<\\’\'\‘V\’\\\\N\\\N\\\N\\\\\\\\\)
e @A) Gaod) () _43)

5 3ueid) darly — (032) 4d8)

o Ny
85 Ui5NVglasgs LIehilg=l)
ol ol el Lo ol

Yool ol Y — ) Cabadl) B
5 geaiall drala — (398l A (o pgiud) Aoy

rw G,

G5 ) gl (ol g9l
dud ! Al 01 dRlgd o Wikl (509

9}
R ks ) di S /2]
alad) ¢ gilal) i
<y ol) daala - (§gal) 4ls

<’/‘/‘/‘¢/‘/‘/‘/‘¢/‘/‘¢/‘/‘¢/‘/‘¢/‘/‘¢/‘/‘¢/‘«/‘/‘/‘/‘¢/‘/‘/‘/‘/‘¢/‘/‘¢/‘l’f¢/‘/‘
NN NNNNNNANNANAAAAAAANANNNNNNNANANANAANAANANAAANAA

LSS S S S S S S S S PSS S S



458 pal) & glall 8 1) ) gl

Lpallad) A dlall 4a3Y) Agal 9o A Lgide B saag

i_adia

¢ Al ) Aallal) Clabady) e 3K Joay Al A YY)
Ulle) anis jladll (w odls iy Adlall dallad) adlal) 2 330 of J sl oSy s
Al D el ~Liall 3 s s el (Al ) o sed) A je Al
re Glieal) ae JMA Adlal) A sal) Ll LA g ) sad) aillie e
v asaa Dbl Al g da gidall ol el

L) il sall 4 g0 il jim Ciga s Aallall duallall AL s Y
Giac do o allall Il pUaill Qi JS55 Al <y i Jg g (A A S el
oo Sl sl A i Lgie J5 o 38y je A lle ol ey 4a 3Y) 222
el A 553 olad el cilsal) o3 (5 e alig YAY . 2144
) i J e A e Cangy SIS ¢ sl e (e slaill 40D (pe
Leiad Caty allall 8 Adlall 3 jueand) g Cilaaadl luiga (g S iiad
o datie 4alle £ 3 Lgdl e lssall @l )l IS 5 ¢ G
e Osbany Hhlaall 5ol (o Al 5l 5 ally () satialy O 0080 ey
v el s ) agh pat A WL 1M ¢ AlA il

Ol dge 515 ana (8 Sl o il dai Lad gie (S Gioa L dal g
2 Hilads ¢ " financial derivatives " 4l cilaiially Hlasyi
Clias pall Ll @ gl 28 Lo g e Jh 85 ¢ Gl mie 8 GlaY!
AE N o2 b 5 b ¢ Al Y Sleadl 5 43S sall gl A8 ) aniia g ¢
O aall ) derall o cadlih ady ¢ Al il wgal) (o
o Bl (B alladl J g0 canpal s ¢ alladl Jso aled 8 ¢ Al il gl
LeileUad o daviall dnlec) La JUT e aall g a3V oda ol siaY (ya 3l
o dpalaidy)

Asallad) ALl A Y1 e oyl Ai) jall sha 8 Jglad Cagus
52 dgal s il La )50 MR (e A58 all sl (S a5 Lealand 5
v Aa Y

s Sl sl e Caalie GG ) L) 3 andi Cagu g

M allall ) QUi st e duag 33 1 gY) Giaal)

VY A alad dalladl Al A 3V Caland 1 S Cuaal)

Y Aga) se 8 35S el gill G gall sl duaall



d\;\ﬂ Giaall
u.dl.ﬂ\ UJLAM @L.B.'d\ thﬁ s K.;&wu 33,\.1.

(o 2k gl Jaa3¥15 sall e A sk il 58 Adlaf I Cing
AN A alla) Al 8 3l g ¢ Anlla de 3l e il L Qe @l ) Y
vl Y Gl il Jead Yo oA Gle B

¢alladl Jp0 48 e e lai 1974 sle sl alladl SluSH IS il
b g ¢ allall 8 AL ol e ST e A3 sda il
e ol s e Lug sl Ay ol I 3da o 8 4S5 el saaiall il 4l
(Tl OIS Al gal) gaail) aUaill) Caadl) 3acld e Lilday yr hlas ALl
Camsn A€ panl) Ad pailly (alall (o) s hal jueY) Jacadil) sl casllal
v Agilay ) 4 ) ghal Y

e;‘\‘lY“\‘eLchY\L;JwY\JJSJX\ il 8 alla) fay ol
Lo @ yall day La dda jo 8 oLl salef clilee @lld Ciie) g o jall Cagla
258 gy oty (sl W Ll (e Lgiad 5505 () dpad) Sl
G il (28 ) sad g5 ¢ Lag sl 5 LSy pal (8 (lall allaill 4 jla
<y el s ot clelivall Caneal g dgiadil) duill el g delivall sad
Muauud;)ku.c&_dﬂ\m‘ﬁuu)g\uhmj . 4_\.9)5;3\
¢ 2N il s Sl e adatl dawia a3y ¢ Saall 53l 5 X sall
k_lfq.m\ JLQJJ! o_)_ﬁgmbd\ u)ﬂ\ wuw\jt_ﬂ_\:mmaj\ d)\ak_uhj
; vel gl o S sl g L5l (B AL sl sl

398 ol ALS H55m (A SasSll (o s )5 a8 il (ool 2
=05 € Al ) () ol LS ¢ osaatiall il gl gaati 4y gl dalad)
3aatiall Gl sl adaieed a1 VAVY ale b aladl o) gl e lhal)
(23 (A DY sall Jypad LS ¢ Cadl saclE gLl (B ) jainY) A )
O p aldas casll ML g ¢ sagaall A g5V Cibaba®Y) cilllaia (34
v el G b satll A4EN G peall Jlan 304

