(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

dalad) Aj)gall dasta dgalow 595 (Baalina o LaIY Ao e A8)pdial 43y,
Blal) LBy glaf glaily
shall anaa Jde Laald
s SWE Gy daly
(obial) daala [aluai®y)g 58y A€
sdadiall
Liip 3 callal JW byl JS) SLai@Y) 53 6 Lega o dualand) 35 (Bualia caal
2ol dalal) 5jlsall lelipi DA (pa) Aaladl Tlally s Ualiy) Aol 55501 Gpalim ililee
(Gl s A Laplall cllaally (Al bgy8) Lasll dubudly (i ol
Dl (alads) iy 8 A3jlsall e Agdaxi b dgalud) Geluall e e duhall a3 ST
&b pasil) Alal lgriag g linyY) clisl 8 dghasill (il Galiaial 8 Wysy g Sl il
aladl Blay)
agic sac I lysia g Alalis Alee Ayeiy COSE e Sla Gl olam@) o Ly
Lbadill Cle e Sl (@hall Laylally ol lulwdl bl S Lpagds A5 45 Cuiae
Bispi 0 Ly el sla@y) Culial BdSn VIR A cukas) Il cranall (ol
Jua¥) Gstia LY Guhall neais (Shall (b Aaladl Alsall Jae Jasail Dl (v oLy
@l 3sdia L) e Dlad cAualill 3550 oda e Aadldll JLaY) Ggis Jaia o Jery 3
il gt ALalSia aghie leeganay 0sSH AL Agatl Al Juli sale) e Jeay puile
bl sy
syl dpanl 1Y
allall Ll aUaill 8 Gl 5y 5l Bolia Leliad Al dypal) A0S 8 duhl) duaal eSS
0 Raali B Adle (pailsh el Lo o€l alas IS Adaiil) ol b sadiiall Lgtaaly ole JS

¥Y¢y ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

Gaging Al s3a plaadd 3B a5 cadally hall Letas Slally TaiillS Apalall 3lsall paai laly)
leie Carglly dnbawd) B fl) Gaalia Ll asfi o) A Lol QU L) 31y Jlae 8 lewlad
DLEY) Biay Lay dphadll aildl) aladdiul aub5s clgilaba®Y Al JSLAAL (e ) 8
L Ly ol

i)yl At Ll

duall) lals e Slad el 3l 6 el e salall cldiil) (e Gyl A0 a0
zad cylsall Jia¥) (apadill Biny Loy 3o UiSy daSan Leisla & A el llalidl e caagi A
Las ¢ 3hall Lapu¥s Lamyll lalill 8 daled) A3l Lgin Sl o) Jualgially jaisall aall (e
Lol el 8 ly aluai@Y) LY alaxd) (e die zay

sl Caan tBIG

t ) Al Cangs

dalall Ajlsall amlie gl ge Sbad dnbudl @pliall glgly aalia Je egall i )
Aalal) 3)lsall e 588 Jon Apala@V) Guylaal ¢l maiagis

Guliall (e AlalSia daglaie ¢ LinY Aldiae dy5) 2 )ls Ghal) b Aaelall Ljlsal) adly Jilas Y
& Bl jlsall deelall ShEaY] Golia e 580 pe ple J<G ALt deelall Lol
U

Pl A b sl

DA e A Aalal) Djlsall ped b Al 5550 3olia agad) Walie Ly (e dubll Gl
:Lf"a\ﬁ\

ol AN 8 s il Alad Lgmiay e g i) die Apdadill ol sall Lgealiaial )

AL 8 ey b)) (aledily Ahaiil) cilasall Eigaa die Aalall Ljlsd) ped o Joai Y
(48 Ll Jla (8 Bl Lgias duny)l)

¥¢y Yo 14 | OF 2l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

dau)yal) g tlald

oo Sz ¢ glially Gl Jayyy Camll Jae g gumgal) duhal asl) mgiall e Al ciade)
Guial sl s Auahall g gain ey Alaial) WUlally cilanal) ¢ hinds Jalail ShaiY) geiall ladiud
Gaatiall gylaill Jaad) Jg¥) Canall sl cpfine ) Auhal) ands Glld (ki 388 Luhal) Cilaa)
22388 aa (3pal) 8 Aalall A3sall adly bt S Comad) J5lin L calall 433 salls Lpalyndl 55 5300
Aalall A3lally ple S5 lal) AU dee )y Lpalous 5y i Boolia o LiY da i 4l A3
clagilly by (e de sana Al caaliy ¢ ald (K

dauhyall dgas tluala

Laldl a3b ) Glal¥) ey s (YT =Y v ) symand) el saadly Luhall 520 Chanas
Ulase Ghall 33 e Zahyall @3Sy cdglaall 4830l clilall ji5 anel GBa JSi 3)6S3a) saally
e

rdalad) 455)gally Agalpdd) 5980 (Gaaliaal (plail) Jaaall 1Y) cuasall

ddoabud) Gaaluall oY)

bl (Gaaliall & geda )

03 (po e e AN (e Al 88 Ao sana (SWFS) dabid) 35 Al Balia Jiaig
Blslall Gl 8 Loy alaa¥l (o de siia de gana Leds dpplall 3)lsall ymdl) laldl LeSLa Jlsa!
e laa degiia ADL Ll Apalud) oliall Caag Lo Lilad . U slaidl hiids JuaY) o
Ao sana lsS' oo Capladll o2 asl ey Led Badeie Ciylad aa gl Cua Audlaiall e Cilsal)
pbsll Cala¥) Gaadl ClagSall 5uile e o) Bpdle gy lapay Sla Jead) (e
LpesSa Al clsal’ Laly AK5aY) LAY )y Liie WS ((Wignall& others,2008:5)
«(Kimmitt,2008:62) dpew )l cildalia¥) e Juaiia JS8 laiy o ia¥] 2l Jpal lglpa
Al dsal o 0580 (gosSa Jldiinl Gsaia’ Lol (e dpbud) 5500 Gulia dgxe ledie

\x3) Yo 14 | OF 2l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

S el (hae pailh (e Bsaiall Dse oSy A V) e Lyt Slaidls aguYIS
(3A YO0 s Laludl chaball clahyl ) dadiadl) ke il o) dalall 435l
Clasase ' gl Lobudl Goluall (Morgan Stanley) Ll (léyse duuse e o b
Jesi e 5yl Lly JaVl Algla cublaind & calagis sabudl cld Joall Lgisle aay 4l
.(Seward & others,2014:1-2) "4llal) ALy Hhladll

Cun (e leelsil sl Slld ds) Apbead) 35 Al Gulia aaliag Caplad 2ol o A\ NS
e ASoall S 5 A Al gl e laye e el L @lldg sl jaliass calaaY!
Goliall Ll dada gl o Cus Bpdl) Auluall 3100 Gy Sl ) ad gd Leblaal Cua
(€Y ) feganl) (Rld) Jea) Wil o dgalaud)

393 (ol (R ) ldiin) Cslul’ il Anlid) Goliall Bald) Capet amliad) oda (g
Pla e ol sl il Jo Lilay 5dle e ) 3pdle 3ysear dagSall 4kl
e pilsh pabaial A e 4l dgapladl clilslls caladl Zadlsall calalyl (allsdl acaliaial
o) Agida il gl e giie Cablaind & il o3 JS o) eia sl e Jeally chle siadl)
Sdaola s sl Al

tAabd) 35 Al Gaalia & 153 Y

P YIS Ll e Caagll Jlma o 385y snlae Bac (33 abnd) 35,50 Glia Caial
(Saving Funds) jaa¥) 3ulia i

lesii JS) Joal dhila ) gpaill ALEN JouaVl digad () o cdbal) @aluay Cajaly
OSai el HaVs caall e Jaill e i) dam AN b salll (L) JeaY))
G SHAB B cabaall Biyb g 8 (e Jaadl Ayl Glasagall s3a Bl (e AagSal)
Aalall sl (e sale miy @A cgailsedl () BT Cuialy daludl Goliall e s
o) oysn iy (53 Alaall Alaall Aiall Copall Hlaad gl & L 5<08 Lpia] Aleall

¥¢¢ Yo 14 | OF 2l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

g lhadll 8 oyon jin gd aplall Allall 8 Audlall il g (mlaly eSall Syl b
(2-3: Y Ve o) eliall

(Stabilization Funds) )&y Gulba —c

Al bl Leandls Apalendl 35 Al Baalia g 153) aa) Lol cudild L&Y Gaalia Gyl oS
Dlsall 038 el A 3l e el sl desSall dgle Tl Caagy Apmpdal) 3))sally
led pip ) iV 5 saliall o Limg Adgall Gaudl 8 Alad) Ladil) 3ysall 30 585 L sale
. (Gould, 2010:2) (b Babia Jsai bysn i) dpegdall 3ylsall 038 lessd

bagla 5 WAl G plge al @) e salll L disd)l cilesSall Gaalicall s3a (uintin adle g
O8I il Al s gy 1sal) Jalul a8y (pe Gl Y] Aglee (pe Aealil) SEY) S (e
[crowding out effect](iaaliall i) cams Lo 5l paladl ¢ Uadll daalie ) climyla ol Y
D] iy Galal) g Uailly ) jpuall 3ali Ll ddaddl HASY] iV aee (mlaasl Ala Loy
Dl gl Aam L) g el el Gy Jaadl L) aaliy & ey sailil)
Gobial Gl Gmpall (S0 Blaig sl Al e ddull SEY) sda S (Sasiy 300
G Gsdiall oS () ddlad) Agpd) dba Ledpeal o il AasSal) Ajlge pe sa LY
Al eV S e aaily Jeal] 28 Jys

Glia g lsi) e laye oo LB Gulia b e Al dend) oo Allad) A gl dan o) Cus
.(Balding ,2008:10) wlbalia¥l jliiu) Galias A Golia @AY Labudl 5, )il
A b Gaatl Apalud) 55510 Baalial Jaa) (anadd Glas mas (V) Jsaally

Y¢o ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol ) it 513 g i il G o1 vt 59 o s i it i ] g

DAYy SHEY) GEatl Al 5550 Gulia 8 Jsea) Ganads cilew (1) Jsta

DALY 3gaka DhEY) (3sdua ilandd)
| dlysha \ o
Y1 4 oY 3yual
L)
CsSi
sl Jsnal il | Agpud) Alle Joua¥) o iy
el
Lassl Lol Wlsyl dagy,
) Syl ila il | T & A VR
- M
alaal (38 je Axlgie domas Mlge  (§48a
Llally Gyl Gl e sl
Clpdl 3l dad o Blially Ja¥l Ak N lae
Al Ygud) e
sk
Slally Hhlad)l i) s Jadill L) 5 s
s Rl gl & ¥ o Slally Ll alis
S| Shladl
iad 4 3aldl el ded e s AL Gl ddsiud lad | JsaY) 5l
Clslhally Jsa¥l e o Lo Y1 clua il asailly

Source: Al- Hassan, Abdullah & others, (2013) "Sovereign Wealth Funds:
Aspects of Governance Structures and Investment Management', IMF

Working Paper, po6.

(Development funds) 4wl Gulia .
Glabdl (K o) elaal¥ly gabaidy) cpandl GId aplial il Joaadl Gualiall s3a 2a3
Ll 8 canlls (VoY oY g pals Guly) alaidy) b Jaiad) # W) sai 3aly) (e daelicall

Yén ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

Jali & ey dgmndall 3lsall Plaial o daali lall Gluall & (il 330 s Goluall o
eally Ay Lyl Aidiall ALY Clasasall (Al clasagall) AL e lasagall
3ae s laall L) ) disnil) 5 glad) sl 3 il 3ia3 ane dlls ay cApsaY)
e Laa¥ly Lolaiy) eV iy aplial el olail alsall Caagi i Le sales o eSlgin
Tbil) Ol Ll Bd O b maaly S8 Cael Gus igadl Al glie (maYL;
.(Simon, 2007:13)

(Reserve investment funds) bliay) i) Galia &

W) Gl asn Lol atidss Jemitie LS 4l sl cllliad] lénuy) cilblee aed
Al ) gad) 3 Apleiia) Cilalad) dyyaind e dlilad) o cllaliaaVU LlsaY) e dasll)
dga e 2 Alble 5AY) Glgill gem w8 ) Gliasd)l ob ade Gl g
gl e el Joiai Gy Alal) Lgyhlie da0 il g (mlisil (e o2l o) CillalsaY)
(Pension Reserve Funds) sxcl@ll alga) gulia .z

sda daly adinall 3 cpacldall dagyd Glileay Cilg)y Al Cag Lalse calag Balia ag
Gl < daas Al (contingent liabilities) duzjall Gl dgalsal 313 Gaaliall
(1) Jsally (¢ :Y+«Axlla) (Governmental balance sheet) daSall duaseal) duiljal
sdinall £ 58 can Laldl 553 Blia 8 Jpal) Sliaaie g

Yy Yo 14 | OF 2l



(ol ) Sl 513t bl gl o 19 it 59,1 e sl e i i i

Gsaiall 55 cana Apaluad) 55510 Baalia 8 Jsa¥) Gliaadne (V) JSG

) &) gl iyl 4
m At A - sl 4%_ 0% 5%
T 0
id."'lquu“ ‘.—IHJ:JI L] J.'in—']l- Ll,_'.'.
2
| sl sl b |
SVl i
) O e LA
" el ,_.J,"'_E.
ol el SR
Galia DAY (e
W il Al el 6% 39 m il 4
[ R | G e e Sl
P B b Y v
[ £ | L T B el el
S (e il AN 2l
[ B i
by i (gailia el sl giabia

Source: Al-Hassan & others, Abdullah "'Sovereign Wealth Funds: Aspects of
Governance Structures and Investment Management' , IMF Working
Paper, 2013, p 5.

