l gl) julald)
il L) a8y iy o b drgb I3 ol ShLaaY) e pdall (sl O8N piany L)
sdn 35 Aol bkl (e dilles doad Al ae Lgalpl o el Sgieg SLILS) ) (3 Cnm L)
ielld)) Sl fin¥) s dsgast LIS Ol sa 6 5 " jleiia V) Wlpid " isle EF obal wljlaaY)
J Ll ) foly LS dslall g aslondl 5 a9 Loguas a0l aewle Y1 ol wolells 3
orelladl o Lo 3T sl a5y JlasYl Lo e I3 e jlezad) O3l U] b 2% Led 0354
arl & sl V) i sy ezt Bl 2l 18-95 3 JLy1 05l ~Ssly ¢ ol plall
S e 1Sy Slsres

o) B! B jlaial Floo oo 1Y bl

Panb Slpe o3 ok o by LYl Shlatia Y Odt e §gime dor (Glodie] s R Al BSLL waes
e Bhlatin] o tited gl DUy ) o Ly (S Loy Lk e pogndly AT aSUE Lo Jus
W o Ly Wapslas (3 ol ) lleiaYlg B3l UL e Wllena) (3 dass o all ST
el ) 2y 2l Ll s Le dols cpainel ot o a5 &) Oliodly cnily )

oy mpyladd Ay s latin] Slawege Al i G5 ) 3L

Tl el B jlezzal Flie Slew 1 JgY £ a0
ol o ptadl olelss (3 Aol ¢ gV el ey aemis Jo blin Ol fen
i and LS AISA Sl-SlaYly ¢ lazmaVI Bl ¢ Sl 5 E s ¢ JSU slasVl Slule O
Ll e solana¥) JM o il Jlasl She 1) U isd U el alaladl 2ol died)

o L B Ol i) e Al Bl e S ol W5 (o lil)) Ssdaze 8908 54

141



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

Joo ol 5 ) aes ) oleladll (3 ZsYly sV (Ssteme adyy B V) Shleza V) Cldrg el
Aelzdly oLl dslis

(LB O (3 Ol dlss sy jlazadU UM U 855 ] g0 B3l Anlw 2l ail W5y
sde SUEI Y1 s (3 ¢ A5y cigd]  blasdl seistl Lpeaisy @) Gl wlllze g3y (1) BLoYL
riadd B4 Salall ST amts y Jlemd) Glassll 5 gl LY o) 4] Bad i
gy Alladl el Lol (3 alady d5i) b g (Lekaly aglill uudy Lol Vs el

8.3. & Ll Wl HlewVL el Jebl sl oSl e G 858 2S00l JlekaV) e
B Ol 2 Jlie 2bs 2.4 Gad) (oolasVl ol 3 ablew by 2005 2% 7.4 0%
Bhozall aplal) Lz il M 5555 2006 2290 31.6 4k pls jlazd Jusg o5 e 2005
ais o pladlly asenll gladll e (SO AL 35ty olelhd) (k2 3 dad all S
FUsl @l eaps jle 61 5ab dlal Jb O mylins dae ol ) 2lll c3sls
adadlly ALl Ll 3 doY1 )l ol s cple 135 (2005 2w 3,% 300,
L smy apleza¥l Blases dstl) cloly Ls™e lplall jiedy Sl meed) wleliny VLI
e w0 14200 asly oaps Ll 2340 dall 2l Bl 3 LVl i plis)l 0aSh
2 lebadly dengard) SVl jletinly Ll ogond) plladl jlaizal 3305 235, 2005 2o

e NI CNPON [ JTPEN [P HESN [ S0 [RUTSPV R C T

v gL OU sas a3g bl (3 jlesodU Y1 0gla) g 18-95 5 jles V) Bl jmy
S el soall iy LoV o pdsd) Bls e gl o Stadly LA mllal) 13 i)
B 055 3 Ohleimadl dmpiall JUdT mlall o3 Slipioad) s L5005 43y cigylazia¥) aplill
s A e b Ledy bV Blie slye j2ad k) el 1l ds ol 2006 2
SOl 3 i) Bl L ) 255kl 25LL

oS e &yl

! _U.S.DEPARTMENT OF STATE: 2019 Investment Climate Statements: Morocco
UNTTED STATES OF AMERICA«11 JULY, 2019LINK: HTTPS://WWW.STATE.GOV,
ACCESSED 07/08/2019.

42 o i) 8L 2008 dd i 08 £y e (Ul olasyl il -2

ij.u tz\J)\i& :L.d\)é (UJ-QA-“ —W}J _JJ‘J’J‘) ‘;ﬁ}'ﬂ uM\ Jj} ‘—_é J.&w\ ‘;-?iﬁ‘ )WM?U Z\?M\ JS\}?J\ ‘L_Sj‘)ﬁ dele —3
.84-82 PP 42008/2007 sy J,~a_4- C\J—’ ZM\).—(Q)D sl u.a.ﬁ_; cZ\gJL.a_:Eg\ \a)LJ\ & P

142



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

SV 096 a5 3919 86 s 31 3 558 86-24 35, 05l Sl e 1y ) oles
ods %0 50 0,05 2 i e sy J035 U1 % 44 eiy, ) Jaes (2t 151996,
P Ul 874 A5 Slgi i By )
o] SMans omilly el el Wleel (30 2l wloddly Szl piar olice -
Lheats Lilor Lol clgd (alas¥l LLadl (st Comginn & NP Holad -
dpo oo ) gLl ing ¢ Byliad) SV el ST 0LtV Sl clizal,
2010, juuss 31 16 ) w532
Lgmal] O g Lol i3y (g9 s Bl Lol 050 3y i) wloliall Slae —
(IRG) J5dl s dalall iy,
041 e ayp OF Se ¥ ) e aalall gl OF e 1l jlama¥) Bl e wald)) 5500 3
Slir o 3l Byl odn e 9050 0,8 S clis] ny Dlgrn e 31 S slis) (e ekt
DU oledly olbled) aadl
Loy Lol b (3LaBV) LLadl (St Comsion 3 @loddly Olnzll s olice -
28 Sl Al BN Sl gl climal (Wdlazwl pyld W LoV Ol o) Jlghs
iy linll SV oalil) S 2 OLY) losse 1355 o tlls Lajie sl
O oy Lol &ldy Lol (go Jor Ao L) 06 &) i) asliall Slan -
- L)
el U md) by Aednie Bl Sls e WL ada a Balina Y1 LBy
6T 2006 2 W 096 a0 2 58 2 5oLl by (il S el OF U] agdl sy
529 oA as e cmY) me Sl e bl gl o oIl e ay il pl el oSl
Y0410l jlezma¥l Bl 3 ade osatll Juadl o 5)lez b
TVA Blad) i) Jso el
11 ezl Bl ) e ) Ve s ol 2 LA gl HSLo] U]
SPEIRONREE S Y (RIREH
20 14 Lw gy G Jaaki= <9010 Loy Juali= 907 masl) Juali= %20 ol Juall

I3V Sl 3 oyl YVl Sltally dypegomdll Al ez V1 oy oIl (3 oo I L e il

143



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

wladl tinns LsTawlall e sl Je dyall gladl aidl b oo )l s pase (3 3 J g% izl
gl il s elmjial (3 G e (U2 Lt ol sVl die gl eda ool gl
Jmndl ey
oW el sgde slimal GlainaVl alie JLEY Saal oL el s sde fonnd) psn)y oo e
sldly B Olben alal 3uald
o @8l e o el e DS @ a8l e e 90 0.50 ds ] o ) s 2ig
A Al e sl e 24 o ¥ T 3 g g i) S s OF e J s e slied Dtyg (JW
(bl dgad! Ayl
sl Jlsb &y U ol dslio ol dige bl gl (ssime o reb (et JSTaugll Ay el e b
Al 3L Sl sl slieY) s e bty Vg e bl 2glie (3 69,201 )5 e Sl nd)
)Gl VS eldly DL Sl e 105y o mll Lads s3somell fé S 2l
1S o) g !
o iy i3yl bl 8 0 % 10 e Yy % 2.5 e 8V Ul G ASedl a5,
- sl slasVl dlele we U anld) el Y1y YY)y liably dpgond) o) 2S5kl 2o
SelisYl e 3 sl LAl 3153 31 Sy abllas 3L ¢ sbsl sLasl dlel §le OF Loy
25l
:134, L jleiiaY) Blis (3 5342y oo YU Aol pladl ool o 0 113y dyylieg Al iy
thmal) Aleally whlazzaly p6 o Al S ) ol Jlg 21 Jisd B> -
1) V) dadl) ey slad] 3 gl Ablus ooy Byylatin] mylin JLEY (5)lis Loy pds5 -
¢ ladze W @)
Cdoge sbg lemr Dlsl by pamyline SUEL 3 i) Sislinsg amng -
Gl of ahld ad 093 S e ARl ALY Led -
(ol 0y 5 (3 s aam of AlS andal ol Lol Alea o -

144



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

P9 ek sy LI plai] 5 by jolene Sy plss Ll bon sl OF ) 3lay) udy
S Dloiall Gy ol Wgl) b e il 29, s ad OF Sy cideiads Ly
(i gilly (gaall wlelially Vgl Les dplrg (oVglil Jsa> Lged ) Godiall s Cugs
LS cdsdly (S8 Oloall Badis o 28LS) o 1l oddy ciyleinnV) Lempylad Sl Lgadl) e
Sl ol 39t (38 pg,3 ey Gpiaal) o Blao Ol eV el Jus S
:11:JL:J\

o gilly (s aall OVgliad) iy %075 @

et W (3 (N070) 5 (pg,0) Sl D 3 oS Vsl 2, %060 @
W By calawgilly (el SVolaal) Al LT 8 e e Y B B (3 LA 3L <l
(S oV slaal) el Loy
WG CY PON Tt PSR, U [y N |12 RN g |
TTROC Y UNE D TE 5 S URCHTS BN O E- e PRp Vo (e R DU SN B Y S
Al L ppattald gl Sllaiall g5y daghl gl Gy wgll s 0S5 .~ 396 )

Blis jlusls (g pally daw gkl VLAl play dnbsll DS Slas| ¢ ais (Jlsl e (3 wlel =Yl

Be azgg cOhleiad ST Sy W ) ol Bsdag (s aally Ao sl Y5l
aa gl OYslal by jlimaV) |hged iaa2 Olial) gisliwy iy b ol colslaze™ 55
il (sall Slstally sl
o) ooly dlly 2011 s oy o W] @ ) jlaza 3b5 ) bl J) LY
AU sl e ag 2015 2 1 ot
Gas LA S 5ol U e iy 2002 a 5ST sl Sus T jleat gt S50 1
& VoY) Ms g e Al jleman Yl plai] i lacl) U] Slel oY) e 3)15Y1 AT

ity jlattw Yl meon i (Granidlly o) o pall pemady (bl sis 2 il Bl

20 A 3 ))sYly slayl = el dee S dnsls 22 (gl Wl (B el Jlozail (o b Slaghe (ol ez S W A
A7 P 2006 (02 sash

47 B gc?}oj‘ ‘rw —2

145



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

sasled = Vly Vsl slas] e sueloald WPusT s ) algll e re g L5y cpotl) ooz
1 81 ST o il 0555 el
i) o il el bl iy YL slid) e Bus bl IS Sl 1.1
e BLa s e OF Sy caladss e solie ¥l Ogogy lSa S Lager Wglie Slds] (3 05
s e 0gadlall sy . Blogdl & e Loy Bl (o leladd 5T W JBY) dnss e Sl
Gl elasy agall dpedally 1 g Slaglall |57 paany Mg Losilan Gl 35 sy Sl
e Taml) LY s Jpamd] Byl lel Y BT SLE] 0stlal) $Ngs Jo LaS il
(M o3t T (3 condUall galey Wglin of Sy Sladailly Lriasis &l ooty U
.rz‘yjuﬁ ey i L";J\ aysyl Fl |
D sad o pedttmnall Bl lnay Lol Y1 AL WIT.2
¢Sl lema¥l Ol Slaslan n oaids b UG patiaeld g 4
2 LtV aplie LAY 3s 2l BsY1 U aa et o (Y1 Gl SLlb B Al
plbiedd Al SCly Bualid delially B Ludly Oslally S madly deloall Lol
A Y SULA 1 ol Gart I el o gl (g Sl $3y oas Osele S 090 s 3l
¢ L) s aalazl)
Al ol Sl el e Jol e sl o o & oY) ol 54aall foli Bulys 9
pLdlly (o> Osehe gilo ibin Gos of (gglnd o) Ll 38Tl lelladlly adladd) ofjlozdl
ooy a3lal) OLLYN 04 e e wdsilly Balall ol n damsid) 2n b 2Ll ) g
Eoog StV LY Ayypall 3yially Uy st Jody slisl wlolast spam 3 Jisl
¢ ladeiin 1Sy & a3y
LYy etiel) o el e Lay 28 W gl S 1730 o5
S Sl o coleml) bl 0ol & el as ayylind! dodid gt USY 2
) el gyl B B (JUy gloY) JDa YU dmnailly gLl il 4

Zaghl 2 b

&

75 coc 2002/01/17 syl 4970 sl chpams I Byl i bt 3Ly -
40 U= 2015 Alisa 7 ks il cclgall glaiall 111-14 a8 aall G gilal ¢ 128 salall 2

146



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

olSs o] e J1T1-14 wgdl 0506 0 145 U e 4 igsgond) deadt OSs .3
Olebedl Olegaz o LBlegas of gl O b o L) (igsed) el 0IS18" ad 2PLass
Lyt o aslial) dadall o galasy) dadiV an)le ol e (@dsly 217

iplaeY) deaseall aned Slesast (g Lad e Of Olganl) oSG olgadl A gozs 4
s pamall s BB (53 e 5 5] A Jos U ol e U3y ¢ QU IS

ST ol o sl of ales of ST g aeles an sy OF s (Adonall) Al ) Slolozd) Ao goes .5
s QU IinaYly dylae) daseddl moas Sigll oleladl degaz” foul Lof deges
s gemall il 306 55 G et 5l St Los U4

et Lol el lellad 3 0,8 3ae (AMDI) wljlam oYl i a3l iS5l o Lasy o
) atiaoll o sie IS 355 LeST i Ldly colmpnilly sy Jaly ety 2SOV
o Al ae bl Gty e G el O L) (3 gl iyl SllasY) Lgs
o o el 25ds of LI L) (3 g patinell i A5y Bilony Bl Aanb 13 Ll
. oW Gleny sl bl el Blela we @)

Ol YU dbs b olaad) ae 3 dol adlas .1

Ol oSl oty 5302 aslin wlelld 3 et ied Olis a3 sl adlas 2
¢aiyad

(ASed) agu ) a clisy) 3

e e Blall aedll e agall e slasy) 4

A4 Ga g el bl (145 3l
45 e g al) bl (148 ) 2
A7 e g Al gl (154 33 3
mMa.gov.invest. WWw wll (sl (ollaiza Yl deaid) i 2l 2IS)1- -

147



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

(2017-2000) iyl iShaad) & p5lall Y el e y5has : G Claod)
ool ead (3 sl ) oS Wl glar 2 sl 2l 3 3l Y1 L) G e
S Wgline iy O 50 g el el ot jlatma V1 s J oLl SIS s Lzl
G aait) ) is G5 o8y coliy B pllad e Olenas LI 51y Gyssmnd) 8 (3 olenn) ELs

cosllall ol ) LY BT YL s WY s ol
(2018-2006) iyaelt iShoadt JI oY1 jloimwll BB yshas : JoY1 ¢ 41
el (2018-2006) sazedt 35l IS glas ©all ] ol oY1 jlea ) lisns ooags

Jrondty e Slay 23y (led 65 o U Lo B W sdis cbiad B30l T L $3lall o ols”

3palall oflaa Y ols BLs dsam b 5902 §slall ohlamaY) 45 o & 33l ol
t s Jadt A IOl e ] Blarlly s L lay A e

~2006) &=l I iy el iSed) ) (Y jletwi) OB yekas :(09-03) Jguonl
(2018

148

OB yghs OB by 3oyl yshas 3oyl yshas -
Y1 Oyl O ylazzwl) Shlesayl | Ol N
*s%\,u dystall A ¥) | B3ylgl LI | Byslall LY
220.73 2000
143.83 2001
79.16 2002
2312.68 2003
787.05 2004
1619.75 2005
2 366.00 4449 29 938,7 1053,6 2006
2 806.64 621,6 38 613,3 1337,1 2007
2 466.28 485,2 39 388,3 1699,1 2008
1970.32 470,3 42 581,1 1861,4 2009
1240.62 588,8 45 081,6 19140 2010
2521.36 179,0 445159 1981,1 2011



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

2841.95 406,1 452457 | 2156,7 2012
3360.90 332,0 51816,0 | 25547 2013
3525.38 436,3 51192,0 4 187,0 2014
325291 653,3 496705 | 46453 2015
2153.36 579,7 547842  4500,1 2016
2 680.10 1020,9 | 632048 | 53362 2017
3626.01 665,8 642269 = 57314 2018

o Y Ldlond Olodp jiige —ddll Jgud) (B jloiw) Flie o)l ¢ olaliall Olazily ezl Olesial Gy )l G5l 2 jual)

htep://www.dhaman.org 5. 2019 . S0

https://databank.albankaldawli.org « sl cll olslax(*

of (Vs O LS @I'.U S Jl "J‘ﬁ'“ﬁ ).3\_.,9_5\ L}""%ﬂ )wy‘ e~ Jj.b_? L§4LMJ\ Jj-k-;.-\ J.:.q

OhleziwY! ded cakd 2009 i g erane Lol 3 Call Ul 80l dwm Y1 ol laina Y clias
dw V53 Osebe 36404 1oy sLasl 1l plisy Y1 s5la & cad 2ad 35087 Vg5 05ke 1951.7 4l
Al )l Y1 Bland) Sy e 2yl Spime s 3318 Lo Y OB o - (3 <2018
AR G s e Ko Al 3 it Sy

wsle aab ALl slasV) 4] plasV sase By 2 bl 25Las¥l i) olad 1 5ol sy
tw il ol 20125 2011 g IV W) Ol o dagn Sl o ol
oan B o el Ol s g Ygs 09de 27284 ) Loy olisls oz 2012
pll Jiz 3 ARIES 4 ISC sty cuosiidls ACWA a5 387208 i) oo1572))
.1wi Ogeke D50, ai @l 05ils 3759 9)0l 0sde 5618, |05 jlamuly da)

oy o 2017 a IV Wogmls Toé Akl 3 0L0 £ ) Sllaz V) Slias codgd Jis
&1 2016 2 0 37l s w5500 vnps L 19,3 s jd95 68 e 2> o> JLL21,8
ShlazaV) @ gl s U S cailey Bpall S ollan] e adl 13,2 ) Jos el

il ol SN e QU 0N allas die 3500 B V)

1_ ANIMA Investment Network, "les Pays Emergents Investissent la Méditerranée", Etude
n°65, (2013), p.45.

(sl e iSOV et 3 (Jes Y Flis i Barl Slsl ) g el Y O jletall (ol aia -
20:25 L (2019/08/29 ¢ SLy1 w5 hittps:/[www . hespress.com/opinions/378977 html

2

149


http://www.dhaman.org/
https://databank.albankaldawli.org/
https://www.hespress.com/opinions/378977.html

Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

o ) sy et Ales 3 cdif e (200752001 g oo b dgf >0 @
(o hlozal )
oy ez 335 (3 ol wndy 2010 w2150 2> 2008 o saxz a5 dl>0 @
AU PN

Loge L)) ollamaVI W= e com (20171 aan o Bt &l al> 0 @
sl s U ) s jlaza ) ol iy L 1) oS ey cble i lazaY) o)l L
O5eke 49670.5 g o) i) o 2015 5w 3> el Y1 3 50001 @jona] A3 ¢ ks
Wy ) C Baddine o3 e a8 Al e 3l ShlamaY) B ek Led Ll Y
444.9 1 caim 20006 2 15)ls Nps 092ke 621.6 © 2007 2w Lelis)| b
dl e gl gL Y1 Jgld Vs Oske 179.0 s 30T il pLisf Y1 3 e V93 Ogbs
Josdl @ L Ll gag (B 3 ol jlena) o 2ia2 2o Jel§2017 2 ¥ 05ke 1020.9
Ge o) JSLall ki 3 LegSTis) mSle spg iz s pilalle S oyl jlatiaYl) (3 )
Lol ol Ay Gl etz
LU 3 AW ad bl Al slasd) AW aesd) Jag g coredd Lol jlama ) wy 3 234
gt s L s Ll = 710.6 Llas ays UL 727.3 il i Liko sy 2018 2
o S Ta8s (e St 21.7) Gl aW ppadt (L el Lolod wo )l lis iy 2018
D es Stk + 5.1y W JpoW e el
oyb) B el SISy Crall B Yl jlatea Bl aendly ol gl S g
Laip Gl o ST as Sy @A) sl D e 0l (3 8800 B Y1 oozl e
rs) e e 3 Bplall Shlema) e %020 5 531 ol dla] e %039 wile e
Lbz 3 apnlasy) fed 522 )bl 3 Al 4 ) ) sl DB plas e s sl
Sdas Bld) ki @y e Y Ol Y1 8555 (3 S Sy pale Lo sag (2030 i aa)

s Mgl @B IV e jlaa ) slar BLa e Sodane DB slaay R

2 o 2019 ol 29 ‘JaL,JJ! 2018 i I ag?.)‘:'t.“ SNl > tw cdf.a!’ ,,&a -1

150



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

WP NI CY PON T R TION gie® 3 [EEIn, L S A I PC I I

Jodl o lenl Wb 1) ¥1 L ol o prall (g3ladVly (3L (Blad) ¢ ol ¢ W LU 1L
3rall sl V1 cdze ¢ 2005 2w (39 copall (3880 mylall 3 STaas e 1Y)
LVl (Ssime o ind,dll o, dll sde foy o ol U 83yl Shlazma ) Jla] e %075
Aomaln] Slollad 1] 2o dll Shlazia V) gy il Alaad) o T 65 il 63 500 ) 2
BNP Paribas, Société Générale 4,0 (Castel, Danoney il loull |z
2 Total, EDF sty 2l (Axay oLl (Sanofi-Aventis, Servier) iV
=& LS (Lafarge \Bouygues) ¢ iwsesd JuzYi(Vivend: ,Wanadooy « wyLasyl,
2005 a olasSomaca isps Jel, 2% 45 515 0 2005 5 2003 o 55l (3 959, 355
A Sl S (3 it Al S any ety sliagd) ) miae o ) Sl 2] 3
Alcatel,  Thales a0Vl 48U, ol pllas 1, ¢ e o paall 2l 5000k
S was gy SNECMA, Valeoyol bl w152 aslis 3 15l aksst Microsonics
;LS Al Sl B Sl s S gy ¢ s

¢ SV Ny Olgry e ol I/ j3las dnes Jodl s 1(10-03) 43, Jguondl

(¥ e
! bl jlead) I bl jlezal
20 885 L 3 39 | 12.360 L 2
16 711 Wl -l 34 1 10.644 | st iyl Oyl
8 366 £ 2505 4 1.116 L]
7 318 U Gty 9 3 969 s
4 197 | o g 3 828 1 2

%100 4532 @w\ gn.o.?g %100  31.351 @"*‘“‘5‘ @u.ﬂ
U.S.DEPARTMENT OF STATE:2019 Investment Climate Statements: Morocco:« Ibid

(2012-200Ty s Jools" o o all 4 sl ol oY) jlena¥ dlay ()b auisd) 0)

(dlaY) e Y0 7450008 dmsy S35 (LY 3 4)0¥1 SLEYI Jgo llazinl jdial la>Slis

1- UNCTAD, Examen de la politique de I" investissement, Maroc, 2008,p11.