Ladil) jlal Coedi ) VAVY ale dobal 5l A pedl ol e A
35Sl e e ) alladl iy gL 5N 1an )gigs}(sgﬁszjw
) Ly Sphacal g el (sl Jlall oLkl cavaal 5 adizadill

o sSall Jai 5 ) 5 pazan alldas i) 4 30 4y phail) alladl J g0 o] caml G (1)
il ¢ Jtall (8 i iy ¢ ) allall Ll A el (sl 5y

sl 8
Canterbery , E. Gray, Abrief history of Economics : artful approaches to
The dismal science, New jersey ; world scientific, 2001 , p. 120



ClalaiV) 358 < yedag YAVT ale 8 ol adill (8 gaiia (e il 8Y)
3VAVA e fBG 8 e Al Gl el By 8 dllaal) il
dals @l by ¢ oladl o 3508 dlland ) 3510 dlee axi s Y4V
¢ Osana il g ol

35l 201 3) a3 A5 a1 5 Al 5 e Sl gl 3 e d
lali 2 2t g ¢ dnazalall ale ua V1 A G ) Loyl suall
cLadl 5 4 5all A€ glaall il sall adiad g Adlaall Clalasy) 5 chlylal)
Lol gda LSS (5 LS ¢ Q) puall andatp daally el Gl
vzl Il el

Dbl 63l VAAd Gle 8y ¢ (5 gl e Balual (Baent Aliay Sl day
O Y Y A& e 2 ey iy el ) alladl Jra 1) b suall sla3Y)
VAYA ale 3 sam LS LaS & )l 8 a g el 5 (Al okl ()5S o
bl el alail) i b alladl Jsa Jsall Congs ¢ eaiiall Caplall sl
LY Sl 35 (8 e 5ty L) Ll Lad 55 iy 3 s
L.;\ @JH\J@.A(JM\ JPCL‘S-’Y\ QMQMB}J}&JMCAJc laidy)
CJLA@M\)&AWTOMM‘B)\AJ‘MJPJJ‘MJ’J‘ J}@_L
c@&\d@‘ﬂ\ diu}u.audaj\)).@_knﬂjdbnw\ﬁjs Y44e e\_c
L) gzall e et A Al el g chldaal) cuas Gl 5 e
(o Jalal (3l gl aal 35 ¢ Alle oy g0 5 lall L pat ah (pe aakiiul 5
Ol e Ol pdiall L) chas LS g ¢ 3508 300 ) saaad) Aadlell chlatill
o) 2y ol YL 8 ) jaall cllaill Cllae 5 G spall Gl sise Candli ) alal)
Carda @lld o aand 285 ¢ Aadi yo Ol siana () doa yita JI galy agasY)
o e Al eaa e 5 o ¢ A S el @l g Cila Sall A8
LAl il sall

Hittp. //www. Moheet.Com / show — news. Aspx? nid = 168232 & pg = (1)

44
http: // www. Aljareera. Net / NR / ex eres/ 2 E 082439 — 14Bo — 4925
AIC2 — BEC 578658 DA. 6 htm.



(Al Eiaal)
Yoo A dgallad) Al Aa Y Gl

A V) Claal 3 T 5 100 Caaly Cnddial Gl (e 22 ellia
ol a N Al (yslesy Cplladll e S (IS (s ¢ Apalladl A
Adaiill g e 3V e dalid AaiiS el (g )l )l Al ¢ Ay gl
ol gl a Ll Al ads ¢ Al Gl gall (e (e A8kalA)
Gl e ¢ boad Juali Jo Jasd) & S A Ggaad) e sl
Gl ¢ Sl (sl asBY) adid 5l ca Ll dal ) cal Al
300 AdLall 5 48 5 5l STl L 3 sacaall 5 ¢ dpual syl clSLal g o)
a8 Ledie S 48,5 o Jhdusale adu o Slad a5 Y A Gualiall
O e Gl Chatio dia A5 Y $lenl) gl gLkl sl
A gall elail aaan 8 (i Gl A8 3 Joball lad (o)) 3alie ¢y il
sy gl oda A S 501 L) pUaill wiad ae (el 35 e sh
Gilaiil Jl (8 (g lEal) Gl 8V sai Lete SV el dpa 8 5 ¢ dedum
~BJ+}S$JMEMH.AA
o sl s (and S5 5aY) i) oL ) 4G Jal gl cal 6
Ot Crate Eiam ¢ Uoagl o julas (a8l 8 <05 ¢ (5 liall olaiiy)
A gina Alla e Day (g saiaty ¥ 5 ¢ Lol Slaws 0 sSbiay ¥ S g 31 Y
glai)l ) painl (A al Al de jhall il 8 abat@Y) Jan b
13l 5 ¢ Aadaill da saacall 32 ) a3 (he g (S BV 83k ) <l jlEall
gl Al Al I Gl 5 Gaad 3 30 5aY) <l jlaad) (3 us qa) 3 3
Wiy slS Jia ily¥ gl (s (3 @al il O e %0 sais Yoo A doyl B
Dbl Cuaal i GlAS 5 ¢ S Jamall aa (e e LS lay i 1alag
ool YooV Gl ) 3ol (8 9T, A Ay Ly 5y (8 il La)
s (e el Caalyg Ao sbuie 5y say a5l 138 aind &5 (Yo A
Vi dsn @ tila sas Voo Aale e (A AN He iV UL %Yo
o 8L sy A Jlie Caag 3 15381 bl e %) + 5l Lt (e
%Y 5 2ol sall 83l Ge %71 i alad ) (ool s ael Jlie dad
Jbd) e S G ye Mgy Oaioall cladal) ypa e 05 Al
% e S5 Axy pn 3 ) geary Aandl e CalAAl GV ara 304 ) i &l
A jlie Ciag 8 )2 Al cpd W saal ol 5 WY1 (63 J il s val (4w

Wolf, M. Fixing Global finance, The johns Hokins university press, (1)
Maryland , 2008 , p. 184 .