YA Yo 18 dumid| OF 2l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

sdalal) 433)sall 2Ll
talall 43)5all asgia )

Aalall ALl il dinlll Jd e dalall 4505al) goamnse gl Al Cagylaill ity Caaaad
e (e e 28 cAalall A3jlsall 8 Ui Canlgll Aelall Gilead) e Isapdy Al agile) o) I
AL Adaal Ll 56 el g A0 ALa) Ll Il alind) Fiay anga allai " Lol USI) o Y3a
(VAT Y Yegland) "alll Asbiadls Zae Laia g pabai@) Adadl) (e ea 223 Al

e Al diw P Al Clalply i adine gpaii Juaii Gl Wl alad) lsall Cajen LS
Aalad) liell Sy (o35 Lalall A3)lsal) (ysilE laaly s J Gy il Aalud) daudsy Slads ¢
" Aol g Ao L s Alad) Alsal palyys ilaal Gaianl W15 ol Leailay A3lsall Sy
(YUY Yo )

O painall Dlse JS5 Apalai@yly dppdlly Al Hlsall Jodi o Jead ddas dalall 453518
Apbis o L) (sae A8l Gl l Ciladgis clsall @l iy aguds (Al Clagll paf Pla
Glagie bt Al adaall Glals Gisil @WE deo el Hlsall aaish el duay laal)
AFF YA ¢ Jren) Ayl il

Oo Alsall adam Al e by Jiluglls cadlills ae )il (e de sana’ Lily dalal) 43305all Capaty
aladY) Calaay) e degena (3inil Jpaal) Jal o 4Sae 3.6 8l L) Jaliall 50 Jal
(87 2 Yoo Vealhall aie) " e dgie) Bae IS Dby e LaaY

saad Alsall clalyly class jady e el Ll Lol daladl A3jleall Cops o Sy pai Lads
laae Sy olgiiatl Algall xads Al CaloadU den i Jidis cdaals Al ale) 8 Aipes Al
S e dgan 8 Clubuad) Gl wan anily e Sl ALa) Wluldl Jagladl Al
tgabai®y) HSall Gajlae 8 dalel) 3))sall jae Y

rar () Aalall chliall Aaas e Lalall ol 5)08 anad LulKadl a3l Aalall A331sall Jamy aiaiy

y¢a ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Sl ajlae ehl caBia) s (YAg: VoY alle) dalall clal¥) e dalall i) saly
Agalaid¥) slall 8 AaSall Jax Tase (e bl camdy (e ol Jsd 588 Cum e galaidY)
Labai®¥) Gujlaall G S8l Jaadl by e mdaging Lagade (e Apladll JlaeW) diplas dpas
P o) asedar (Bl Lok

tiala) gl jae Jen SIS Ay ) =i

dnpaall 03a als)y Syl ey elillagy (B pde Gall A Gl () dupaall oda seda Clilay 3
saile clla lly clumpilly el (e degense o Aupaall oda sy (5305 cduen ad)
G Al o) Wl&al 55 es eoppdiall Al U 8 aadaall allall 2L Ao3l seds i
sl e (ol WS Al (gilgall Qllall Bl (el o Gear alaain¥) Al o LB 2 gud
Al ) el agl Zobadl) Gl dsms Cojiad ol Al odgh cdyllad) GBlsudll slu
ol Gl Ly ((Y=1:Y e GeGlally galdl) JelSD Aaaily) Al s Slai®l Ll
ey g atidy Gaildl)l 5l Daad) Gigasn and My i)l Caal G aY Ajlsall Gl 658 Al
Glbliall A daSall Jad axe lhaa ey cdupdall 028 Lo et (Al fgabal) (e Ae gana
Tasas (o5 oad (slmills g Wally (a¥)) as AKuDIH Caillagll o laysn laily dpalaidy)
sy cgaball layon Aajile dasSall Cualile Adiaie Jia¥) olaaiad) Als o)y dpalaid¥) 4 all
5ol aaal (o Ol 3l sa AaSall 4wl A alall GEY) o ) Lgiluagh daaa
el g Uadlly 45)laa alal) & Uadll

D) I gan ey Lha Jie SIS Sal b dlall jlsall ae Gl i Lo ) ol
Loe agiill Agial) dadll (mladily lad) gl Lo aony cpfallaall DG ¢ ald¥) ) gl
Jse¥) Gugs) ol (e Db caanzaill dggjlall ASyall algy ) SlY) (e whall adde iy
oaby G (Y€1 AV ca0m8) Clg il Plaia) 8 43l Cagpnall palal) ¢ Uadll 5ol 3))ally
o led Byapa ¥ Jlsel adaiios Al o Jmy 3a (Y Aalad) Djlsall 4 (mildl) Cigan SLLDSI)

Yo. ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Al Lalaidy) agilhlis DA e blein) (Sa dlseY) o2y LY ) a5 5) 38Y)
(YT 390 csaadll)

bl 33l sad) e Jsa A0S Ayl —

1A i b (Sl Apallall LalaiBV) A3Y) D ) Al Cigplall e Al s paall cudas
Jall) alazin) Ala o) @Sl 3 SIS dpaal gsalay Gl I clalEny) amsil Nae
Qlhll aaa pali (& golaiy ASE alad gly ccallall Blag Y Gapll Gl @5 o) (S Y
alad) A5lsdl (3l e el mky Jladl) llal) a5 ) ) e A @3 e elisy (Jladl
el 2 aladl SLaiBY) (s Anllaal bdall aall 558 jsels W o) 53 V) lgare (e
S e iy oolai®Y) il 13 s o) (gl el dalad) Alsall (315 eanals i) sa
ol 5 sl laaYl alsais alell Ll salys Lsd A Lalaiy) shall b Jeaal)
Gy laoaty cilalls alall GEY) Gy SLELY) axe Ala dgalgal WOl 4jlpal) 2y g3Sl il
2 dalad) ¥y dalad) il G sl Als aser Y Jlad) bl 5 cilaliay
I el Al st ) e aly gysall Ll dgadpal #OLS Asal) Aadil 3S e
Lglass 3alyys Lelidlse (B Daall Claal () Apmuds Dpaiig Alle Al gLl (1 5o 2y sgd ¢ e
b Alad) Gaiiy JalSl) 2a2ial) (gsiue 3243 ilal) (mdts (a5 gl laayl
Dlaall) adaaill Hhlie joelay slal Glisl b Aalel Baiy dlle Al )y caluSl) cilGy)
(YTAYEN Y LY Bl

el 433 pal) e Jsa A sl A yaall Ay, —

G pall sl oas Bads dplail 3alh oy Gppdall A Ge i) die 2ed
e Al ISEY) L B Gijae caduzilly 0Ol o Gilanl) A Jian Al (Stagflation)
Aty Aulidl §liay GualaiBY) 48 5alall oda Ciaa) My lai@®) Ly o Sl £ Lagy)
Al ((Andrew& Ben, 2009:19) LSudSH il alaall SLU gl Laa S) dys))

Yo ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

LBy e i Al cmos@ill dpre J8 e Buad il ) abhiell aal) dujie Cuiagal
saill Jady Wiy mall o) g ) 407 A 020dli5 48y (ga 2305 Sled b (silia Sy

Lt DA e 4l Sy dplaind o Ala Clisn il glpe caldl dalall il 3 3ydaadl
Lol ¢ Ll Lgie Hsal Bac Aaledl BN a5 o coiying o lea¥) Aol o) ) dalal) culiasl
oalall g Uadl) ¢ Lally alall Jlall Gy 48 m a0 I (0% Lae eVl (o dall 3 4o <)
N aray pas 335 ) AesSall ot alall G 5L sda Jysaily NV laall (iany e
JIsa¥) o2 ang Al i calall g Uil I JIsal) ods Jpad Jaillyy alad) g Uadl) e cifpual)
leganss Alla 8 Lol cabai ) gailly L) i ane Cileal ) g5 Ll g)ladl 5lay)
Ji alad) o Uadll (Y @iy alsall 38 800 gsm (M 05 Gmasill gl gy Leilh Lyl g
Jlae ¥ 3)lals chleiia) Jlae (8 palaldl ¢ Uasll (ye 30 liS

Alai@y) 8 sl g8 Ay A <l Al ((Expansion Finance) ezl Jigalll Al L)
Gl 2y ¢ Jlaa¥) Aaall mlll adall sail) Jaes 5345 e ST OS5 25 S8 (e sl
sy Eavas by salys chalall Cilaal b Gle dad) Ghae e adaill 13 0
(OFA-ITA: 129Y( S)) Sleaal Ghae 3 Saall seds 5 Ges JisaY)

O By lsa¥) Gugtos Glsw) spad (A agill 8y5 pan (il dujne ol Gl 03]y
Aadl<ey dany anylan 3 Aaba@y) Aubudl i)l Canglla (SUA by SLadY) A salels 258
il U ae nly Lo sl eSS g OV el PlA (e gl )EYy adizal)
U A Gaall fpd (amddd Caagiud daber &8 o) g Jaall Aplae o) Gy o Jdlea)
Sy Lelaal¥l calsdl J aasall glall Ba¥) (aas Pa e Lot Jlaal¥) sl
(21 2000¢.S5) dalall cilalall ¢ LY 4asall

talall A3))gal) e Jsn (520l Al chlad il dujae dygy —

Yo¥ ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

sing A (n pad i e OS i e (sleny Cagms 3AY) () Bnl) clad il Applas m i
oo agilais oly v AlEiaally Al AulaBY) Aubull dldaall SEY) ge sjisiall Clagladl)
ilsn) LB gl po Adia agilyen o lad gl Ayl Clanal (g5 ciinsall Saa)

O AasSall (Sar Y Adlial)l ciladll AamiSy dupnall o3a JISE asad ((£7£:)49990s il
aall Agalsal uma sl dasSall 38 Loviad cialaiall Lola®Y) ciluliad) DA G 2V g 235
o Aol 13 ) i Ayl (s eay casSall sl (g Cogan SAY) ()l Aalall A5lsall 3
Yo saall AShe B S5 ey g gasall o Al laglaal) (5Shiay agil GaliEl e )
Ay s g 32yl gl dupae gl Uy ) aall s o) (3 Bl clgiallas o
el Aldad) B ge AL Cilesleall AV @Dlidly daSall o) gl Cilashedll
Saall e bl ADA (e AasSall (e 53 pagll Jl ol bl Allal) duslaiy)
AFYIY )V ALE) Aadgie e iyt AT sa A33lsall

ialad) 3lsall e Jsn (el culs galosil duyie Ay

aledl o SN agall Bak) ga sl oY) st Ayl Juadl o) Aupaall oda 25y o n
JATy Jaall Bila adi Ll (paing agh La€ (S Cihuil) (midts s aed cclaals
6% Cagu 4 Cihuall NV (bR Byg g ) Gapall cuila galail ool aild ¢ jlana )
Loy pall Sl 33y (A am W say gaba@Y) Lliill gy Jaall Jalsall 325 (A oysm
Ll o3 gl AL sl ey (Yoo -YEY: 1499 (plaanl) JW Saall Juli 5 e
ol land Sy el Culad Al dpad) Jleal saiie el QA Clild b caels
Voo Teouslagnsy smbigalu) iU Cypegle Aplagyd) e)sl) Ay Gl iy, (SoY!
.(\/23"—\/22:

sLaY Aajite Adldia) 4y i pa el B Aalal) A3jigall adly Jalad 1 Al Giaal
roald ISy dalad) 43)gally ale JSd Blad) SLaBU dac )y Apabiw 3 5 (3aalia

Yo¥ ¥ o 18 dud | OF Dt



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

Aalai®Y) lpine (amys Al Slai@Y) ¢lal e dadia 1Yl

By Cuae dghe oo ) laysda aa g Al Alwe Agaah COKGe e Bhall SLaBY) | ey
s Lt i e Vamd ¢ Bhoall mylally a1 bl L I Fada dai
Sl alai@y) culial Ala @YA) ) kel JEllg oYY Y0 Y Guiall ae) maall
dagll oo Alaal¥) Asall sl : SYS g Apabaid) clpdipall malie an maiadh (e WY
had sl s 3l J20 Jasia L) cle ol sbal Leatiy 3 cilesslly aliadl asead dulleal!
9 (oalai®y) CAlESL aalyy (V€T YN T gy g 2e e el JAa) b
i8] e Gans s (Y)Jsaalls ¢ dlaal¥l aall il ) (gylail) (fisal) Sy G
—t b Lads .(2004-2015) saall s )yl
(2004-2015) saall DA Jhall slaiB¥) il yise any (V) Jsan