151



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

2 bl 1442 e T s dlal ard) el 5 a3 5 (Lo agl) le L Lgs alaile
Leoga g cgsme ot 5lbe 44 e i i WLl Ll (JLaY) e %0 49 s el S (g 0
Wy (JlaY e %0 155 Ulgm V) 5 o i) Joudl LT (Jlay) e %0 145 e il 1o
o %0 95 s U3 5 e mll (3 penndl Al J9adl e L5 A5 N ol LeYl Wgs i
SV hlezia Y1 Ul e dla) %0 2 )l iy Bzl & 00 3 sz oSl Ll (L)
VA sl LY e Ll (Y 0 90 3.5 e 5 b
2 Jazs 2014-2010 ( Suzead) 32l padt b (6,01 pyliceld pasiy Lo U
eisnse 2010 s 531 3 mile 05de 10 s s 690 ¢ @31 el labasidd) v/
cliwy 28000 O « Liljais — iy asbow olbe 6 5L (STl Lo bsl)
20 s el agedl — skl OS5y e 12000 ) feas 281 @8lay a5
) e 0T sl b « s LS gy aml )l ao Lo aleseld sty LT, 87000
e 26000 ) Jas a8lp) Blar « eoedS” 20V e bl £ 900 il o @ 25000
s Bebiall domt e YIS eslazel &g (2003 an N malipd) Mos s & 1p MB) sl y v
Gl ol jadis 5 alai 0.1 O pUh byl il as o w ) e S 2lg 2ol
Gl s i oly s, 85k e Gl i) edos coSG By s cozie 440000 el
Rebiall Casdl (ol g we joliy I3 & 08y (3l eliall gLl SLISHY sl
By ¢ aedls ST Al sLas W e 4] oS0 JL el s O tlawgael) B paliy v/
bwsd Sl G e a8y e 3 e e Bl SLglol) S5V i ) IDlana) s ¢
2 oDl B UL CSU B e w3l e St gy 2 Lo gill il alipd BN llag) is
sda sz OF anl) ey (oMY Jlina) 8100 Jls 3 88 24 e plladll jbgn Bl gblall V7
@ 2013 @54 GbUL wales OF [zl ey colialdly 5l alagpe (6,0 olollad ] il

el o) Lsd e o al Balinad

cqfi.db e 4;\}’,J\ o=t b Dylde dwlys JJ\J:J\ ‘éj J..::L.AJ\ ‘;..ri}“ sleiwll Aol g ‘;3 LI el YL ENCE e -1
143 e c2015/2014 el j§4 jj dmalsr (dalal A JU u.a.».a_; cz\._oi\.,a;:ay\ (le.d' & abff; bjjlai

@ oS3 Ay bl (— Ly ) Jlad Jg3 Wl dwlps—ilodt il ¥t b B psladl oY jletmail Qlr ST (o 4y -2
235 2 42015/2014 csj,i.wg et e el 43._..5\_\.\ Q\}wﬂyb .‘J}\Jb J}E.'J\ QQDLA.:EL u.a..a.; 45\.13\44:;?’ (a}l;d!

152



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

'3 G Lo bl Sis 100 amles s 3,200 ax 18198y S 40 i B v
2019-2017 3;Y1 lsecdt I ol @ L) Jg3 Shlazin @b ayjsdl oSa Joabl Ll
%20 w3502l colS elgw o all Ollazin 5K gl jums L p Of LW o st yad
i)l LY Ll Vg 09l 885 tas %039 ey Lb 55,0501 ol N9 05le 12,360 |lan
oS lewl & Vg5 Osebe 10,644 ajlalt aad il s 5yl LYl (3 %0 34 iy 3ail)
U3 LS 85942 g §slall ol (a2 L Ll (Jlsdl e %003 (9003 004 & 1adsa
Ladnsy V93 Ogoke 71T Joas 016 ay L3l s el ol s 31 L dad il

D010 39l iy sy rsaysns EygmansSy)

e sl il el 555 il AU S LS 3L e O ol (S 81 g
e 2016 s 2 5T ) cloy o coaadl (g)dlly (3B Sl il (39,531 SLEY) U
37 s sy Al & et Jof e mall sulidl eyl L3 Ly pall (oSG ol
1S5 Yl 3l LY el Lad (2016-2008 5 Jo 1o V1 Ol LoVl § 9ot o 2L
Sl 3 et 20U

iy o) Bl B bl Y jletza Sladll a6

Leke ol oY1 OF Lol o copnedd il 3,500 B ) ol loen U 25LaYl 2800 | s
Allad) o adadly Jord) ool ey Bslan Y1 STl 2l LS (ool sad) lad o)
S i sl W) (slany ol ¢ ol Lmjodd L oz Y1 o el llas Y1 555 Lol
o LSS5 Ulel, 055 ) il oSl L) o ) olelbad)l o o lletzaY) odd L)
JERN ETTVCSRN NN FBUUCFS e BT JEPSREp W R RS S
odon yo b5 §9n Aasy Sleadly Sl dslall Cleal w3 b ot ol ) 53l 3 a0
G A ) aslll all e bz oladl slad glay sy Qb Joudt (3 Lozl
(2017-2013 ¢ 55

Aw I gboll sl e 13 Slelbad)) ST aclially jlaa) (o as ¢ elbdll gsnndl as
o %024 5 %30y 5500 Y1 Sl ) 0 Letas 2UE) e o)1 Je 2ll3y (2017

(@l & (xls t

33 o 2013 Jgjj 02 saa ‘éll-@-lwl\j sLaY) HES LUJ’.J\J ‘*s‘ju\j\ )W:ﬁ\ W) cJa}Lc‘l .,\.:&bj" -2

153



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

L bameiin clol L;J;'-T olelad ¢ doew Lafc(2016 Qoo x}‘)‘j‘ le"’ %29 9 %34 L}\jﬁl Lylas Q‘}J‘
o akE R Lelisy] Olellad)l Ols Lo e s cOalably 23lall plasy ol pllad S5 3 ¢ (2017
o Sl e el (gl AU g (Ll e 9075 % 12 1l (20175, 2016 5

P Jdl L pladll v Sl Yl mjsd &% 1 %14

52013 sl ole olelsd 10 al o dylozwl agylind! jodas :(11-03) Jguondt

2017 s
Y (333 Ogeke) Wiuall ot ladll
22,63 4277 83doaed! iyl a8l
21,09 3986 !
18,86 3564 Syt
7,90 1493 Sty sl 3lgs
6,61 1250 JlsY Slads
5,60 1059 e
5,46 1032 Syl g5
418 791 Ity 330
411 777 LlasS 3130
3,55 671 Jad g
100 18900 £ so2ead!

88 i@l azps il 8L 2018 colpslall Slasly jleza Y1 Olesal Bpjall sl - ezl

e Sllans o slezel adlall slae] (0"
SU 2 dlul Slellas SO e 1555 83)lp) A Y1 Shlazia Y1 OF o3lel Joadl o Lo
Ul 3 lazi oY) e S o 35m Ve O9be 4277 1tis %022.63 iy 5305l
QL Slidy OMegnd @i ) et Led jlezia Y U] e 8o jsliae SMad Y ) 0987 8500l
& sl GLL (3 jlesn o dylie Gy palw @31 Y1 s OhLaa Ssdsal) oLilal)

e | Lty Vg Oy 3564 3l %18.86 dy ool plss pale e 3 ¢ %21.09

1822019 (= Jlliy atadyl pa —2019 id LW 056 ¢ 50w AUy sLail 3l sl i) -

154



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

LT e LS sl by ity i L) lellas i LoS™ U037 6,2V wlelladl) (L) ablone
U daasll Ol o2y Opall L 35l ohlazma Yl (3 ables olelbi)
FRgE NI CO PN (& ) Slaladdly B! ezl LB 16
Sl ey U 350 Fls oy e olleana ¥l Ly aom i 251 Aol SLIWY) ol
Sz ao)l e Caall alh Lajss OF Ct gl adlally Bladd) jolas wias Lé] o oyl
o s Al b i) lerna U 3l 2550 Suel oy bl (3 adall s (39 ¢ o)L
Shlezta V1 ey ot Ols (3 5L 2300 (03) Ogiwg B3 pmiad JUBI s (3 29l LY
RV st izl A Jolall sty 231 5 (el o3 (3) ey (APPI
S o AV Gl s sl e ey ) 5 sl SN I 3 il e sy
AU sl e SBLEYI eda 5595 gl J L) (Sgme

Gl (B sl aeid Ll SBUsY 1(03-03) o3, S

Gl B lafiiuy) asaudal 4l cilduny)
L

m S

m Yy

DRI PR APRURCAPYE 2]
P st

H}l\ el Wil A ley c;h‘;ﬂ gl LBy Je— 8,80 i JWly 325l 5)lj9 : yhemzad)

.2019/08/29 1 LY s ittps://www . finances.gov.ma

3 L A3l (ol EBLE) gk 03Vl DLy ey s an sl 3 3 331 o abl 8
sl e B9 V1 8,0 3ol 28Ul ¢ ol ) ShLYI a8 L4 2 dlisly (LST ae
Gradl 3 W93 15 cw Sliadl Jam A 2l ) 5,200 8l dilaie 231 5 (g Aly ¢ opliiannds

ol 3 did) 1 oally (3,50 SLEV) oy (AA) 38120 a3l ety (L d) JUy L)

' U.S.DEPARTMENT OF STATE:« 2019 Investment Climate Statements: Morocco« Ibid.

155


https://www.finances.gov.ma/

Ldgandly O aadl (Sl (B dazadl Lslady) Ol 1B 2 jleimwt) Olwlaw dwlys (W Lad))
9 Bty : : Gk )

b LS (mlall e Hladl s sl 2012 ple (35> 314 2 cLss] # e 2000
aally Aol olamal) (3 5l Olay 230 IS ST 535 Olans 23U1 o2l (19,531 5LEY)
2012 5le & 3l s Lemer s (ool g 35U BT ot JSisny el Wlang
3 5yl alane S gl ai i adgs 43 (Sl ) il ol w35 < 2018 L 3
el U dlal por o JLbe 1.2 0 2N Go 28y i & (CFTA) 22381 1)
iy o1 akslall 2380 sWE 5, ST (3 )y eg,20 58 CEFTA O V55 055 3 e s
.1%,&\ Gl3 3l  BY e algs 22 muar Sl s ales Ll caalag 350 3lelSs

iy, L 39> 51@ Les ¢ (0D)oum 19l jlezia) wlidales Jo 2l s ¢ 2019 e s Hlasly
s poo ¢ 2018 LoT G wadsh ¢ Ol @ At jlana VI Sldslas oas T o o Jgndld
935 I

i ol iSeedl B ezl GBTy Bgms I Cllaall

i Lo o8y S islasl ) paf Olalow I e Bhleiu] polar ) dall Al cnns
BL] (il o S s 1 ST Ol o 0pans ¢ L Ul dsosll 3 eales & BT Y] ololdl o
JSLza sae 4] eV sm Moag lezma ) 53Lp Olelladll o6 PO a sodl SVudas wd) pke )
Al gl 22 S sl bl Y glaly et g e JoF

i prod) Sl (B jlakat) SBgas 1 JgY1 ¢ I

28 2LVl A Bl ) BLAYL o6 4t Lgie el Bl 534 3 ool Blae o2 0
(B LA elgs aliol e (3 LSy L L) dlgg BLis Ak B3l Lulw LS (3 2
Los BLa e Wb 25Lia3 Slles plibadl 3y chaghl alalall ul Canog clehealiy 5)15Y1 ~Ss] patsy
s & ilabally 1) azs adsley igp AT jodin aylndll (ST plal 25Lad) b e
Blis Ledde a5 &l A loYl gl olddly Ay, all Sl OF iy Lo gl 1ASG 5 ol
JU a2 ol by oVl (g o by Olis L gl adien SO L ollezeaY)

2
SO et 0L Lede 335aal)

'- U.S.DEPARTMENT OF STATE: 2019 Investment Climate Statements: Morocco: Ibid.
ol e 2018/08/06 (SedWlg o Bl sy ol oz N Bl (sl S 2
2019/08/23 & Yoy1 syl o/ fhi= oz Blea— -1 56-3:) 3/ https: //www.mohamah net/law

156


https://www.mohamah.net/law/قراءة-قانونية-في-ميثاق-الاستثمار-المغ/

Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

D VoA JlaeYl sln e 095 Jof gl Gt ) B0 ISC25 Julge B 8 OF 05 34
olea)l -
prgan)l B0V 2oL L —
(Jd Jo Jpadl Bmee —
(s pllad -
(Jrddl Gs ol S 8 el ) BLSYL -
Loy 99 il (selatl) Laboin ol o oY) I T gl 2JCs] Ld1al) ods ) Sty
ST o el Ll adbed) ol i dm ad o b a3y (32017 2 bl 3
ol 3,59 2017 s IV ol (Bldt 1 39 2016 a3 sl 615V s T ol
sLad) aas w¥slall 1Y L de a2l I %08.3 Ltas %05.2 a0l
o 2017 2w I ke ozl @ gl Vslal) e Y037 0 o i) (3 Sl axlss
Jlsall 0dn Jlpat) iy (Dl i 8 Wes S s Y009 Jlsomy s i (8 Lajas
oo iSs Bl LS 5l wose OV s U] ) @ gl saiaddl Sl-Soy) e Wl 42l
.%w @A elsl ey Jles) FLs sl Slulow 3ids (3 o £ 12l
& iz olad) Lsedl e Jyadl e e JSTal e el Ol (3 JleeW pls sty LS
ShlaziwYl Gl 093 Jsf 1566 Sl Ll sy = el sle gl pladly bl el ciamd)
:Sa;ws LGl (3 Jzes a )
i) das Aol gl sl e pedlad Jlae Y1 by alacl) a5 ) Bngladl) (2SS ey 9
A Gl SIS suad alp) IO pa o LW e g3l sLaYl %
iyl el Sl Lliadyg Jlee) 095l aalad) L SLadl 3y a8 o
S Bl a3 M (oslaBVl el Laseel gllg sl dlaal) plad (3 35501 jLal %

o1 Tass bl 3 it s i ol 315 2012-2011 22

2946 Bt ) & :\5“)\ S.Xﬂ)’.d\ iy 2l L -t
2 _. Klaus Schwab, The Global Competitiveness Report 2010-2011, World Economic
Forum, p 246.
®World _ Economic___Forum: http//reports.weforum.org/global-competitiveness-report
2011.2012.

157



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

Dl 0 el Lgzy Wbleel 2ty (3 8580 Slimmdl) o o801 e 2l 2Ll OF o)l S

& sty ldll 8 dpe S Akl Bgndly (i Sl A SISy ik dinall pladly @S 58 5aUl

LBl obad K ey b bl ~Slsy)

iy ot et B jlaa) BBT : SU1 ¢ 40

Aples 2t BLa o gl SLad) ey solsal) ] Ldls oy Lz B ) Loz Y e

Al 2ad als il o Al e pilia] Lo Mosg el dpatd 3oidy sl sk (3 ol

PV g lezal Fle

) ade JIn S5 Y Shlama Yl e anly [Kiw il 13 Ol 0713 jloa il plls s

(Jid) Dby olelbdll aag ol Jlsl) es, 3 col Y iSlin e oy all 5o dll s

il Cdd et ) i) ) OF Ol o el as ((FL ciigl) Sladhly (el

Bl gyl (3 s ) (sl el Aol A g bzl Ofy ) ALY ik Y S

T ity BLLS g 23las 5Ty pasnl Bylie ulen g OF ) e a5 ) 8LoYL

LA ezl e gl

bl gems I3 e U3 oy WS candlnd Cimias ety 1 V] QLo Y1 s gL o o)1 s

J2 @ Joeedl M) Lol e 056 Al 429 (8.5 il bl {CORY) JW ) 2oy s

3ol 35 (7 3 S psaadll amgl i e G (el M oty Gl s Loy

2 e Lol (Wl ozl

o Sy bl gl e e el Blas s 013 b o2 ST IS LYl sy P
apaladyl ¢ il Sl Sy o 58U 8 il Y g Jo ST 508 W g Sy ¢ el

e JU G WA g e o el JJ BLOYL ¢ olall Sl aladd sl et
o M3y el pLl Ul 2 gzill GBUL 5 gat 5ggdhl ol Lot il GbU (e Joas
Ll SLall syl codle 135 (U1 s (3 s oL @ g Szl e le Ladl 322 o

196 Oloatie slazsly Sl LY e paiiancd] eluall Ul oST ) il semlll Lol

cohisly (Lol Sl aesasto5LaBYl ¢ YY) ay e SILN Jlowl I B jloinwtft ~2040 31 5 wmadt s s Ol -1
29 2017
2957 12 2019 b 23 m)ln 35kl (6780 saall it sy 2ealeh) 2l ol 8l s I Bty el 2 2l 2SI -2

158



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

it Sl o 0955 OF sl sus vans OLa (0 Oy ¢ loall JLaad) oo T 0 282
Oletia ) dlad et G o Qg 5ol s o
Chomgonl] jlatiaY) ayli dudsy slae) Ji2 (3 Sy Sl cpsdl op b Gl Ol
2l 0955 Alitns B2b (S ByleaY) myladl Gl il i)l wddlly ) plgs LU 5
tinganll Olulndly Googanll dlozia ) pladd) iy
Lete bl it e e ga 3Ly (JleslI Hlis e Aol Bilie gy AL Loz VI o2l
)y Ll e
Yyl plal 2yl lel Y L v
Flall oy ey 0510 Glaa g il ey 0508 JlasW) Bsi Ll 2 v/
(g Sy sliall 2SN 066 (@ slasy)
Cagladl 23as)) et V7
AW Bl Egady ks v
Il 2 aby 2k Slas| v
bl o BB B8 1a Slus] V0
diglonly 2, S A Slall skl Sl i) V)

Aeelon V) OVl aggns ailad) aeall gl V0

2019/05/30 LY ) hittp://www.invest.gov.ma Sl e (Ol s Dy pel) DS .

159


http://www.invest.gov.ma/

Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

2017-2000) 35t gt 8ol B Hlaiil Sl Jodons 1IN Eoenadl

I o wlasV) olbladl Clgs Gupd (3 oY sl L g Aol 831 51 e
Jis slaBV jppliy 8y 8 005 (3 g9y canslel Ly YLt oo 3 ) b)) sVl il
& gy iUl oY LV wly L] s s @ LS k5 G colalall 15 LSl
Slob gLl dl opally 24 J- Ul S e G (Ll & VLR (s39nl 3Lyl
Gy i) dashelll e 3y b e cae BTN Ll Balyge jlein WY g ke (1) dsls dlez )
Bl i 13 g S ae b L 13 ST el 53002 Sluledl ol el G 3 Sl g
@M Rl (3 1 ) ) fas ¥ LT YL lana Yl (3 g2 plas e Oltasn L8Lzel, S
b Gy Lzl Ol (3 Slsied) Jam 3 Ls sy LR doYI AS N o)

igdgnad! Ayl BSeadl B el Flis ko 151 Cllaal)

St oo Mony LY islas (3 oald gl D 201 o b 395 3] 5is (o] £ Bpagnd) ptes
3) carpndy Jlazio Yl sl Bals dgoms Lglama GSKUaE ) dindall 2)l5l1 4] B3] aled (o) BIAR o550
Slalally SLBEY! L] BLa] coppotiall (585 Slonie sliily iomg, ) gl gl 1] Sbalr one
Al Mg @5 ol e Joall o ~ Lgzzal &

Sl o (@3gnedl Jlazma V) Flis O Bsgand) (3 jlazmeSU Bl 2241 @yl (s5lasl )85 gl b
k3] Uy LV Gpadl (3 sladl ST g o gaVly (aladVly polond) V) Ll e s
oo BT ol L e M) bl e 9025 j1adis Lads Wblas! st s 58T dad y5gmnd) OF LS
Ay ad) OF ) BL] Al SlglaSiidl mia wal oy omdall LI Slblam) st g Joal) 58T
%5 ) ety iz sl e iSjadl

i3 grndt iyl iSeed) B jlati) 3l Slaw 1 JgYI £ AN

i IS o el Dletin] Sl Al L e s Slipek Ragaedl 3 ez Fls o)
28 @) Slapadly Gl Rl e @ By A e LAl 5SSl Sadne wlellal By L
o) Lo oS IVanay cpdpncdd a2l ool e L dols mylall Lo (e aSad) 33l e
e Y1 ol

358 janad i) ol (3 preale 3500 (gl (3LaBY) SN oo (& goalang T Ayl Sl jlosza) (oo st -1
.99 o 2004.2005 g;b,;r‘ Gl cacjbj

160



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

o gl gl AL 3 LYl e ASheall B oty ezl 30
omdsrndl s Gussnad) oy aiind) G slaludl Ol L1
RSN EN-S DY 28 U by cohleza ) aor oz Ll Oles 2
C i) (9w Jolasl) Bladry Boeisly Slel| 3Ly (oY) el a5 .3
st 235 slely ¢ Blol oda e (3 A B3N g AU e laza ) b cas 4
gk gy dmlyy Dale gulal Ly Loty Lozl
Aslshy Gudsnndl pfy Cmdgrand) el ol Olea) delaYly gl el e adaild) 5
colalely milsllly bl 2l 3 ade osall sl e ndl 2laly il 5 Jas)
AL L] il @) adsl LYl
el Jgag GrpoWlg ctdl) e — gl b gl Jgmy diledl sl ) s L6
LeLaljlly 2Ll dalst Wiy i Y1 Loz YU 28D 13 a1 3 BSLEL 5 8 ¢ognalil
EAPRY
gl Sl S Wy il oY1 jlamaYl e 28U olaidly pola)l ibsiy a7
Sz VI Ao 2 Slogill TS 35 G o (Gloia FLig B3l ol AL e
W3 AT ey
o L Osde 22 L1y 2000 plad 0 sl a1 Ol ot Jibms iyl 1
ATy Cosne
3 A i oz iy 3] ced BIGY) 251,00 5,08l S3ly e U 2 341 Jod Jawgre £yl 2
cSepl V92 7000 o ST Ayl S sl e
Pl 4 Uk ods lanaVly om0 agndl dgal) aSall iz 1 ) sl el 3953

g dLYI s, chttps://sagia.gov.sa/ar/ s3,ll e dSheadl (b alwlwy jlowi! 530l ¢jletma aall agdl -1
"2019/08/19
3L 5 s psle (3 il 35T cipdgand! i At B! SLa) e B piladl Yl o) 393 (bl (o L2 -
% 82-80 o - 2005/2004 ¢ fA1 ixals (Jlusd

161



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

Al L2 (aald) pdey lejlilly SUDEH (25 ey ety Lo Lol Sl o)1 (3 aalall
(alasyl bladl > sl ohlaaY) Gl e
on L shy Apaally oSl lgmd sV Uy bl Bl oo WalSan 8K 345 4
A laza¥) Oleg ill axslll (<ol
358 Aoy Vg (Bl AT etz > 3Ll (s35nl 3Ll i@ gl Sl allas gL .5
el Yl pS Vg ol Gl Y L slasl de i) WS a0 e
dieadll (pad (caddly ) BLoYL ALl (3 pelt Jodl sl slsll (sl ¢ alsdl it Bl .6
el e Gl awle Y Sleleal) i3gandl 3780 0355 Lo 1) 5 (plodl ¢ i) (ol o
(U B Slgr 35 ISy By glasyidl
J9dl (3 835mmshl SYLY) Plos montt Dol Byl 38U e s Dol gally LasY) 7
BLAYL Shlally (lslly cuadl Sy (Bl o Bosn s 305 U Jorw e Lgss 2ol
coload L) sl Oy sl eSly ol oo mlaedd 2wl Cleadt 35 )
G Mg Gly el 3 Loz O ot AUl 0] -yt Buliler ayylis 299 .8
coleball Al e ool G oleliall o 13870V patinel) O s
Lz 2350 (32) 3L SN a5 o dgad) ) AL 0S5 4 t0BEY) 9
Ogladl) k2 J93 wo andoll sl 3lasiVI S ] BLAYL e oo oo LIS Lo
anS pleaiV) ) Wi b (39 Joudl Sl Lol Wil Gouis gae aSLl sy ol
MOV 85,55 23 1) aloz¥ 1992 5l die o) 35 (WEO) 2l 5jlondl) ddais Lale
Al izl LaST a3Vl s 4] el 43y oY1 (ST ST A Glel ol
o g cpediadl g Lo eUss (Lo U S LS wlinally Calsll Bead 2Ll L3l
omall Jog 1ng cOhlaznal saey aylie sde ) @3l e ozl Jgos U] (635 L cogid
cbelad) dad) i lany el 15LaBY)
s gandl il el B jloziw U Ailazdl Gy il Ol yglad) : SW1 g A0
P 056 65 Les o 1932 sle amze Jares ool OLS B3]l iy )l 2l coesl Ol dis
S Gl (] 5 (g calins WgdS gy St ol gl sgde B0 e 5 Y1 Lz

b g eV LYl 2 0950 Jlaxls 055 Y of il e el gl 5 DIT sl ol

162



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

Aoy OLST Olgians sdomy Lo g dmge OLSS Wil die ipagncd) iy ol aSad) OF (3 wdad (3, )
oy Ladb plozaV) B gz g cdeall 5 i el g o) blis dasay ST Y ¢ o8 asLas)
Led ol el 5 W Al O Oy b a5 Jgidl OBLasST dey 5 (bl 5 3l 5 VB
o ohy LAl e Ll Ly W (s gl 5 e 3G, Y) Basall SN Gl ¢
S AV Bl SLV 5 il ae Sl GBI e side 2 OF ) s s gl g Lol

il s p Y S o 06T Jgid) JBien) 5 Cuid)l Sladlo V1 sdd g

cJsd ¢ g gma i alhe slasl ol e sl b wsgedl 3 oY1 jlama ) aaail o e il

Sl Cratio 3 oo 3sadl 3 o1 Lozt S5V pladls ey & site mgie sLoasl )
e A 2T pla e B U (3 dm W) JleeYl ras L3l oSG Ly (1957 e (3 S
& @35 U ) s 85 VT Bjin (oY1 jottesll B a5 3152 e 1963 ple 3 olgen
3 eI LY e aolail) ol 8 (3858558 sl Lo gy W (325 e gy, 2l e
ooy gty sl ST Ol Y1 Lz @0 plss sl 1978 ale 3 4y i 235nd)
o ade e Jozal 2000 ale 3 jio g (U jlazmalalas 3] Yoy clile 22 54 4 foa
ey LHL xzes gV jlazia Y olie OF e anlll wisle (3 [ad A ¢ Lo Boegd) 1t
oo IV 33 2 Lgiag AL (3 s gl 2dasB Wby bl S Ladl s a3l oLl