Dl mlaas) () sl Laa s ladl a0 (g sead s ol e () silaia
ST JSE Jad)

%Y+ ) saaidl Gl sl 8 (alall o Ukdll ) j8Y) laal aly ad
) e Oty 53 3% VYT Jiie Yoo ale JaaY) sl il
b Gaosill lles 3005 585 ¢ Lgiads A V) ) seda Ao s ) ool )
e G5l ) Leai (A im g5l llenn gty i) ol 8 (il
A jaal) (3 ST g se el gl mie Las ¢ Baaa iag 8 e Ly Jaand
Jslaas ¢ Alaii) Badlaall ) Jgmasll (Ao 5815508 o paliiusall ria g
YA saide sine e ddle Gl () Asaall Gag il aaa ali Yoo T ale
Al a5 58l el 4330 apand i Yoo Voale (dg ¢ JY 9 (saby 5
Alaal) 35 0 dad (e 3l 285 ¢ Lgan g ALY O soall a5 LS al (B
AN e i dleall o2 5 o siSall e adly el (e S Ll
v AE Cural i LIS ) s plalaall G eld Vg ¢ Jadiaall B

o sl Baatall LY 6l Lehjaal A6l 3 sl g calatad) o LS
A8 ¢l y@Y) ey adial & SV Y L S A ) L las
G JB YA Y 90 by i T v Ay 4008 See 5 lle G311 ol
; + g W e e

Cuajd cpa VYY) ale Glad cie )5 3N shy o e &l i
G 5355 sy Gl e Lglad allall e 385 51 sasiall <Y Sl
Aot Adand bl (e aslig e s S e Y s e s day
o) LB szt o) g ¢ ) e Gl dnanl) A e diama
s Al e (o8 a sl A (e S5 all Baaiall LY ) A 58l
IR (e Jsad il G aall ol g ¢ 5Y g lle TUe v cualy 3l dua Ll
228 5 Sl ) Gaatinall Jlall (3l gl 3 Gl agu) 5 Y 5l claiaadl
G sl SR A jall 8 paind CulS 02 g ilaia) ¢ (0S5
ol (8 ) ey <l ye Led gl s S s ¢ e Jghaie a i ol gd cJall
adaaill alg L (s ¢ Jglall oL adi yy W e S La Glle 5 ¢ 2l )
N A

il s s 5 J sl Cpania G5y Caind aga¥) s Cilaiad) s2a CuilS
2355 309 oY s lSle S W jlad g ) aa g ¢ il 3all 5 2 3Y)

World Bank , world develonment indicators 2008 , Table 1-1 size of the (1)
economy, 2008 , pp. 14-16
ibid, 20 . 2)



Sl Lusale Sy als ¢ T8 )5 LS sl 128 5 33l 5 o2 (S1g ¢ sali
v Aaan s Gl Wl (8 S sl e ) 8
e 510l A s il gall g 0l 5800 & yidall <l g il adzal i1 e
sy adia® Al 5, IS 138 5 ¢ (5 gy Glanay (ol BY) Al
e Leale AN Cana Jla (8 BV Lokl o8 g laTinY)
ATl A sl A sl Gl ¢ Aalall S i) sl s (M) Sl LY ae il
L gaill Gabia s alh il ) ol ¢ apedl G Sl 84 e
JS5 ¢ hadh el S A w50 e 3 e 45 (Hedge fundes)
o5 e US @iy ¢ da (nallS s 00+ e iy O (S (530
-V A Gsviall e sal diagy voas (S8 Y 6 () sale Ay S S0
Ol aa¥ls ¢« 2LV 5w %Y 5 (aesets) Js—a¥l el e % ¥
Db Baalia e Al ma iy Vg ¢ Jaia e Jagail) (39000

~(\)':4..1”JL’J\
& gl e lissiga (o al yB8Y) Gulad e Jasail) Gualiia Jand
u.qc_i‘)_\}:\ﬂ.\)ambﬁd.\\sad\yY\o&‘)Aﬁweﬁcwa.uxamlﬁ)\&uh

¢ Doiadll G 8l

s " oY) i " Al @l g 8 Lo gail) Baalia paiiud
ot 5 sl A ) (a yd e ¢ ABlA) (a5l et Ales
Al 3 e A L gl R i

e B alna Calatiy Jgladll LS A dlal) V) " sda saal g
( subprime ) 4z sl 4 el (a5 58l (3 s (3 A siaall (a5 8l
A 3 gl (B i g A S o 58 ¢ At N (58l (3 peed LIS
el ey ¢ AL Fo i O iy Y b ) Al Sl (a5 8 i

Y iy Jgaal L jsmas ¢ agad) Y glae B e b gl Guilia Sl (1)
il I gail) Bdlia o)y amy Heal cilay Yool ple A5 ¢ LY sl
el 8 il ¢ V5 e e

Claessens, s. The new international financial architecture Center of
economic policy and Research (CEPR) London, 2008 , pp. 29 — 32.
O Aal) dcaiiie il ey <) Y sall il Hlle Cilie Lo gail) Baalia Cua @1 (2)
3l lamad G ¢ LS 555 )l Jie glaly (A J) sl o2 @ el o ¢ il
Jrantt Jat s 4 Hlait ) daasi) i) ol ld lmca cpll Ja Lallda + dadi )
I*J}@_AAJ&“_}AA:\ASLAS &BALABJMQQ\WQA?SJ\LQ\.J}QSJ}$ JFL:ISLAL@LS}
Gl (may Jeah Caguats ¢ 5 lall Lm0 (L (s Jilgl) (a1 s

v ddnie 3y gean Cpll o dlasall 3Ll et g danld Al yilad da gl
Rajan R. reforming Global Economic and financial architecture , Center
of Economic policy and Research (CEPR) London , p. 21.