Sl gl
) uay aagia | AW e J .
N N Gy T - C”Lu\j“ J”: Yl
el g gy C & el ) FIRTREET
“ Jell el agal el
% % % : el
(Ll Gall) agytal %
(L bl
2.6 26.8 14.5 1382 - 53235 2004
3.7 17.9 -20.7 1837.5 21.9 61673.4 2005
5.3 17.5 21.7 a/n* 54.9 95588 | 2006
47 117 30.8 3558.11 12.8 107828.5 2007
11.7  14.7 31.2 5203.6 44.3 155635.5 | 2008
7.1 150  11.5 4706.02z ~10.7 139330.2 2009
3.1 120 119 5582.0 23.4 171957 2010

Yo¢

¥ e 19 dutmtd] OF 22l




(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

6.5 11.0 24.7 6359.6 33.3 1 211000.3 2011
5.6 11.9 23.7 7167.2 16.0  245000.2 | 2012
2.4 12.1 19.0 7500.0 10.6 271100 2013
1.6 12.7 20.1 7200.0 A 260600 2014
1.3 a/n* 8.4 4853.0 -¥),Y | 179266.2 2015

Agabai®y ) ysbail) £ S Jamdll cangall aped) (galaBY) Syl ¢ el 2 (3saia : jaadll
AAdlise Gl cdpe Ldial)y

Adhide st Ailan) 3l cansall ayall golaBY) il ¢ el i) Bsaia -
At il ApabaiBY ) 3Ll 3 ¢ SV pslelly Tagdadill 8yl ¢ byl Ayysqan -

i gsiaall (gabaiB¥) sl (il ¢ laadU dalad) dgpaal) ¢ Bl 538 all il -

Ll — LA ] = el Jaee oluiial Ayl o) Wle dalie ye byl g 2ady a/n *
Voo *Anl) A [ sl

oSlel Jsal) (e LS

S YT A %06,8 e dglall el JleaV) sl w0l sai Jarad slall (mlaasy) -
aiil) e (bl I el 3 Aalladl AW A1 D) Gy Cans asmy c Yo 0 4 A (%) 4,Y)
gl o S IS il aslilly ) el 8 W)l cels Al Adsall Bl (S Ll
il Gy ey ¢ adill ¢ Uadll ol g Jea¥) sl galll Gyl GsSall Y ALl galaiy)
V)Y o) L 8 YYFT L esany paiadg oY) vdan A 7YY, E D) Laws (GDP ) sai Jasa
gaill Jana (a8l 5 ((GDP) gaill jalias aasity Gl Jadil) o W) 30k 3 lesdae IS gail) 128 o)
B 8 (%31.2) I Lo adi)) & 2014 daw 8 (%5,Y) ) deas o G elld axy Lagys
oo Lo and ey Ghiels Ayl Afidall aldl alal) Cagylall ) palasy) @lly aays ¢ Yoo

Yoo ¥ e 19 dutmtd] OF 22l




(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Al Litl) el Juals g bl caslil bl s Al 8 ddadtll caball (mless)
o s sy YoV E A b dadll bl (Rl Aol o Adsl) ] B pmliaayl
Sl salaie )y oL@y 13a dgalal lgiadie Sl syl dysiy JSLEe ) )l sLai@V) iy
ki) (3 pud) CLIE Ly A3liys Aaall Jaall (S Gud) HaadS Ll

(VYAY) e Wsale sai Al 3 (GDP) JleaY) aall sl o 3l i Jassgia Jans -
e Al e ol ~ U6 Can Y0 oA Al Qall (0747,7) I Yeef Ll all
& O ) (4706.0) Gl day sl 2 Ve ¥ L Glaa) ey ddaiill Geud) ) Adgiag
S das o Il amy pdy) A i) Gl 8 dgallad) Jadil) ) Al o 2009
sails Yev e daw Bl @l (7200.0) ) das & YN A 4 s ) (7500.0)
o (s Al Al Caglall Gy agays YoY0 diw 8 5l all (4853.0) L abse
oo J8 Ve Jla¥) Jadl 2l s g Slad ddlidl clelaadl dlas dag al)
cgBladl Dl diatiall Al gl alisdl o yine sas Al 8 G s Y aea

Lyl AL (e 435S0 Bl ¢ alall Allad) e JelS CGLESH da g (e bl dla@Y) iy -
oSay A Y] A ) o Lo Lgalahyind Wl calal) Lill e Lol le) Al
A L)) sylail aas alie Lo Jilie sba@) & JleaV) Jadd) a0l 50 Cieaa
A0 addl (e aDEY)y Asall Baaaially yaiasally Baaatiall Clllaiall 85 LeasSI Bl
YooA A bl e o) ) ciliay all CGLESIY) 1] Ryl Al ey ol
Dl i) ga Rl 13a Cag G gl 3 L Cuzmdsil S %Y, Y s 4y
Sl il el e ey el G Gadyl) Sisall Al chplall Jea Lee alall daail
Ay gl el DSV igall aen clalias cfyalall axa k) o Y Al
) Y VTl dea) el Al e el sl LK)

%Y TA oas Yoot A 8 (Yor£-Y 01 0) sadl Pla g A el Allay) eV are iy -

¥o1 ¥ o 18 dud | OF Dt



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Ciig s g Gl ) 8 Ghall W gt 3 Aalai@) Clysiall e il g Y 1ag
GAY) Glelaill Hoasi e Sumb o Jaa¥l Jaall bl e 51 dul) JS5 ) Lol ¢ Ua
O aliE cllag Ye o Al 3 %VV,A ) cumial o aadlly elually el g Uaills
alaial I =gl 13n Gl agais Y0V E D 3 %Y,V ) ciliag of g LYl (aliasy)
Ali 5 Lasly lall g Usill Cilnige 35508 dael Cada s DA (e Al c e (aliy 210
(ET YN e Gball la Jeall ) spalead) Aleall slael ol s cdaluall el all
e 25 (V0-Y9) Apeadl 2l (e pa Jaadl e cplhalal) AV ) ) Slilaal) Al
(O 5 Yoo A (aaly sall) ddhall Lo Sal) lgie bt 3 JSLEA 58

gl Al 5pal¥) Gyl laele duhall e P Iphiae I adiaill Y aee Glas -
Aalall il sad s G zalgll il U admill CV e 8 salll 138 (g3ey (Uagale (mleds)
2l e Ungrn a5 g V) g Gaas s (V) dsaall leawmsy Al Jla¥) sl il as
Cappus Ll e Jlea¥) Jaall il 5538 aaad Blaig ¢ JSI Callall 5ol cufics Jleal) sl
Pl sl e Bz (Glsall Goudl G FDal Jlnall e p g0 S (Y gl b
Bl Lo et cagall iy (5al il JR5 (e pplly ¢ pdmil N ae Jlallys s
Loss 852 Clsindl  4aliss) s Wl o(S.Mishkin,2004:429) (aadll jau) lidl jau
Gl par ot Jealall @l s gl te %), ¥ 570,01 I Yeve s Yeve s &
Canne 35y Ll saall Gl 3 JleaV) sl il g sy Gl Jlea) sl mililly dalall
el el Aalall culigil) ana aliady Glld

ms s pdmilly by Ll ay o) aa Al b (Bhall (B Aalad) Alsall CDISEL )y Liag
calall A3l gal) ol Agdall dadl) Galiaal ) gam oAy cdalud) o3l Al clalai@y)
Dhaid aa (Al Zal gas AWsall JWI SO gien S Jae disas A 5eY) Jeas S
O ki Call saall & Jiy 85 axe (e Db dalel) sl e aaiaally slaid) alaic)

Yov ¥ o 18 dud | OF Dt



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

Aalad) laail) bl ggana Gy a9

t3hall g Aalal) 33l gal) YR £ Ll

Aligh caie Alad SN Sliially il Saall Cas el jias Ghall 3 Aalall d3sall e
Lelaa¥ly Lolaidyl lgiha) oY Ll st alo Cali Cligally CVMNRY) o i)
il o oy 3lad) 8 Aelall A3lsal Lgie 3l ) CYDUAY) aal Sy Ayl

Pl 455 gl Aalall Al (s 8 Aaiil) ah ) e Jajial) alaie ) -

e % Adadtl) Nlsall S Cua ghasill AN e dajid) alae VG el ala@y) sy
Y e ading Aalal) Apliall & (milally Saall CVame Biiad o e calill dalall <)
sy Pl Jalls calll Adll ol S Pla) s dlaeV) sz Gl ey cigladl)
Ghal) 8 Aalall ) IS sk sy () Jsandls L(YYY 1Y 0 ) gail) dalall 4551l
—t ol Lads (Yo v €27 00 T) 5adll

O3’ (2004-2016) 53all a1 Bloell A5pe (b Rulall T S sk () oo

'l
Jana Jaza
' ' <laly) | <o) - <o)
b T/Y) LN Y/) 1313
A dolaal) dalall
e Al ( < ( < aadd)
)(GDP)% = dolaal) = daladl
() R ™ . (")
(A (V) % | (%) Yo
(°) ()
98. | 2143420 2172910 ' 200
40.8 1.4 294900 - -
6 6 6 4

YoA ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

97. 2833660 2895860 | 200

46.9 2.2 622000 28.6 33.3
8 8 8 5
310440 93. 4228790 4539230 200

47.5 6.9 49.2 56.7
4 1 0 4 6
97. 4110369 4206453 200

39.0 2.1 960839 -2.8 -7.3
9 1 0o 7
10. 555699 89. 4521808 5077508 ' 200

32.6 10.0 20.7
9 7 1 4 1 8
287995 94. 4752826 5040821 200

36.1 5.8 5.1 -0.7
4 2 1 5. 9
194113 96. 5979418 6173531 201

35.9 3.1 25.8 22.5
2 9 0 2.0
475065 94. 7618413 8093479 = 201

38.3 5.9 27.4 31.1
3 1 7 0 1
266916 97. 9965773 1023268 = 201

417 2.7 30.8 26.4
3 2 5 98 2
293285 97. 1163638 1192966 = 201

44.0 2.5 16.8 16.6
8 5 05 63 3
1396406 = 201

53.6 An An An | An An* 17.1
28 4
. 16. 153993 ~ | 83. 7864903 — | 9404836 201
' 4 32 32.4* 6 2 32.6 4. 5

¥o4

¥ e 19 dutmtd] OF 22l




(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

14. 119274 85. 6977340 - 8170080 201

40.3 “11.3
6 03 4 0 13.1 306
85. e
0.2 62 - - - ~ L
|

Adlide Clgind dalall 4 gall 058 cialad) 2331sadl 3303 Aidlall Byl55 =2 saadll
CAdlide gl 4gill de sanal) colasd (5<all Sleal) chadadill 33
Aaald) dae) e (Yeg 0V eA) saacy) -

Al QLY Y o) € A Ll A5sall A aaed Ll a5 aaal i (@N)*
Dpkai 2013 4 s o) din e alaeVl Yoo daud el Clah) sa Jaee sy **
YV A bl i s
oo Gaiy Cua Ziadl B DA Adedl GV aan s Skl Jpall ge hadl
Jsad dag Yero din Sl Jhle (YASOATA) L Yord i Sl Ul (YIVYRY4)
Jidig ¥ oo ¥ A Glaal) Jd Al sad Lo Yimie o€ o aay Al sl Gew ) Gl
aan L)) A Joan Aalall V) s Aalall AN e SV gdall Akl iyl ]
2004 s s ke (YYEVEY ) haill Gl camdl 3 kil cla)Y!
A Sl lle (3970VVYR) LN eV Copdindy Yoo A diw Sl Ll (£0YVALAE)
Ol Jble (VVIFITACS) Caly 3 (Y)Y L L sie el ) cilay Gum (Y0
SRR clalyy Yeve A Sl SLL(YATEALYY) L Gl s caumis)
b dinadl el Jaee bt alass) U Sld e ¥ 00T Liw Sl Ll (TAVYYELL)
Laill lany slal) (mlai) Aoyl ae il Aelall A3)lsall dae) vie Adaaill o) Clal

Y. V19 ddmid| OF 2!




(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

o Minall ) Jaee il Gus oY) diw Alg b chaa N gl $leu¥) 8 Gl
Yove e DA dsdl ¥ (£0) 5 dsapll M50 (56) ) YV A dranll s (34)
(Aabite il Aalall 433l sall dalad) L515all 550 AL 3l5) AaiVL sl gl e YoV
Ale dus as AT, = %A, T e Gl bae IS Lphaiil) lahY) Lealise daws Cangl LS
s VT, =%, laysa gl Al el pe ) Aealis Ay A3l laa
Lol law (mlias) die Ula clld iy odaiil) oo alad) clah¥) anad Gus )l sasall o Glld e
Yo g Al Jlle (VFATE0TYA) (e dalall ClahV1 gl e cjaai) Yoy diw Al
Gle YT s Y¥ere e (B Sl bl (MY e AY) Sl Ll (94048364) )
sl

taladl A33lsal) Jygai S (asmplly cihuall) doalaadl claly¥) daalise Galiss) —Y

Lapppal) Y algnd) pualsid ¢ oupall Cgill VL gantis Lapuall sieal) 5o Hlani) o
costhadl) (sginally daladl A3jlsall b oysal 48ld) & Comially apual) sUaill Alad ade ey
Jsaall L Lls Gy jelayg dalall colisnlly Zodaiill ye cHla) G seadll 5 I gal aY) Ve
—r b g . (€)