REWSEERERAIY alimls L)y Lol

11957 ded jlezat 06 o

oL saadll o] gddly 21957 acd 51l 21376/10/15 myle JoW) Lyl ol jos
o gt o P49 e wi Y oSl isal gy 3 e W e 45 3] i Y1 ezl
sdee Joy Tl OLS LS oSzl 1) 3 jseY g e oV Bla i Gl (JUL
B3lely pettnedd s SIS g GBLadd dbgs paet 0 Y075 o udgnndl peinlly nibsl)
s OF ] BLoYU calysh lgin e dn V) sLacll gaid gl ALY of 2dadl (256 e el usd

2 . o . .
S o e slisl ¢l emmaad) iy (S5 L )

podall 3 olygiS3 amy bl (= it il —ig all Jold) Slslead) o L JIgell gy SUBUS 31 (g 53 e -1

163



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

(W W ) s Cus (996 65 52 gl dg el A ol 5l ods ey ST
oA e 20 (sl
s ol o (oY jlama W) pllay ol 050 ol 58 11963 dcd jlesma¥1 018
2 M Casl 155 (1963 aed 531l 2 1383/10/11 (3 )54 35 43, S s M
Sy S ppemd) ol AT Al ol Lol 45T Lo B ) Gt 0536 & e
DT U OF 5 2ol wdlh o) e i) wils a | M s ST LSS ok
Ll Y1 g csladY) olbledl Cale (3 4sladYl Joll a 53 1) aed ¢S
OBy gl (3 a8 e et g LaeV) aske
G Ao o) SWps ol Comss =V o9 ¢ 11979 aud jlase Y1 OgLS o
plad) 2 o ¢ U ) e plss B < f 1979 ad 53l 2 1399/2/2
tk b gl e s g e 1383/10/11 ol 35 o3y S el psliall
sl i) 2lax pes &l Olegall Al p SV emeel) s e b leg il
o] Bl g Ol Lgmeas L) 065G OF
i e el o dasdl Bl gl 2
b S5l Sleg il a4 mpendl jlamaY) S B
bl I Y el A ksl B
FloWY et sy e al st 5 Oles P
polall 3 e 3 sliall g ael il oley il 3 wlgie 10 80l 055 2y, a0 olelaey)
len D sl 0K =Y
(Sos bl AT o Leall g1 ol e B
12000 id jloize) Sgld o
il ezd 33l AT421/01/15 syl (1/p) o3y S pp bl pslall eV Lozl pllss sl
boradl o e Sl 3 i Y1 Lt Sl Lot oy 53Le 18 e 05555 (2000 aen

5l il sl eV (salas) bl plam] ey LoS coliloally ohilaaYly Slsl Yl

310-309 o o s orpp < Joish ol -

164



Ldgandly O aadl (Sl (B dazadl Lslady) Ol 1B 2 jleimwt) Olwlaw dwlys (W Lad))
9 Bty : : Gk )

garsll ey Ll min g W) g gl aaky AL s oo V) jlazia Y1 e sl oLl

Slsially jlaziwd Lalall dadl OloMoy wlarly 1) BLOYL ooV einad) Sllasy Ll ¢ sbsll

Lol 2l gy g

24 ) a3l 21423/4/13 ol 20/1, o5 slema Y plad Bdad) sl opde I3 L) 8L

Sy 13 0 sl 21426/5/6 s (A6/1) o3, 1sdi e 15 as LS 22002 0l n

i) Al e Awsld) 35U e 2 3ad) e ez (02005

iy gand) iyl At B el | B iyl Ol e

g ial) Jne 3 MYl oS STy iy A e 1S3 B il LSl s il e
12@»& AL el il sy

(bl S iy el (3 (g bl bladl ~L)T e o 85 (of caadls sLas
a1 gy sletial Ul ade gllay (sdly cilarod) Bo gl SAST8 (3 Cpnliadll sl 2l

Lede bastl =l e %0 20 aedy s gnd) g iU 3 513N iy 0 o i,

ERCEA N JUNHE N e PN Y N WU IR NS TCHI U P IV G o SYOS [

il SUE (sl 72 LTy (oSl AT e agpall 3 dsely 1se) ol
Brahy dentl) dgaal) plad) Wiy (oo gndl oyl allad) STl Cuj e iyl o iy da)

e el =) e % 20

bilgny el S Jlazial JL2 3 em pasd S a0k 1 otdal) SR jlatinsl By o,

Byt o Ayt (LA Lgb o of Aol slasV) gzl of 2ol s LA colasSag
W) Juak Uiy g B 1 o aedall S ezt 2o a3 oandall ) Lzl
coredall L Ll bLaS e ddaradl Gl ST Bgnd) apuad) clial J 1)

9085 3% 30 s b Gl el S Lkl 2y cloy o Bgpiall ae moli

PV (3 wsgandl At B s B g oSl al fremy 3 gandl S50l agu JI

1

1

2t e psle (3 pieorle 35T (—Bylie Lulyd— Sl JWI Sy polaadt Sl S o) aladl U 2, -2
142-141 P ua42014/2013 2 Ldoind dmalr (2Jle 310

165



Ldgandly O aadl (Sl (B dazadl Lslady) Ol 1B 2 jleimwt) Olwlaw dwlys (W Lad))
9 Bty : : Gk )

Bl el wldl poy a3y a2l 21408 10/5/ 255 13 o o3y S psn b s @
¢ o)l 00 12 ez Sall Wl oy Jo 58 ooy 239 el 00 12 41 907
ws Al il gy 3y el 21415 29/6/ 5)55 13/ o3, Sl asn bl 0 @
¢l 0% 7 J) Y04
e LS e )l ais ol 21422 5/3/ s 10/¢ ) g_iu\ po M o @
¢ %5 a8 1% 7 235%0 12 28 0 35,5201 L)
LS e ) o oW x 1422 278 [ 5)5 5 237 (5, el k2 )3 as @
¢ J2 e U Al e S0 12 2
idgnad! Lyt el B Oljlaszall adly 1 SE1 el
Lo oS5 cBlall olellad Loganty 2l lelisy dsgums wlellas (3 8,5 1) lakinl Lo apdgandl b
s Agyledin] (IS ¢ adadly LA pole dieally ditionslll Slaadkly i) (oYLl Sleglall
B ane S aie 1 oag Bl oudly 2w ) 0ud) e 2o Vss 5Lk 200 55l sase s
ApaLasy) ib Akl duie (islasV) delus o all e o) B (@sLas¥l Ol dude (islasy)
A e S i (3 Yes ke 143 il oL Sy a3lall ez &G by ¢ ol S5 500 e
el el g artas Voo (lebe o S Al laddly i) pUss 3 leg iy alasY)
W T oL alasy aladl I3 oWy eb oS 35155 oo d39 Vs 5Lk 10 415 e 28
Sk 3.7 i) wilSsy pllailly 3 o 1ay £ate b LS Vg ke 2.5 2 « i
Jso Wl ol 30 oo s )l e (3 ol pladll s aogall o 8l ] L1 Yy
.15),;&\ RV PR VRN SO ROV VS
igdgnad) iyl ISl B paladl Y jlatmai) g ylai 1 JgY) £ 4
81 2l gl &l L e 501 A1 Lo Yl Bl el sl IS Sl y) e
o fL) 3 Rl Olleiia Yl Leedd )l Olpdodl 28l sl of ) gy oTad) sk
ieidl i o Jaid) bl SUE sy olpladl sds oy U5 18 ST L) 550 i)

Pkl IVt e W Gt e g2 I (3 i Lale Ll Lolid| oolasddl codgs 8y )

49 0P @l e ()l Lol s -1

166



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

igdgand! iyt iSeodl B A jlasatyl g yolas Yyl

( A2y eV aslld; (2008-2000) IS 15 Bzl i al ALl (3 IS Loyl ags
s gnndl )l 3L (3 IS jleza Yl o jlEs (e QW) gt

(20082000 &3 gt iy ot iSendt 3 IS jlowlfl g2 yolas :(12-03) o3y Jgutonll

Skl s | Jowdl @l | S ety . )
S ANl S )

"/iu;j‘ijd* 7 éiﬁ"?‘ u(’:: ii J:) 2 s et dun |
19 706657 | 132227 | 8902 123324 | 2000
19 686296 | 129592 | 3497 126095 | 2001
19 707067 | 139109 | 11043 128066 | 2002
20 804648 | 159473 | 11375 148098 | 2003
19 938771 | 180156 | 23809 156347 | 2004
18 1182514 | 215687 | 20055 195632 | 2005
19 1335581 | 250102 | 17037 233065 | 2006
21 1442572 | 309366 | 13965 205401 | 2007
22 1786143 | 395961 | 47950 348011 | 2008

iddow Blys —g3gadl SLadYl e iy 8 iladl L) Oljlasialll caipllel g dLa aal Capgdl (s dL asl il

198 o 2014 (52 saull 18 sl (w81 s ¢Sy slasihl) S $Lo S ale (2008-1994) 5 il

Jla] e eVl 05K Bogadl el AL 3 IS Jleza Y OF W oy llaall sl U3 (s

o Lolisy] e ) ez dla) (3 4B Ay walay 58 093l 3l LF ol JUI )
L dn 129592 Ul jlemaY) o Lo 3 53 2001 2w 1aele (2008-2000) 371 Jok
A Shleana ) e 22i2 1ed el il o (32000 2w (e3m Jy 0gke 132227 ) Loy
A B @ ohlema ) e 28las A san Led Wil (asam dy 052k 395961 2008
G Y018 Ll as iy 3) Lo Lo agtn B pzaiy 2022 1) %018 b gy dis JLay)

%22 0 2008 e i _Lely 2005

167



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

Z YOSl [ S POV g SR TON e, [ PE [E = I

3l gl ALl o) S iy 585 ) D gndly ol Gy e I
G5 sy il Sdly Al e ST cslara) Lo Ll as Y W il e e sids Ol
P gkt Ve e I3 s o Jan) o Bnall hsall Sl Az

igdgnad! Ayl BSeadl I piladl Yl Sl el 1(13-03) o3y Jguondl

V93 Ugbe 13l 2018-2006)
OB by B gl 3oyl ysha 3oyl ysha "
w‘ﬂ\ O ylezzwl! < )w.u:g\; < )Lo:“.u:ﬂj <l )w.ug“ .
83\ 4l! 3y3lall AN 83l A N) | Bpalall L Y
- 1881.06 2000
19.64 2001
-614.13 2002
- 586.50 2003
- 334.32 2004
12 106.74 2005
18 317.59 -39,0 50 659,0 17 205,2 2006
24 333.81 -135,0 73 479,7 17 047,5 2007
39 455.86 3 498,0 112 935,5 20 444.,0 2008
36 457.66 21770 148 088,8 22 621,2 2009
29 232.70 3907,0 176 377,9 26 528,0 2010
16 308.28 3430,0 186 758,1 29 957,9 2011
12 182.37 4 402,0 199 032,1 34 359,5 2012
8 864.69 49430 207 897,0 39 302,8 2013
8011.78 5396,0 215 908,7 44 698,8 2014
8 141.02 5390,0 224 049,8 63 120,5 2015
7 452.53 8936,0 2315023 739729 2016
1418.84 7 280,0 227 566,4 84 437,0 2017

168



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

4 247.08 21 219,2 230 786,4 105 656,1 2018

o Y Ldlond Slop jiige —ddll Jgud) (B jlaiw) Flie o)l ¢ olaliall Olazily laziaYl Olesial Gy )l G5l 2 pual)

htep://www.dhaman.org 35 2019 . S0

https:/ /databank.albankaldawli_org‘L_;j,\Jw slJr*

sl IO Lssgml 5)ledl L)l aLL L;M;-Y\ Slaia N o O s Jatkl wldans U] sl VU

o sl ¢ Il (6 3y adsis 55 abie 3 ¢ esly L ags 15 (2018-2006)
i 2008 ae il el ik Usgmle isdai oY1 colgnd) (3351301 oLzl ool
Sl ¢ ¥ 0sebe 16308.0 ks 2017 s i sy plagyh (3 Tad [ Ngs 050l 39456.0
Y3 0sbe 1419.0 iz, 2017 2w wlgnadl o0 ) edeoy OF U] Lyl sladtYU eolisasd)
Lgorgs hlozia Y dely Jyidl Suall Joalh ol o dogmed el Jgidl sl (2L e, Sy
Moa lazma Y1 e T LU 0jgas baid) el coaid) LSS 11 Js Wl g 21 ¢ Ui
e é N9 0gde 50659.0 & 2006 2 opais 53,16 3oV e 3 et Lo LT (gLl
i) iy 3928 ,Ye5 Ogube 4000 Ly )05 Caib Lol conidls 2017 aw g arons gk
Al adl g

#42d 2007-2006 g 2w 55 2Ll e §5lal) gV Lzl ol coe 5l b (3
& Rols Al g Baidl) Jol) e B pal) B Ogladd IS aomny Vgs Osdle 34980 ek 23
A latiw] STl 3] Sl o) cusgacd) Lt 2wl o gnd) @i ol e LY
900 Walash als § g oally S an 1)lis pmn 1ed 29 ,Vps 09e 21219.2 2.2 2018
G aiel) aylaza Yl i) OF e Juad s 0y 1oas (JIsd) s V9o 05le 1100 5 955 05 e
Lol lema ) o LS 3K ) oliad) S5l oo § Al o2 2L

e L3 359 calllos (a5 v led] 3 ad o ) 3l (3wl s AL Sl e Ly
O 55 3 dsmil) (g)lu O () 05l 23Lis pe gl O OLeall e sl el e S0
D e 0 ) (3 gl 5 LSS ¢ 3l e s atpaiaty

8.442 jlexo i) agh) a1dlas o F i M STl s il (V) L)) 2%k Lady

i db ) Sy (kg IT615.7 il by Jlal 2018 ple 118 3 a0 sl

Sl U~ Ao dlyd — 2Ll s,.-.?‘y\ sl Qdor Jlme (S dydod) 3 grnd) Ll ( JU we2 (Lo ez -1

196 o 2008 ¢ ml ) saall ayyls)y 25l

169


http://www.dhaman.org/
https://databank.albankaldawli.org/

A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

243, _eliall plboill i o, 2,008 5 ot gl o, 5.801 Lews Uy, ke 681.6

gl il da

i3 gandt iyt iSedl B S jlasatl J) pSledt Y1 jletai) i WG

P ahes d A5 1) ol YU 1)le BT Y] Y1 ol Lespe o) oyl o2y

3 e Y Ohleiia Y 2tlus s i OF oSG A1 S LS cinl, ) 376 e JoW) Solgnd)

sy cad) Jyo gl Apospndl csllan) (ud 1y 037 iy ) %0015 (r bzl JLar)

eaddly iy Jlsl

gl B S jletmall B el o) jlemai) Lealus 1(14-03) o3y Jundl
JIVCERN I O BRSNS

Al a2 ) el
Sesl U jlesl

eI bl | kel S eyt

iy Ogebe) poleadl | Ogehe) dowdl | 05y (2+1) | lged)

o IS o IS (352w (%52 (3570 o
0.5 99.48 686.25 28210 132227 | 2000
1.45 98.54 1890 35174 129592 | 2001
1.22 98.77 1698.75 37096 139109 | 2002
1.83 98.16 2919.375 41631 159473 | 2003
4.04 95.96 7282.5 45411 180156 | 2004
21.03 78.97 45363.75 50274 215687 | 2005
25.70 74.30 64275 62475 250102 | 2006
27.66 72.34 | 85579.125 | 81682 309366 | 2007
36.13 63.87 143066 97391 395961 | 2008
/ / / 93984 / 2009
/ / / 99783 / 2010

204 o (@l g caill) s dLe azl Gl s d L a2l i)

s ai (2008-2000) Io T U 2w oo L)Y (3 Sl i W) Lot Y1 2o OF Y] 38”

34 5 2019 Gl casgnedt ag ol 8L o O gumasilly sl (ggidl @) (sogmedl 3l i) dnss -1

170



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

i %0 36.13 2 1) %21.03 s 1) 2005 e Jamd jlazma) (e o0 %00.5 4 Lo
sl = S LS s g Anglal) e I3 e jlesma Y1 S UL AL e ) 205 g 2008
Pk LS Sl el

(2008-2000) L3sadt 2 IS jlazea) JI oY) lesma) i :(04-03) (3, |2

395961

400000

350000 309366

300000 250102

250000 215687

200000 180156

139109
150000 32227 129592

100000
50000

0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

S Ly o dha) Y L)

L Jead) e slazeYU alall slae] e gl
8yb! (B dopall OLBEYY paladl Y jletma sladlly Bl ayygdt @ S ¢ 40
LY Lealel Jozd il adl W) e Bsgncad) i )l Al dolh) ds Y ol e i

33902 Ao Bhlatmal @ Bal) Jod) 28l <3187 2l pally A oS SV sl LY
Sy U slow 3 Oy 230 S skt ollad o 55V 85531 (3 opSS)) aelladl) 2 W) o W
A3 sl 0s s (3 )l Y Anld) 2eld Ll Ly (0B B plad ol gjlazmal bt

s gandl il el B Y1 Lo Bl aond gt Yol
LY g3 dolst i Vg i al) Jadd) o Bl ag )l AL ) 83yl OllazaY) ey
T Ladp 28l 25 o (3 S ollazia] sl e 01 lans 0Ll 2K V) il LYl
Olgias Lbylas] SISy eyl Bpssndl ooy flall Jols 1) 5 55ms 910 ) Lo oy alls
SUM ) Gl 28lis 3505 o (3 sl O3l g waloy ) el Oglad) k2

Ledla) ey el WY oo Lo g 3gadl o L ol o & iy Sy L)

171



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

Y Lt S sue | aplaadisue | (555 Oghe) 2SI PR
21,91 65 122 9496 Syl
20,34 71 84 8816 duouad) LY
9,13 16 23 3958 WWR

6,88 8 17 2981 JYCIP
5,55 20 23 2407 oL
4,64 9 15 2012 SN
4.61 1 1 2000 idle
3,80 2 2 1646 B figp
3,42 35 45 1484 Bdoenadl iSkd!
3,11 6 8 1347 Ay g yeS
16,61 128 153 7202 <
100 361 493 43349 £ gooeod!

64 o azmpe dsgnnd) dall UL 2018 copslall Oletly ez Y1 Olaa) 2 al) G sl - juazed!

gt Slas e sbuzel B sl "

L suel) SVl ShLy) O G el ALl o 2o 1 lloia W @k ajodl M e Lo
o (M5 e 9020.34 5 %2191 grs 550V Slgndl I3 D3sandl & el Jol) ST
SLY il LaS Vs Oshe 9496 1lS” s g5, 122 2570 65 (3 SLY) o]
Bl At dll Shlazmo Y Ll Vs 05k 8816 s 59,20 84 © as7s 71 28031 saill
el jlatma Y s (3 62V Jgdl Ablos A5 e (3 Vs Ogebe 3958 w1l 909,13 2,
L8390 U AL )

dgand) il BSheodt B Y1 jlozmutl ladll ayisdl (LU

B3 gnd) Bl ALl o gl Jod) el e eins ) olelladl) e lg 2 plas Jp Yy O
Slals (3Ll mpdl U 324 Slellad (3 Oljlein ) memsd o I (3 o 4 Ll JLB
ShUal ¢laby JSan] T )l ll ISana] ol rag S pllad) i 5L S sl l) o)

t V) okl IV e Al psdin Lo g () lozia W Sy dgomsS

172



A3 gradly ol ¢ Jlidl B dasedl EaladYl O-So) B (B jleie ) Sl dulys 1EJE) adll

9 2013 gaa\.r omle olelkd 10 (,JAT > 3\.;.)\.03:—»:}2\ @)L&.J\ ”JGJ (16—03) (..3) Jj.\.zd\

2017 s

% (V93 Osekey ALl e adll

33,49 13 348 iilesS 3ge
30,11 12 001 <yl
8,60 3429 (el 3ty oidly (oudll
7,70 3 069 <yl
7,46 2974 i Lty Bl
5,39 2147 Sl
2,64 1051 19aY1y Sildadlly dslall YY)
1,96 781 oYlasy!
1,56 622 L Sledsd!
1,10 437 e ghaoll L g 5559 Sl !
100 39859 £ soall

64 o azmpe sgand) dall UL 2018 copslall Oletly ez Y1 Olaa) dal) G sl - joazed!