AESN Jdo> adisa L (505 A (sl a8d 50 g B (e Osbas
v 2 Gl

B¢ sl A e sl cunall Jall alaill o Cag yaall g
LS el 8 A8 gl e LAl il ¢ S A gaadl g Jlall Ll
Voo Ll By e ¥ Jlle Yoo Lig sl Ay e ¥ Jlale Yoo cualy
3 JlsaY) g byl 2 g Yoo A Gube el 8 V50 Jle
e L8 e gyl s e & lainl) IS il g i) cilis all
Ll ¢ Ll syl (8 5¥ 50 Jlle €00 gy 56 5315 ¢ aaa Jlawil) gen
Aayy ¢ Lo Jisad (A Ay smea Cigaly 288 AL pe JWall Gl G3) g
Lwe oot udts + il o Le il 5891 5 jleiall 480 ¢ yad dale
Aignae Ciad Yoo A 5 0AVY dle o beasl ) O)eu) jLaial oo s
Tenl (e %10 o (Anall @ilill Jleal (e deanS (S 5] dllginnd)
Gl e ¢ (o jlaall o) el pa ng e % VY ) el il
e %00 e S T ¢ Y50 0sali 5 Y50 e ST Glgnall L)
sl (o sadl (pa B S Ha T Gt il v Y 50 sl 5,1 Joal
A 330 51 Lgh g (e Camd y 2] jadl) A Ka) o) 4 LY Laa g ¢ (Ll
ek ¥ (<3¢ Cadiie il juall (5 e e By gaa 8 ¢ Gl
A (e g el IS say o gl

2 ool e ST b ¢ sy ate 5l el (38 (LS 2
e abdladl o oAl A Gl sall aadi 2 ¢ (S a1 5l
v s Daall 5l Lein Lo o) g mal EY) (e il 5 Apaaill Lgilkalgial

Sla @Yl & GV xS ) g 58l mie e i) alaal ol
Lein e ¢ DY Vs (e 2 Sl (8 Cannei L ¢ as sY1 (S5 50V
Scad e oS e " A8 aal) A5 ySIV B jea ) jalie dlle (udld)
Ol 8l ) delial (33Y) 8 sh ) SledW) e

a3V daii ALl ol gl IR alladl 8 aLu Cgan o) jual) aB gy
Jsall Ui ¢ allall g0 abadl e Gl ety La sa 5 o7 0L

http:// www. gom. eg / algomhuria / 19/ 05 /2008 / f page / delail. 00 (1)

shtml.

i Yo 8 dgiiall ALl Al e A0Sy e ) A il 431 sall e pdil (2)

EL)\)A\&T\JSAJM\‘JY}JJI_AAZDE,AHT‘,%?J’?JH‘\Y../\
Craplic News. (>35Sl

Financial Times, October 20 , 2008 .



Ol sl Bliil aal i of axg Aalid) e aaied il Lo peas @y )
‘ v A

Ay ¢ Alall a8 ) ey Sl allaill oLl Laal a8 giall (s
J8 (e A )5 4l ea ST ol ) et A 4 L) il 5 ) shany
18 058 o adsh Vs o lle DG s J8 Tasm ge Sl 98 5 e sSa)
i i ale) (A sa5e s do ¢ Al U A 8 Las L) JAA
cllall Cuay (el )il 53554 ) sma J el Y (s 4yl
Gl g a2l e Lo say gl 83y Caned Adle A 31 oo Al 23V
= e ) anen 408 (5 shay Tagan Daale allati Al Aalat8Y) 45 )
A dadlaal) g oLl (JAS5 3y 8 Ayl ) Adalis (il ) Caat cilaal 5l 5 (5 58all
v il Gleal Clal gl 3 58al) e

EO ) a5 Adlad) dpalladl AL A Y () 2085 Laa alas
Jils g alasil g ¢ Ay goaall alaalaaly 3 Vsl —a s ¢ Ay o
financial Al il ally o a3 Al g Gal 8Y) aas 30l H Bagas
+ derivatires
O Adainall alasiil) e Lali ol gullé ¢ securitizatin oo sl @ Gl
Clnall (o L a8 s Alle G351 laaal 4 jlaal) il ga )
) Gl YL (i ol i) fSe ¢ Aadsall oda lanay (5 ,AY1 AL
s Jlacay L) J a4l as oo jacal Jo ¢ & jlaall s3a lacay
Olana € 3 Jlaall il g ) oy o 4 tadng a0y SLala ¢ Ay Eall o sa )
e 35l 5 i laal 3ok e Bl (e 2aall al B
Sall 4l Jary as) gl Gall 5 AT Smang ¢ Ay jleal) ddadaally 45 gaias
dbaiaa e jlall uedi aladtil ey elil) (Kl ¢ clill (e gl yBY)
¢ oAY) AL i sal (e u3a (e Laa sas il B S
A 1 alaad) s ¢ Al il gall e il iy A0 Can e LIS
Ao Eal) o sa N B paslens s laiin) o iy Jia (5 AT dalle o el Apuilly
SIAS 5 Al il e sagaall L cilatiall e 3601 alaai)
v ALy 5 laall calalgd jauat il Al clingd) e A8 1) alaad)