¥ ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Blsa b Aalall Colidilly Aalal) o) Man) ) asesslly il Znil) Zuaa¥) (£) Jsan
s SLL (Yo=Y 01T saall dalasy) 3l

2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007 | 2006 | 2005 | 2004 | Jualidll

81700 | 94048 | 139640 | 119296 | 102326 | 80934 | 61735 | 50408 | 50775 | 42064 | 45392 | 28958 | 21729 | <Al

@)

105895 | 119462 | 163416 | 138424 | 117122 | 96662 | 84657 | 61965 | 59861 | 51727 | 50963 | 35981 | 33657
@

6380 | 2622 | 2531 | 2876 | 2633 | 1408 | 1310 | 3334 | 985 902 591 649 205
©)

%
7.8 2.7 1.8 2.4 2.5 1.7 2.1 6.6 1.9 2.1 1.3 2.2 0.9 =(3/1)

)

%
6.0 2.2 15 2.1 2.2 1.4 15 5.3 1.6 1.7 11 1.8 0.6 =(3/2)

®)

S ) dibine il Laladl Dsall sl el Dlsal 8500 AL By~ yaadl)
Adkiae clyind gsidl ala@Y ]yl elaly elaadl delall dgpad) ¢ el

A 53 PR aselly ilyal) Y Aealiall Lealudll B3l oMol Joanll anis v

Auball 530 DA gl sgima (33 asmlly ciilpiall ) il Yoo € R (Yo £-Y00)

B Jily % +,9 lajlaie alall a1 Maal ) Faabios dus 8L Sl Ll (Y+0) Lajlsiay

Ot ) Y g Rl AL ) s ) QS G g % T Lalaie dalal) il g

o) i S el o gl Cpasily Bpiliall ey 5Halall caihpall Ay pall s ks e

Yy ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

AR5 Byl yypat Apathin 105 S jaall aliad) apea D) (ajxd %0 Ml e 0le)
O @2l o sully Caihal) lall Copaiaalse(Y V00 Qladl ae) Adsall clabiall oyl
Lo o)) 28 (Aalal LY Jlaa) ) Al (S35 dpaal ) Bia3 o) ()50 draalgie Cilygina
Cliay 28 o)Al dey Lin o) Sy st Lalad) LY ) gl il uall Clalyy) daslise
O b by Ye)e A %YYL el ey il A Yeed da %17 ) g
o) ) Al s3a Gl dey o)) 25 Y010 L VY)Y daw cesaall 1), V-,V
il daalie o () WS VA ) L ciliay Yo 0T dan 3 duhall 300 (DA Ll (s5ha
bae DA L A el Gacalgiall dgaall 28 ani o) Aaladl cliill  Jlea) Jisai (8 asunlls
dad ol ) asully caiball i) ana Jgeagd Bl Loag) Y431 dis 8 %7, calS Al
Ll alat¥) A3jlsall sil8 QL8 I Gl gheas ol Slle (TFAS)laylaie sadl sda DA L]
S any o Gle pai sdll) Jaall Yo ) s A VY Q8 DS panl) Ayl (58 Jumiiy Y4 VY
e % Yo e 0 Y A A el asll Ayt Jslaa B D5l e s3ysied) wiladl e
(P

sl 2is hldagy) e @ayh Dl Llpl) ol ) assd) GAY) duws ¢l -Y
Apall st b cddlall duluadl cula 8 Jastiad A1) Clsa¥) aa) (e L3S 3hall G dabdil)
) culial Al daells dpnbaals Aola@Y) Caglll Cu casSall BN lea) o A5V
ol Byl Al el BN ana sl o) A ) caldl dpalai@y )y dgal)
e Ghad) 8 Aalad) A3jlpall anitiy (YT 1V 0VO( oy u) sl g V) a3 aae Ul
) s g dlinay) Gl aaa (@lias) lea e Aleill Gl aas asiy Jish
iy caldl 8 5ydgiall chlenu) Al Allaee dpali) dilla deasl @Dl S il o i)
Y 4 dalad) (el aud aslall Al ) assy S K Gl e g3 gl <l
lla ddle siae Ol (8 e daaiys damall COlaall 565 dygraa e (Pl ) Gl Layy ¢ Jadl)

Yy ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Jilie LOLEY) Cliaaidl aaa 30l Ao Say gl 18 el Gl el Jla —
(0) Usaall b zsemss Iy Jelang (3 1Y+t Yedanas dsa) Apléind) ciliacadal aas (aiis

—rl Ly o (Yo £2Y 00 ) Baall 3hall 8 Aalall LA JSa s praag (s3)
s ale’ (2004-2016) saall Zoslaiy) 3hal) Ajlse b Aalall i JS sk (©) saa

. Jaxs
Claayl) o il B Calaanl) Calaanl)
R | e falal) il
K laasll = = ") ") (V)] &
wa| @] ()
(GDP)
(")
63.2 -1 15.2]84.9 5114173 | 28543338 | 33657511 | 2004
58.3 6.9 21.0| 79.0 ) 7750000 | 28431168 | 35981168 | 2005
53.3|] 41.6|18.2|81.8| 9272000 41691161 | 50963161 | 2006
47.9 1.5)24.5]| 75.5| 12665305 | 39062163 | 51727468 | 2007
38.4| 15.7)26.2|73.8| 15671227 | 44190746 | 59861973 | 2008
44.4 1 15.5|21.7|78.3| 15017442 | 54148081 | 61965523 | 2009
49.2| 22.4128.0)72.0]23676772 | 60980694 | 84657467 | 2010
45.8| 14.2]31.1|68.9| 30066292 | 66596473 | 96662766 | 2011
47.8| 21.2|31.868.2|37177897 | 79954033 | 117122930 | 2012
51.0) 18.2]39.8]60.2| 55108602 | 83316006 | 138424608 | 2013
62.7| 18.1]39.5]| 60.5| 64622557 | 98793961 | 163416518 | 2014
66.6 | -Y1,4 | 34.5]| 65.5| 41214037 | 78248392 | 119462429 | 2015

¥¢

¥ e 19 dutmtd] OF 22l




(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

52.2| -11.3 | 24.3|75.7| 25746311 | 80149411 | 105895722 | 2016

52.3 —124.7]72.6 — - _

Adliae i gand daladl 431 sal) cialad) 2350sall 3500 AW 3yl55 —2 il
Al il Ay gidl de seadl colaad (385al Slead) cdagladil) 5yl —

(el S lyiad) G lases Lay Yoo € A N Aalel) il ana g Gl Jpand) oy oDl
L) 52 DA Ladle Jaiil) e gy I @l dgmys g ya) ey A a5l U 4s laaads
O] (Bl Aglaay Ahall sla@) okl dpesg dylle Al plil (8 dasSall da s
(FFTOVONY) (e alall il i) Cam calall g Uaill ann ol (Say Lo sag osalai@Y]
3k §)gem & WYL Cpdindy (Fero A Hlin Hlle (YOAAYYTA) D Yo v dan L Ll
el mS%YYE Y A 8 o sl % 1,0 g Cagl i Aage Aagia gad CYdmag
Caly 2 YoV E A Al e ol ) cliag M o(Tee£-Y 00 E) sadl Ya e d
Jble (119462429) A Yeve daw 8 ) @lld aay cumids) &5 Gy Ll (VIYEVT0VA)
Ll Hlend Hlgd) cam Ol Hlle (105895722) (1) Y+ )T s b Leazalisily Copatialy Sl
el Hsaind Loy LS clgali Al Culgind) 8 Layll Capelag 2014 s Bylgs Ll 3l b
TR0 = o Al il e L Cnglp G dalall clial) (e 38 Ao e duliail)
Oo led B el ganm ol Ldina) colaal) A (mledils dahal) sae DA (ZAE,9)
Badl ein DA %Y, Laladl colasal)

Coaal ey dbids il Cieline Joan ) loie 3y A calgat dgyleita) i) s
ol 13gd Aulud) JEY) ey catmill NV are g ik Auie A alal) gldin) leall 3e S
clbbliay) Galyia s dylday) colaall diasdiall A5 yally ddadall calaall A0l dg el G
oSy ¥ AN el cliall Al ASauY) Gl Jsse Jedy daill Aulull L)

Yo ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol ) it 513 g i il G o1 vt 59 o s i it i ] g

Al P e V) pediail) Lo griall slaiB¥) cuing (A1 Asis (aye Lgihaaty Jilagl) alaidy|
Sl ol Gpa jrw Gleay el Glad gl sl Copall G A (el i)l Jaw
dandiall Glahin¥) Bl A deodiiiall Apial) Aeall o QIS (g 588 PIA e haged) e
)l e A Gyl 8 4l 1 gehug (YOA-YOY Y OIY mlla) lhall culad
O A A a4 Ladll geall cuaa® o) ag Al dasSall ol A8GN Aal )
AR sl clah) e Jgar goliw @stia flil PR e Al A Lmall dleall dagl) 68
Ajlsall Glapads e ddadlaall & Lulag) )ed gogin badill Hlewd ¢l ae SilE g
G e o i) o s gl 3 sy cdgla lii ) lebipad (e Y L)
Spail) Al V) Glalia) caliitul (e lysn aas  Allg 4S80

sl sl K Plasl —o

3335 45y Y1 Jalell 5 ol 345 5 Lean) s Jalge o duslaiY) Ll Abee S35
Shall L le Al Cagylall cual a8y claye g bl Gdag WY dabe poes (& oY)
sda Alfidiy gLyl Gsiag Joall oglll Amgiag Ao Gl A Yoo ¥ A Slaa) oy
O Ananll ) Calagiulg salaadl oo aediy GG e 35S dlae) sla (bl o e calSigany)
4ia¥ly 4Suall Gluwgall da e Siad Wpe g alall Jall ilalug (uylaag elipeSy ela aylia
Yl A 8 Apbasy) Glubwadl @obal 1S basd Glag¥) das ) Y claylial
-(2006-2016) s2all dna¥) claal) J<a Jlay (7)) Jsaally (Yo YN Vegglailly () 5anall)
Pk by

Y ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

(Sl gsde) (Yo +T=Y 01 1) Baall Apalas) Ghall A3)lse 8 el cldisll o Julat (1) Jsaa

A
' <laa)
Cilicay gat
oy | A | A laasl) <l LPEN
H e o] e Ay )| e
ol ) " Ll
%= %= ) | Al el AgieY)
e Zalall \ Y \
1 o é
ez | CNe R () (") (")
Y043 sall
(¥ i
()
72.0] 1.2 98.8 15.7 90000 | 7952500 | 8042500 | 2006
73.0| 1.2] 98.8 17.8 110000 9118561 | 9228651 | 2007
51.0f 4.2 95.8 18.0) 435000 | 10356007 | 10800007 | 2008
69.0, 5.1 94.9 18.3] 569500 | 10762767 | 11332267 | 2009
71.0| 10.0} 90.0 11.7) 997336 | 8976023 | 9973359 | 2010
70.0| 2.8| 97.2 14.7) 395850 | 13829879 | 14225729 | 2011
72.5) 2.3| 97.7 14.2] 367780 | 16263925 | 16631705 | 2012
81.0) 22.1| 77.9 13.8 | 4222933 | 14913417 | 19136350 | 2013
75.5| 47.1) 52.9 14.5] 11151862 | 12544568 | 23696430 | 2014
93.1| 32.4) 67.6 19.9| 7723000 | 16110095 | 23833095 | 2015
93.8] 9.4 90.6 16.8| 1679600 | 16158181 | 17837781 | 2016

¥y

Adla e gt Aalall A3)sall dalad) 4331 5adl 5,503 ALl 3035 =5 hecadll
Adliae @lyind Tygiad) deganall colaad (53O Sleall cdadaill 3y, -

¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

- Aalll dae) (e (£606TY) B
IIVY Gl cnglp Al i) Jlaal e o ool Y dis e 4] claal) dsaial -
Glagl) ana g ) ) elld gy Yoo A B o) S %19,9,5 Yoy e A 8 ol aas
e sl Ggde (YPAYYL40) ) Jeay 3 cAiadl el 8 L] (gsise o) I 4y
&b DU e Lpall ALl Bhliadl (mey calia) lly (e ly anl ddg el Zglay¥) cileleal)
A gl ) A b Bale S8 AaeY) ol pliy) olld e i Ye)§ A Chaiia
»daal) Cag hall el dgalsal da ) duieY) colasl
Ay sl A5jlae dneY) cliall Jlea) (e SV daal) dlal) daey) il Jias -
gl il 3 ¢ I ~Sal (sl shal &y ol duhall sae DIAS il siall Lall <l ALY
Sle galy Qi sag Bisasall sl S %90~ %A (o5 At i Apliail) Y]
4liYly aglaall chaall el A Osledll (Il @dlls oY) Jleadl (ASsed) ol (Bac
JalS Jin Al syshiall e agialuly Cpudia) dae) e boldie) da saaiy Ji cAgiaY) 33¢al]
- el Al e Lgaladyy 453)sall
Lo Cangli s ddle Ao Llaall 4a¥) culssdl) leal cpe ol sall iliaysal A dsaias -
L %AY, ¢ I il & (Yo=Y 1Y) sadl o) aasS %YYL 5 Sal aas %0, o
DA glsine el ) o)) laaey Vo1 E Diw 3 %V0,0 U Glld aay Cacadli) 2 (Y)Y
S ey ¢ gl e %A%, A5 %A, lalie cuty Yo 5 YaY0 i oW Aual s
Y ) Al il sale) Qllayy eV 138y cagiline 2Ly Cpadiall dlae) oLyl e
138 ae pati Jalad s Calaal gy e Ane¥) bl Caaty ALY Dbl il o Uy aasil
Al
Ralad) il JSa leia iy ) JSLEA BlSogl) CSERY) 85 o Baadl aai L) Al
ASI5e I i)y 3hall 3 deaiisall Lalal) 433)5all 5 4l e Siad cAalall Clah ) JSoa