) Sllans s slazsYl 2l sls] "

I Bl )l Al (3 ez Ll S5 & olelld) v“’j o Al S sl 3 pem
oYl il Al S slsl) e i ai (20172013 sazal) 37l aols 551 g
i 703011 ey 1)) Ui acls Vg5 09 e 13348 © o5 b %33.49 a
Sy Laidly o) plas 28Lons i itk 3] A Lzl Slelladl) 3L sy Ves 0sle 12001
(B2 plas ol ezl laty Ladst e ms (8 Rsgandl  olos Cu Lo 1day 208.60 ol
Ll (Y08 Lz (st b ) 3 ylize laedUly B Ldly Sl el as Y1 b B
202 1% 1 ol ©adls Gagdas 4d Lgtd Lomgd oSl AU Sloadly oV LasY) oolellas

B e Ollaciy wleadly puad) pllais LYl J) o5l 3 Bl dedl) Cano o g LS
Ay b S5 olelis s %010,7 ] fas g sl pladl) ablos 2 59 Y082 Luas
T e 54 aell) pUd Ll ojsnll LS (e T IS0ty sy o JUI ) 245720l Ltncile

173



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

3y cgnndl oL gl eal) Aaall S wom g (L)) ) Sl (3 asles 2aLasl ool
L1y el e 013,5 s Jaley Ls 1310 e 35205 gl il aSChedd OF a4 Uy ol
BV O 1 Ll ¢ laamaVly SgnaV IS e ) sl SUSG ]l U (39 i)
Py o sSH IV Gy (el JE ) e Y0474 i sl aSeal) S
Blardl o a0 Olgi ¥ i o Ba S OF s L i poals gy ¢ ol sl FLa) 908 L
As by JlaY) &l s %25,6 i jlazoV) 26 Loy (sl slasV) oz e
a5 S ISk etV o 1S Ofp BBl el r sl 8 Ll 54 Sy i sias
s ) 2 Ul (3 aslial) pUas adlos ogas 1 (olslaSsrdl wlelisy Ll oleladl
10, 7%

g el Ol laadlg ALl jleimay) OB G

skl LY il 20 e ST e Lzl )lnall 2515 SULS) B! dypall 18U ndy i)
e sl 2003 ale 3 () B Slb) 3 jlazmaVly 8l L3651 by Ldgmd) g ,all AL
ey 1975 sle bl | ol doe saad) SLY w 2ol Sl ol e SUS L)
sl 3 2018 oL/ LT 3 L Bl olay wljslin =T g el iyl aSllly susall o LY
ShLY Lal vz Ul ¢ (ot Osladl it (3 esa sae dgandl B all AU 0T LS (Lol
ot dsd (St SV ¢ gl A8 U Y G (3 sl By Olasy gy Sl iy o)
2017 455 5 @ radedly S Jorls JUI oy Aladd) 355 B ez Ly el 05
o Bewlogh )l U o LT kel mng poedly il g all SLaYlg 3gadl 2y )l 2SN
SH W) ) O 88ln By Sy g Vg Al By ASUal) 0 gl 25 JI Yy s
Wl ) Ogladl kst U G 3 il WU oy 2l 2 st el (3 Ogladl o
o) 3 Snal) By i ) ¢ Syl ¢ L) g (FTA) 540 5l it e s
Ogladdl o2t ooy Los 1l 18 e (S 1 2l Sl taans ¢ (pladuimy Ml Vs
o dally 1ley 39531 LNy el we 8,3 §lnil) B3L) SUW OLay 2 glidl Wl ol

b iy s ) OISl ds el i) A (3 Sl Ayl dalally ¢ 2 Y el 6187201

Sodlt Aoy —EIWN gl (A grnd) g ) Aol & bl gl iy il BmiliaYly Rl Sluhl) (g skl agall -1

174



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

B RS S 5 Sl L e gl ahel) pladly Bsge i IS 8 A2y Al
SASpa) 3 Ay Opdgnnd) Ogpeiiad) B Vg sl ppeind) e lSpadl 0 e 9020
Lau JsoVl gl de B o sl (3 2.5 s ay,a) Osniait oS,
F1 Y osf LBl aa) Bals Byjlekals B3la] SUMa ALl Lgms a5 5 Joad) e S s
2 i o DAY o SLEEY) e el ) e SIS hl 43y Olema ) sy gl
o IS e el 18] 1352 2009 ple 2l a6 Lede cislo gl g pall #lsaY) oLils)
Wity Lidleg LS5g Wbl L] giomg B gidtl LSy OlnSThg ibly Cvally Loy Lol Lo p
QU o IS o conpl L] 5 diidl j a5 b 5y 2aBsl) SLISY) sde ah LeS clowg
Mgy s sy DSty
s gandl iyl el B o) BTy Slgas s I ol
oo LansSy Lge o M GV 382 30l o8 ¥ Rsgand) 3 5Ll Bylazma Yl ) #L2 0]
et 3L i) i Lo oLl 5 b § S Sl am iy coally A e d Al ol
S Bognndl e O adey ¢ gl Ve 13 Lgas §p5Lally 831l colibad) Soly o or Balitins
i eds oy prand 3 iy sl Y1 an
igdgnad! Lyl iSaadl B jlemw¥l SBgae 1 oY ¢ L4l
3laBY dadsll o (il Sl e sue B! Bl ASL 3 Lz Lditen 5y
2 e Sligmall sdn ety sl Byl Y) bl 55 3 eab b yag tlol] by

b 3o, 1 1
Lebad ey o pmy Leiilgd A § Lo slaa) Aoms dowd ) abol 395l (355 O S0 gzl e
9 ol B LBVl §)sly dale diaa 351 S e 2dle JUT &1 0gs Ls bssll Layes (085
Colsly sl ok p e e 88 Rt L alonal) sty g RS0 Esgld Bl 5

o plal) pLlaall 25)ls ol gLl 3elis” falge ool o Lady gl e Laall O3 o S22

! _U.S.DEPARTMENT OF STATE: 2019 Investment Climate Statements: Saudi Arabia
<UNTTED STATES OF AMERICA«11 JULY, 2019 LINK: HTTPS://I WWW.STATE.GOV,
ACCESSED 07/08/2019.

b Y i Bl BIY1 sl s Jagnly i) 2 clpdgana Aol henl) (B el Jrims ¢ slemill din s 4L =
248-246 o o 2004 jeeys 8-5 il gy

175



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

bl Flas Jaall Hany Vs <3501 (35 Lemtlely Leilsd 32 Y Cpad gy o355 31 &bl 3]l
S il Bty gl e )5V Sl e plaladl e nndy

(235 gl (@ i) ins 2
3 1w S Sl oy JLadl Gl 52 Bgedl Oleg,ally malplly Lalad) s lug oal s
(it Sy illy malplly Lokt Jds Jad ¥ 08 o) o pad) 1 e OLE (39 e ISC M)
1l g (Lekid gl s Bl 1Ko 05 U] 08 Ly b (Ll L L) s 5 5
30 eSOl (8 Bt ) g leddl (30 38 ol B S Sl Gy el pas e 35U
- S sy (el Sl Mo BE Sy ol o (52T g sl S s

IS 3ladY) OV mabiy ks sy 3
3Ll e 0o 8 Ondpd) el aale el OF dis SO 2lasl oSy ol
0585 O ot Lo e 0L Lo s 1) S8 sl Lis (3 ) @ Lo S0 21995 ols (3 (s35nd
I S el & Lo 5g Slte VLYl e Ladll o LY ol o sl s b ade
SV o lisdy aselisd T, ka3 apslasVl iel) 3 ol lladl Slisl 1Y aes ST s Lo
B OV & adeky Japand) & gl Y] e Y adpll Sl Al pleaiS ggdlly Wl asS
P pladll plall pladll n Lehipmd o b

33gmadl il Jlwl U 4
20 awle Y i) oley ia OF Jlael ol G 3 Ol S50l ) 35601 OF s &L
JLesHL ALall Jaglh (sogmndt oLl Ofy 21984 ale (3 @l dpadh) alod g clem) e wils
IV ol Sl A3 Bl shiel OF W aulie oVt Ll el Bl T s psd &)
o5 LA Leal e g Bagndl guiod Wgll Lgznog & Baudall Slabdl e o2 JU desld) 2laid
e by e 0N 3 byl Lisy ) 2 1415/4/22 )5 eyl 2 e 5Lal 50
o2 M b sk el 4 al Sll) A B sLisly AL S1E e 4l Loy Lo s gand|
S5l bl

Obglaadl 28 .5
LSS laglall Ol (3 L ASCall Ul ooy ) (s &t sl o Sl 135U S

D5 s T gSom 3oy B3l39 70T m o2y b Lemrli (sl 3901 3 L et ok Le il

176



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

SUL b ad UE Gy )5 L) B oy Wlmin o) DU UL e (5552 Ty
sl ly LA S OV Gaide wlsbanly SUly e (5528 2 Bwlodl Llad) L oscdl) )5y 254
i) ) (3 3Ll Sl el n ST ) Ol o & gt o)
s e e UG ol wilee (3 UL 125 e 851 0501 (3 20asS Sled) o el culs 3y
Ll iyp by Lgiddy Lodam e UL jalias IS Loy 5 by 308 ) g3 2l 0T Y] LY
s 3 i) O W g sgedhl e w3l Slaglan n ) e TS i 563 ol ¢l
RS
[gads gf delasYl asis .6

Aol alall I IS (3pmdl sl 3 it ) S o) s e i) (ST
LY A Y Shlazma¥l 8345 o 0V oy BNy ¢ M) sLas¥l 3 i gl ol e slal
ol Tyus s Wy gl §lond)l daliie pLd dny Bty i dlall BpoLad) Vsl Lgzalail STy O
e a5kt o dpgel) Bl s (S (bl Loz plis e BN Tighte iy Lotz dyir
cJlanlly Jonll aUaiS" a3l ol dalil) yskai g LS i V) ollazia ¥l o (3 3o b B
Aia JIF Y 4l V] aalaY) oy @ s 2 fam 1latsY1 e watall Blail sy pae O LS™ Slas
s ) 2f dols e i Yy 2kl hlamaly dale Riy sLasVl Bl b ksl 2
B3 gaad) Iyl Bl b Sljlaza) oy BT @ S ¢ 31
Sl aS2a Lsd dey ol (ol alall cpelladl) (3 et Y1 OUIT jysks (gl 5y Labed fois
600 1o el wlylzw! Bgdis Jsaol 5305 2030 a3, Cagruds duldl OllaiinY) Gotiw
Gy )5S 3578 Se S iy 2030 ple ol 0 052s 7 e 28T ) 0y s
AU e ] Ll Ba8 LS (LWl @ (g3l Bair 58T Boiall in s el S lazzn Y
P Gl OF ) sdgr gl odn s (25 o 590 bl ooz Yl Gpnnal dilizlly )L
3 gt 8 coss Jlal gy g 31 Gl Y sl 54wt (ol Ll Ly
el (ol J) 3 Gl by g aiby AT ey UL S Bslassl Slellad Slusn
Al s ets calds ) 8lo] ciesldl) Al jpeidl (3 Jeolidl (pn e e O @35 Sy Baus
315) (3 8ty SIS iy 3yl olellad (3 Go Wl ALl el &t Bl G120 (3 ez

Szl o ot Lged 2lolseS (sl dm gl e 230 cdazal Ly ¢l Yy JsoV)

177



Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

AT gy (Dlimal) G oLl Gyl by ccpldl Ssan 493 G5y (I Glsd (3 &g S2L59 3yl
8578 el e a5 b U5 iy cinsSA Jpo) s 3 Jlaze Y g (sl Sutny ek
035d () sLaBYl e slan Yl 1Sl & bl (3 sds Buasead) il Gl L OlSW B3 gandl Sl

.1dpu.\ gUadll s ook slassl o2 ol Yy alal ¢ lladl)
5 ((g3gal LBV o5 ed) LeSs gl dm Y StV Ol e (3 WAl g g 8
Arodly Slomil) saall Y1 e a5 aST um (2030 a5, AL pil 350 ST L3101 e e

2017 3 %80 4wy o2l Ll iV ol WY1 Ol (LG43

13 sl ol 1) ALY e S sl B3 RS Bt e i i oy
Dy o o Lomabt 352V 13 Lo o ity Lo anlidly (Lle 92 2500 3 dpsgndl sl
B3gad) o3l Cans momng cJol) L) Ao get o gl e jiays (2018 ad JlaeY) absst 2l
Bsllall Slel oY) e o o L Y (8 9,08 el Bgas L ¢ Jolse 3l ) Ulasl s (nd 3
S eolly sladl sty s ekl Slslnly (U Gl 3 SIS (gl ¢, 21l
)Ls) 0> ghnll U] Bpmang (ISl w3l B e 3gd) e Sl Aygmoy ¢ ) plal) L
555 5l 20Y) Laall LISy bd) PISY) ] 0515 3 il s L) SV s
slally J B 15 Ola Gl Ot 31 ppaizaddl e Jage U5 IS5 ooyl bli Bdas

il s Al Jsest) #U sl & el

.07-06 PP 2016 b ‘ai:}&«j\ R.:;J;JV KL 2030 TA,{}}Q..J\ 2\4_5)\ L)LAJ::.\»}“ Sy t
:t;}ﬁ Q_LO t2018 J.:)_:§T 14 44_3-&;7\ QJ_AJ' S-X_gjz- c)\.a-":‘—w?u })\_!9 Lﬁ:}hovj‘ J\—a&%’\ C\_.A ci\\\ b oas (\4_.« —2
2019/07/26 ¢ Yoy 506 https://www .alaraby.co.uk/economy

178


https://www.alaraby.co.uk/home/GoToPage/3f92bc01-fe51-4be0-a318-fbbce8eb2c32/6ffd2406-b1ae-4b62-81d0-abfe8515e353
https://www.alaraby.co.uk/home/GoToPage/3f92bc01-fe51-4be0-a318-fbbce8eb2c32/6ffd2406-b1ae-4b62-81d0-abfe8515e353
https://www.alaraby.co.uk/home/GoToPage/3f92bc01-fe51-4be0-a318-fbbce8eb2c32/f08730ab-5e59-4831-ace3-33e45d6b09ce
https://www.alaraby.co.uk/home/GoToPage/3f92bc01-fe51-4be0-a318-fbbce8eb2c32/f08730ab-5e59-4831-ace3-33e45d6b09ce
https://www.alaraby.co.uk/economy
https://www.alaraby.co.uk/economy

Wdgmadly O ppadl ¢ gl (B dasddl Lsladyl SN b B jleamai) Slulew dulys (CIWN fadll

: ) Lo

U8 e O Lee 135 e U5 S (3 Lz wly OF 0 i ¢ Joadll Lis 3 ape @ Lo 8
3 sl Sl sl o sy o Lo sl Gl Lk, plasad) oo ol Gy i) o5l
o Assad e S A Gl ryadl) UBYG daE o lemaV) o 5 2SR ol LS
O LaS™ Al (3 jlazna V) s el Al diegi 8548 3084 (3 oled)l ods ol o clalad
Al A8 dnor g e Bl ¢l (o6 pend) mo Oy Bl Sllozna ) o pandy S 3 Lol
ApslatY) Boedll G2 ) WSt (on gned Bl RS el 90 & I O Bl () ke
I e 3y il oY1 jlee ) oW LU Gdd Olans sl g 31 0 sds Lalys (3
f Gl e g Bl gl e S e S (Glamnsll g LAl LBYY 224
o G A 5 258 e a) Al 10Ty colelis Y 5 Blsd g aast DN e oY) Sl
9 GV ) e @ A L8 O Ve Ol (oY) el s 2 09 Wl et Of Ly
@ Slall JoF ke Lo 1dng ¢ Shiomld 2l mdal) 3)lpeld WIS oy i W) poiied) ool el Y
Lo s Ll de Y Ol lain ¥l Gl

el Gid 3 A s slazel Oldoezny Bogn g all ALy 51 OF oo Lt Loalona) LS
IV o W on el 18 Bydgnndl 2 all AL OT Y] el plad 3 jLaimaY) e &slasy)
Sl s dgor e (3Ll ol Vo xdy (3 Baeat (pilsd S8 (3 Lozt YU Aol i)
G ) 0T V) A (3 Sl V) s G Wgdld 35gdd e (01 e sl e e e 35T
Bl Olmgalall e dadl (S8 A5 A (3 LoVl Fle pa e ddled) Sladl b
ity S ST sl o sl ) sl Bleally ol 5 Al Rae led (3 (gAY sLasd
c o) I o5 &)

OF 4 cled jlazmaYly (ol gl S pslas 8 Biosnnlly il ST (on S350 e 3L
e Wy (V1 ez pllas 3 OLad) s (3 |3 o oyl @ e Lalilly s 38T &sgmd|
S (Ol 3ad Lasga 5gb ineandl Lgmmy e 28T Lm0 OF W) dwlY1 Lgny plas 1) Ladls

L?"JM\ oﬁﬁi o g“_,\g'wb ))J:_’;U M) g0 JI{T )L«.;'wa k},}’d‘ dyw‘ OT c:..:w

179



i b s

PRy N I Ry S

Ll é@;w



pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl

Fohegod

9 e gLl LY e e g g aslas) b ssY ST e el e e e

Jodl CAET e Lalaza) BY 6 T dontd capalas) dpaidly gadl o 00U adly anly 01 SN

oo oSy el Jgdh 15 e Lo e paet L5 s el me oWl 08 Sl Rl (8 Rl

Aol (3 5 g (aged] O 050 e Wgle (3 SIS e Al e e Lyl dacall Jo) L3

Tl 5 o (3 e o3 ) adsll SIS e g ol s aaly OF s () ol Jplll 0da s

Agslay)

il Al Y ) S o S p s Sl 5 ) Bagmdly opilly A cn Sl

wiay iy ol el elye 2slanY) el e ol sl W)l I3 e Ll e

e lalall iy Lorgd Sl g SLasV gl 020 0sS5 cadet) laall o5 5055 (3 pal

(AW o Lgedl j3liae e Lzl ST han olae] 1S5 (A, 1l actial

o N sl (sasnedl slaBl &)lie (o slasV e alels 3l cllaeY Ladll s 3l

BaladVl olelldll pobs (3 ,5LM oY) jlazmal) 93 SUAS) Lo LSy 2ol ol a5l IO

U3y oslasyllznag) 4l Jsosll mod folad] CUjlg 5208 Dus aslially Jopll olad 2ol

g a5y 3Ll Goday e Bwld Ll Jlazal,

LS R Bl e ln T L) hadl) s ¢ 059

Budgandly O padl me Bjlde jletm Y Flied e gty eSSl pagelt B 1l B oY) Coendl B>

Sl g Byl Sl (B J I O3l B B e ) Slulw dedlaw Jhou W) Covall 3>
(2017-2000) 5 281 JH> &3 521

o Dplie il B orylsdl Olgadl Guows b jlekiwll Slulew dodlus o 1IN Cmnd) B>
(2017-2000) 5 281 S & jrally &3 52

181



pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl
hall e gl et Flaed desdly Al O igall B 1l 0K 19 Emrall
8> 9nudly

o ! L b e ST JAos ) ol G e B gndl il 3y sy 31 0)
sl e slasYu gl ASS jlezmaYl L oo Jglonin 1S colelldll 55 (3 ©l-DoY)
ok B gndly iy iy iy S JlaeW) ey g b udle (sis pL (3 Redsirad) as Ll 2 gl
Ll @ sl el

fuagnndly opably Skly e A dupall O elsf e B3l g Sl LUy e e it
Wgly bl gy laziaY) olSTally o) ol sl | e 1S JLas) b ol 28l 0ligh il dina,
Slre 35y Bl Jpal) Sans Lesiling 5 51 SLaBYl Bdls (o ool on e 10 3
DU Wy 5ay Adpl) Bl 50 ciplaBYl ) et a Bl Ry

idgadly Ol gzl B el L) oSO a1 JgY1 Clalt

Ll e o a8 el el Sladl boass 3l Olagddl e Loz #LL g.‘&ﬂ NSl RPN
o J9d) s 3 sl Slaledl Gl 2hay Loy glly das o adgs |57 Lz
il SISy 2l Gjles IS (3 o) 051l Sl alzaclly (o3LaBY) Olsd) 5odd LAS
Slold) sdos S ezl e kil duid) dnbdl ) Lo (glmd) 01N O)lss 3 el o)
J oy Loy ASH Slabdl 256 o Lo Bl D e o5 a5 S 3 piog

Bidgaadly el a Bjlie Szl B bl ) jlesa) s oY ¢ 40

OF agailly lomil] suerl) oY 25 Lo B0l D) n Bygecd) L) e 8pslall UL peis
Lo $3p 2ol olged) IO L5 cdye o6 aall Jod) ) 3810 5Ll oY1 Lot V) ol
e b ol L] 55 o) dent ) wlssll Jam jeas ol ey oy (S g gl Al sl
NIV R NP R IV RTH ESWINE R ERS: WPV T SN TR Ry SO R RC N ROTER Y

D o W JW ) oSy SldsY 2l dadl | eeds laly Lo

—04 W) (JlesVly slasyl i dmmdls Ol piige s g2 o Sl slaBY) Lndls s ST Flo olusin Olats 2l .
www.refaad.com: Lt e 3550 79 52018 (01sadt\ s

182



u,)j't.oj‘j &3 gand! & &yLae J.?\J:J\ ‘.-é éé\-ﬁ-’é?\ Oyl gl e ‘3 sl ) Slolw dealues J,bd’ :cg\)\ J...aﬂ\

Crrally Sl e S8 ) iladl e jletn il SABBUS L5y :(01-04) o8 Sl

g:;.ﬁ}&mj\j

45000
40000
35000
30000
25000
20000
15000
10000

5000

-5000

i) Otz Yl ol Jod e slazeYU adlall slis] o 0 ydall

oYU LNl e 3l ol dlal of oSel JSCadl I g L) 35l il et
obye 15 A gmnd) gl 2Ly a2 st e Jaadt ) (2018-2000y s Sy
3345 ] @ alema ) olabedl el U BLo] s e dgs 1T AL 203l Ko §atins Sl
el az ohlaay) ol 3 2016-2005 5 L1 a5l s gmdl clis) di (335l colasd
iV d ead oYL Ty Ve 09ke 39 455,86 )i s 2008 aw L wlisas el
d ohlesa) el amg e Js ad e o3 e ds ols Vas 0sle 1 418,84 55031 2 lagdl
Jke )l dlas SLILG cde )yl BB ok G JA B U e LSS ¢ i) plail
iaadl ot ¥ 3 ST gl Joadl ) 8yl ) e e 201,37 s W anezs Voo
oo A S Ly L Lo aylize <SS ally AL 35l 0L ala) dalpad) e eSO BT )
G D ol AVl ) Jyogll Wb e plama Y Blolw oo o3 il ST 5l
Slald) 3550 08 e Jo b gag Bagandly S Bags gl alaid) oY1 dey 1ay 20185 2003

AW sl el OUE (3 S g WS (3 ad) agLatza)

183



pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl
3 gradly @ ppally Jlpadl B sleinw) #led Syl gl 1 gl g AN
1LY Ol 35Sl CSHall pdgalt 1Yol
Sl 0550 S 3l ol e Bugmdly bl AT i) AU L (3 e
T oo oy Lozt Olesa) g al) i gl 2 b e 58l s oy & i ez ) AU 232y
e &) Bl G on LU 3L $ratly Al 2ol OF ) jasll s 52001996
sy o] Az OVdey (ol Ol 3 Jgde jome abilsy il BIL 3 saee D9y piny
3 @by QU Lol L2V e gl S8 8BS g s B by Bl By 43 Jls 5 0
I sl ¢ dpalas) wlulw mils das sl Dt e 28 s 2ad e Jsad! oz (g)laizal)
ipgasty il Ololadl issest AW Slobudl 550 b Slegast OO0 faddy 5202 G Ol
:]gp LS 056 a5 e 0L ol mn o)) SO bl
:Jﬁ

ezl Fls o pae 1 0 @

Sl sl f 27411 e @

oW flie 35S e d 3412 0 @
IS 2LV I a2 L i) e (3 oS ) 2510 L S5 o Sl
05Ty 8 W) Syl IS L) el gLl 1 ) BL] ¢ 23LaBV) S-SLoY) aly ) 5 aomng
Dl ot on s N A5 OF V] ) 158 g ¢ b ol ¥k 80l BN s i (3
AU gl Ol 3 8T Sl aesas s Gt BT L oY1 jlemad) Lds 7Y
OF (S5 ¢ AT & sloma¥1 pUd Lioe 5T L2 ol ny ¢ L 353 gl odlaglly LIS 35l
.2%3\ Slowll o S g db ) W Be gl OBl Jam s
ol sl B glaz¥) laad Gyl gl ¢ LG

7 1 e Tl Sl g ) ¢ M e ) s

139 o (il e o s —

Analor (adg> e aa psla pslall & prearle 3500 il (B s3laBYl sadly pbld) oY) S (i 2652
86 > 2011/2010 olkonstil, S f

A6 o iy tantsr 2012 (10 sl (Ul 2l «(ybons Guslyd) ol Jgal) b Jlaiiastl i @Bly (5l Apnd e =

184



ally A gand) as Bylis i) b (s3LadY) Ol G b jlakini) Olile dalows fooui 1al I ol
Dl e Lo 6l — Lol — S a8l Gpayg 1 ez el Sl gall =
17 (DL WP U WSV DUV *SSWIC PR S V-S1{ - WOV DUUSS R P RSt X - W LU SO UUUN | B PSRV 7 O Wl
D Slegazt OW S sl fes gl Fle (3 a1 ol el s ey S (B
Gl Lo 3 Ul i o) wlebdl isges i) wloludl isges W Cluld) isges
Aol Shpladly | bl jLERN Bs ¢ e U Lot e S5 o Saaadd Be ol sy
AT il e e 05Ke QU S 880 wley 83 Gamd il 3lsbl fasy |l il

Pl pgbasy Gacnld pdsiians ¢ Jlexr il dowedl mld) s deaiS A o) (B pmall pige-1
e Sl Gl el 52 L (3 W

el asdd pasiags 1 Jler Yl dowdl sl (e S ()l Clusd) (B el pige -2
LW o) Bl el 52 Lo (3 Bl s Bl

D) oS 5 Lgnn 3 Bdid) dwlond) Olplas e sl pdsiany ¢ edead) Juoas 5e -3
Plazs 1) Oyl

Jol) (s3LaiVl elsY1 il gl 3 0 Al Joudl B jletmat) Flied (Sl pigedl Glar —0
I JUSRE [ PSSP TNV [ s LN R g P P DX ORGSR WP
By Srastly anadl dolas Y dnd) Cayad Lolazel &)l Gl iy Jag ) Jol 3 lezeV) 5L
Jilrs (309 (03505 pute 5l legbadl Olpoas Bl soms SLEL e g U LT s LS
AV o) (S it Dl gl dnlond) Bl B3l Ealy el Ry o)
Loz J2fy 3Las¥l Slaled) oz LoV 21 jailat aisy ,(slemally ()nlly JU) Laasid)
b ey Bl Ol me Lglieg s slaell Sy 5342 Biny ol PO Lol @ olalond] w3l

: 2009 ad a0 Jedl 3 jlezza Y P 2slasyl olal O8I S asl Oles

185



Crally 3gandl ae Byl Sl B @3laBY) 05l G B jleiwi) Slalew Lol Jodows il JI fuadll
I il b jlezmail Flied dslasdil Slulend) 04SN Sl pagedt 1(01-04) ool
2015-2000,

| A g e
oy
2014 s e | 2015 | 2014 2013 | 2012 | -2000 gl g g
..}QJ‘ v
7 2015, 2011
e il il il 20
2 6,0y A3.9 | @9 | 4.5 | 04 | 46
‘SJLQ;—’S\ gbnd\ c‘f\.ﬂ\ o
Gluod! e oyl Oy1edl dulw Lige
3 A32y | A7 | 45 | 04 | 59 | 141 "
Szl Jowadt il o denS (gl
A ) ) wd) ige
0 1,3 472 2,9 3,3 8,9 3,4 g e ~