Gl Cuasall
Adlall da ¥ dgal ga b (5 JSuall dgiall B D) gl

¢ ailed aaly galad¥) LLidll G i Ml s 8 padll gUadll iy
ey ady dgaill Cllae Jysad (8 HoL )93 e gkl lld a4y o g8y Ll T ki
gy e (Ol ) adlagll a8 B JYA e ¢ galaidy) Lalidl) dae
Sl 5 g Ul el ISl (gaaiilly allall o JS 8 4y lay) cldaludl)
LSl o ja g (A Sy Jiln g 558 oy (B an gllad a5 e
aad ¢ lhidl i gy Midle daay sl gala®@yl aiall 554l
& eill JMA e oty Ao Leild ) Jany e dalindl Jsall cila &a
S8 3all e (A el LY (5 s (2 sl o Cua ¢ 338 )
L sy ¢ Aol Aubindl dmca g o el LNA e oS A1) danla)
el a5l 5 Al Cua e Ll (B paal) LAY 4 55 Jlas
=) gaba®Y) Lliall <Y azxe b Alalall o) o haill ae 2S5y Lay
Aol e Helais ¢ uila e aall slati A5 Kall cileUasll bags
O g e Al Qils e sl (galaBBy) Ll el jaaaS ddaal)
J<ay i) @y ) ¢ A paall etV ddagi jall il shaill Aalia doeal
LS Adaall & gl gl Aaliadl JI sa¥) calaladind Jaa) e <Y il
i La 13l8 amill o ye 85 jisall ol sadl adl (e el (laiiy) ey
aaally raall Al sai o 3kl 5 ¢ LSy le g laiiy) L aSal)
voaaiaall Gag sk ae ae Dl sl g gl
o0l Aol 3w 5 5 1) e A giaeall cilgall o A Sl o gl
il ) jELY) 3adad ) Caags il Auld) @l ¢ oD & Al
OM\)\}MYMJ)“LLULAJJY\GA?SMJ\)M}‘JAM\ L.\a.m
e Leiills 5 aal e ety e 458 sall i) 48 it g ¢ (gl

¢ oSl Sla®y) g Apail dulud) e ol sl ¢ pluall dpen 33l e Wl (1)
¢ VTA Ga o QAN e all ¢ s Sl el Gl laa)

) s gl Agall Lol imy V Aail) Aulpa) e A 38 all o sl Al s e o (2)
Cilen dsen silat ) pling ja¥) oS0 ¢ oaill I 8L 3a s jie LeiSay
(el aladl ) uall Cuilall e gl (e sSall GEY) G A ghusall el (g A
£l 5 4 gall A_alall 405 31 gall 5 A8l Colipund) iy (§uiliil) 35 5 yuzm L1 iy
e o sl ¢ o Sl iy K el Gl e 6 Al Al g dueli ) cleUadl)
¢S e il ain Sy al e () Aagdall ¢ i oS LB 5 Agaiall Al
VY Ga



S @il Ly Lt pais o 1 lLA ) 10 GOULY)
v oYL Cayrg Le sl adla gl o B1A dlee 8 Al Clisss )

oS el i) (68 I Al dadail) o Gl a6 alSy
il & HLiy ad g ¢ LN a8 cadlid] i 5 ety e 2 )
Calidg 138 5 ¢ A dlee (B 5 5AY) 4l 13Y) cilgal) any 4y S Al
e ltlaiall (e 220 Ll AN Llae #las G WS ¢ 5 a0 ) Ao (e
C A dlee Al dpulad il sia

s AUl il e cdiae G A Caaall 13 dad ja 5L 8 g g

cla skt eyl e ) e s Y )

v gl Aale s cilllaie ¢ 6 Gtladl)

Ol Ao 4y 35S pall @ gl A48 ) <l gl ¢ CAlE allaal)

Jo¥ allaal)
ek g laiiy) Ao 48 )0 clga

e b5l peats ¥ Al dalud) Gl aas ¢ laa) g p5dll
Ol Glaas o Gl 8 Al e adile o ady 53l) (5 3S sl Sl
v oAl a8 Gl gl i (Ll g (B eadll

Ll DDA (o () 52y lbaniat ST bl L 35S 5l A gila
oAl dga didagl sda 8 LS Ly o 050 28 Gl laal dika g
v ol dniall 3ol e B A3y ) A (e g

A 5 dgasll Aanl) e A S el A giall Al s L8 el e
oAl L s ) el oy aladid ()l e ¢ Qa1 o ¢ Aglany]
st e bkl T LS Lo g etV L oSall o3 Le 136 olassyl &
v Opnliall g il g anally A )

Cua ¢ olaii) e 3 Cilga et 3 AN Aadail) amy (o yat g
S el saadiall il sl @y Jlin s ¢ 5 AT Cilga 6 3K pall i) 4 glay
L) Baatip a2 i 8 Dae Juand 5 4500 Cilga Lgp A 1) Aalis (s jlad
() a cleall o3 5 ¢ Lgin Lad 408 5 i) Jalas
vl e Gadlill A el d gall )

Federal Deposit insurance Corporation ( FDIC)

Tommaso padoa- schioppa adapting Centeral banking to a changing (1)
environment in tomas j.t. balino , and Carlo Cottarelli frameworker for
monetary stabilty, policy issus and Country experience, IMf,1994, P 549.