YA ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

DA ey et Jac Bsem dalall Ajlsal) JSa o ool calie¥) 3 Dnal) clalaay)
saall 3hal) 8 Aalall Alsall S mpnion ) (V) Usin 8 poing Gl elans ciudall 3
—: b Ly .(2004-2016)

(Ll 0sle) (2004-2016) saall Ghall & dalall dlsall JSaa (V) Jsaa

’T’ 4_;: Al ) / P: : Al il |

o %(‘;DP clal 1 _:):v) M) (1) 2
(£) %idal

22.4 64.5|(11928405) | 33657511 | 21729106 | 2004

11.4 80.4 | (v.Yveu.)| 35981168 | 28958608 | 2005

5.8 89.0 | (5570857) | 50963161 | 45392304 | 2006

8.9 81.3| (31ivara)| 51727468 | 42064530 | 2007

5.8 84.8 | (4:A1A4AY)| 59861973 | 50775081 | 2008

8.3 81.3 | (11557308) | 61965523 | 50408215 | 2009

13.3 72.9 | (Yvayviee) | 84657467| 61735312 | 2010

7.4 83.7| (vevyvava) | 96662766 | 80934790 | 2011

6.0 87.3 1 (14796032) | 117122930 | 102326898 | 2012

7.1 86.2 | (Y4 Yvaie) 138424608 | 119296663 | 2013

0.1 85.4 | (23775890) | 163416518 | 139640628 | 2014

14.1 78.7 | (25414065) | 119462429 | 94048364 | 2015

11.9 77.1 ) (¥¢r4¢414) | 105895722 | 81700803 | 2016

¥14

¥ e 19 dutmtd] OF 22l




(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

(bl (53 5al) il diliag il gid Aalall 453)gall dalall Lslgal) 5503 AJL B35 1 jrmal
Adline Syl (ggindl sala@) 8l cilaYly s lasdU dalal) 4 padl
- DAl dae) e (£60) ey -
(V) Jsaall lidars o alaieWh Baldl slae) (e 1 jaadl

Riw bl (sale (11928405) Al 3 cialall a5jlsal) & Saadl e o3le) Jpanll e aadl
S aall (amiail & %160 Adladl climl U dalad) ) Lk Ay Yoo
Aalad)l il 1) Aaladl clalyV) Adass A el Yoot A 4l (ale (5570857)
Yood diw A )l gsle (30ATARY) L el i) baasy ZA, 0 crly Auhall sae DA
b oandl aindy (BoAE,A 5 iy dadipe dalall i ) dalad) 2] ddast A il
alall o V) ket Ay Yo) e A 8l Gade (YYAYYYVEO) L ias ) ) el
T B osle(14796032) ) saall lld aay misil VY, lajlake dalal) culisd) )
S oaall ail W SAYY ddall il ) oAbl ¥ Adeas Ay Y)Y
L bl Gale (YEVR£31Q) ) aclii)l Jualgs oY 4V € Ao 8 Sl (e (YTYYOARL)
ALR IR TIPE SRR

ler zsamsally aa¥) agaall ) D YVY A Joal) S8l Gy S i A Gladl
Cagicle 4EEN 38y %Y 4 JlaVl Jad) mll kel U ddall A aal
o Cumidil ey 2004 daw A VY, E ) cliag dunall oda ) Lﬂu ey ¢«(Wwww.imf.org)
ST e L 8 %YYL L ol B Ve oA i 8 %0,A ) AU ADEN el
i cilaay o) ) Lap®i Il B YO Y R b %, ) cliag laglassl ) cale
Neg YooY T A 8 %90 Cadl JSG) Al o28 cumddils (Y4Y0 Aiw & %V L)
G sinle 4861 L ge (YY) Jsaall 3 eVl o) il Jleal ) Saal) Lo 4060
Syt le] ) o € (ki Byl 5aall DA = samsall 0l Ljglat Bl %Y as
o)l Canai) (g5 g 2] el Gaad) dphpaind e Jil sy el = sansal) dally Lyl

Yv. ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

) aigiy ppteais 7Y AusseS Adhall dosSall ol a8 el slai@Y) e Ll
dahaitll 55 ) Aeliim e pi)ll e lgie i o (Say Al jhlie e Gy ) Loy dodaail
Abdil) 555l e oia o dkiladl s el 1 dgalsd dajial dslall e Oy cleSTiay
Laitll la) g i) (e Aail dedim Al Slse Lan Lavie Loy alad) Jadill paal (e daSjiall
Al Gy g aladl el s Al 551l Balia B)geay Jdll AL Ll 3)lse a5 Slalls
a3l pall Apaldic] (o QI dwds Cgl) g A0sal) (Slou) & dadil) e (alds) i) 8 A3l
costill Alee 3 Qi Cangy dphadill pe cleladl) & Hléiadl lgaedy dghaiill clalyY) e
Aol Lyt Gaiaty el e alaie¥) e aall D) gag ) G clyuilly gl
(€0 1Y e A dAamlly 5ylanll sastiall A jaiga)

ALt daely Aol 395 (Balia (e dlalKie dashaie oLy dayinall dd)ydnun) 4yl (GG
: Shad)

Al allich dya cadinally AaSlall Aalall G a5l o) S Ale dad ) Gl aniy
by SV Daadll Jia ) Adadill Gl e ey 550 sobias aany (i
ALl s o) S @A) apall ) Gl 8 Bl Ayl (e pras) s i Loy
G Ald) Aulpd) Gl ¥ A gl 8 clanats 5e 5l sda aladiud g (ge Al ASLad)
Qi mpals (V) Y T g)aly alalS) dalall d3))sall A gaall gAY Hlsall olat) dntaus 4y,
3550 0sSly calle dpalail dad culd dale dgagliind dale Jaidll Chiag ALl Laidll 4y, saa
Aalal) Zanill Calaa) 3inil Lgalatind Lo gSall Say 3 Apaliatl 58 Glliah G3lsn) b dydaail
il (335 Ledasin ay ol 136 cald] Ayl Cagplall 8 50 e Slad e Laa 1y dpalaial)
Ladd olaily (lin 38 dabide Y lerind oy dodadill o) Ganads e Gl ciy)siud duse
85all (el cedig V) My desSall ddalully ddafiye dprua 4l ddns dpubiny Adle mllas
CNslaall o328 aaly (7172 Y40V (i) adinal sangy Al 58 el Jadill dpaliaidy)

\AA) ¥ o 18 dud | OF Dt



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Jhe b e Ally Yo A AalanV) Ajlsall Jidat b Cluag e pada b sa dadla)
t b Lo Leaal o Jad AV /Y)Y Gl (alai@y) ~Sladl Jial) agaall

Lansar dasSall 2gaih dyihas A8y Jiad (a5 Al (8 Ak 4355 aal Lalai¥) A5lsall lie) -
Aali)ll Glsie o) Bad Craday Sy Aala@y) ajlsall JiaY) ahasiay) e adiaall ol
+ Al dge Lialy dpalial JV0 L Gal lilun 3 Gals adinall Sl

Glaba¥y claall 8 Glasill ol a5 Gl Jlay deate JSS05 JaeV) die 2880 e WY -
- Glelailly Sl ssine e

&V asSall GENY) A Golami Y oy LaBY) 8 deSall Bl aaa paad A o) ge AN -
(%Yo = %Yo) Jua¥l sl il

Gl Uy g AWl gl s Ghall Jsia oo abadls  Jll lapal) dul ¢ Ll -
Ll e Aulw aldiel) PA e bzl plily i zp Al Caay 3 G AY) 34
Ao i) Apallad) Jagil) Sland cpe J8) Aadal) AN gl Tasil) e Jare Sy Cumy Jagail
(1730 Y)Y L bl D5lsall Jilat cabai@Y) SSad el agadll) N5 (15) -
oS5 LS cpigiall e la) lasil e plaal) Qi ) Al degSal) Auli ge Sl aaiyg
Gl Al Coplaall cadl Jaly cdaaill Y1 el M e Al g e laV) 1 e L)
lrll aadly A8L) CUjlsall dlac) 3 sadinal) el s 5S35 8l Apalladl Tadill el
Cafily A AL 5] AL AN o3 e aady bl cliilsall U esalll D) gd) il
N Jadill e A8l ) @ e Sally cledde ddaladl) Al Cuw iyt e Wil
Wilse ) dasial ye dyléin) Djlsd) Ciliaaia Jygady dplall cilaall gugi ) 2007 diw
OSU (T2 YT (3l alall Ajlsall i dlae) & delall toalually unT) Led AN Ain
LSS gAS als cmall (S8 Calagi ol Vo)) A B g Jaall T lly 55aY) Lanal) Al
:laa Cppoablite (pad e dancall 138 2ay i dalall 453154l

Yvy ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

sl s (alel Ll Jaap Jew il Gph o Aliaidl omild) disad —: JgY) adl
Gjlgall (i gai dalias B camy Loesd Dhsd @l oy 28U Ayl A3jleall L dalall
-l Lsis gl 138 paids ¢ BEY) Lgragip 48D 4y i)

Wlsall g dualyy Alsall b AN Cliy padll haad Jiady @l olad) Jpas —1 20 24
iy Jaall eV laa) AW Gjlsd) Gliaaie o € 53 sy Clua e dlgul)
. Byia ldg pae ac g adill (g

saadl lede 3lay 5 038 Japall Al B35 Jadill bl lalia 5yl olb ol Lo g iy
ALl saiaal) 3y)se Jsad e el Jils 3)lsall lelung laas jS) 4 (Fiscal Buffer) il
oo s Al saiaall o3gh cands bl Gaall il ae Aedll dud) U A Al g
@l Ay i) ) Dlse () Lt Wyss (gm saae (il bhaa jae Jldal
Gl (A ¥ Jble T JJlsas YOOY daw Algs (& V50 Ll VA (DFT) - Gl dpati (3500
Al Gl DA Ll bl Al & Lidag gl(Y=£ Y10 alla) YOIT A
o Slgiay) sl Gay) e datlall LI ajlsall e /Y0 Bl 2 Cus Yead il
doe a1y Apnbaidy) aylils Allad) Al foobe Clafind e 508l Cana (e uny (5315 il
St Al e Uadl) 5lgdl pe Lary A0S0 Gpaba@y] clypdipall e Al oda cilulSail;
Aaladl A3lsall & cplsll Baia o Jary dadd golus 8555 (hsdia ¢ L) 8ygpn U Liny . il
Lol Jla¥) gsia laeV) iy Al Al dplady) el 38t o Jergy Jo¥) olad)
@hall et Geana o Ay yilly Adlally 4,01 COasill ans e hal () (Aaalill 35 530 038 (1
Gub oo Al Al dadil alae Jlae jpskiiy DY) Gstia o daw Bysa S
D) G @l e Al Jlge¥) 4l Jsad hall Apati (§gaial JaSe (53l 3555 (§2ia o Ll
oe Lla Jima clual) 138 €4y digaiill 3lau¥) & Jadll aadly Z3)lsall slae) 3 Jadaial)
Claa I Lelygas dglasil) lah V1 Jlea) (e %0 Jas ¢ Unid (e Db ¢gl dalall 4335l

\AAl ¥ o 18 dud | OF Dt



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

GlSHal e i jiall quilpeall cilall dlian A8l Gsaiall 3j)se ) Cailiay cligin (3 saiall
e Aaas il AS el a sl (o Slzd (ukalsall o dpladall ClEiall ay Blse s dphadill A
Aygati lagy @eaiall Cpaal e graplly (Ve tY VY giedll) Bpagasd) MUl A claynay)
g Bygpally m Y ald) 8 hadill Cldilell JLEWY Gsaia dsag O s Aplatinl Gladililg
O e Db clasac Aalall Ll 5yl0) Aelua & Edladlly ABluall (o dajas daials Gl 2c)d
leie 52 Lulee o adiny Il luails gaba@yl HHEY) Guiad & Galuall b L
Gdia dal oo A Auhy cidl a8 (Gpluall @l LYy coally @ lad) dag e dao
e gl il aeld o) JEal dus o4l 3LV &5 o) Baw g3 (ihall 3)lsall Lava
Lagpil) ALl 8 e Ui Jropll Y50 V9 520l e cuald gyiball clah¥) adaii gaia
& Gsiall V6 alad) cpall clsd) jlaaly 4anl) collalall Cadld 1A (Yo v =Y 00) saall Pl
Lekall o lie elld J38 (J8Y) Gl cilela) léiial clalpl 455l dlladl oall il
Gsriall e Blhi o) oSay saiall Calaaly dee ) el ks (A Y09 cCaiddl)
(gabnd) cpadlll Dy (3 500a) ~ idal)

tgbead) Cpadhyll Bl Geaia Calaal )