) ) ) ) )

pPeadl Juas IOl

il Bl age e 2015-2000 wlyedl ISy it OF L ez odlel Jotdhl o s

3 S e Aoy Y T BB A 8 Ralat) Slalell S g IS e 3] dlas Sl
b 0Tl e o) 1S aslagyl ol s gl oal (8 535mmsl)l SV Y1 doms SR (3 jlea ) s
G 3 el @ olaled) ool e S (3 2adly W B! OF A e (3 eI e
Clom Lot plab o 3SR o aiid mdaas ¥ gL o Ojledl W s (alad) Ol

AN ool

186



O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

dgradly @ ppally el B sleriw¥l Fled (£5dl amdd) 1 S Cllaodl

Belen Yl 5 oLyl folsall o 2y e (52 el OF ) Ll (gl Y) L pagie ol il

s e OY iy cilozaY) o dlly il gl () el o) U e s 301 Bl

2 B csgoslly B0l s ) oo § 0y gl oY) plis ol Bdlal) ol gl e e

.19;;.0\ Sz )5 ols

el Dt ol o egd Sl W) i By Bosndly opably ST IS e Jl

DA G s BB U ) ey e Yl VU exgh) 20l Sl sl wal b e Baasal)

Al Sl eda e s & Rsgandly My A e IS i Jaludd

oW Lndlid) s 158! g A

e 03y (DAVOS) pssls (3 Ml sVl ot 201979 2 dis i Jasli s sy

Slaledl LSe35 3 aale 851 jamy i 8 Slawwss 109 o Glls adle oy (ol usalST

P e ) B s i LNl Sl sty Rlas|

o) 3 Ay Ve i e Al Slslas) 500 ey theedlal) god) i3e L
s> 2006 2 a5l Vs ot a3y cdadly ol sl e IS Leslsly gLyl
dg,e Jes 10 e ey 125

Wy il i (3 sLad) das e 2LaBYl Ol gl) 3,5 ks el JLs) 25 2

g, Jes 10 9> 121 Sog s e

2016-2000 &= Gl 3 dwlys —ikid! Joudl b s3ladi) aygedl 083 o paball oW jlomwll ST ¢ ai glaca -

s sl oy e dnel (J93 3laB] jaad cialas) aslall (3 ol)5S3 g bl (i3 gamed) iyl ASadly 1520 S
132 0= 2019/2018

.40 0P @l & (i C“)’. -2
187



Cadly ddgad) as Bylds il B (s3laBYl O)lgdl Giow B jlemmwl) Sl doluws fokow al 1 fuadl)

BBl phge 39 A gandly 2 hally Sl i 1(02-04) o) Jguandl
2018 | 2017 2016 2015 2014 2013 2012 | 2011 2010 2009 | 2008 2007 & st
53,74 53,50 1 3,97 4,08 3,79 3,71 3,95 395 394 3,71 39 392

58,49 | 57,65 | 4,16 H 4,20 | 4,11 | 414 | 4,16 | 4,07 | 4,03 | 4,07 | 4,08 | 407 | <l

) )

67,5 [ 6591|507 | 5,06 | 5,1 | 519|516 | 4,94 | 4,74 | 4,72 | 4,54 / L5 gnnd)

:¢ SbV) ) https://ar, tradingeconomics,com/ :a3sli e wssdly o 2lly b @ Jlas) ol bgn 1 jdzall
,2019/10/16

I sgadly pally A e (ST il asl M) st odbel Jgadhl o e il oSS

o ol SV B el A A B gand) d el S s i (2018-2007) oy

65,91 Law sy Lol ooV o) 3 gasd ks 5,06 © 2016 e a6 ) aks 4,54
A s s D 04 el s 55 ) ol w3 (s e 3lei 67,54
eV Al S i b 58,49 O 2018 1y akess 57,65 ] e wlas| g 2017 wi
Oly cidai 53 1) 55 ol IS i 4,08 Lz 2015 an 3> 04 alaidl Lyjyld puny
IV e WBLslead) bl s5ly; e Juu L 2018/2017 S O e Jedl @ JUsyl ds
Legly ) oldall o8 ade colSl ezl agylezza Y ol

s15W Y1 sl J) Blucedl ol : S ¢ 4l

e g it g Gl il SV s v o #1530 eV A ) L e aely
U5 e o shal Ll g (oddly MelsSU LoV adt” e slas) (STl oLal) i gl o3l
5 ey 9,2005 ple dis JlosWl daasl i)l 85 2 (3 Ololasyl e (3 ol a5l e
Glall ol By el e alaii (6T 3 a3V eV 5 me sLiam) 1l oy el Baalag Gpadsiened)
oo BLA i sl JlesVl daasl 2l o5 Lk LS 0L o o sladdl deda) 22
(U e Jo, AoV 0 100 6157 3510 zg e (100 5 0 Lo sLas¥ 5™ JeY1 AL
(s 5B eV ad e st alai 25 Bl e 0 5LV O DB 2017 375 a5 oo

O.:M; Jl DB 2018 L} 80 3.2-).3 )3..&5 9 ,OAJ'J\ 9 QQJL@E}[\ @A’* L} J>w 9\JT J—a&-ﬁu—/’ J;-J'“

188


https://ar.tradingeconomics.com/

Cadly ddgad) as Bylds il B (s3laBYl O)lgdl Giow B jlemmwl) Sl doluws fokow al 1 fuadl)
) Ay e gondl Cfl e oSS eV A e L) e LS 8 ) eds LY
.10,,)5\“&;;;;@\%@@\;@&\ Ol el (JlasV ozt
s1390 e o) J) Blaall ubds 339 Bdgandly prally i) i 1(03-04) (3, Jguond!
DB | DB | DB | DB | DB DB DB DB DB DB ]
2019 2018 2017 2016 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 o
49,65 47,59 | 47,61 45,75 | 45,53 48,36 49,68 49,28 48,90 | 49,32 St
71,021 68,56 | 68,58 | 66,91 | 65,27 | 64,06 62,64 | 63,19 | 59,86 | 60,44 < sl
g ) A
e

IH)M d_l.c 5}.@)_:.,6 g2019—2010 CJ‘;' I\ J‘ ai}“ ila 50 a ')Wﬁ)w g&;j.x_ﬂ GJ_L,.S\ icsest :)A—M\

63,5 | 61,88 58,95 58,2 60,40 64,20 67,86 66,84 67,38 66,37

2019/09/10 g 5L s https://arabic,doingbusiness,org/ar/rankings
IO el eV a4 Bl alde (3 Bssandly ol e 5lae S (5 L) el e

e 3 oLl s 3 asmdly Ol aldls Al e LlasY ui ((2019-2010) suzl) 54

i) Cand dgte 1bas 64 s 2014 2 Yolad (2014-2010) cigedl IS5 a35n
cosllar) A ol Ll e Y1 olsnnd) IS jpaing ey Jabsed (3gmadl sLasYl 8,0V 2laid)
b gl sl of ol edldl Jodl @ ga2 Lads ol a9 71,02 a5 2oz (o Jyol
Aplozia ) Ololedl aeld oSay Lo g ¢lsSU oY) adt aslas] 3im) 3500 2lais 28.98 ls>~
sdams 5V Sl (3 LA i e (3 pedienel) Bl O g W bl ol (3 2kl

laBy) e Sy B plal § o don Zgte 2ak 50 jobns L3} Je VN Al 322 e aadl IS

https://arabic.doingbusiness.org/ar/rankings :x3s e 5355 (Jlasl) daiil Lalail ol ( Lyl elif) 4o sanae 1
2019/09/10 ¢ Yoy )

189


https://arabic.doingbusiness.org/ar/rankings%20تاريخ%20الإطلاع%2010/09/2019
https://arabic.doingbusiness.org/ar/rankings%20تاريخ%20الإطلاع%2010/09/2019
https://arabic.doingbusiness.org/ar/rankings%20تاريخ%20الإطلاع%2010/09/2019

O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

Agd gty O iadly i1l gdwﬁ\ Aol dusylos Wog 30 :(04-04) N JRSPREL]
2018 | 2017 2016 2015 2014 2013 | 2012 2011 2010|2009 2008 | <igudt

157 166 | 156 163 161 147 | 151 | 148 143 136 @ 134 @ iz
60 69 68 68 80 87 95 94 | 115 | 128 | 130 | <kl
92 92 94 96 84 26 22 12 10 13 15 Lsgndt

1 b1 syl https://ar, tradingeconomics,com/ :asdl e &gl oally S & JlaeYl o) 55 - pdael)
,2019/10/16

o Dbt Al ) 55 3 i) Jpdl 3L o o Sl A0 OF ad ol Jgadt I3l e
JL 2008 2w 134 1500 o 1)lise Ly C5) i 5 Ladd 3] (I3 AU e (3 35l) )30
Alama Y1 mlad) ety 3 Slgaall i olorle lag (163 15, 2015 aew U clsy a5y o
By o el dyline ) i Al OF a2 T b (gl el 3 Ll sy sl 055 Sl
@ sl dplazaY) ol aold oSy b My ezen [Siy  pLEY) (3 @ jazal) SO 2008 2
Lo Ll Al (3 aad) ag )l Caas sy 60 as )l 1) 2018 s cloy 3 calle G 5 L)
o eI (2013-2008) st I3 JW1 Sl (3 sl i ol ki 339 Bdgand) i Ban
LLOY S Lo gy 5 ) PO 95-85 o Lssy alid =L 3 ol 2014 2y
3 L s 3 B Ayl A1 ol 3] (3 JU s LS il (s3pndl sl )
sV ool Wogw L5
s el Ll e b a1 JlesI ool day 3l (3 JleeW lsl Wagn 550 Sldorul & i)
et gl pige g g il el 55a 1 ong Beh Db Bls e ) B0 Ws 058y
g el wds jage et ale g Ol e Jpaddt pige (oSl o 55
o LS e g e Skl 35y (porsdl GNE] phga coshall BB 55 (3903 e 3l
Jomnd gllall sl oY1 s 1 s e p S ise Bl n 058 1 i) el e ]
3 s o TS ls) Yl s U 2SS el Y ol GIAY AUl daall 54l (Sl

Ao (all (pig Gl Dplaall Jodl 2 okl Y jleteal Odr 3 Jles Y1 By 395 alll Og)ls ey 35k -
554—553&9 42016 o 411 Sdl c&gc\.;\aj\ bL.,a_:i}}\

190


https://ar.tradingeconomics.com/

pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl
S el S Bkt 3l U 0 U ) 3380y sl el e
(b et
sy B Slel oY) sde 1 ag ded Ol Bge BIW a1 ) El gl dge, 2
Y a2y el oY sl S sl el
e Ve PN A UREH M P IS P YL RS UG- SETCH L ESON | I WP S0K ST PG
, sl Y s SEY a2l ¢ i) sl Y aaall a8l ()il Lol Al
G S si8e gl Beadl 598 ) Lol e 05 0l e Jgmard) i3 4
Slagleald ol CHSU aboaiy (islaz) Ologlead) aalall S bers Lozl olashall
gLy
OUsi i (rladyl BUai jige 1 ong dsp DUSG o o Gl 1 potinad) Blom 200 .5
opretied B 38 jisey slail) Glllll ok dogn 55e B st sliash adssa
gl by Il Sleghde sde 1 Ay e Ol bge B e 05 1SNl @ds Sige 6
Ayl LW e e STy Sl By gyl Slald) we Jolaal) G
o padl ddad LU Slel Y1 i AU due il ol gl i 13guod) e Bedl age T
Sl ol piadl 24Ty (e ) Slel Y BT g ans ) Aead) 34 o)zl
3rlly iyl sgdall SLaY B Slel Y1 e 1 Ay Sl AW ey 1341 S| ige 8
Ayt Sleldl > ailSSy il 3 Ll 1)
Bl (a1 ) e 12U N el ol 5 g e 058 g il BS) 05e O
) 358N A e DY) O3] 28l (DY) ODLeY B
i) U Sl Yl s 1 g b g N szt 1S oy pbge 10
S o 0SS A Loyt ol S35 ¢ ool Sl sy
i OF eV sl ens , 190 W T e cJlaeW ale s gl Wsg & SlsladV) i @
sV s 55 b e il 0 o a2 B Laasy s aedle ST s Las e land)
Wad e sise (S sloas Ojg clas) o lbse sis o Lgin 157058 (redlye 10 @ nand

2018 sl z> Slslasyl w5

191



O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

2018 v JLes Y1 5151 g B B3sandly prally 1t G 1(05-04) o3 Jguondl

43 gad) < yhal! ) a gl
92 60 157 Jles ) Aaiil dunylos & ggu & e
141 34 150 s
36 18 129 Syl bLadl ey
64 59 106 N )
24 68 165 sy Sl e J gl
112 112 178 ERAN W

7 64 168 Ol b Jgmamdl
78 25 156 LBYY o pesnet Lo
158 62 173 394501 s Byl
59 68 112 55dal) )
168 71 76 Sl SN Ay

2019 @Sl sumalt SV (lanily o Jorl o CypidimdLes Y o sal duylon s ¢ Lol Sl e pes © jioaal)
1535200 - 190 .-

oo Slpige e IV e 2018 e IV JlasW el s (3 S5 (i ol Joudl Sy
) P o9 3l cagbj&mj\j ggj.i&\ é.b; S J'(L} Lol Mgl & aylieg u_:\.>-fw d.jaj:.ml\ ol
bl e ) STy oSy ol sl ST Lyw 5 Y ol cles) a0 A of Ules Y

dede pom gl s dl iy)laanyl az ) CaeSe B e A B s ol clad G @ gl

o] wi LYl e Jsadl ala Lo 3 YL bl e 5l Bse (e ki) A B3 gn ) Lol
O by Sl (3 aaad) dmnd) e sl D9 Wyl clioy A sl duas $UISy Lile amlldl a5
OV ged pige g8 W Wl Y dms 4 A caie ) demgd) sl W (i) Je 68 < 112
TTasl o) @ ol s el 5 168 45 Bsgacd) Jo w3085 3 76 45, jles)

AU page Ul g A

3 o) 1oy W Sadd 1995000 slual) 5121 of adlicd) 550 Loro 3ol adlic)) ddae jduas

ifsast pe J.:ujl\ Jj\f; olad) ay,le S9¢>r9 Lslacll g U’ﬁfj i Q\S,&J\j R.ng.;-\ sy ol

192



D adly Apsgandl ae Bylis il B (s3laBYl OYpdl oo B jlatmlll Slalw dedlons folood ol J1 o
SV e (3 0p5T oy gl (3 sl 25 (e L Bllezns Slashas p3liang Ol o
Aeal) (ol el el sl bl (3 jlamu U Al L V) U kg colBgall ool a8
.1:@& AL B> gm ) 10 5 ate slus @y oy

i Job ) fad dgs 133 Lol 0 We 88 as ) 2003 aaw jagll lis v g1 ol &
100 a5 )y 94 s ) U asli e (3 Lga) 5 5sad ddgs 180 Lol 0 112250 1) 2011 e U
Lol (6l e 31 OF e Jus 1y (U e 20145 2013 g adys 177 Lo s
2AE bl el 2 gl Wy el W SV 13 Ol e ST JLaeY1 Uy 25l
W4T gzy Jod) lslias) ) F anape U alzall 35 M1y 3l o Maladly dlaledl plisizal 3sla) o
bl Sl lam Y 2l Sl gl Bl pey Agll) Slowe 3 3Ll SIS 550 (g (J L)
ool (3 adlis 3 aslasl ity axes S OF A Bl 1 2l S By ) L) I3 ey
2Ly

Al il 3liSy 35 o e (Ll 105 a5l 3 2016 and ) jage 339 S Ciis 3y
sdn IS sLaBY) 2edls S e AMAS (Lo 9 a5 L, S sLasyl il o e 87 a3\,
A 3 i) ) s ke R Bl o) OB Uy () Bl 2 Sl s g 5V
Jatdls 22030 ol alandd o5 0 3 elsy (Blslasl, 30 Wby ) Lz (s ML)

taslad) Ldlsy &slas ) Ly o p Ayl 2 dgall Joll (i oSy U

138 o (@lw a0 s -1

Jlemialy Elo dwld dulyd— izl B bl ¥l sl e sl QY 3T (o u\wdff—w\w b sy -2
seelly 3LV pslall Ale ((2015-1995) &t I ity & ial) ol ety Js Y1 ity g A 9l) 125000 o
37 o 2017 (A8 suadt il pslalls

st Wy slasyl alz ! B jleiwl gl A5 b doud! Ld) O jlatins] (D Aol dps ol AST,21 93 (it il =
49 - 2018 (02 su2 04

193



2018

43

49

O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

dmndl g Leoud! L 834 Lo o :Q)M‘j s.gfﬁ.qj\j J.j\}gJ\ = (06—04) (..5) Jj..\.zd\

Loy Al Cod
3
8
9

34

dmd i ol

25
72

87

S slazd)
guw\ o 1 o) ) dqlt
30 L5 grand!
55 & ol
105 St

,50 P @l & A 5;&.14:)-\-6&31

cli] A Ay e Lhle Blslas) duils 3dy dngnndly oally Skl Cooy mlldl Jaadl e L5

Ll L Lasleasd] eedls i3 (3 25 a5, My amtl Lz 3395 (3 30 asll Llae LoV asll a5 el

idls (3 Ule 72 a5 Ny aadl Ly o o0 DD 4, & oAl L ) sl cdi i Le

s L 09 by Lle 87 ag b cias ais Waslias) adls Wl g 3 105 a5, 5,81 o1 b

L LW (3 Sud G ol oY sy asling (oA SLaBl e Ak wils

Al 5 Ll (3 3ty 3 all )i i 2017 2 I3 JlasY) plis ey Lo U

71wy W solasl samll s

=2002) o> sLadlt 25e I G3gandly oaadly Sl oo 1(07-04) o3y Jouad)

2017
2016
2015

40 | 37 | 36

49 46 52

2014

39

49

2013

37

46

2012

37

44

2011

34

44

(2018
S 285828 22 o
S 23 3|38 |8 8 3|
A & & & & |& |& |&

34 133 |35 35 | 32| 32| 32 | 33| <l

47 43 | 35 34 | 33 34 34 45 | Lsgrad

1 b1 syl https://ar, tradingeconomics,com/ :asdl e msgndly ally S 3 Jlaell o), 55 el

.2019/10/16

2946 o ¢ @il g ¢ s Byt i il S -

194


https://ar.tradingeconomics.com/

pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl
Lo sy cadle Bylainal 35y pbed) Lgte ol 3l QL1 ool o 2ol Joudl 3 sledl) ol 880 e
36526 o b L a5 &) A e ST Bkl s (ol IS e odel Jgadl U Sy
sLasyl o 3 = 2l sl 58l oS cole 29 2018 5 2003 (ol suzall 528 S
o @My M) eslasVl gzl e pslall 2012 = 2011 sl asldl 85 (g 3] (53153
ol lanwse 3 oLl O (e ags 3 JlesY i olae Je adg ites S 5 clainal 4
Josadly %020,5 bl 3gpdl e 150w %014 sy 4 3 pV e o aide C I
sledll g Loy 3L AT 3 ade Lo Juli 5T ol sl ol age e a3 Ul %'15,7
isdae ol e WY Oally S e wagandl 3 55l dasy (il ¥ LS (42-32 o L )
Y LS ol Az U (3 el anlall olsdll i s WLY 5y 29 90-33 cple comgls
AL (3 sl i (3 sl

HgsladY) Lyl Jage el J) 6 4l

o oA s 5 1995 ple i ( Uy cyjn dls) B or Osladly (2Un8) ens 8
& s A3 cc«"';.\ ;\J_e\[ dgslasyl iy ) e 3 )«i?j slasyl & ( Z\_ﬁj_i.-l-\) bl 05 a s
Lot Jood) plazal |50 delia U3y ¢ Sl Leay oo de 1o 20 gy 2002 ale adgs 161 25l
.Zigshaiﬁﬂ it I 3 udl e Ll al3s sl s

1.3:\..4:3:2\ :\.;;J\ g g &:ﬂ‘j qj&d\j Jj\j’d\ oy (08—04) (':9) dj-\’.d‘

2009 | 2008 | 2007 | 2006 @ 2005 2004 | 2003 | 2002 | 2001 | 2000 | oigudt
56,60 = 56,20 | 55,40 | 55,70 = 53,20 = 58,10 | 57,70 61,00 57,30 56,80 | izt
57,70 | 55,60 | 56,40 | 51,50 | 52,20 | 56,70 | 57,80 | 59,00 | 63,90 | 63,20 | <l
64,30 | 62,50 @ 60,90 @ 63,00 @ 63,00 @ 60,40 | 63,20 65,30 62,20 | 66,50 | i
2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | <tgdt
44770 | 46,50 = 50,10 = 48,90 | 50,80 | 49,60 51,00 52,40 | 56,90 iz
61,90 | 61,50 | 61,30 | 60,10 | 58,30 | 59,60 | 60,20 | 59,60 | 59,20 | <t
59,60 @ 64,40 62,10 @ 62,10 @ 62,20 | 60,60 | 62,50 66,20 | 64,10 | i

‘Source: Index of EconomicFreedom),/02/02/2019 (Available on the link:https://ar,knoema,com

.37fg&u@f‘rz;¢mqﬁgw¢éf—1
. . POV, 2
143 o (gl g Glpdl S gl dwlw BBTy adly ((5jpain o -

195



Caally Lo gandl ms Lylhs il (B (g3l Ojlgdl G B jleiiw) Olulw dodlus w1l ) fuadl)
sl IS Sl (3 aslasyl iy ) [ age 3 il iad gy il U pLL Jad) LU -
Lbds IS r Bhns 3lasdl 4 Aoyl 5o A OF s 8 56,905 48,9 oy 2015-2009
178 Jol o Le 157 550 clomt e 2015 ol aslas¥i ) Jsge (3 My ) i)
1,9 o anmlin ot 2l 3 100 Jof 0 2l 48,9 Ml a5l v S Clong (g
SLEY! 3)haly ezl iy 3 S SN 1) s e 28 aoly a1 plall oo e
e o 1A RN A et LS Ll e ol (3 bt JUs] Bt gl a0y SKH
My dpadBY) el |87 e T Loy s Lyl JUy Lo Y) Gl dilene 3 g 15
Ol i o sladVl ) Jle 3 LS Jles 3 s (A LBV OF 4513 juall OLST,
e Bkl st el a5 i Sl oF ) sl JLaly e s ol Loy oW o
Well ade ok U Wl e lazel 2T sLas¥l ool o cimgidld) Blynlly adandl 3:LSY)
gUadll jolas e L (ool Lo ¢ pottinal) limng inse Lnjisl gl dylatmaVly lonal) 20l (Sl )

RET
G il ) o) w3 S e e dline o Bgaly Rl e IS e di e 3
) E e Lewss e 2018 e ) 2010 ws ke «(2009-2000) 35 S oLyl
o5 Lkl (3 Oglis iy e A Asgandl @ LT ilak 02 jolnn | aSd Lugez Lolis)| 23Lagy)
Loz WLl Leallss gem & Jaeld) oo Bussandly opilly 41 pganl) ey cabis 645 2bs 60 oule
G ol E any 25 LeSd lslas] pplad sualsr e 1) dld) Jod) e Lalzels 2p3La3Yl

galady) Lot

36 o @l gz i e s 3 e b 5
196



pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl
g Al il B Jo I Ol o B jletiw ) Slulew Aol fodow 1 JU) Sl
(2017-2000) 5 2l JS 43 g2ty < rall

o Apletia] Ay s BLe n gl Slald) b e o) Ul i B all Jg) as
I S ) O e gl el L) (3 AW DUl ) BLS] e o8 SV an o
Sy el SV jadd 3 asld oY) ol Lgie Bl slg By latnan Y 83l e a5 Tl
R ey Lo Ving Ao V) Ol Jo 2l dlalal 1) & BVl o ales LS ¢ B3yl AWl
AyylazieY) Lol I s i dd Bagnadly pally ShA) e ST gl Lo g (gd sadl ¥ uns
A G A SUls 34 @ de Y ol bl ] Eolll 1o (3 G lann AU el
Adgadly ol g3 lhey

LBl godl Gl il kS bl Y1 a1 g1 el

Jold S Cpoddl oVuan 1y SO 0 3Ll el i2 (3 L 2 5 all i Y oo lazi)
1 U U8 L e et Sl Y il o) 5 glly ally 5k e S
$3LaBYl sodl ¥das o3

dgadly Caedly Jlndl B LIS O pagell (B jletmutl dwlw deablaw oY1 ¢ 41

Szl dowall mldh o Gt J1gell g3y i ST Yol

ol V) BLEY) ot 1)e 53502 a5 LT V) dmsn LT 18 dlon L) (o3laBY) ool Ve O]
g piey Jad)l bl G adas s S Y jled) Gzl pde Lo sag (%07 Juas
Blan 055 OF 03 Olpall b sad) L) (3 ypis Sy (AT 2LV 56 8o ajlsd) Y
33902 UT ) ool paldl oyl olellad o ohlemadl) damasidl Sl (3 oSoll 585 Lalaz
S (gl L 55 3 Lo Ly onls 30 gl el bl sty £0,3 pples e
OB Aomgn SNVdas o ) S5 g B o OV Lpodane (3 Sl lg el JLasY) 22
.18>)w isliall s (lone

o Al)s B ey s ) s M Lo igs 3 ) 21 LA aY) S ) ey

ol Qg @ 3 (alaBYl padly RslasYl sl e Bie dl S LYl B L)