AR



office of The Comptroller of The Jwall 4l o S 2
Currency .
) Federal reserve system . oyl algay) ol ¥
Sheall (e 0 Al pan 1) A Jsall (amy candi Laiy
Gl o Jasd saal g dea o Aahl) dubuad) 285 o ) Sy b adll
ey | lail Lgia g allall Joo e o gl 138 et s ¢ (5 5-S al)
vy S
Lo sSall oS5 ¢ Al pall 48 glaa Jsall JS 34558l & il culS 13)
3 dball il ) ,all 9S8 o Slacald O gl sda il la) Gallae 8 sl 6
e A 38 el @l guall () @l (e agdy W Al ¢ Lalall daliall as 438 sl
b gl i il yl 5y plad e ol1d Ll ¢ Allaal) da Sal) Al
A Y ¢ Lie 5 Ll daala cilS ) L e Sl cilaliiay) s
sl (8l A Aleall dad liie) Sl () 35 O (S
s i ellady o A gall 8 A alall A ) el s Jo sl sl
03 Jsad (Al oyl guzall a5 () o litin) Db duallall 4 o) Cilxy 550
sl 02 gl JiS Ly ¢ A 38 el gl e dpe Sall 5 )Y o jhaps
5 )5 o8 Lo ol pall oda ilig ¢ )yl 3Las g5 oY) 8 JDELY)
oelae JSE5 Jand (e gead 5l ¢ (al JBY) (3 e Sl 3a 28 (a gaad
v ) Aasl 8 A el (e 43 3 sl e 5 laY)
Jl sl gl IS e (9555 Gl (o 45 58 pall eyl 446 )
e Aadlaall ) g3 Lo ¢ olagall culalaall 28D f Al 5O f AgiLl)
Aﬂ)_'\,d\ UNJLA.JJ ¢ YY) JJJJ\‘:JM\ QYMJMM\ R XIIDY
Apadlu) sl 5 daadiall " A jladll i) e Lgild ) 43S jall
colaY) e leild ) ) 8 el el cilS yd
el @M doaill s (' ( Basle Concordat ) Job lise siay s
Dl el )5 Y490 Gle (84 Canal 3 Galdll g ¢ VAAY Gle 4fde
dabuil 4 ok Ay 194Y Hle 8 ( Minimun standards ) Ll
Jandl 48 5 5 Ciiacas Ca ¢ Ludle eyl e 43S pall ol il 306
Jal e sl 5091 aall Jias Gy Luandati fase YO a5, AY)

lbid, p. 554 . (1)
Basle Committee on banking supervision ( BCBS), Banks . (.(Qr))

interactions with Highly Leveraged financial institutions. Basle: Bank for
international settlements, january 1999 , p. 53

VY



O Ll 6 Jaiaall pLoAl) ZalKS ) 38 o)) Canca gl g ¢ allad 48 pna 446
ad) e al J3b Gl Ao @il il al ) ghall 5 < awill sy
DSy a0ail Tlai A gil) IS e dalie s 50 8 ) i 3 5 ) 5 e 4dloa]
Adia Lal g ¢ 34060 Gl g lailly ol Y1 S (e 3 el gl 5 S
3y s Jlaii¥) L aSail) e 5 a8l (§aia Lgaal Ll je (e Bas gl 4408 )
VAL il Jaadl s e 306l e Slad ¢ dlels S|

Al )
A8 ) Ao b ciluthatia

o ol agiy ¢ clllial) e aaell A ey Je 36 ) Jueds
Cme Al A ja Al Y g A ) Gilea o) (e Al
Jalds a5 ) saie (e 3481 0 65 () g Lad) s ¢ A4 Jlee ] L jlas
o Al @l gl d ) A b @llia ¢ Lgban Al Guiad ia
25 ) (Camels ) SalelS avas Tbaia) Gyl () 5ol Jund
Management (m ) s_1Y) ¢ assets (A) Jsa¥ls (Y) Juall Gl
+Systems (S) aks¥i s Liquidity (L)ds=IEarning(E) s
+ ol Lo i) cilallaadl) odgs duai
llaall 3 50a) (gal 42 885 Il gl gy o gl JAgiaT ()5 5 g ia - )
‘ vl O (Al hlaal) 2ea) gas ¢ Lol sl 35 A
Gl J) gual A g Sl 5o 22075 () (e ¢ il Jpual ¢ 555 55 pua - Y
8 555 g pa (ol ¢ AANAN Aa jall e il J gl Slia (o< 6
Aall 5 4 oY) 3ol (g Alle A 3 e 3] Gallae @sill 05 o - Y
. @)@\M\SJ\J\@
v s il s o gul) §8ad i - ¢
A (e LeiSay Loy Al gpud) (1o onlia latiay & gl aldia] 5 5 jum - ©
v albll die e d gall clilla ¢ Ll 3l
312 48 o Aalail i g8 e Al Jaad (5 5 55 -
cuiad e gl (S Ly ¢ Jwall oyl o 5 ((internal Controls )
v Oy ki)

VAT v (e Tliie) (Camels llS) alaiy (s 35S sall iy oI oliy 340 W81 (1)
¢ Al cilallaill g daa )l clalaia¥l ¢ (g 3S yall cay oS el elly 6 il
¢« YY ca \QQVMéc@\Jﬂ\&._MSS\

VY



§laas ) Calaa¥) dg 3S el o sl aia g5y 5 i 408 1) ol
i) a3l JaS3 ) Gl g L) iz g ad ¢ La jlal (o il
v Ol eclaladly

Cullill) allaall
Oy Ao 4y 38 yall & gidl A8 <l 5o

da sSall Mian La el allal) Jon aled 8 45 58 pall gl o 58
Sodil) B8 8eda ALi Y s el yd) caat ALl Clieu sal) aa sy
v S ) el Boiadio) )y G Leidlae () Lgaza 5 A pa )
Alall s 3all 5 4 il o sidh Ja 55 Laim aass Al el ) T ks
e re (b )yt e sy Lag ¢ lauY) o ol @Y cldee
by ¢ sl A Al o sl (B s e W) eay a5 adall Jilus
e olaY) LA Al ol LiSay ¢ sabai®y¥) Lliill 6 alall (5 siull
XS el LnllS Aima d0a saual Ciga s (s3a g dalall 4LaBY] A
v Ay g dadill Al CalaaY Gasas Jladd) s 8 Laals sl

YooV At AA L8 ) o oldl e 0T 3alll as 8 ela Ll Ll
o ¢ e (G828 B padll leally s 38 el el 5 laaly
L) puall 5 & sl ol 5395 A6 1 ac ) B (5 38 sall i) 3 1a) Gulae
i padl Cal eV sle) jo a5l 138 ASAY Gk ¢ Wikl ddas
D oald da s el ) e ¢ A sl
v I Gl S el oY) aa) daas

vl el clipds g 58 il (g sealll b gaall L
(533 U35 oo ashal Sl LAl At sl s el 3 p0al - ¢
Cgoal G