G dsiall 13 sli) Gl ezl galudl cpahll Dl G Gila) Gl o) (Sa
a8 Aty gl (et ) YDEAYTs JSLaally el alaidV) adls e Db ¢l Candll
Calaay) e BES Gabias Yl lgtiag ) CGalaa¥) DA e dalid) Jslall auy e (3sauall
o il laal) 5y ey ¢ pibally g llS ddadill lall & dualuadl B Al aalial Al
t oY) o s I Gl

Slo sl Jany @My Il OESU 48ist DA e Al oalaB@Y) )EY) s )
Galadl lgal) I Al 3 gall (385 (i (DA (ye Akiias

el iinal) Ciadd 558K il dgasl hlan sV sl (dag aall sl s .Y

Yv¢ Yo 14 | OF 2l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Plialy Hliiadld daslie 85 a2 9 Leaal dad LY e Gagiall olsu oo ol
leleaty Slalie a5 Jalgall oda paeny Lylals Lile lalud SV laldl 4l 8 Ale Ciilye (3l
Glilaca oy il i) cllee 8 il @lyi€ - fidall Goaiall Jia ¢ el
gl Ja Gy 0 %V e Gsriall AL daw JE Y o) o ddglae e Jliy il
(VAY=YATLY 00T ¢ lshaall) Lladae s Dilee hlaia) oS0l

oseand L Dila 318 Gend) (B i Goriall Joas Dbl GO 3hall Gam Jani Y
caga L yaally el culalall Calas Lgie e QL L) e b diall sl o daal)
Cn e Gsiall Allad o By A paie Gaull G LW #Rd) Goanall Jsas Asd
cAd Al GUSHEN 2ae g Jglaill paas

& e 3stiaall lall HENT PIA e gilall G Lasls alall BEY) 8 pusill »las =S8
comen) AL asll J3l jalias arsi ) san M) Geaiall (leiay) G ssiue ad)
(151-155 :Y+ 1)

Yoo ApiaY) EDleally dagiall 5l cllalgal) 4als 8 Al Sl A galii.o
- pyladilly latinY)

ool S Gula) o samidl pe el aysall e dealdl)l Jladl sl e dagn 881
(Y Y O Yeos ATy AllS) Jua¥l o ss il aaysi (A Wlaall Jase Gaias

Yl Al e il Qg pabaid P e Ghal) sla@ Alein] 50 aasi .V
3y Lad Legun st OSY Ly Aaall slaid¥) Jala V) dabiall 8 Jiiase JS5 baylaind DA (g
(T Y E anll) L ) e

i el bl Bl @ gaial sabaiill JSel) LY

A (A Kol iliglly sl lalis € agle 38 A Galll) 83S)) aadatil) JKgl) 2y
AL (Y) JSal meamgys ey} sSayy paiall Jue Al anyy el JSb puias (e Y

Yvo ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol ) Sl 513t bl gl o 19 it 59,1 e sl e i i i

Gsaieall 43,8 g il
Al il DU (3 gial el JSell (Y) JLa

=t
YT YT
daay s iy
o S
sy ks s
sl g ol g B
e Wt ol

A Gl aE )
aoied fally ALY s

=

A

‘ ﬂxfﬁ.‘ :um-ﬂgnm- ‘ r&ﬂaﬁﬁum] :

-1

gats

o

ARSI

4 — l‘ ._‘w.
| R e
1 H'
|| el
Sl 50
Ay i el -
S 5 | '-
—— . |
dalall s bt o pm il 3 a1 gl
= | P et
Ayl Rgries | o | e WA
(OFf Sl FRETET
T T

\AA

e alae VL sl slac) e i jaadll
I —

Y19 dutid| OF Qi



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

OsmVly el i)l el AplaEY) sl Q) Geuall -
www.kuwait—fund.org/ar/web s sV adsall JecY o) v 0 ya

G AN adsdl e e e YoV Vegeuall sla) ddpanll gl Gaia -
www.adfd.ae/home

Gsdiall el st AU Gladiall 461K aly Geaiall & Llall Aaludl say 13V (ulae
Lailaas Ll 50)5) agin (e elime!) Aas ce abae J5 Y o) slae¥l e desana (o (35S
) algad) 50 (s dtulis auagy (3saiall Jlael 3ylal duaiaall Adaludl sgd (g3Spal) Sl

- Gstiall Aelall Aulpdl ansy -

a2t Adleg alall paall 158 e ey (3 sanall Ailally dy))aY) alsllly alaill quay -

Gl el ) (s o) b Bl Galaally B gaiall Jisel HLéin Aelall duludl ausy -
Logpill a8y dpaliad) cllually 4yl Anluall LAl cgoauall Ajlsall g5 e o Addlsall -
- Agaolad) AUl s AU laaaas ) acgdlly

Aggiall Aplally Gsanall Jlae) e Caladl Gliluall o8l 5l Aoy Cay -

Lale COBay piay Ol L Jaglguiag Jagpd (385 BV (Ll (e dipal 4y e Bale 1 aledl ol
GS el Al saar Al dggdiey Aphsll Adgsuall mo)s galadl danally Caaly Ol Al
afl e Gl A WS dplann] cluld) yshis aiia DA (e oSy Al ciladlal)
s WS Aol Ganly A8)all Laly i) aai Lall dasally )W) 48l el
Gdae e Aplal) alis peans a3l 6 Jedi ) 3 saiall 4V Ajlsd) (e aladl padl)
lie Jgpmdll langll moaging Aglall Lkl Al olgnl Jd s Dslah YV aese b 5
YL

o il g alall paall 8)sliians BV (ulaa e 4dpad Qs Al (5l alall e GG
Al Al ALY (UA (e )3V Calae il 25 Gaiall ) e Jgpual

Yvy ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

O hjidg aladl el 3ypdars 31 alae (e Adpad Lirg tdgpliin¥) ogpall alall e (Sl
52 Al US g5 ¢ plalaall 5ylaly dynil ) ulidlally callaiad) )3 3 Allall dyigall 58 lliay
lasil) il alad)l oaadl by alall pad) saelaey GBeviall 4] dbisal e sia
il s 2ilall alaeil Lo 55al aSUIRY

Bysaiarg BV Calaa (pa pgiuad Ay Clen epd dayyl e Bl sda (S rhLILY) anaE dial
Geall Joo Glubis ppshiy Gy Aaalll oda ddidagy cdiall dnsall Copdiall 4358 ALl jaall
A4S cilubyy Sl ) Ay Al dalaiBY) geanll AuhS Cluasilly L) s,
G sdieall L) )2} Gl s il g jliiall Ayl clsaxilly 4 50060)

Syl (o a2y sLme ) (e gana (po dialll oda (y6S A 3dls L]l dn]
Gsvicall 45l 4 sidl ALl ol e dslaally (3sxiall il 3835 4 lgiaga L)l
5l

W) alall ppaall iy Ll alall paall iy Adaiyal) 83Y) 4 tdyS ) A 558V
Clan ) Tyl Dlsal) o ALl il Jopadl Gl G Geatl Lgidsiae 3 00
Ll Loy leiial) ciladiliivd Ge Gt DA e Aldiia) aillee 3 allasly §sanal
Slall dadiye S Agniliads o(Sladl e Al adaed) shalaally dlall Lnidie HLELY]
Gl e Aealill ALl (il Gins s b Gaang Maag (gl Lo dilad) alaxt) 3kl
g e Gmall Jenid Jaall Grpas Alla 3 Wl o nilly il jaad) o Al Jaiill 4y e
il e s Mgl dlle Ayl Clsd) o 4 ey le DA e ) aud LU Al gl
gl o) 8 dadal) land L) Aglud) EY) a8 Aeaiad) (ol

Jaah = yiall cpadlyl) By §saia acy & (DFI) @hal) il (Gsaia dage o) JSAL ppaad) (e
Giliay 23 Y el e %0 A ady 2y dpdadill Gl sl (0 %0 das panads
o ALl el &5l sal) Ciliaraia leie % 90 5 Bhyall e da g iall iyl

YYA ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Bs i Bdia L) Byspn ) Yo v 0 slg) 5 sig Y4 8 il il colilial) il cuas] Gl
G Bl aaty el ODEY s Cpialsall ( Blsbaal) Biad e Jeny had) (3 i (salaus
AAan) Hulee oY Goanall s Jie pady of sy il Gipa e e diaY) CDLeall
oAl Ay idial) adinall 2gas) Aalal) Llhall slae) Aalee (e Dl ¥ leda (6 o5 ALl
.('L A - PR N

Msd Sgall ey 385l ilhlia¥) aaa Cua e dkadill Gl LS e s GBal o) L
s Ahall dagSall Ladie Al (adlill Cin P e WY & 438a 555 o alldl e
sl Gpb e Aball Ala@) cVMA) dallas o dosSall Al DA e 3ia8 o s
@83 bl Galbiall o) Gelel e &alll e dediall Chla dall oo Zpalua) 5 51 Golia
V) GabeY) e S ) aaly gy G

- V) 8 sl il (e ALYy Aalall A3))sall Alea -

SN gl 3yla) e sl clalad) sac lu

Agdaa) dganll Aol ek

cAeldl) Jladl cjane by -

talall A3sall sctall Wl )] Galia sy - il

M@y dalad) A3lsal Aylan DAS (e SN 2LVl il ) cadill (3saia a
i) ana e Il 1) G gaial Ll cDlsail) saclE sty oJaiil) las) Gl (e
Al 3] 8 Ll ey adll el dalal) A5lsall 8 dasall aspall adl (3L
lse (ot () dasSall Bags (Gsanall 8 Ylsall (o 2piall gl o8 seadll ) LS 13Sa g
Alaa Caags Llal e (3 ()< i Jildie Ll e lale Sl (36 oS 13 G ganall
Yoot A) alall badill e 8 dadall cldiil) e Aall) Apalai@) clasall (o dalall 435l
Jall sa LS Bsanall dlse (00 %t (gsbdi ol SS) (5588 8 L G s (Y ¢(Fasano

Yva ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

te 4ol die aaly o) (A ol JhEi) Geana s Al gyl esSall e @l Goaia s
& Dsall Balal daplall 3 el S8 aa palall CEll A aans Y dalal) Ll e
DhEY) @alia alea ey cdaladl oVl &8 A dahadil) je adleUnd daalue paléds) Jha
Slad pasll Dligl 8 dalaia jue ASyylay (:lledl) oda (Bl de dplually bl (e e sl
Gleladll gai acag Jladl Goud LNy 48 salely ALl uiady dpaldaill Hlalaall L& e
G A e e Al Lkl Blgall Jigad ddae iayg (36 Y04 cdauluslly jualiall)
Dse 4 o Uysmall Slagally clisgd 0 b o) ) Geiaall ) Lelad Llpal L
Sk oo bl Hlaul LY e Al @lahyl Guast A dsaled) Wle )<y & Al §ganall

tlaa (pualida plaaty (yadlgsl) 3y
Al Amddie Hlay) adlia) ula) Jeo @eaall A Al (=il slal t g Jaaill

3 Jpa¥l hldin1S ailall Claa e gl adaed L 2y ) Ll i) a5 5ylalaalls
8 ALl 2lsall Bylal (e aaill 138 Caagys Ja) Byuad cahlainully Aiall cilsals culil) Jaal
oalisi) cliy) 3 daladl Alsall b sjiall dglall ol Z8S Lhaadl ) hEY) Geaua
el gaall e alal) Jaall

Blall dadipe HWEWY) Aadlind Gulad e Geauall LI (@il sy oz SE Jal
LY diaid) gl Glaa o 2l adaad L 2 A Dbl i) sy sylalidly
Sl ) Gaaia & Al ylea) 50 e Jaaill s Caagys dylaally Lgall Aol
Lalle baiill Gl (@lsdl Ja g doshally Jasgiall gad) e Aelall A3jlsall gy el
(Y YT Jlshall)

Aphdill Hlawl) 3al) die 4 g laYh W e@ntiall e gl 138 ol 8 8ae culll (lalil) mgin
Blas 5l 4 gDl lape o Aplall dandl Gl (e diime o 20a3 5l (e (s5ie (548
Aghadill V) (alias) Al 3 and) Lgie sae JISE) 2808 Galiall @l (e candl L) o553

YA ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Gl Ll el daleidl cly)all alas) Al claldl gy o el Ll clpais e
lsals lall 3 L) o lpmey iy 3 (lald) 8 it Gulual) @l gl i
od))se il 2iy AV ledanyy (gaaliall @l e il cilalgia¥ @lin o aaasd S Jlals
(250 =Y 444 ccanall) molally Jalal

A I hEay) Gist e Jery Daladl 5y Gulia e z3sa¥) s o) Jl) (Sars
Y Cuny baiil) Sland (aliss) clis)h  dalall d5sall aed DA e A AIW Al 4d) e
Clisl (& gall 1 dexy Laiy calll 49 pall dpelaially dpoliaiV) dpati Jalady malyy Jlaas
dagiad PIA e Cipeall e ¢l Jlaialy etz lagiall o aall e Jaiil) ) ¢ i)
G A s hELY) Gia iy el il e Ll cisile 8 syl sall Y
Losac (galai@¥) auaslls bl dalall 2L} Al

tdalall bl Baaliall ¢ G ~ 5kl

g1 e lasSally JleeY) labiia (K Aluss Aaal) Al 8 dudalall Zabud) Gpaliall Jiss
Wyt v dallandll il 2K p ey o Gaall el el o yar lexsaats Y] e e3a
oo lesSall (Sl Al Joadll mpend Gsaia sgd o) 1V VWerlla) agdgsall o)l
bty el e Db dluadill Wjlend 5 32l lylesls o3a o) DS Lagn o)l salel
claliial) o il gall ey agiat A iledll (e dasailly Alland I cild g paall