~1990) 524l LsLady S-Noyl sgo B Jladl B SN estad il dall Ol pbiel wld dulys ns s — 1
.170-169 PP 42017/2016 el J\._.‘p); o Amals ‘ai)b.aj\ \a}l.d\ & o\)}fé Z\:vjlai g(2015

197



pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl
il e 3 iy QLY 1 ) 5d e ) LS il (6 o Y1 el O (oY)
o a3, e e Lalg) oS gy gl e 3,40 B 53l JWg ¢ 0k Ve nsyly B g
.1&‘3{\ Szl Gl o aomty Lo Mg lasyl (3 28 e e gl 2

o d e aall Jeuld 2 adl sodl o¥uas Uiy W) ol oY1 jlema Yl oliug Lag s 3|
2l e gl 0 (s

5 Jlay P aildl B i Y1 Jlamed1 oy MBS Aot dmnni: (09—04 Jgusd!
> =Tl G 53V (955 ( ) J3

%018 4)! (2012-2000y 5 2l = 120
- o & ® |~ o | n < e a — o | g
- - e e e S = = = = o S
o o S S |& S S S S S S S .
N A ] & &« IS IS IS Q IS Q oLl
11,3114/ 20/1,5/1,2(15 10 | 1,0 | 0,9 19| 20 | 0,5  PIB/ ¥ jlesy
0,0 0,0/0,00,0/0,0 0,0/ 0,0 | 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 | PIBJilablon)l ,laius)
0,1 01 02 0203 02 04 04 0505 06 0,6 PIB/oiustall
3,045/54 36 45 50 16,6 263|350 40,6 41,3 46,5 PIB/iz)l o8

222 o (@l g gl Bl g Al Joldl Slslad) e i1 J1gal) egd) SBL 1 (5 s syl
4 A @ dee Y Ohlea Yl o Bl fadll 3 L8 ks Lesy &t oS odlel Jgddh) IS e
OF g 3 ¢S (3 Sy 2 o lad) oS ezl o ol Wi Lkit Of Ss g 22V 8 oSS

pdeg dnmm Ao ey 392msn oSG 4 AW BV Bowr (3 Lot Y1 Ll e s a1 ds

il s LS oL e W el el cdadla) (3 jleie V) Loy o Uab Bsygr 395m9
) s Lealls 5872000 i g don ) 05! O e 3 oy S0y ST Laie coslina)

Lo kil 85U Ol dias dlee L6
BY o) U dlay) Jd 0T VL 2006 e g)lonl 59,00 100 0 28 341 Olaial (25
2200 2t 20033 Jodd U5 Julis Bt L sy g0l Osehe 2300 aze jolmn | ayladl odis

0L (o Ogehe 30 ize 2006 1 jold sy 1A Ou s laeW) Cn A2Vl gy00 Osda

221 P c‘}f\-d & S &S’J' s —1
elly dellall 4 paall e 2S5 il Joll B el ‘_5,;.7‘3\ Sl B ylezmail Fladl 193 (ppals et pgpas -2

198



el g Ay grl! & 4yl Sl g $3laBYl Oy el gudou ;a, Sl Slulw dedluw folou ;@\)\ Jad)
S e it (3 2l iy 5 Al 00T 188 syl 5 961 5,76 2318 8 s alaizl) LU
RNE

@3l Ojlsdl sslannl (3 JSAI fasd) LT o b (2019-2000) s dl ML shas Lo U
Y olbladly Slawsll ved 2grsl) (2004-2000) (oslasyl syl by aen Lo
ol e iy (2014-2010) wlodt Llosily ((2009-2005) ol ved LeaS) el
ol oV e @slasY) eyl il UT o 3Y1 Jadly ((2019-2015) aud
Zgslasy)

(2019-2000) 230 Jht B Dslady) Cleladl o SNuas yshi 1(10-04)43) Juonll

% :3.\753\
Sledsd! sl
REPNEA] .
el JualNl | isle sl 97wl sl | oleladll
o L .
3,15y agodll | el | plladl) o plal! !
RITEN]
Lol > Lol | gesl
dala) i
51 51 13 -50 49 2.2 2000

)

20 | 38 | 28 | 30 | -1,1 | 132 -16 27 @ 2001
30 | 53 | 82 | 66 | 1,0 | -13| 3,7 | 47 | 2002
45 | 42 55 29 | 35 197 88 69 2003
40 | 77 | 80 | 25 | -13 | 31 | 33 52 | 2004
30 0 60 71 1,7 | -45 19 58 51 2005

$3LaBY) il maliy
(2004-2000,

31 | 65 | 116 | 21 | 22 | 49 | 25 20 | 2006 ?{);‘ g

6,5 6,8 98 | 32 | -39 50 | -09 30 2007 § 3 Z

7.4 | 7.8 9,8 / 1,9 | =53 -23 24 | 2008 2 §

52 | 67 | 102 | 23 35 | 62 | -19 243 2009

326 | 6,9 6,6 0,9 6,0 | -2,6 | 3,28 2010 | = 3 S
504 | 71 | 59 22 85  -32 247 2011 % N, S

! _Pierre Henry, Bénédict de Saint-Laurent, les investissements directs étrangers (IDE)

dans la region MEDA en 2006, ANIMA investment network, étude N° 23, Mai 2007, p 85

—04 18 Wy slasyl s ((2017-1991) 5 =il s (s3ladY) gad) Ao dlondt 1 dgn Oletis 3y Sl
269 P 42018 40254&“

199



O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

112 | 68 7.3 43 6,8 | =34 3,06 2012

37| 165 @ 9.1 5,9 154  -10,3 2,7 | 2013

75 | 90 | 102 8,6 80 | =62 | 36 | 2014

59 88 6,9 9,8 92 | 327 230 2015 =
Y

55 | 63 8,1 6,5 10,6 | -3,5 48 | 2016 2=

02 05 6,3 8,4 6,6 210 62 @ 2017 1&L
), O

1,3 | 90 | 96 6,4 92 | 188 | 8.6 | 2018 3 L

1 sl Al Slus] e 1 yleaad)
Lalyd = Jladl b Dsladyl il Gudos B psSodl QY 5 dealuws (598 3)b 1(2014-2000)al1 g0l Juns @
B izt da sl (sf 9 098 e e Bpalas) s el (3 o)p 83 g bl (2014-1990) 5 il i_d ks
,188 - 2016/2015
ig3ladY) pl paly @
ULy 2012-1970 5280 I it 3 3Lyl sodly L gondl SLEEN (o YA Ays et LS5 :2000 2w -

193 2 20142013 aais ( psinge 335 de) daslr ¢ oS 3LaB] j2ad jiele

209 o (gl gz o5 Faxsy :2004/2001 -

95-94 o s g o L) 200965LaYl pudl 63 pabiy

L e 2019 s> 46 52017 e 37: a3y a0 sl Y1 5,2l S el :2018-2013 e
,2019/08/29 & Sby1 )b « https://www bank-of-algeria,dz/html/bulletin_statistique_ AR ,htm

CBle Eo i3l 1D a3l padly g GLEY) M) OF L35 el J3 s

100 LMy 3 (s5baBV sadl 3305 ) aslal colial) 5paall 35030
o Jdme Loz 35l IV i 1 oLl ) o3 ey ( 2004- 2001 824 -
A ol U] oo ol 2l 90 2,2 e jshs e godl Juas OF 04 3¢ 904,34 5,5 (53l
8,8 Ul Joy il w3y 21 pllad o& Jans plis) e il 2003 2.9 6,9 i 3| s oy
G Al plad o6 Jan xdy 3 ealon Lo Ll gy (S el 878 Jsb D 332 Jaas JAe185%0
P el S AL oS aelual) pUss ek L Ll i) s 3 %019,7 ans b 1

Jual el Ll b o Ly 8 gl plall olladl) Ol e 2002 200 % 6,6 5y
b sy ( PLEYl (LYY G gl LU Bmgs pyeall (e Lo 18708 Slad g B g

(bl Byl maliy o A o) goabadVl jLas) oome
03 56 Jan Loge 538 3 pale gl e ) JoSH el I (2009 2005 3l -
LY oy ol BLEY) Wl 15)e (ool LLadl el azal pde U85 Lo 509 %0 2,98
gUss 2id) aas LYY i (3 ¢ 2006 2 %0-2,5 1) j2ifl ) Sl plad o Joal ez
e A aslall ¢Uas Ll 90 5,3 4wy 2008 2w slisias g5l U] oy Luguz Lolid) 25U
T gonll Jas V) plad Ll cadew () ol i o 31 s Sy ol plail) 2Ll S0

200


https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm
https://www.bank-of-algeria.dz/html/bulletin_statistique_AR.htm

Caally Lo gandl ms Lylhs il (B (g3l Ojlgdl G B jleiiw) Olulw dodlus w1l ) fuadl)
2006 e %11,6 wes ey dis 2L Slgndl 25)e 1508 Lol axdluse oVudns b e A
et iy Bl STl bt ay el lael ) bl s 3 agamgll laadl Gl oSy L Ly
o Sl plad 22 Lad ol Cadb pli)l O ais ol pllad a2 Lady ciieall (st
2008w % 7,8 wns caly I walall ooylsy)

@3ladl g b Jian ogie 5 i 1 owlesd) Al el y (2014 2010y 5,31 -
Lorord Bany 98 OVt 5o A3y o () ol ) 200 i 29 Sl )31 I063,12
2,47 300y 2012 ple U Juse 351 % 3,42 © 2,5 2013 sle U Jues il wloy &
Led) bog 2 @50 s 29 %0-3,4 20 2012 2 Lo SULYI 3 ezl Sy, 20 gl « %0
i 2011 2 b L el B)lae gt Lolin)) i) i3 S pladll LF (g 21 ¢ Las
o dm LS Ly 535eal) llsien e DB R plad o)l gl 4 bbb o) 36 3 D0 8,5
JUs Vg bl plas e Siad %0 7,15 8,6 (o oY1 s godd) Vdme comgl3 o Sl pllad
907,35 93,9 e 755 Lolig] G Ul dages)

ST e v sedl) Ve OF il S it godl el (2019-2015) 52 -
Slydl oS Al gl 35wy an pgeid) gl Wle L) CLall Y1 ol 8 i
e LY @ sl Ve T 2016 2w s Ul Y i 5oV alipd) deed g 41 V] ABL)
LS el Gy gedl LAY O (3 23y sy

sl s (Bl )l s L Y s i salaasY) Yl gl OF Jsdl) S8 psasl ey
Sy DY) Bons pllies 8y md (el Wn OF V) Byl e ingy ol malinly
oleldly Ll Jlayl J sl e ol s diamy 3, S0 220 ) Lol olBg 2 ¢ las
BT

2w 032,95 2014 sle (3 %07,9 ay Lot 2505 HZ) U ool Jaidl jlanl & 3B arl) 0]

.13,76% ol Jeos s o BN s A1 O] A jeals (3 S 2015

.269 P 4‘54\.-& & c)ﬂy Olai (ay” u@\:.’f-l

201



O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

I Pl (B ) Jowdl mldl o) oo jleswyl B3s :(11-04) o3y Jaund
2017-2000y 5 3

5SS Jxl |l i | ge e JYCIIRTS: =l
Slekiwl) B
ot Wl ply | e el ozl | el | et M
iled) !

S % S =) ) Syl Syl O gad

“PIB PB | v OO “pIBv | PIB
25,03 0,51 - 280,1 3,8 54,73 2000
26,84 2,03 -60,44 110,79 3 54,75 2001
30,65 1,87 862.05 1065 5.6 56,76 = 2002
30,34 0,93 ~40,09 638.0 7.2 67.86 | 2003
33.26 1,03 38 24 882 43 85,33 = 2004
31.65 1,12 129.70 1145 5.9 103,20 | 2005
30,17 1,57 56,80 17954 1.7 117.03 = 2006
34 46 1,24 _7.44 1661.8 3.4 134,98 | 2007
37 34 1,54 58.38 2632.1 2.4 137.05 = 2008
46.87 2 4,33 27462 1.6 171,00 | 2009
41,43 1,42 16,24 23002 36 161,00 = 2010
37.97 1.28 12,16 2580.0 2.9 29939 | 2011
39,09 0,71 -41,89 2499 3,4 209,01 2012
43.38 0,80 12,93 16929 2.8 209,70 | 2013
45,60 0,70 10,99 1506,7 3.8 21352 | 2014
46.01 0,24 138,97 | -587.3 3.9 166,84 | 2015
4722 0,18 121,13 | -543.1 36 1723 | 2016
_ 0,16 129,02 | -4812 3.8 156,00 = 2017

t e sleae YU Al slael e RN
Shpalall Ol g)laza¥) Olaa) 4y ol A gl

ar,knoema,com — i obly LT

202



ally Ay gradl ae Wglin Jliondl B (63laBY! O3l oo B jlatiel Ol Adlns fulons 2oyl J1 o
www,albankadowli,org — Ly el g™

Al sl 5Ll oo jlem Y lias 3 bl bl e 20y o L Jaadt e oS
eyl ) U ) sl g1 jlaaY) adles i & YL ((2017-2000) s Jolss 150
Lo g il Ol (el (3 s 38 5L Y1 jlama Yl s OV cde 3] S s |
e Ll 3 oSl b My lgae 3 M CIuaI gadd adey BlaizaY) lulodl 359 3bls Sy
i LY oy iidb o Ve i d =T ol Sy 1A (3 olasl sadl oY
%2 o comgly 2017 e U 2010 2w awy LT %1,6 © 2009 a absly, %7,2 o 2003
Sy 2 plab oy o) delial) plad 3 S ] s)ld) Y1 jlezmaY) 555 ) el Vg (04
3ol Y ohlama Y el ) (sl Lo Mg (JlaYl ot il ST 3 S ey a5
Tl 3 Al Y Slelld)l 52 Loy o § 0 el Al (g9l S S ) 8514
o i) leleallS” 2 Lialy

i (35157 2015 e —0,24 1) 20071 e 2,03 0 cdis] ais it ol laza YU 3l Ld W
FUss) oo My il e Ju e bag A (3 (eolas) sl 3 3 ol e s cple
W o Bl Y il 2ol S Y BT Y 2o Y1 Lz YU 3)le ) jLazza YU SV
Lt Lol L) Ogs Jah Azl gl gmge SllezmaY) T OF B3y sed) SV 3 zils
o prd) AUy LISTY 1 s g (& S Al Lol 136

G i s 255 WL Jogf pslas sl ey Ol eye ) dnsall RslaB) g bl o
Ll a8 (3LasV) oYl ol Leierlasy 2 dpal) 2 lawsll 1) Lessky () LaysLan
leizaVly ) Sles o 30 dll iy ALaYI 13 8315 e pad o) (A A gk 2l
b eVl iy (et IV e i W g lazna W) libadl e gl Olladinl e oall o aib
08 ,oMgedly Bl o el Loty LtV s ot gy (5158 dssast Lyl Bl
AL S dadll Bl i) 3 s Laaie

.255 @l & (i gilde 1

203



2017
2016

3.6

5,4

0,5
43

Cadly ddgad) as Bylds il B (s3laBYl O)lgdl Giow B jlemmwl) Sl doluws fokow al 1 fuadl)
112017-2000 Jos dall G 1 U oSl jailas

B IO gl & o ) 2B iz pUH ) ) L1 U sS sl L IS e
oo oisl glg cosk Bidy (3 b s oy 3y (st 2ls 3,6 walld) sda il e (2017
o 2017z ISl o) Al jpls o) a8y 2017 2 %3,3 1) 2016 2 9%5,1
) U 5 (3 e ey LAl (D035 41 903,7 e e el Sz sbla de
Bl o (V01,5 5900 (3 cingandl SIS S Iyl 5 855 il 5T g ag U
L lazma Y sl ol Gl ok JU LesTakess 0,3 ol pUH) i) sl o (3 Bhns
ks 0,2 550> 3 2017 ww il pW 1) U 56 3 wblow S5 E o 00,8 ty
3 wtlos OF coloadly ald wilall ohpsball dgly oo oy bl L S, 5T (Sl e
Bk 28Les Sl Ladny 3la 0,5 iy 3] (Ll 158 i e e sle pUH I sl
S U g (3 o ) 2l O el s 189 e —4,3 s ol ad) O
it ((e3liaily S pnll e SIS sy Cagnniall 15V s OF LS cinns WIS (a5 oL
2 2017 e U ¢ paadl 52 alawglly (gaall SVl s Sl OYgLal amgs Gy gdes
3 b bos Lgwe 217000 156 aiay it adglis 550000 ol o ks alylis 6324
et Js (3 4l ol slea Yl Oleal) gbll Gyl

aldl Jo Il ) e ) U585 B yghas 1(12-04 ) Jguondt

TR R O T T - - - B Y-S S L S I B
- =% 4 2 2 = 2 S | S| o o <o o |3
S o oo o <o S |S|S S S S SIS S |S
A& & QO Q & Q@ & | & | &8 & & Q& &« & |&
Al
+ = o 2 Tl l|e e oo |- o e a o '
a - o 9 T = o 8 NN O 0 e <+ - S
Al
- ;m N (DT e e S e o '
N = F|n N~ ¥ T s TTT e i
&

.2956 0P ¢ Gl & %M)\ 5-\4_}";“ 41.%,:'&\ M\QW\

Lol e (ol Jotladd Gl (3 58 e ag sl aSll) (3 SO Gl OF ad oSl Jgadl I3 e

Bd LM 21 S315)] Bt Lo Bpets LU Ll ¢ 90129 Jua 2008w 1 1oz

2956 o ¢ @il g ¢ o By ) i il Ll -

204



Caally Lo gandl ms Lylhs il (B (g3l Ojlgdl G B jleiiw) Olulw dodlus w1l ) fuadl)
i e it o) ety SVl oliad) iberd Lol L) Cansg ig e 2008
w7 ¢ s (Ao 90-0,3,%-2,1 Jaas 20125 2011 g adle od g LS (5,21
Wasba] sl (3 G all asSH ol e J5 Losding 2016 2w 95,4 Jaws 1y il Lelis)|
dins 3 SLdls o) Clll e e (3 ¢ Jorldh Gl sy a1 e il
e 3 2008 2 1l J) e oVme L Jomw g bl e Jo3) Sl IS Bl
i Jel5907,3 Jue 20171 e Lad 3l st & aisfd D0-6,9 iy s 07 L
2] Ai Syeb py b gl Y1 e (S s o) Syl jolas dms sl U L Lgse
04,3- O as 1) 2016 e Juos ol Lol

A3 gty ) ISy LIS it 5 50 LIPCNE [ SR PEARE

o i) JUT e U Ll iy e 3y L Y1 jlema VU B gned) ) AL s
st Jeliis ( (Blly sl 52 Jmsll 54 (555 wb e ans Uy cblilly delenn Vg dlasVl &
QL ety abeddl b sl pY) st wslasV) bariall 3 1) Blo] cadiskly Gl Jod) Cp 3gmmdll
SO (3 SlatY) Fls Ghead 6 g el did B3 pmd) conds gl cpblyall sl o 0
oan e g Slaldl Teagmidl mali s e Dliab ¢ @ BWiley Sl Wlaal) e pses I 53l L Y
Xy o el al sl jam 3 Skl ] @sl ¢ gussadl Jladl o jaadl Gabs ] ol
Lot R sl ¢ sl ) o

g g a3l olaBl Sl a5l s glan Akl Lo 330l SUlas Y1 (st

! _US.DEPARTMENT OF STATE:2019 InvestmentClimateStatements:SaudiArabia
«ibid..

205



O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

g3 gl iy gl St B ST 3Lyl o pgalt yamy yglas 1(13 0443, Jguond!

oS Ju) Gl @l Y el
. Crelall sus . .
Jult lyslall Eree Ol | jpes Jlx¥l | Jy Osdde) piledl | Sl
e‘\..a.d\ ‘; ) )

O] ) gl (352

123324 | 410699 = 290553 173533 706657 686,25 2000
126095 | 415063 254898 187620 636296 1890 2001
128066 | 421310 = 271741 210657 707067 1698,75 2002
148098 | 427473 349664 246967 804648 2919375 2003
156347 | 431491 472491 332136 938771 72825 2004
195632 | 433092 677144 452501 1182514 45363,75 2005
233065 @ 434989 791339 497067 1335581 64275 2006
295401 | 436679 874403 594840 1442572 85579,125 2007
348011 | 466661 | 1175482 744802 1786143 143066 2008

204 o (@l g cailla) s dle a2l Guugdll s dLe a2l jladd!
o el Bl IV Bl (3 g Y1 lama ¥l B3l 3 o ST skt L3 Jgdd) s D s
oyl 3 Dy R lge Sl LS Sy 2 plas (3 Lzl i 2008 e ) 2000 ae.
i)l ALl e ¢ Llg g halai e gy Jaadd s (3 olsl) e e sidl e
Ul & sl By (3Bl O3l gl il OB (soLaBY) Ojlpdl suied dpdpnd
sliy BV gl oy §y9lasll Lor g oSl Slolas (3 AlalSe myylies Ball] gns (S390all oSV a
c((M\ @)) L} J.L».:gj K.:{gfoi}“ sl C)Lgf}bj\ & Gﬁujg} s SN L} y,\.@..y Lo ilece G)Li’u

2 . - . .
{(@lsally Lp & bn (el Lillayy e el

Mo ekt LIl B dling ()4 Joly 280 (3 Vs b o &lse 8Me 5Lg) ] alall ansgis (solasVl Ojls) el Gl -
n s Slled) ol 3 sl ) S Sl iy bt Ly el sloall 2oy alod) 22,aS dsl)l (Soinn S pyedld
o Jrad & iV A p) el enian g bl s e A8 Sl sgial) contsnaly AU 3LtV et
L ol Gy ndize 2285 15 myylin (3 AU 13 55dall s 28 0 %0 35-25 wxes b joes O 2, 80e wylin ol 5930
s sy dslinall SUelal) oyl (3 28Uy gy LY Radylly dplema) ol igss AU 3 denil) il by (8
Y sl Gl oAbyl dsliall Sy ¢l

100 o (plw gy bl o s =2

206



ally Ay gradl ae Wglin Jliondl B (63laBY! O3l oo B jlatiel Ol Adlns fulons 2oyl J1 o
S oV LV olles oged il eV Alaln oy s jleta) 0550 ¢,
G5 Jazgy colellad) 8T (3 dnl 28l (Y0100 ity comer colsl > il OSG aian
o AoV asdl ATl adlal) ol g ,o adad ¢ SUglaSyadly ol sl g L)
Mele (S o wglaa) hUall DDl cusgmed) 13 e (0301 (Y045) o £V Lozl
.1 RPN

o Dyl il 3 ealadyl gedl OVuas pglas B e jlatiwl) dealuw : JUI 6 41
& enudly O el

S sdia oy ey csalaByl gadl Ve goled a0 slg) ) dgall Jedl sl as
AL 3s5 e gy by S Cdee by i Y1 Shlaza Y1 e S8 ST Ol
Sl el U SV e i b ga plall (oalasl i) e ezl azd) gil5 pie ST (L
3 Losar Lgny Bl alos e g el Jod) lsliasy 2S00 wLagll Jo oY) Lozl
SUs Sy g Ml slas¥l eton &l SULaoV) Lewly Jo gl @iy V) Jlsall ol s s
ZUpl sdn (3 Bl apslal UL e

Gl 2l Al o) Jgu Oglad plonos o3LasBY) oSy sodt Jo 0y pabtall oY) jletmad) e T aplas -1
120 22014 (02 50 (28 Wi 3,51y slazidl ¢l s S

1yl dulyd —hyyliedl OUsLaBY! (B Daldiod) draiidly (s3LaBY! gaddl oy hladl ﬁ‘s\ RIRCEI (% RN N U IO u;pﬁ—z
ey e Ol b dmalsr i) dadly Jodl sLasy) (aad dsladyl pslall (3 pierle 38T (2 pied) 1l (g
192 -.2011/2010

207



O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

i Y ey Aealos dwy Jowdl pil) gad SYas yehas (1404 o3y Jouond

S
OB
[ sy

*%

PIB

0,99
0,01
0,32
0,27
0,13
3,69
4,86
5,85
7,59
8,50
5,53
2,43
1,66
1,19
1,06
1,24
1,16
0,21
0,54

“Source:

£ 92!