Jo sl Jolie daiadl cibilaca U il il A adll g g dll agaall . o
v BEatY) Jlad daat g ¢ Aulay) el

v ebbia¥) A g A ) A paato

Josadll 9 AL (3156 8 bl ol iy (5 peadll agaall L
Sl =Y Ol g (s

v A padll Gllead) Al 5o 5 Cliluall wid oyl gua -

MatK winburne and marta Castella — brance . (1)
Centeral bank independence and Central bank function in patrick dounes
and rera Vaes — zadeh (ed), The evolving role of Centeral bank , IMF,
1991, pp 415-416 0

V¢



vl Jsal o g 53 dS Aa a8 s Gl el
vl AA 5 ey il ) bl s ~Lad) ac) 8 L
Sl jlaa) @iy S 5 ean Al ot dl a8y aall dalall acf g8l - o
v el 5l laaY) byl Leilena
a0 dasi el ol Y s aal gl Jeall ot Cada sill (5 gl gaall . &
¢ el A el LY,
Sl 51l ulae quzy o e (09) 3aldl 3 (5 padll ¢ i) (aig
vl Yl s o i) 8 AL gl Ve 2l ) ae ) il (o 38
¢ hlialS G aia (5 38 el el ool dagiag of @l IS e
3ala ) s xS el il 3] Gelae Waanay adla ol (e daal Laa Ay clla g
O el 5 adlaal (§ia Ja il Jil gl (5 S yall ) S Aty (Ve
G Lgaaihy sl ) 4l 335 i alga 4l a8 of il y ¢ ailaliaialy
et e A N AL ST 5 4 e ) g A laiy A il il )
v (Vsake ) A eadll
GIosY) g o i sl (3 smdl (8 by O (538 ) il
er A_ALJ\ é\‘)}\j\jz\_aﬁ‘jsﬂ\ U.A:L:)A..a.,d\ é\)}\ﬁ‘}:\gw\ Qe Sl
o i) Gadae Lgany A i) s jaay
AV clgall 5 4 pall S i 5 saaizall il ¢ ydiall auadl
v S el il 34 51 oY) sall 8 Jalaily L (e sl
UAMJ&‘y‘M)\-\JAJLS)AAMLSJS)AS‘AJJJJ‘U\?JSJLAAGAA.U
P P WP [ R [P PN | T PR W4 9 S\ el | R PSR W - |
v 5 bl
sl aa ¢ (5 pmall (538 sall i) ) 5318 4y 34T (53 il (i o
CVY Oialall 8 Gty VATA 4 TY L3 ol ela ey KU A
(e e e Bl e ) (8 Sty (53 el il of (e VY
s S el il ellay ¢ cuuliall gl (8 L daay (Al Jilu gl 5 S 5o
Sl A s Sl Ll e 3 ) e Ay )53 A3
v 5 _pdlall 448 ) 5 48 A8 1
GO Bask e Gl (Ao el A0l 4 S pall o gl (L
Jaat g Aa sidall (3 gl Al ¢ aaslisale) jauw il o L
v ARl hliaY) s

v maad) (538 el il ) AUl e (V) Akl k) (1)
O AT clleall La e 050 il s 5 38 el g S el S5y (2)
) Aaine 585 () oyl Ay il (3)) 5V aead dmy o) aeady ) 5

\o



Tga ol L) 4 58 gy Al A0 1 A S 5l ol gl e jlis
: dv\AUAMU‘)M XYY u.u)ba'j} 3 L;A)ﬂ\ JM&Y\M@&MH\
v oY) e g DAL Calia B8 el yaa .
v ol g sl e g 8 IS A panas ai
v Ll s gl Cuas (a g 8l GBlaatu dabisae Jla) sasg s
v aaS el JeaY) a8 G el
T latl) gl a8 e (g 38 yall il 48 e o senal) Lal 3 -
Tl Tlata Lgiad ) slais )
e sl OO e 8l A8 500 A4S 5l gl sl
voaa Ol ciladaill g gl 8V sl -
v () eyl sl

ol pall A8 e 43S pall @ il A8 ) () s Lae palis

) b Ml g samill HE ) it sai Gla¥) slena 223 4 )

O lanticall ¢ guza 840 I ey A Ladla il alay o) casgy g (A 50
Al cleiial) @iy Jlia g W ye g 2allall <l 5oy

e 535 il 5ol Laad 3ale) i Leaad el 5 0 e A
OV ATA LYY G alEl e €3 saladl el

S 0l Jm Jaaill (e 3340 (1)
Al dadall ¢ Cy ST daals Gile gdae ¢ bl ALY ¢ Jsle ) 2w allA 40
CYVY DYYT ma Y e A

1



-

Al

Leatl i) e dae () a8 Yo o A dpallall 00 33V

Al ClEidially b jladi s etV dge g ama (B Sl i il

gl alai hal puim e Ja o8 ¢ Ol mie A GleY) 250a laiy

o e Al 53 cileall 5 A0 58l & il 38 ) Canca g ¢ il sall @l

0 Uil o Y iy Al il gal) amy (e 440 o2a il

Ll 4 Y dgal s (B Lo ld (520 43S el il BN ol Jsa

Dk b g Lld dpallal)

e Lo dglaall @ pudl e A58 yall @l s il 3l (a8 ol (V)
e A el dea 4l e (i Al ¢ (V) Jlk A8 Ga g
aa) (e it e sl aal e 5 el G 8 e Jsanll
8 A sall el a5 Apalal) Al Sl Chyiadll S 5l
Jllat g andi e Ladd alaie W) ade 5 ¢ Lo jhlie da )y 2aadl Lgtiagia
a3V i) ¢ o A S (5o g (ia ydll apl A lalal) el
vl Al g @l ol phaladl s o) 8 AIKE 3 ga g ALl

e il Joand duaiadiic dpe oS Aial (0 5S5 Liay) = it LS (V)
ol 38 5 jiaal) S 5l 5 la) andati dplee 63 Al 5 ea Y
Aol Lt jen (o S L) ollaa A calasl (Gagd s ) O
v agalall gl 3 jleal) ALl agl o gay A gall LSl J 558 Ladic

b sl asaa B il e Al 5 Al HLSab o) A0 (7)
¢ il odgd o slaall Jall Gl e At 5 slai Y A gill (al 3Y)
Jlansl ) (o 48y Ll 8200 s (0 ST (58 O odaiany Y lilla
v LI dad L oy e s 5 aldial