@il Jall () tlagly) ealic D Guli aa¥) 8555 o Apeiill (galaB) SA) S5 iy
Jlandy Lea cped ) g oy el elaa¥l Jld) Gy s SBI jeaielly cad LNy
claye s N Laily Jaly o leSl ulSad (pe 435S0 Tl Aiail) il agle 3llay ) (gl
A peaally Daadailly dpnally gl Slasall aalgd 2 elaa¥l Jlauly AY) g Al Jicuy
leadlls adud) (e puilaall z V) cullaling Jagpall culil) galad)  Jlenhll (3585 e Db claye
Lonndall el I 3 5l enlie e Gl yeaiall Copeaty Leiw claye s duclial) cile Uadlls

YA ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

e all eg Vso 0sliy VY (e @Bhadl (8 a5 Ally dpladall CillaliaWl dfidiall il g
AUl Gy a5 Lasells (A Cppeaiad) () Lians 5k 450 W) BN emially & 3hal) S
e Jealad) laally Apalall Agaill Al enn Lo sl o) saliai@)

LSy ¥ Agmgalall Dlsall 8 L) e daalilly damgall ihagll Jaall colibs ofd celly i e
Ol A Al LSl il alle dalal) Alendyll 55 500 i) oAl 8 Ll sall e )
Sl Gl g A daV) adall Al alasiil @hall e pas cmall gl gl s
Jidi Ally alall call Jasi il o) Ghall 8 Ll Laill) (ulie e Copmill e 2Dl (sl
Agalse o Byl ddjpea s Lulial 138 e pajally ¢ Jlaal¥) aall lill ) aladl cpall 4
Ragg (V=YY VY mlla) gabaidy) saill daiay Ay @l iy o) s SlJEY)
eolie Dlaly Ll Glaaidl lhsd PA o A 638 Ja duhlall doludl 3aluall
o %0 AUy Geanall JIseY o e ollia 0 ol deledl A3lsall & dganl )
Gsdiall 3lse oy LSy aslsll Ll Al 3 ajlad) ) jad) a)liall daradall Caglall
coaliY) A0l DA e AV sl g Le ) Lead )l AU Al laady & AY) laas
(ool bl ) Caiall L yas (50 (e Aplial) aliiall Jgensy (eliaS gaiall Josy G
(Ghall G Al apliall (qula¥) osladl) LalSyd dan Al Glalll e @) L ol
Al Aol il e Qi 2ae elid b Lagiad) Jlse¥) oda il sale) Gdiall aidiig
Slhiaaia e %0+ Allly sriall JIsa (S3Y) il mag (A) Jsaaly - Leilaljilly (g 8l
b byl o) YooV Ai die a5l S Jlay A3jlsall & cullailaally adBY) ag)lie duatis leel
—: ol Loy (Aalad) A3lsall 5y el \gilimnadie Jobed 4y patil) oy jliiall o L) CaglSs

YAY ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

Yoo Vo) saall Al Bhall Ajlge (e uhalall abeudl (Ggriall Glaada (A) Jsaa
(Ll L) (Y401

N O L
> - S e, el laate
Glaada| alBY)  alie 4y leel
ald) b Loy illadlaally w@Y) | i)
bl Gsanall | gabwdl Geanall ) caladlallg
- - dalall Ajlsall 4 i S
ohlad) ouhalal) i
- 1500 3000 | 2007
53% 2295 4590 | 2008
-37% 1436 2872 2009
7% 1327 2654 2010
37% 1332 2664 | 2011
-59% 536 1072 2012
576% 3628 7256 | 2013
21% 3706 7412 2014
-52% 1750 3500 | 2015
-64% 622 1244 | 2016

tle alde WL &alll slae) e =1 jaadll
Al s Clgind dalall 435 gall cdalad) 433 gal) 3,500 LML) 3)lys -
s cillilaally B aplie Gaatiy Jlee) iliaada s S GosladV] Alsal (56 Bl
e Anlill algilly dpcadly Adadlaall Hjlae) Aol apadly Ladlaall oy Cua dhilae JS G0 22
dpafy) Gdlas J8 (e Ao gingall labadll e laldie) ddadlaadl) Galaa i (e lede d8alaall

YAY Yo 14 | OF 2l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

D) ey sl o e lgle Aabiadly Wby (il Balas) Tadadill sy M alsilly
alsilly AumdV) e dsdlad) Gilapads g6 o) Jeg ddadlaall Jaly |y SV Ghld)
4ab e S Lgie adind Al Al i) apldiall alefind e d0lSul) ) cava gy ddagiyal
s3a o Y1 cilsiladl) Ciliaadia (e %Y+ A ge Al apliad) 4 05 Y Gl celas
fen Xl ani (glly Agiaill ) Apaiiy bl gaba@) Jll Gy el &S e dail
) Adalal) daldl alal) js0 S g (0 1Y+ Y odalaiy) &jlsall 5l8) Aailaall (3lalie
S8 o s Ally clladlaally alliY) s Glamia daas (0 %00 I jaad,
Db MY ae Ghal) Gllilas e B dadlinl) apliad)l lee) saleY Al clal
odlae o g Adnal dually Apull gy Aldlae JS s glaps Aapy JlaeV)
050 oaly G ubalall (ald) 3saiall o) Jeill Says 23ysS3) hlied ks cullailal)
alad) L) 855l ye Aalad) Djlsal) Sl e amy 3o USH) julaal Wy s lall i)
anaill Sl adlyy i gell antiise dliiee 43y (ubalall Gsanall 2o Sy il L e s A
Gleadl (e dadiall dpuadl (g ol Clilaaiul o (gl il Lisad JalSi ads DA (e Al
O () Aoy Rl &S (e (atdy ) Y] cdy)s0 Bysean apliall B2aially ddlisall A5l
csSaal) (3 ganall Lash gy Al i 45 gacaal) gl I il g3l

P(Jiall) Jlal) 3saiia t G ~ fiaal)

O Allaally Aalvid) Lpanll Gaail Lo dighall gaall o Adaiill Slgall 5))) gsaase ay
el lah V)l ARy Lball gl 8 deld) L dlase cails G cJLaY)
Gt any Lo geand dall) as Gl Gl Lgie il g A) dliane dllia sl ladla
leimatiy Ay) dohdill ¥l e eia SRS e dhall plalll Glefa Jaad SN (il
Gstia LAl PIA e & 13s cdyshall Ja¥) 8 4psai vie Jasill Sy Das J<al Lyl

DY 10 canbl) S Gevia o) JLal) Gstiaar Cimd SN e eia A ) Cang

YAS ¥ o 18 dud | OF Dt



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Jane 0 %V e J8 Y daw plhaiin) PR e JuaY) Gedia Jisad g (Y Y=Y Y
epldiall Jofil o) sl (53S5all dpsaill b DA (e S g s dpkadill CilalY)
iad) Clegyier slaa¥) DA e Ll Al le il Luiniy capudl 3535l gsanll
Llee kg oAl Jlaa¥) o) illl sS5al Aalal) (38a5 iy Alal) cle Usdll 4ply)
leie o2y £l Ui diane iy sae ol (3oaiall 13a oL

liliey JlaVl Gedia lhpey Al clelail (o Jiind) 8 Zadgiad) Slsall Zuly dslas -
- Ak dyglladll olsally

Clesally Capall jew o Wahalis alll asl) dubudl e §saall clylend LB dul -
- shiall g Usill ) L) e sl cilarallS 4yl

Lzl JIse¥) e Sla¥) alesil) bad 55lat DA e Il Gratil) s e Jaall -
Lalall jload) aed sa Gdiall uwlu¥) dadasl) o) e aipll ey o I ELY) 35l
Abadl legpiall 8 dplady) el gae o) phi b o)l sy ) V) Gla
sy Y bV astil) (e g dayn B85 DA e Sy Jil Lehiasy Waldie) Jaalls
s o)liicly isllaall Al (s5ie Baint o 45,08 (o Jloy baiil) e aldieY) i ae Gsrnall
(V3 Y (s als sl ) ) Gawsill Liles

Jla¥) o Glall Giad e i@ Y JuaV) Gulia Al o Jall (Say o o g sum Ay
Gl st o Lol Joad LSl ol Juadd dupia Cilyshs o515 P (ge
Pla Ge ledaa jalas ass Gpyha o Lapdal) Hlsally Al Glaldl & L il oSy Y A
Jisad o ol ol ()& Gaticall (e gl 13 Adandpd (JaY) Alsh dglind cilub Less
(o laBY) saill pug) 528 BIA DA e g ) (g Aaltind €I ()8 IS ) Ll cilile
eobiall 3an 5Sh Cuiaily (Jfsall (8 Jadil) 2ay Lo il all) jumad e Jeal Wl e ()
@ W i dsee O35S S Jle Gl (gsali Cipean o L iy Jal) Ayl 4 gatill alaV) il

YAO ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Ayl il Al Jla

tGlbuagilly claliiuy) -

) P ke

g5y ledae dlaes clelan jobias dun o AY) D ol e dalaal) 355l Baalia alids o
Llea Leie ccalaa¥) e degane sl ST o) aaly Coan gaad am LAl (e canglly ¢lelLafiinl
Ol Blal (ALl 5l 2 )ll) Al sysall L e Aaall Slai@yls dalal) 43))sall
sl clis el o (Jlal) GabialS Loty idlall Jlall G desl Alaed) Tase Gasdl
Aoae @l lilaad) BaalialS priiall

llsals Saati ) hEY] Golia g5 e b dalell A3))sall daclall dplud) Galuall o .y
oAl Lt g g Al ] LeBlEl puad) |pad Led 3yklaally dilal) Y axa Glidily A ) dle
Jaxal lall Jals V) Jaadl (2004-2015) saall Jalall SbaiBy) Cilpiite any & Grall 2ie ¥
cldiill diay 43lays ALY 138 dplal e dse say Lhiil) Hlanll  Jla¥) Jadll 2l s
ol alladl e JalSl) Calasiy) dapas Aldadly adiill il ane g ) e Db gyl
ale ISy bl Slaiy) lgie Sl 3 Adgead) LGl VDY) e iy cisall o8

Oo SV Al e ddaill lah V) Ml 3hall 3 Aaelal) d3)lsall ) Jidatl) e (a6
saall DA Laladl Gl e g Jasgic &l Cua (gAY bl 4lhe dalal) iyl Y)
Lay ale (S dalall sl pugh A3lsall JAY) Culall (e L ((AF,V7) (Yoo £-Y)T)
Djlie (YY) A Jassiars 52all il DA ald IS0 delad) culiadll e 4laal) cilaad)
) JSsell Plaly ahal)l Loy dpyy o Jily sas dewalgiall Ayl culal) L
Aalal) 433l 5all B

Saall sl Akl 4 oyal o) A6k clale daa Sl (e Aghal) Aalall A3)lsal) las Lo
oo Shmb cialall ) (&8 8 Agdadtl) ) e dajia) alae VIS die b g3 W)

YA ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(il il i) 1] o bl 31 utnll 1 ol 59,1 e s i e o] i3

Aia¥) Glaail) augiy cdalall Ajlgall Jygad (A pgmyy ilpa e Apabad) I dadlie o
lacy) (8 deadtuall 433l gall due o Ay e Db (ALl diel) cilaal) LSl dulia )
& dohadil) (il aladtin) 8 Sl aae g A)lgall 4t Sl GAl jaiisally aBldial aall ol
g e lgie Al Loy Ayladil Alijlse lhe a0 A8 Gl ) layen i p=ildl @)
aladl sl

:Glua gl

J il & Uaall Jajdall Ledalsh)) el dalell 23))9al) Jagad iyl jolias sl A and) L)
alad YY L3y A paal) Qilpall 6l Juadiy ale JSG el plaill Zal PA e ald
O pbilag ap® JS0 1 Aa o ldl) 1 Gadail Zalal (oo Al dae) P e (Y4
LAkl Glal¥) Jae dabead) ol Bl gae baill DAY lacal Al 3))ys Jd

s glasal ) LAY (yviea b kil (=il RN e cpha gl iy LY
cighadill Hlany) jlasil Gyl & Jldl aal) Salal Ldga) aaeg dalell 45500all 433U o gail)
Llunl) calaall ddaril 3 ylalially Silall dmidie HLeind) Gadilul Gule) e JoV) Jaalll a8,
DU dgalgal Bylalaally dilal) dadiye L) dpaiilyin) SEI Jaail) A Ly ¢ puadl) gl e
Gl A Algall aed Je Goanall 138 Jamy ) cdaghll el e Lalle dadill jlaud led)
o Jon Ly calll iy puall e LVl AalsiBV) eyl 55 i agmy o)l (i
ccapall jlan) & i) CY S palaialy Aediail) bgall e )l e lan) e i) Gl
Aladba 2y o) (Ao A Zyall cpadhll Bh Geaia 9B apdi gl Bygpa WY
e Al (geanall caladlyinl davig 3ylaly Jigdd e Agsaad) dabaLl) Gllalil Gl g
il el A5l (8 8 (sl el G (Bl (e el AL (il Jipas DU
sle sl badill jlaul haga Jla 8 dalal) 455 0al) lads Jygai Hhain) Glasal Goaiall Gl )
o uadl) sadll