PIB

5,63
~1,21
~2,82
11,24
7,96
5,57
2,79
1,85
6,25
2,06
5,04
10,00
5,41
2,70
3,65
4,11
1,67
0,74
2,21

(2018-2000y(%0) &l jlawdy < rolly L3 gaadl J1d)

< ol Pt
Judes Judes Jue
S S
JW:}“ ) )W?‘ ) )Lﬁi’:’m»:}ﬂ
PRy OB
Juesy PIB Jukns) PIB Jurs)
) /)Ld:.»:ﬂ\ ) /)L«.'::.»:ﬁ\ )
Iy ! . Iy Jlex! . by gl
o 4 PIB o 4 PIB o 4
(JJt (JWJ! (JWJt
4.16 0,51 3,82 0,57 2,01 1,91 6,30 2000
-6,31 2,03 3,01 0,36 9,57 7,32 5,40 2001
22,60 1,88 5,61 0,19 5,55 3,12 8,40 2002

-0,17 0,94 7,20 4,44 18,60 5,96 4,30 2003

18,45 1,03 4,30 1,32 9,81 4,80 8,20 2004
15,78 1,12 5,91 2,60 -1,39 3,29 8,10 2005
26,20 1,57 1,68 3,45 8,66 7,57 6,20 2006

2045 | 125 | 337 | 355 13,07 | 3,53 10,10 2007
2481 | 154 | 236 | 2,67 2288 | 592 | 12,40 2008
-3,70 20 | 1,63 | 212 1,17 | 424 | 8,80 2009

12,05 | 1,43 | 363 | 133 551 | 38 | 7,00 2010
9,21 129 | 289 249 1439 | 525 | 290 2011

3,05 0,72 | 337 | 2,89 1,42 | 3,01 | 7,20 2012
1,11 081 | 2,77 @ 3,15 726 | 454 | 860 2013
6,40 0,70 | 3,79 | 3,20 233 | 267 | 6,40 2014
838 | -032 | 376 @ 321 ~027 | 454 | 570 2015

1427 | 1,02 | 330 | 2,08 10,06 | 1,13 | 3,50 2016
464 | 0,72 | 1,60 @ 244 2,88 | 409 3,40 2017
/ 083 | 2,10 | 3,06 / 2,95 / 2018

:&u&;;myu Ul slas] et yekeaad)

https://data,albankaldawli,org :xs4 e 1 ok :PIB

IME:World Economic Outlook (WEO),October 2019 <Available on the

link:https://ar,knoema,com

208


https://data,albankaldawli,org/

qjimj\j &3 gand! & &yLae JS\J:J\ &-g ébh&é:ﬁ\ Oyl gl e @ sl ) Slolw dealues J,,l:d :@\)\ J..aﬂ\
:2019/09/05 :¢ 5Ly = https://data,albankaldawli,org :as4 s 154 VU\
ally A e 1578 el Ve jlea Y OV dme ljslar a3 gLl Jead) JD s USJ

A 0F asmis ((2018-2000) 35 o 1 ) (3 jlain Y1 Sl 28los Skng 23 gnly

Fe5%12,40 Jaas 2008 s 1,8 Ul 6l Ul fi o coni)] 3pime Bylaiiin] Ve s
s 8 W Ayl a1 ey 2l 2l 3 (pLagY) (3 T collana Yl Leshe A
(s e 903,40 5 %3,50 Juns 20175 2016 5o I3 o¥ame @5f ] jlemaY) ©Votas
oy gl AL i)l s SV LS ezl Vot (3 Slslai il e G
Sy o ol b Y Are OF 3] lgsd patios A Al ASUall ol ineds 3yl 39 ol oy
B W gy Lezo Y lalodl o2y G5y 23l Shlama ) ase Jane Lel572003 2w %044 2,
Lapshaty S dyletna) da jsn Wb dgiy @) dal) Jol) e e BT 3 ohlema Yl Gdr
(2008-2004) s I 5atn Slelis)] BYdre cb e A B gnndl 3 jleiie)) 2% Lod Ll
2017 1.6 41 2009 2w pag adot s 35L59 Lodid) el L)) domes 2dist) oYl il o sls”
9014,27 sl alle (o i gl 2015 2l ae 5,V sl 1l J) QAL (3 jexl
ldd Bedl 8 mam Logand) S Ll bl gLk WBlhlainu] aiss S Js Ul B3sals
M anis N gl oVaall oSy b ldag 514 da> 3o

ot LA e SVame g Bagnaly pally S o 873 solaBl sl oY L
gl i Lol el DUl Bgae gl oVorad Jaiidl) Slall gl n dagmndly A SLasly
@ ratlh S (3 L s ST LA @Sl wagandl 3 L1 07,575 %1,13 cole 540
907,204 %1,60 cn b olyshas 098 wVume e i oal W %11,24 5 %-2,82 cobs
ol B S Cdie o (oeily gl DG (L) S U 3 jlekn Y1 2t Al U
e 2016 ad jlamaY) oVawe cdi> oo 3 ooy B oAl G0 F Ll & asedl
el o WS 2015 2y w)ls wsga iy S (3 LSS o Lad (o al) (3 387 58 Ve
5L Ll Ol e aegaz plar (1) 2016 aw 3 ag ) Jod) ot Lo jliie) Ol st

o (e WU s Oy el 3l ddehall pLogVlg Jaly (g all Sl 3 g

209


https://data.albankaldawli.org/

ally Bdgand) aa Bylie Sl b o3ladY) Ol B b jlatiwi) Sl danlos fooui 1ail I ol
Ul e bsaally cabaid oslall deam s il 1l ade) Al Sl Uy il Jpd)
.1(~L,J\ EFNPEWREN

Crally Sl b ealadil sodl Bl delos dwd ek (0204 03, |2

L 9nudly
Bidgandly Cpally izl B (o5ladYl sadl B jlakat) dealus
14
12 a
10
8 B3 gadl

o
[

C

T

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006

sl Jodl e slazeYU adlall slas) et ydeaad)

APlas o ST deuy oolaBYl ol (3 2Alus Bllatin] s Gdgandl O oS5 ool il e
@olaBY) yadl 3 Bhlaziay ablen s B3 Y1 (3 A1 Gl Laslad] 58 & Al ollezny)
3 OhlazaV) o35 (Lgzllad (sileg s 1573 sl alazea ) anldl 2T o iy oSay e g
3 il bl b ae 20105 2007 oy lgendl @ bV 58I Lgmm U] a5 350
asleall J (3 eV e ol oS I8 eV L slinal 35S0l atlys SusT 2l
ol WY sl (3baVl ool 3 op) Sy meel) dr W) leliall (3 LoVl (ptadlly
T3l wls (3 ol s (3 clAST K L Vs il el a5 e 2012 20
SNV Lo Loy Blel Ul oY1 s Blae bl 25859 om) B Ol ool s U1 ol 35
iy )l 49/5T 50sl 53 ooy LSt (o5LasYl sodl (3wl b (cdlly ain oyl 2ol

056 118y HlezmaW) JL2 3 A e o bl cdd) 2009 U 056 st IV 0 Lo

34-33 PP <httpS://WWW.amf.0rg.ae cc;}l\ ui& 2017 Olgor &5 c%;jJ\ A Sodaw —1

210


https://www.amf.org.ae/

el g Ay grl! & 4yl Sl g $3laBYl Oy el gudou 3 Sl Slulw dedluw folou :@\)\ Jad)
Jlasl A 3 L) e e Al Sl L aliiss ¢ ¢ 20006 2w dazel U oy 2
Sl 152014 an dee Lad) jlew) 5L 1Sy S1A1 3 jLazma V) Wlg, (ST on by 21 (3 Ltz
o Al el Ll s (alasVl gl o (s3,b Sty AL SlaieN1 3 ST St ilsad
Il Jolas Camso 1) godl ot o jlezza¥l WSl Can pall (3 Lo doserl) 2l dg gl
(sl Sl iy Bnie 58 SV 3L e S8 W el L b ) (@Y e
Of e i Yy Jandl o 3T (ool Jetll e 555 opall OF Lol n ¢ algal) oo 1o0s cazgor oo
52000 o o 90 1,2 5900 (3 Lagt Juas iy 3) ccins (3 am Yy amrl3 3 i) Jdme
s of d bIU das 13930 o pogenll Jlazn VI OF (Lol el elis 55,2015
2l 43 ) bl el ol dasadl FLall Laf e bl 2l LiSE Y Grmged) cndgsd)
el asga2 ) (Lal s bl i mompg cingasd) 3)lsald J2a¥1 Caogilly 3a 20 selgs s
Syl ) sladl gy (50l

o Bylie Sl B ol ¥l Lol ¥ Ol pad gl S¥ume g e 1IN ¢ 40
(2017-2000) &3 0dty &yl

2017-2000) jipdt B ¥ jloimwll Yubme slow) godl S¥ukas Bigpe Yol

211



Cadly ddgad) as Bylds il B (s3laBYl O)lgdl Giow B jlemmwl) Sl doluws fokow al 1 fuadl)
& Al Yl OYdme Ol pid el SV ume Blorsw) drys (1504 03 Jguendl
2017-2000y 12t

ey o e | i i | g e
Syl Joaa ez (ool Bl i o dvh:u) e
) (Jdt oy

/ / 0,30 1,91 6,3 2000

-6,01 -0,90 5,41 1,36 7,32 5,4 2001
-1,40 3,00 -4,20 0,37 3,12 8,4 2002
-0,69 -4,10 2,84 1,39 5,96 4,3 2003
-0,30 3.90 1,16 0,59 48 8,2 2004
15,10 0,10 1,51 0,41 3,29 8.1 2005
2,25 1,90 4,28 122 7,57 6,2 2006
-1,04 3,90 -4,04 0,35 3,53 10,1 2007
1,04 2.30 2.39 0,48 5,92 12,4 2008
0,47 -3,60 -1,68 0,48 4,24 8,8 2009
0,23 -1,80 -0,42 0,55 3,82 7 2010
~0,35 4,10 1,43 1.81 5,25 2.9 2011
-0,52 4,30 -2,24 0,42 3,01 7,2 2012
1,09 1,40 1,53 0,53 4,54 8,6 2013
0,85 -2,20 -1,87 0,42 2,67 6,4 2014
2,67 ~0,70 1,87 0,80 4,54 5,7 2015
1,55 2,20 _3.41 0,32 1,13 3,5 2016
-29,60 -0,10 2,96 1,20 4,09 3,4 2017

A5 Jgladt e slaze YU adlall slas) o 1 ydeaad)
d3 8350 ds 2w 2 5ol 3 e V) jlatma Yl A8l gz OF A4 ool Jdd) IS s
Gt ST Y B U 65  ohlea Y 28l OF e Jau b sy il 573,50 ol
Sl coe el eVame 3 Olad) it gadl OVors g0 O £ o (3 Lzdlus ILo
ot laiioY) OVYas Blie saddl Ve plig] doms g ALl s M e Lol ST aegune
ezt ) 2015 2w sugs U sUH syl ol Ll jlaul Lide gl Szl s

R cdye A Al g M e LT =29,60 O Ko olL jlemn Y1 olE ) gl i) 4o

212



Cadly ddgad) as Bylds il B (s3laBYl O)lgdl Giow B jlemmwl) Sl doluws fokow al 1 fuadl)
A3l olalad) ad e Jad e o5 e ds 0ly Viay 15,10 & w5y ,e LeT 2005
Lagd O¥udms mdyy gl plad o)l Lkl (3 sl 3032 IV e Leslsl oLzl QUL
Ll ¥ Gl o) skt agas o] (o A @ ol LT 0T 5] golasy)
Aol ) lema Y i (alaBY) pod) Ve Bl By OF o (5 adind 35
5 3 il Y Claladl Allus pdeg anomin 2o Bylain] A2y Jo S 395 adal $3g02
2017-2000) <l & Y jlowlfl SYohaa sl godl Y ukas g0 1 L3G

& Al Yl O¥de Ol pad el SYume Blonaw) dys (1604 03 Jgundl
2017-2000) <

Sl g po
Jias oloul e e Lo gue PIB e Jwid?‘ - S gl
o pecw (Sowed! il (Wl ply Sl

/ / / 6,70 3,82 0,57 2000
3,86 0,21- 0,81~ 8,36 3,01 0,36 2001
15,29- 0,17~ 2,60 29,53 5,61 0,19 2002
0,37 4,25 1,59 1,62 7,20 444 2003
0,93 3,12- 2,90~ 3,26 4,30 1,32 2004
1,26 1,28 1,61 2,27 5,91 2,60 2005
4,98- 0,85 4,23~ 0,49 1,68 3,45 2006
16,90 0,10 1,69 0,95 3,37 3,55 2007
1,15 0,88~ 1,01- 0,88 2,36 2,67 2008
1,33 0,55- 0,73- 0,77 1,63 2,12 2009
2,53- 0,79- 2,00 2,73 3,63 1,33 2010
0,64- 1,16 0,74~ 1,16 2,89 2,49 2011
1,20 0,40 0,48 1,17 3,37 2,89 2012
2,31- 0,26 0,60~ 0,88 2,77 3,15 2013
20,40 0,05 1,02 1,18 3,79 3,20 2014
3,00- 0,01 0,03- 1,17 3,76 3,21 2015
0,41 1,13- 0,46- 1,59 3,30 2,08 2016
4,72- 0,36 1,70- 0,66 1,60 2,44 2017

Ll Jolad) e slaze Y aJlall slas] eyl

213



Caally Lo gandl ms Lylhs il (B (g3l Ojlgdl G B jleiiw) Olulw dodlus w1l ) fuadl)
oo L 5l ol Al (3 sl oVaag 1)lae laziaY) Jus Jagze OF gLl Jgdl a Lo
plos oo 20 2002 2 sl ol (el 3095 0 cule vyl a2 3 51541 3 ade
ol Ve (3 L)) ulie 200,19 ) Juaas (U] o ¢35 29,53 Lalasls )3 §jen
S Lo gy ((2017-2000) 5 I ol oV dms asie plisy] ol 529 2.60 © jus
oo Jadl a1V (eolaBl) sodl 3 jlekia Y1 Al Cin w8y pall 3l By Loz bl
@olaBYl yadl ¥dmn Byloin] domyd (A5 Gp @ (D] S8 2)lpd LDl pls oy I
3 SOlad B el LU 0dng cimsbly AL dudie B Akl s Y1 ol Y1 ool s
SNVdrs 135 B ol SV as Bgn ooy 3 ezl Vume SUENL o L YU gad) SV udes
glis) e Jou b tdag (sl e 20,40 516.90 556 20145 2007 g el Y Lz
2002 g i LS S U e Jus adldh By 1 Gl oVuas B)lis sedl Jiae 55
PUE] 6T a g Bemr e M sl OV gl Blie e Y oV ee czi] 12010
—2013-2011-2006 wlydt S jlewY oVdoas plis) Ol o gl oVans &
.2017-2015

2017-2000) L3t 3 Y jlesa) SYudas 0bs] godl SYukas Bigpo WG

214



O padly D3gand) ao Bjlie i) B (o3ladY) O)lgdl o B jletiw i) SOl dodbos Jodos 1oyl 1 il
& Akl Yl OYdme Sl pid el S ume lnaa) drys (1704 03 Jguondl
(2017-2000) 43 521

o) dig p0 Jias i Jias i S s
o i oot | | ot gt S g0l PIB Sl! d-\.ja) O gt
) (W oy

/ / / 1,35 5,63 4,16 2000
0,65 -10,47 -6,84 0,19 -1,21 6,31- 2001
-0,06 28,91 -1,61 0,12- -2,82 22,6 2002
-0,62 =2277 14,06 66,12~ 11,24 0,17- 2003
-0,18 18,62 -3,28 0,43 7,96 18,45 2004
0,90 -2,67 -2,39 0,35 5,57 15,78 2005
-0,27 10,42 -2,78 0,11 2,79 26,2 2006
0,16 -5,75 -0,94 0,09 1,85 20,45 2007
1,01 4,36 4,40 0,25 6,25 24 81 2008
0,29 -28,51 -8,31 0,56 -2,06 3,7- 2009
0,45 15,75 7,10 0,42 5,04 12,05 2010
-1,75 -2,84 4,96 1,09 10 9,21 2011
0,75 -6,16 -4,59 1,77 5,41 3,05 2012
1,40 -1,94 2,71 2,43 2,7 1,11 2013
0,18 5,29 0,95 0,57 3,65 6,4 2014
0,23 1,98 0,46 0,49 4,11 8,38 2015
0,11 -22,65 2,44 0,12- 1,67 14,27~ 2016
-0,25 9,63 -2,41 0,16 -0,74 4,64- 2017

A5 Jgladt e slaxeYU 2l slas) o :)—.\.a.d\
Sl Aot B3l Al AU (3 (3L el Sl Bl domps Bl Sl b os
ol Jime Lo gze OF a3 3) ¢ pLaf Y1 ol s La YU clyw b 050 sy Y1 jlea Y1 OV e
A 3 VL Ol e (3 el O ol |3 2didb ol Gl oVues e
LY Bl o aews Je14,00 O 06 w0 Jaas 1S i) sed) ¥ i) ol 2003
@3LaBY) ol Blmza) o> OF Lo a3 ¢ PUE] Ao 3315 =22,77 wrees Lo i U1 UL

oo e et Sa] L 83902 U S R V) llae ) (3 Aol il G &gl (3

215



g..Jj'mJ\j &3 gand! & &yLae j\fd\ @ L;:L.a.é‘j\ Oyl gl e ‘_g sl ) Slolw dealues J..Lvd :@\JJ\ J...u?J\
ol SVune 0TV Lz Y o¥aas gL pf9 3]l el Slabdl fidg aaid) Bl o
o Bypat) Lo bl il s Lo 1oy (Lo¥1 iyl Ladd) plas (3 LA oy ol omta
i 3 g0 W13 1,404 -1,75

Al Y jlasalll S Ol gl SV as g dyle 10304 3, (Sl
i3 gandly el

30,00
20,00 A
10,00 '
A AL \ / A
_ 0,00 == A‘C?»’ % \‘%, i —‘).‘1“3;1\
L LY »H DO NN WY VAN N
a O O Q7 O O’ O 7 A A Y YN .
3 10 ooqsb AP TS ,‘55 .‘SS A '\9 '\9 .‘S> ,‘55 .‘SS ;‘SD '\9 '\9 .‘S> ,‘55 — e _jeal)
\ Ay gdl)
-20,00 \
-30,00
-40,00 )
<&

Wl Jylad) Je slazeYU aUall slde] et gl

3 i Y Sl Ot (3LaBY) sadl SV Ol Glmrn) doys Sl il e oS
L) bl Yl i) ] ST Lagd Vden e Al Of s ciagally ol 256 154
Al e gl i) IV e Bylazie Y Ll Al oSy b B gndly 1A 3 Lede e ST
—2001 wlyedt P conisfy 2002 s susy coaid) 19 OF oS LS (oY1 jatn ol
520071 2 LY su2 Slpw 3 o) SS) B alaa Y as, s s 3 W 2014-2007
s adaid) pslall e sbazeYl 3 asgndl Ols WSLE 1A Lzels (2005 ann plisyyly 2016
o B Legr iy gl AUl Aol hlama Yl 18 Aot ged) S¥Are 15 093 Jl S
s phe B yleiia ) Slalad) b o Js e o e Js 0l s ol el 3 aall

o) jlanl Sl iy o 3 Aeil] gl Il

216



ol dgand) go Biyle il b (53LaBY O3l oot B jlaias Y Sl Aadlne Jolows 1l J1 o
gy il g Wylhe il (B Jas (o 3l B oor Y1 slesal Aaalos 1 U el
2017-2000,

Lot Gt ) 8] (L et Al (ST OlaceY U1 (S 5o fos 23 b9 O
b G hasns laget U flf agr ony il BpslasVl el SLAL ool e i edd) Gan
OF o calalall ool shel il 6 )Las 3 oy i M G sadly (3350281 2 all 2 Y1 SUiLL)
S VAl Gad Vs Lo aa ) 3))elh 3l ) 34 Lsie Jsne Jias Jasll o8 5305
P st e 20 s s 5 el gl S 5 BBy el i) I3 ol
Aad) o Gd Olagoly oslaza¥ EU3y Laall By L) 3adl ot 56 Jies e el Jung Jos
3 Cagind) ©3Las) sl s G0 syl a6 5L ol Lzl G 0L 1 il
J e S5y colelladlly da sl Gl (3 28local) (ol Uil 9 555 Comgins L2 (Jodl Sl
Lezolaily Lealss olad lsl ] oo sl N e otV Flae ety gl pL3 plat) pn e
VAL gl Geoked Alslpey (Bsdl 553 SV (e delod Blley Bpsladl Slulew oy cyylezna)
w5y S Vly B el Oy i I (3 cdid ) oY1 OF LS gslasl - Sloyl
& ol ohlazeNl Ol (3 Lgalsl pad 23Ladly ey psladl e bl 1) it CIBY clgnl
MU gt 1S 0By etV i sl &yl Bl s

Al @ Jad ool by B Yl jlemull dealus 1 JgY) ¢ 4

IRYs (Jasdl o sl (3 bl sa bl slasl e AU g W) jleme ) V) UV G e
Al Y) Ll (3 aibgs ¢ Lo e Jod Coolin o hlazia Y s L] iy Lo )lis pyiin SU3

QU gkl e B) AL oY)

10 = e laiay) dalaidyl &l ) olaill 2003 2 gall (o al) gabaB ALl ¢ oyl Sl (3 saia At
217




O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

At @ Jaddl coolin g B aladl W) jleiay) dealaw yshs (1804 ) Jun)

JMJ‘ WLA @)W\ Sds
w\ S w‘ S ) C}\AJ\ )L«i’.’.’d?\ @)Lﬁm
8 ol
hyall | predl | dgedl | a4z paal) Py
82,34 | 186487 | 92,11 | 866563 | 24655 @ 67280 Loead! O ylaz)
5,82 13161 @ 2,95 @ 27717 155 245 ish 2!
11,84 | 26823 | 4,95 | 46552 205 283 Al Yl

17,66 | 39984 |« 7,89 @ 74269 360 528 | ol oY jlemat Jlr
100 | 226471 100 | 940832 25015 67808 alll £ gozmall

& oS3 Ay bl Sty ae LS5 (ol o Bl Bulyd a ald) Joull (B paldl Y1 jletsa ) Beal (o 20T bl
390 > ¢2013/2012 ¢3)§’j'.;7\ Al c@\lb J}Z.‘J' V,,a,a_ﬁ ng;\.ﬁ.ﬁ?\ le.“

(2010-2002y sz I 47 L oz s Al el Gas e 1T ool Jgudl e o Lo

e 3 PUEY byl g1 L) e (e L Wl s el allaal) o) iy 5
ol O bl g gadtt 0 018 Ly aniie b oz OSTLe 1)lis W3y ol fasdl (mols
35ek) Sl L Mos el pliane) (3 ol L colig 2 plad ol Lty ag ((2010-2002)
ole %010 J) et Joas Jom olelbadll aoa (3 clblall ol ol 1355 (3 o) Ll gl
2010'

el ol patd) s3lasYl ol el ) Ll porn (Jonl) olin SLEI G oy
Al By S8y ST 3 s deas sl g Bl e Bl LY ki) ek
Sl s Vg (JUI g alalall a8 Led pins ) lazma Y1 olblad) ] phys (g
S e Mg i piall SIS e Lz Olap sl on lgilialy ddgdl ol SYLL 05 cile
Prnil) Dla) a4 arlg ) 3 3 kil Sptn s Ll
Jaso o Ssn s 6l Ly 2000 -0 2y el (3 AUad) 39 nd 5081 ol iy 1,