ALl s sall G jlaall 2S5 HLafiiul) @l si gliad) 355 i (£)
038 N B pulan e D113 55 jm (e Sl ¢ 4y 35S jall o 5l 446 )
e 30 Al el ) Jie sanaal) L) calaiall g 4 jlaal)
S 8 A ¢ Al s laall cilaled jacat L) el
vooaldll sale ) 5yl

Jss A4S (A48 pall Apill asa a9 (D) Ll aain s 3 )5 1aa (©)
Of Cin (o peaill 5 aSatl 5 4 5 A jle A0 50 ae ) 8 cluy) ol ¢ allall

s (e s Gt (g0 JISY () Y1 (o o Al Gan o S s (1)
O elid Ay (al L8V s S5 ¢ UBS el Al (8 LaS Lgllsal (55
13) lalaall (e Tag e (iad (al yBY) 855Kl 5ol 0 o8 5 ¢ @lld ST 31

v g el Ae O Al Chas LS and) A AKE il (any a pad

ARY



Ol @l ¢ szl Lpany ae Jalaii Jsall 4S8 ALl il 3al) e

i’ AL (g5 ¢ Jeall calise 8 Al il sal) (pn d;\a.udl_&,
() allall L) Uil 2y e (uSai i g Y g_,uwﬁn SYSPIN

Gaalia Sl Jlia 5 Lgdaliis ALl il sall G jlaal Jal g g s (1)
L # sike aliall Gegsill as + (Hedge Funds ) Lasadll
Dalliea 00 e sl O Oy B stina IS5 ¢l ddle (50
¢ an S Y 5 ¢ sle Ay ) RS p sy agie IS @iy ¢ aa aallS
(assets ) Jsa¥) dad e %Y ) Gstial) e sl deays
i Vg Alaie pe basadll Blia o BBy ¢ LY G0 %Yo s
v Ml iy Gl Jie 446,50

et Al ol 5o g (Bl sl (e A8 ) alaiy ) B laal 55 i (V)
dad 3 ) o2a o 48l saa dale A oL3S) (el 5 4 paal
O Ao ¢ gl Jasaill s Gaalall e A5 5 Jlal) (g i Jaa
Leal )8 5S35 ¢ Ae sSall (e DMLY Bagaal) 34 1) Al i
O Ao ¢ paitall 5l Ji (e daie V) 5l daal pall ALE e g Al
il gl (Ao o A dadd L) alill (e Y shuse (Bl sl 055
v obal ull A )

¢ g paall (sl 8 cala DU A @l laiiay) e A8 ) alSa (A)
bl J)saYU daiyy ¢ Lead canlll o 2alid) J) saY) auad aac
G5 S5 ¢ bpal Oyl Bl (e pATs JAas Al s
; ; L) e e e s

ula ¥ Leliag (Al ddlad )1 ZLa )Y (e Aoy Ay juia (a5l 7 i
MY 5 b cililead) e

b Al gLl 8 apaid) e il A o Allad) dallad) AL A3V (1)
Sla s OIS s Allall s B8 ) petly il )5 £S5 5aY) 52l Y )
3aaiall Gl sl ae 4d 5o (S A Hlall g el blebaall ana e a8 g 45 glita
¢Sy Y

Lt a5 5 Sl Aa8l) A gl i e dasiiall Jsall (8 Jo gaill aalia il (2)
Cluuga G ol yBY) bl Ao Baliall sda Jasd ¢ Alila e (358a5 e
¢ dxdi ya 23 g8 Jilie Ul saY) o2 el af ¢ Aadiie Baili jlendy o gllS AL
Liatl) Bl o) jae Gramy ladl Caady 85 ¢ Alead) o328 (e Al 2L ) (ST
v ¥ Jble () A )l

LY e %) 0 Jamay Ay puall o2 e iy a8 L) of S3IL jaa (3)
iy O Warde 25 il (sabaB¥) 7 i 5 ¢ caila ¥ Lgdiag Al ddlaud )

YA



s anll Gy aladind (e aall oy gia auza s (5 38 el il Jai (9)
3y (o Ol 1aa aladiul o 508 il g ¢ A Hliadl il Ll &
N A paall E el oy ) JMA e ¢ S8 8 dualiy) 5 jadl)
o258 a8 sl 0ds a5y & gill (6 58 pall ) Leay
CAiis Jee gah i Lels e Gl ¢ Ay paatll § Al

O ALalSie Ao shaia ol (8 @ i all el Jeeadl LT (i () 1)
play L& Y1 (8 by Loy Al )5 481 539 lladatdl g Jayl guial
Las 4 el Jsa) (o Ml 5 A eandll gLkl e 30506 ) 5 Gl 5y
iy (LED g Lallal) ulaall aa Slay

L&Y ¢ Alan)  Aualaall 4 6855 S Hil) daS g toale (Baakai (1))
A (3) g da) 3

Ll sae <l ) Lalkh ¢ aganlly LL&ia¥) 5,38 ae GuSe dlland )l 4y jm Jase

Y4