YAY ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol ) it 513 g i il G o1 vt 59 o s i it i ] g

Oo atpll e Aald) 355l Golia e AlalSie doshie ol Lpealy Hhill sale) xay f
AalSisal) Aatil) (35 (he sangl may 43 V) Aalal) A3)lsall pelall L) Y] (3saia Ayl
Ry iy AU Al Al Jal e deny 3 Gl gabdl Goaicall suilie (s A
el A dga e (el Ol dradiag dga e iaV) LW dadls 5 daulie 4Ll
Sad ¢ Ahall sl A Al gailsel) (apall Gleld Baa e cagdilly Al Jaa jabas
Slo domy LS Ll 5yl e Aadldll JLa¥) 3sia Jainy 3 41 Jua¥) Geaia sailes e
LJaY) Alyghas deds Al lulus 408 P e ALl J30) jalias gy

Lail edadd dpladil] lediall cldg) 8 Lalaal L) P e o Y dalad) Ljlgall aea o) L0
ey lilsl gy alall BV 285 DA e L et Alsall ae i Gl L)l e Gl
Ll agy Ljlse oo Rl dalad) Ljlsall dplein¥) Glaadall Cadag b 5o USH (s
& eIV el nll Aoy 29k Ahlsa Cm miallS AL Aalay) Ajlgall dlae) B esd e SIS
Jsmasll ALl L) A3j)pal) i & Hplall A5lsall Coslus) 2 lgily cApluniill 43)5al) alac)
AL el Byla) 8 aluadlly iy A0 sial) Als wias Apaba@Y) 3)sall JiY) apads Al )

: a9

Jpeadlly ald¥ls Guad )l Wiseys el agill gt ) Jlaall ASpead) apesl) Gipes Jliny sy )
allad) @ jlead) Aadiia (ya Guitall callall AUl (385 Fae il 25ialy cillaaally

F U

il galyall-)

Sl eyl

Gl 3 peaia aalyl dene Cupats Reag Cabadly Al L JS) L@ '(1999) (dSke (olaanyl )
Al (alyl

YAA Yo 14 | OF 2l



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

Sl g ¢ I el ¢ " Allaey Adlady AS LA Al Aalel) A5l ¢ (Y4 0A) CSSS deps cdlsen LY
iyl A e

el Jl) degane ¢ " asill ALaBY) (ssin Ll Ala®] Glbd) (Y+ 0 F) sall 2o cllad) 2 ¥
. paa 3l

Lo bl sl Gl bl (2010)ccplé las csn 25 coliae (e iliay ¢ yulag) s pals ula Lt
sl ) 3y )

OV les el o) da ! SI ala@Y) " (2009) le deal cilually cana 2gana cgalsl) L0
s eca Zeala ¢ Lalell L) (oobia "6(1979) s tens c350 1

e Sl (el Liagdl A5 ¢ Al AL ¢ (1990) et ccsmaal) .Y

g L) daals (Al Aeladl A5lsadl aelgiy Jpeal (2003) e By Opall v deae el LA
sl ) 381l ¢l

il L ) L B Al b el Al e Jsn eldialy @Sl g heall "(1990) shes ¢S5 .4
. paa 3l

ceally LK) meiall ppia B Asall Aalall Algall Jae ZBle aall @l (Yo v)egiar ¢S5 W)
e (B ¢ )y AN gadl o o) L ¢ gsatil)

ue G 5 Aaag Cpalalls alall laa¥) . S SLa@) (1999) ¢ slayy gl 5 cpmam Al )
sl ¢l il s el el caane alandl sy pensl ve bl

OB eGigpm e P8l Ol AiSa o) b fala@BY) Ale'(2000) cpusladisis Omlisalu Y

oy hlacal 1l Cdiad) bally sl i) Gt med o S S (Yo V)€ Gpall s Y
i) colsis ciaSall

i (il Gl S5 ) a ¢ had) b golaiY) Joatll SLIKE " (Y0 oY) (Y Gl dlgie )€
R

izeola¥ly byl s Lt

Aalad) A5l e il e L Ayl e Aol BV G sl il * (2015) (AL camlyl )
el (Ll e gy ¢y Ay s o563 Ayl ¢! ad) Ala ) 5LEY) e daiill 3 y30mdl Agyall Jall o

YAQ ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

Ul zladll (ajiy GV e ol Gsia oLl i gopia’ (2014) dand dase sled (gl Y
bl ¢ dpaalal) Aaala calaid¥lg 3Hlal) S ¢ piials

¢"JAA ) jalas aagn b 8 ala) Ghall d33lsal bl BUEY) (Y1 0) caane Juald elard syl LY
- dlakg Axala ¢ alai@Y g 3))aY) A (o)) i€a A yhal

LY ae BEY s adlgl) Aokl Joall chlinlaidl Jigai (& dpabaad) 55 5l Gualia jea " (V)Y cmaldgy L8
Yol daala ¢ undl) asle s Aalai@y) o glal) IS cAalai@Y) o glall 8 6]y €0 Aagphal ¢ il Alls )
—VAAA) Baall Ghall 8 laal¥) sl zililly dalal) d3305all o A8l Jalad' (2011)cpkalS Dl ¢ AL L0
Al DS DS Anala calai@¥ly )Y ALK e privale Aluy (Y 04

G Aald 5L ae 3)lide Glaly & duabuad) 35 5 Gualial geaiil) el " (2016)¢ ysil el A ¢ Slghaall 1
bl calaid¥ g 3 )oY AS (A patiiall daala co))si€a dngylal " (3lyall At (35a0a

olad A e Al HLEaY) 3sas A laygas ddasill Joall 8 Al Galiall "(2011) caanl adly copmen Y
Sany daals L@V lg )Y S 3)gdie pe pfieale Al " Ghall A Leluda Aglaag ccdilg

) paigall g Olial jally Eganll s I

=Yoo ¥) saall @hall 5L ae aiallae lubing (595 Aalal) A)lgall Sae" (YY) Cpuall e Al e alla )
STA 2aadl ¢ YA alaal) calany Raala ¢ Aol g Aala@Y aglall Aaa o " (YN Y

coxial leall 3850 alladl JW) Uil 8 lgisealy dabadl @anbiall " (YO)¥)epube glixe o Je WY
LYYVl

Al (YT = Yerf)oe Ghall A Dalady) d)lgall LGN V3EN) " (2012) 2 Qled olagd Y
s oald e QLY daals cdg)laY s Aalai@By] aglall LAY Alaa "baaill

aslall L dadls Aae ¢ (Al Slaii¥) dpati & Adasll @lah¥) S1(2016)colabi agla ap cagla Lt
S22l (Y E alaa (ddyal)

(1990-) saall Glall dalall Llpall & duhaiall clalp¥) eal Ailad s " (Y1) < pade sl cdll aan L0
Y 2aadl A lal g ApalaiBY) aglall I Alaa MY 0V Y

Apaiilly Aplai@Y) clpdsell Ablas Auly Slasdy gap dhadl L@ " (2011) S ool (o W1
YV 20ml) cAaaladl by slall alany 21K Alaa "Ayyd0l

¥a. ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

Aae @ (VAVY=Y 0 v ) gl Ghall 8 Aladly Jiiil) wdly " (Yo 0 A) cdieland juali dens cgaly juali Y
Sl VY alae

8 Aanall L) Gyl 3dad b aysay esSall BN "(2015) ¢S lga e los comall aie Al cpusy A
¥ el VY sl (Apalai®Y g AV o slell Apuslil) Alae 5 siie Ciny ' (3lyall

B AW By Cdaledl Ajledl B ZNaY) Auld (2007)c g G cdeaay cosbie epm s 8
LAy cdaaliaidy)

SN axy Ghad) 8 Lpalai®Y) lulad) "(2011) caeal Gulie jumd cgglalls (alilS e aie (gysanall LY
lally AoV 1y Apalai®y ) il jall sla@y s 5y)a¥) Alae o S55eY)

alaaad) 5y Al Gaalial goatill Haall K" (2013) Lexs sams ¢ Y Cibaley ccaglal Gua o(5pals ALK LYY
A8 S0 Arala L@y 8] IS ¢ jpdiie yue Camy "Ghall L gab (3stia o L) 4Kl ) Auals L8 e
Glllie ) dsiall lare (a) Ghall Jaid ddhiinl 4y, " (2012) s Mae aBLcgpedll Y
colee eclually Ela B alal) 385 ¢ gala®Y) jgaall ¢ el

Apabiail)l Sigay Mdphadil) (il 3yla) (A Wyeas bl 55 5l 3002009 ) ) ae dale ccaiall Y
LAY 2Rl

&) Jsailly Apalady) Lpanilly )l hdill 55530 (2005) baidl il dujre midial) adinall gze )€
Yool (olal) dandae ¢ 2005 Al daud) 40 saall (AaSal) dlas (bl iasall

Lol g Aallad) ALl 4031 e 3ayn "(2009) oSl ae hia sl 5 23 e ¢ jualidl o
oY) el drala T Mal) Jaass.. Ll .

el Galgally pplall sl

XY (Ghall aladl 45l gal) ini dlae) b Aalall gsalaally ) )

Adlide gl (Aplan¥) Fadall cansall gpall ol il ¢ pall 2l Ggaia Y

Adlide Ol cApalaiY) gz 3lall 8y ¢ Sl ¢y sbelly Jadadl) 5055 ¢ 3hall Ay sqan .V

Adlise g gsiad) galaBY) )l Cla¥y e lasdl dalall dgpaall ¢ Bhall (538 5al elid) ¢

LAl o gl dalad) A3)lsall (538 cAalall 4330 gall 35000 ARl 3))35 0

catiag e daatilly B)laill 58 (2008) cApaiilly Bylaill Sasiall ae¥) jaize T

¥Ya ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol ) it 513 g i il G o1 vt 59 o s i it i ] g

S alad Al A5l sall st e galaBY) # O il agadll LY

Xove cialel) &jlsall 5,500 (AW 5y)5s cApalaty) A3jlsal) ysilE LA

tlaglaal) 4S5 Ll

AN gl e oY e Ae sl 2Rl §sdia )

www.imf.org/external /pubs/ft/wp/2008 /wp07297 .pdf

A8 S9N adsd) e sdie Gy COLEGY) Getia Jhlie 3)01(2015)cmae el clla .Y

www.iragieconomists—net )=l palaisy)

AN sl e oY) el (pmaly Gl (gsiad) Lyl (el Ayl Agemll S (3panall Y

www.kuwait-fund.org/ar/web

@Sl il Ghall duati Bovia Ayl gl and rlolud) 550 Bolis’ (2008) caese edie culla

www.iragieconomists.net (udhall cpuabaidiy) Al g SN adgall e )gliie Cing ¢ 8all

Alae i) Al AL AEKY g pey Alail) cliill dpleiay) U " (2012) cdens sedie cullia 0

10 2al (A S Anala A3y ApslaBY) aslal)

S AN gl oo o) v (pmly el gpmall Ll dpal) LalaiBY) il sl Gsaiall

www.kuwait-fund.org/ar/web

www.adfd.ae/home s S adgall e oY o) Y@ gaiall 3ylal cdpaiill pdagl §s0ia .V

gisdl e jsiie iy AplaB) dpaiill cililecas galall) sabdl Gsaiall "(2017) caene el cxlla A

www.iragieconomists—net ;uéhall ualaidy) sl g <)

1) aaball-Y

1.Seward, James &others ,(2014)" Sovereign Wealth Funds in East Asia' , The Report

World Bank , 92932 .

2. Kimmitt. M, (2008) " In Praise of Foreign Investment: Best practices for the sovereign
wealth funds" , The Magazine of international Economic Policy .

3. Wignall, Adrian Blundell& others,(2008)'Sovereign Wealth and Pension fund", OECD .

Yay ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol il Sl 51 gt i bl gl e 8 et 59, e sl e i i ot

¢.Gould , Martin ,(Y.)+ ) 'Managing manna from below: sovereign wealth funds and
extractive industries in the Pacific'. the Australian Treasury, International Finance and
Development Division, Economic Roundup Issue.

c. Balding , Christopher,( Yu/\) " A portfolio Analysis OF Sovereign Wealth Funds',
University of California, Irvine 6.

6.Simon, Johnson,( 2007)'The Rise of sovereign wealth funds" finance and development) ,
volume ,44.

7. Andrew . B & Ben . S Bernanke.(2009) 'Macroeconomics , Published By Dorling
Kindersley (India) , Fifth Edition.

A.Mishkin .Frederice S,(2004) The Economics of Money. Financial Markets . 7th Edition.
USA. Person Education. Inc.

8. Fasano, Ugo,(2000)" Review of the Experience with Oil Stabilization and Savings Funds
in Selected Countries" , IMF Working Paper, Middle Eastern Department.

Yay ¥ e 19 dutmtd] OF 22l



(ol il Sl 5131t bl gl o 19 it 59,1 e sl e i i i

va< ¥ o 19 duid| OF i