1
241 P L&Lﬂ & L )3\.5.5\ A —2

218



ally A gand) as Bylis i) b (s3LadY) Ol G b jlakini) Olile dalows fooui 1al I ol
SN i OF e Juy Le(lsen0 5,2 spum iy aboadl) asdl) o 3 534300 (il (s3Lamy)
Lt Ol pli)ly oyl eladl aias) sy dll pliseial asS Jadl e WlaL s el
5 B ALl BLEY) om a2 lied 2k OVl 0l gy bt 89 B35 Vs Lglat
oy 2 o el Cegns o) il Slellad)l JL ga 3 3 ey g2 L1 s gad By 2l
G W) s IS0 (3 Gjlened ) Zmsl ] ol sl b usg U (olelladl) 2k e ST
L5 et Bl U i g sl e el 3 o5y

ey detidlly sl pllasy Byl plad oyl dsliall plas () Load) plas o dllenll Jgomd ol g
U (o) ol = el abs el Bl malpdl Bl iiile Lag A S g Uad (3 i
o Ml Ll ) 8, S Aol ssed) w89 ST AL Slellaill Lgaom 255 (oo gasd) LY
sl (spdd ) G5 4 BT Y] (salas ) sl gLyl sadl iod asSH GLEYI e o3 Y
sl el L ool e dag el BT Lapeed Lonss 380 Alale A | i) Aelial) 2ol |
& B Slasll a i Y Sl 8l ddlie 15 1) sl DU (3 3 ales ib 3l casd) ods
Pl ple s 35y o D adey Y1 S (3 0t e 3 L il (6 W) el L
_2@»}5\ ol (oo dims B Cibogn @*Sf‘ £ 9,8

o iyl St B el Clume et b ) jlekiwil SUBUS dealews @ JUI1 ¢ 4l
L3 nudly O el

dgadly Caedly gl B Al ol Jlor| oo Wladl SNure yshs 1(19-04) o3 Jguondl

2009 2008 2007 | 2006 @ 2005 | 2004 | 2003 2002 2001 2000 | otgd
10,16 | 11,33 | 13,79 | 12,27 | 15,27 | 17,65 | 23,72 | 25,90 | 27,30 | 29,77 | jt;t
8,96 | 9,57 | 9,56 ' 9,67 | 11,01 | 10,83 | 11,92 11,59 | 12,46 | 13,58 | <l
5,38 1 5,08 | 5,73 @ 6,25 6,05 5,82 | 5,56 | 5,27 | 4,62 | 457 | &3l
2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010  <igudt
12,35 | 12,15 12,00 | 10,20 | 11,21 | 10,21 | 9,82 | 10,97 | 9,96 | 9,96 | izl
9,03 | 9,04 | 9,05 | 9,30 9,46 9,70 | 9,23 | 8,99 | 891 | 9,09 | <l
5,92 1 592 | 5,89 @ 5,65 5,59 5,72 5,57 | 5,52 | 577 | 555  &sgdl

219

175-174 PP (@l TP Orer Dy -1

.256 P c&g\.w &r (i gildea - _2



O padly B3 grad) pe Lylde Jlidl B (oaladY) Ojisdl G & et Oluwlbw dedbus Jolou 1ol ) fadll

2019/10/15 :¢ S0y1 &6 «data,albankaldawli,org : sl Je sige ¢ Lol Sl SUL © ezl

Bl (3lasy) el o (5 ) Wgs o wsls el Ve OF dd oDl Jdd) M e
& W)l S¥ume OF £ 3] o) Vdan arisd WS e aed 31 Blazia Y 2alendl SUAS]
V023 Ly o Bl r A9V sl 3 g5 3] Al i) e e ST o S
it ered) LY 3 2000 s Tad el Jol st g Allad) Ve o e a9 %030,
¥ e ) aolh) ol dobs oledd) sl ay it an S Lt o) fazd) 5,5 851
A oleledl CUEl (3 Cabgdl ad s zs By colelad)l S e dasty Lemils o olS g ddadd)
i 23S ey 2019 2 %012,35 ) Lad Alladl Ve W) e cnisy] gy s Loy 216

.2019-2000y 3ozl 3580 J¥r 314 wugs Jams 35%9,82 o)k L 2013
@ 909,04 Al (3 ilad) ds ol i S Ladasdl 8ISy e palall 26,50 iy il (3 L
%040 Jls= Lle 245 1500 Lo aoajlosl molis pdl Ozl o W) ol e 2018 ple 1l
o] (sl ) el 3 OO e BaL Al sl Ba S a5 dyadl GbUL Jae (3
Osaky 0l OOl sae el 20185 2015 ale o ol Mos e L5 15550 27 2 SA
e Ay e Al S bl LasT 2018 Ll (35 2017 sle o Ly (upddd Lo
ol bl dab 3 Ll S eS8 aa Oaladls & Slgie SN A Lajlis) @ (it
T b Loy il uad faanll Ao BY) 3ol Ab sy ¢ fonll Go iy ¢ Jonll 23 5l

ot Dl gpad LU —slad i 2 Db ey ASKA Bl (3 2slry— 3L
D clire cls @ a3 agyline owd AUl Ve b e dib Bagad) iy 2l AL (3 L
8 e bl Slaled) Bt sl s Baisiin SVAae 29 20065 %004 (2019-200
T sl U1 B3 gmad)” ey Aol A Y1 ALl ) Ol e 1) ALl Al iy 1S

£l Jaad) 1) alaladl ) e 9070 Cabg bpas G5 Wbl @ S B V) ol Y) aomis

1. U.S.DEPARTMENT OF STATE: 2019 InvestmentClimateStatements: Morocco«Ibid.
220




u..Jj'mJ‘j &3 gand! & &yLae J.?\J:J\ ‘.-é éé\-ﬁ-’é’j\ Oyl gl e ‘3 sl ) Slolw dealues J,bd’ :cg\)\ J..aﬂ\

Igdgadly el go jlda Jliall (B Aladl SYdne yshas (0404 o5, T2

35

30

25

20

15

10

—_—
\ < ol
\’\_}/\ o~ “-/\/'— &340

S ™ A ¢ ¥ 1N O > 0 QN © = NN e T N O I 0
S O O O QO QO QO 9O 9O QO ™ o™ v v v v v v o
S O O O O QO QO Qo o o o 9 o o © o < o 9
AN A A4 A4 A A A A & & a4 A A A A AN QA A

bl Jaadt e slazeYU AUl slae] et yokeaald!
AL s Lo 13 ST aAdlal Vs e i) sdals sl s OF L ol Kl e

JSCe 6l ) alalal ) add N Ay latin] ol T Ru— ) CSTM (3 e LS 35 gl

Lol sl ol dgr o b s (3 LSy dgr o bt Y) Al s iy (JISEY)
3 oY) gl U5 sgmy dlagie Al Ve (oAl s il LT g ooz
e o plaall ay sl AUl a5 s ol Sl Y L] ) BLa] 2y 2l olellad)
S ol pdsn e L plall plladl) Ol

G ARl & ol pladll pll Lo ) bl e Ol e (3 ousT agall apd) of a4 1l
IR SUPE-NUPS S ESRCI N I AR YOS B NP S W SN U SPSSYC R I P SRt - SV
(635 LISy i Y1 Bl B350 gl (o3l n cllgnd) B e LLidly (il Lz
U8y ol OIS of Bl 13 e roe gl OISR (3 pbelall Gad 308 G bl
D Rae 3 oy plal) el spem Ly bl L AE Oles 1) Cogy OIS U3
Slalwdl It e el O¥ame ot 3 LoV a5l o pdias s grnd) i)l AL OF 04 o 2

& gs,-;ys Sl aS> (3 s bl 0T LS (2l igor e L) Lajendy g e ) iy lezes)

oaad alasYl el (3 oy By bl (—hwld dbdow Awlpa— Sl B g3l playly S-Sl (e 3l -1
90 o 42015/2014 415’};7\ el L@Q\ :L,a.:i}ﬂ

221



el g Ay grl! & 4yl Sl g $3laBYl Oy el gudou 3 Sl Slulw dedluw folou :@\)\ Jad)
o LU ud Sl axlys w35 3 g gl Jsm L e 5tV Olged) (3 B gand) Bl 2L
Mg s slasly Jaall Gow oty Sl 511 (3pmdl SLAD ol b At e 5 Yok
Craadl as Bjlie Sl b Jasdl B Y jle ) deabews 12004 o3y Jouo)
(2016-2003) Jo> isnudily

el sus | byl sde | Y93 Uaey AU LSS IEX RIS TSN [ PR

331 104 040 64 661 399 Sl
698 241772 64 382 888 < ol
995 153 069 163 577 1369 L5 grand!

122 5 2017y S gt Jgull (B jlosza) gl colysball Olest]gylaman Y1 Olanial gl L1 -yl

Y s aiby 104040 s p520 399 © 11 (3l myladt of oSel Joadt o o>
29 b mare 241772 Lol 69,50 888 samy ol (8 B W) By lein Y1 mylall Gl 28
s Lo sazmdd myladl sue sl o8y sl @ Ledde Lt 38T Lapss Ol collan] (oolin
ik g casgnidly 1 095 Ol 3 L Leg o W) Bylaia Y1 Balind) aSas s Mg 69,20 500
ez L Mg ¢ ot vz 153069 a5 Lo 69,20 1369 suws a3adl o el 3 S 22
N o pleama¥l apbadl g 559 L)Y Al B ade oo Lo plis 32 3 e oV ¢ L))

($dsrdl oL éLA Leeld laadl 506l D) cosllazas] g;‘j\ G gnd)

Lo cOgpaally 2 2t 257 suadl " Jlasly sLas¥) il O oY) jletma ) e Z LYY s Audgandl” (e At -

41 2001

222



s,)j'mj\j &3 gand! & &yLae J.?\J:J\ "_g éé\-ﬁ-‘é?\ Oyl gl e ‘; sl Slelw dealew J,bd’ :cg\)\ J..a.ﬂ\

dgadly el isylie il B dyyletn i) aylsall dealons 1(05-04) 3, |2

800000 -
700000 -
600000 -
500000 -
400000 -
300000 -
200000 -

100000 -
p— |

0

W Y93 Ogeley AU

[ PR

399 ‘ 888 ‘ 1369 ‘

Sl ‘ @ ol ‘ i3 gana! ‘

bl Jodl e slazey adlall slae) et ydeanld!
molin oa 005 Loy Bsgmadly Ol @)lis S (8 Bleann Y ladd 2SS 35l L S e
Al Ll L ozl ol a8 Lo oK) e dsdtais i Lgd lyLazmay) 51 OF ud 3 ¢ Jas
b rs ool i3 e Ve Ogals 640000 aezy Sl aasll 2alSd) iy Lysr oS
WSS J3l p35 o) csllana] Lee LAUIS 53y Lo g iilly 5T e (ST Rosnndly S0 1235 3

) g leize Yl Slelwdl 1l oSS L

Cprall ae Bjlis Sl B ) el SYuas Ol pied Dl SYuas Lg e 1IN g )
(2017-2000) 435219

ST oder @il ol Bl e Bail) Slalend) M o Sz Y1 (3 Aol olpid) oalos
o psiin L M il Sy lad) Vs jaid BLs e ) ol odis (et a sie
cohleza Yl @ Ol B Al SVAne 3 Sld) ST anh e oLl IS e
2017-2000) jizdt & palall ¥ jlaiial Ol pid Blladl SYrs Blowaa) dryd Yl
Jodl molin g ) dylem Yl And) 2395 IV e ) Ve ad ) S s
ShleziaY) ST e ey ngas ol Lol il o et Ollina Y ods oS slgw Lols Oloid)

QW) Jodd) L) Wl S¥aee e ik

223



pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl
A (B okl oY jletmail Ol pad Uladl SN L] 3y5 1(21-04) 03 Jguondl
2017-2000,

JlaJl &g, Jkee

il pa | Al il | s Al Juas | Clgind!

ozt olows! otz y!
/ / / 4,73 6,3 29,77 2000
2,74 -0,90 2,47- 5,06 5,4 27,3 2001
0,47 3,00 1,40- 3,08 8,4 25,9 2002
0,53 -4,10 2,18- 5,52 4,3 23,72 2003
-1,56 3,90 6,07- 2,15 8,2 17,65 2004
23,80 -0,10 2,38- 1,89 8,1 15,27 2005
1,58 -1,90 3,00- 1,98 6,2 12,27 2006
0,39 3,90 1,52 1,37 10,1 13,79 2007
-1,07 2,30 2,46- 0,91 12,4 11,33 2008
0,33 -3,60 1,17- 1,15 8,8 10,16 2009
0,11 -1,80 0,20- 1,42 7 9,96 2010
0,00 410 0,00 3,43 2.9 9,96 2011
0,23 4,30 1,01 1,52 7,2 10,97 2012
-0,82 1,40 1,15- 1,14 8,6 9,82 2013
0,18 2,20 0,39 1,60 6,4 10,21 2014
-1,43 -0,70 1,00 1,97 5,7 11,21 2015
0,46 -2,20 1,01- 2,91 3,5 10,2 2016
-18,00 -0,10 1,80 3,53 3,4 12 2017

ALl Jgladt e slezeYU 2l slae] e 1 ydeaad

«2017-2000y 551 I ez YV Vs lpid ol oV oms Gylomio] Gorys el Jgdd) Jig
Ve SLLD Tt Sratane LILL Oe sadll Ve e el Ve gz OF La>D 3
3 el PV e oy il dmis (2T g et Y1 Vo LSy A e WL
A OF 3] Lgegiy ST (3 Ohlama ) gl pde (ommry &l Y LoY1 Slpendls 155l Al & ¥otns
fls) o b ) LYl oV Slias (3 JBH g LS b s o Al oS i )
3 cleBgp & ahas Olpit 39y 3 il Wn (3,90 sl Y1 ek 20075 2004 o 3 Y1 ST
e JlazmaY) 3 Cigdb (Ui dms ol 23,80 ) Lgzed oy 2005 diw domge 55 1) e

224



< yrally b3 gand) & &ylie Sl g $dlady! Oyl ed) o ;’e szl Slulw denbuw oo ;@\)\ !
Ay e Y U] i oSl =18,00 ) Lezed oy 1l g9 ) Jane & 2L
Y SVder 3B o 8 o oo M Ve 3 il i) Ui dles
2017-2000) wpmdl b poladl Y jletzail O pad Blladl SYuae Do) dy> 156
By e AU Jeadly GlaimaYl oVaes ISt n Al e il algle 1] 2 al) 8L Soae
Dl ol o] el Y s

Cradl (D ladl Yl Ol pad Ul OY s L] By> 1(22-04) 3y Jgnd)

2017-2000)

B s s Al pad) | Jawgdl s Al Juas | Olgind!
sloziw) olou! ok ozl

/ / / 23,82 0,57 13,58 2000
5,33 0,21- 1,12- 34,61 0,36 12,46 2001
5,12 0,17- 0,87- 61,00 0,19 11,59 2002
0,08 4,25 0,33 2,68 4,44 11,92 2003
0,35 3,12- 1,09- 8,20 1,32 10,83 2004
0,14 1,28 0,18 4,23 2,60 11,01 2005
1,58- 0,85 1,34- 2,80 3,45 9,67 2006
1,10- 0,10 0,11- 2,69 3,55 9,56 2007
0,01- 0,88- 0,01 3,58 2,67 9,57 2008
1,11 0,55- 0,61- 423 2,12 8,96 2009
0,16- 0,79- 0,13 6,83 1,33 9,09 2010
0,16- 1,16 0,18- 3,58 2,49 8,91 2011
0,20 0,40 0,08 3,11 2,89 8,99 2012
0,92 0,26 0,24 2,93 3,15 9,23 2013
9,40 0,05 0,47 3,03 3,20 9,7 2014
24,00- 0,01 0,24~ 2,95 3,21 9,46 2015
0,14 1,13- 0,16- 4,47 2,08 9,3 2016
0,69- 0,36 0,25- 3,71 2,44 9,05 2017

ALl Jgladt e slezeYU 2l slae] e 1 ydeaad

225



Caally Lo gandl ms Lylhs il (B (g3l Ojlgdl G B jleiiw) Olulw dodlus w1l ) fuadl)
SNas OF jlaely el oVdas ads § Wlpasy ShleiiwY) 28las messn mlad) Jodd) o5
il i) 13 2017 acw e ) 2006 lseld) I dols § s ololig] coe i)
S i | Lok Y Vs Ol OF jlzels Wgline wlpid 35mg (3 ealols 1 (J009 Juse de
2o W Sl oM I3 Ll OF a3 colgndl G 3 e 0SS g b e e 2
4ot oVone & il L] Blas 3l oV 3 BLAZ (el s Brias SLeli)
IUad) Blmia] aomps 2% Lad Wl ca>  aslS064 02 oy Lol ] o (3 %001 55los
& bt pli)) olie el VAL jered) LAY At 1ing 0 A 6 jleiia) i)
o~ g M el (21 2017-2015-2011-2010-2008-2007-2006 =iyl @ V) 2l
Ol Gyl dys e J bl jlazia) Jiee 3 of el (3 oY) dons aall o
ROWYPA IR PN

e o leia] Jdme 3282 e 2 e il B (Al 3 jlema Y1 Al 2l U
L 2393,0 0B ((2013-2000) s o= (b 1l ol 0 %030 e 5T LWl 3 Vel
s iy Y1 SUAS) sl o5 sty (ool o) s o i ihins (5 o)loi] ¢
S Slowilly igeall Sl Lgznzg &) ) ol 15 o8y (oYl 35 ol Baie a5 5l
.1L@;>=;L§L ezl

2017-2000) &3t 2 Jaball ¥ jlasaly) O pid i) SV uhas o) drys (W6
e Jos olie pbsi oo Al OVne Gt Bl ) B3gnndl 13 on Blato Yl ) bl i)
Bylonio) (S (g (sed) U1s) Joadl U9 e alidonsy st Lo Ly cllazmaY) ol aa)Y gy oy

Pkt WS LYl eV 3 olprall dlad) oY e

.97 o 4‘54\..0 & cqjﬁ-\ Sl ‘».5"7‘“5 jwy\j g;:‘.«.a:f%}ﬂ dv.\é\ 1

226



pally dgand) an diglda Sl B (s3ladYl O) gl G B jletiell) Olal dasbos Lo 1oyl )1 Juadl
dgadl B palall g5,.:7,‘2\ shoiel O pid Wl Y dee Gyl drys 1(23-04 N JRSPREL]
2017-2000)

dlad) &g, g Jokas Joes
LIS RO B R PSWPOIN | O g

el ot | jlesay) sleszwy) dla s
/ / / 1,10 416 457 2000
-0,0048 -10,47 0,05 -0,73 6,31- 4,62 2001
0,022 28,91 0,65 0,23 22.6 5,27 2002
-0,013 -22,77 0,29 -32,71 0,17- 5,56 2003
0,014 18,62 0,26 0,32 18,45 5,82 2004
-0,086 -2,67 0,23 0,38 15,78 6,05 2005
0,019 10,42 0,20 0,24 26,2 6,25 2006
0,090 5,75 0,52 0,28 20,45 5,73 2007
-0,149 4,36 -0,65 0,20 24,81 5,08 2008
~0,011 28,51 0,30 1,45 3,7- 5,38 2009
0,011 15,75 0,17 0,46 12,05 5,55 2010
~0,077 2,84 0,22 0,63 9,21 5,77 2011
0,041 -6,16 -0,25 1,81 3,05 5,52 2012
-0,026 -1,94 0,05 5,02 1,11 5,57 2013
0,028 5,29 0,15 0,89 6,4 5,72 2014
-0,066 1,98 -0,13 0,67 8,38 5,59 2015
~0,0026 _22.65 0,06 0,40 14,27 5,65 2016
0,025 9,63 0,24 -1,27 4,64- 5,89 2017

ALl Jgladt e slezeYU 2l slae] e 1 ydeaad

OF bl e o> 3] g JL1 sy jleinnY) Ve g Wlal Ve Ol old) Jgdd) aian
Loy 0T ST D001 L joadl acs ol | 3] ot ] e sgncd) (3 1l oV olee
SVdee odudiy el OVdme (L] oy isiis dx OIS jlima Yl oVdee Llie dlad) &Y aa
Slprn Ohleza Y Al BUy| oy (i 3 S S Bl e Lol b5 oyl 3] Loz
2 2016-2009-2003 wigdt IV dols 3l bdds JlaizwY) oVdme s badl jlasl
Olyiw 3 eSS ool Y1 Of ad LS (=20 Ly dd @36 SLolis] 15 el ljlazinY) co2adl
Olprd) 35S B g0 35 e 3 palols Mag (15 s 01 -2010-2004-2002 Lewe 203

227



Cpally Logadl an Bylie Jliadl (B (s3laBY) Ojigdl 3o B jletzwi) Slubw dealaw fodow 1ol I fuadll
VI e By plas (3 alalall Al Bpsgmid) Bl pie o jlakieY) Sl s Alad) SV re
el e gl CET (3 w5 M i) 3] (LSS

& k) )l Ol pad Dl OYuas Dlea) s Byl 1(06-04) o3y 1)
(2017-2000y 43 g0ty ©pradly 120t

30,00
5, 20,00
3
~ 10,00
- \\ / — il )
‘3: 0,00 =
) ’ V v"\, -
+J 1995 2000 2005 2010 01 2020 s
= — i)
ﬂ -10,00
=N
7
1 -20,00
-30,00

&) gledd)

WLl Joldt e slazeYU aUall slas] e 0 ydeaadl

@ s acd ST B Loz Yl oV dae ol (ealaBYl) gad) Ve Bilta] B> 3 S 58 LS
hslall glis)) s o pally A ae 5)lis Bhlazmu] oo ¢Li5)] 08y cisgannd) iy )l 2L
igylize Lozl olE) Alllad) Bg,n e el e Gl Belld) B gl el o890 iy )
Vs Ol ol el g M el a5 3 L eodlel JSCadl (3 s LS aall lus
Bomge 35S Wgpm b (3 eale Gupndll U Ciib (pLid) a1y 2005 2w (385687 Lz
@IS Uyl s il ) el & ol o) o 2016 2is o 2iadsnay
s s O S s Ly e e b ol 22 L Ll 2015 s bl jleuf wugs
P s leli)) by Lgmigped el e sladl] laza Y olpdondl SOt o Gl 20sSCh
i ol gLk 2014 2 gm) Lo Dinal O pad cahyll e JoW) ol 3 el Vot
el OV 3 oL dms sl bl Lolid] 2015 an i jlaze Yl oVaes (3 oLEY)

Dleze Yl O¥des &3 ik plE)) Jilis



ally Ay gradl ae Wglin Jliondl B (63laBY! O3l oo B jlatiel Ol Adlns fulons 2oyl J1 o
O radl as Biplie Sl b esadl B bl e jle ) dealow reIu C bl
8> 9nudly

2l L ey el Sl o U el Nt o I gy 85 e onad s
Il ae gl bl aseanl) llail) s ey el Al (glatma¥) sUl a3l e el
S e O PR TR PN B FE-SWN B TP PSS NN CQUNPIS TR
Lot o TV eg iem e wlblis clsl o sl ezl bl Usae sl

O piadl aos jlie 1) B Lgd Y jleseal) dedlueg el SYuee jpdas 1 JgY1 ¢ 41
&3 gy

e d b ol W] oeadl oVt (3 Gl Gdddly o) Al vty St 48
ol P e latm VI BLaY Ly Ao a5e 589 90 8,89 Juas 2012 2 1 Lasloas
3N 0 6,5 4 508 s Lowsz oV Wl gl SOV BLaYly ikl sl Lozl
e g n% 0,4 32 o5 Sl i) (gyidl gl e sglm {3 20082000
o) Ve r abng Bease i) Lor 2l Ll L eage o) ALl Ll e 3 A Y el
2ol e 3 oSl L] B il ey B b Lk A e (g S 2
ol 33l a o gl el oGl Slas] il ST e gl A8 el 3 Lol
3LaBVl @ ol 2 00 03l U] w5 Bl Jo SIS (3 deze] W8y Aoy B o Lazz Vg
o imsab plonnly 3lasl Slalw 555 pdll amgd) Mia ikl sl ¢ Bpogond) NGNS s
sda ISt ) ool L (ggn s ALy b 3 mlin oF ShlamaY) cgdl G Jlgie s
adellly U Blsn) 3 20 8l Wl comlll e a4 a3l gl BLa (3 sk syslian] gl (3 353

W Lol by I pli)

sl 2 ((LoY) andall 2005-1998 S1pht b duslwadyl Ol padt (B S paladl Y jlesewll adly ¢ Lyl B -
211-2009 - o 2006 « pan cigyuSayl i 5l
132 o (3w prp Dl Jla -2
Bl Vly LU 2l (ol jaod! oSN plusinly demild dly3) prally il B seiad) Slddons ¢ b so oy Rl s 2
ST 2 2015 03 508l (flas sl o dead] s Grsls

229



Cadly ddgad) as Bylds il B (s3laBYl O)lgdl Giow B jlemmwl) Sl doluws fokow al 1 fuadl)
dgandly el Bylie Jiidl B eseiadl SNuas yshas 1(24-04) 03 Jgudl
% 184!
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574 | 486 | 3,67 @ 232 | 138 3,97 | 426 1,43 420 0,30 | i
0,97 | 3,89 | 204 @ 329 | 098 1,49 | 1,16 | 2,78 | 0,61 | 1,92 | <l
4,18 | 6,08 | 5,06 1,90 | 0,55 0,27 | 0,55 | 0,14 | -1,22  -1,08 | &ssudl
2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010  oigd
427 559 | 640 | 4,78 2,92 | 3,26 | 8,92 | 4,50 | 391 | il
1,85 | 0,75 1,65 1,55 0,44 | 1,88 | 1,29 | 0,91 | 0,99 | <l
2,48  -0,85 203 1,27 2,20 | 252 | 2,88 | 3,76 | 3,78 | isgml

Source: IMF: World Economic Outlook (WEQO), October 2019 (Available on the
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