
 

����������������������������������������� �
�א�����א������������א��
	�����������������������   ������������������������	���א�����א��
	���א�������������� �

� �
����������א�����א�א�����W� �

�א)'	��א�������א&%$#�"!��א�������א��� ��? �
�)�*+	�,	��	
�?א%$#�".�-� �

 ��� − ����	� �� �� �� �


� −
� ��	 ����������−
 ��� ����� ��� !�
"�" 

 

 

]çßÃe<íén
<íÎ…æáV< <
 

��05!3�4"א�2 +���1א�+��0א������/�א)'	��א������א������ �

  

� #$	%&� '�� (�!� ��)** 

                                                 
*  ������	 
���	� �����	 ����� � �	����� / ����� 	 �!��"#$%$ �&maha945@hotmail.com. 



 



���� ���	 
����� 
���� 
���� � ����� ����� �����  
�����:  

����� ��� � ! "#�*  
�����
:  

�	
 ����� ��� �����  ���� ���
�����  �	�� ������ ���� !�   "#$%&'� "���%( ���	� %) *+ 
��,� $-� �)�$�� .�/01 2��� ���� !� 34 5
6� "#��7�� +89 �!
    ���%1 �%! �%���� �	�6� .�: ;� (

 < �=>�� ?	 ��) @��7 /�
 ������ ��=�A��� ;�� B�$/� ��#�C1 �� !4� ���� !4� �DE86� ��F1
 G>��	6�
��=�A���.  +��� :�/01 "#$D��� @*#� +1�I J�� �K����� ���� !4� "LM� .�: �N� O-�
 �P��  ;%�� ;*#

 �� !4�
 �/�=��
    ���Q %/1 R
�%�� �%F��� B
����
 �	$>S�
 ;
�-� T��=��
 �(U�� V�� �1 �U�&	
 ���F���
 �����
 ��/�=�� W�
��
 :#��	X �Y�	�6� .�:  Z�� ��
W���� � 3   [%I
\� #��F %/4� "���


���
��� ���� !4�.  
� �F��� B
��� @��6 ]U!���� ?	 ^_9 `��
a8� R
�� 3aA78� ��	
 3 �!  �4%S� ?	 ^_9 < b�L*� c!


 ?��K��� �	�6 d�� �� ?	 aAe�� ���� !� ��f 3 ?�
������ ����� �	�6� �g*�$	 a�	 V	h�� V>7�1 3
 ����� �	�6� < ;S� $: i��9
 ���� !4�
 ������"����� . jPU�� ��: k�g� ���
 5� l�-=�  O%-� @$e��

 < R
��� �F��� B
��� #
�"����� ������ ����� �	�6� 3
 ?	 a	�Q /� 	
 ���m 
 VA%/
 ��
���  "��%=
g*�$	 < aAe�� g W����� �n�	
 3O�=�/ D9 ����   �%����� ����� �	�6� ^N0� "�%����   O%-�  �%8>	

�� B
���F =�� ��!$ ��
 a�o78
 a�#���
a� ��-U .��m p8* ?	
 3k�g�  q�F � jPU��r��F�  G	s/� @��6
 R
��� �F��� B
���aK!�$	
 "����� ����� �	�6� t1�.  

� ta�$8 t9 �� Z�� !4� �E��� k��:� ?	 Z�:$* k�:
 �P-	 ��u $: Z�� !4� #��F /4� v�Fw 3
�/ ���$! @/#� V*6 ���
��� �$gn� ��xe� �!
/�   �%�y�� .�: v�Fw VK>� ���� ���F8
 ���	 ���� !�

 �%������
 .x���
 #:��4�
 $D��� v�Fw $z v-&� � �K- Q�� ���� !4� rE��� a��� ?9�� p-� {/�
 ��I#09 3
G�D *4�
 Z�� !4� $D���
 ��F �� �$g* V9 ��W "��F�� .�: |�u t}x a�-�
 .  ��%: �%�~� �e � �: ?	 

jPU�� 3 t� j�)R
��� �F��� B
��� ������   �%��
��� ���� !4� "#���� |&!� �)�
 ������ ���F��� �/�=�� V_�
a�!K��
 a�)�
 B
����� ��: @��6 Z#
� r��F� @��*� ?	 �1sx ��� .   �%*� G	s%/�� TD X� t}x i��9

�-D�
 B
����� �o78 �	@�$	 `�	 ?	 +U_ -� �/	��	s/�� ����7�� �>)6� T	 a� 3 r��F �� O-� k�� ��

 G	s/�� G��7�� �=/hD9 B
���-�$�) b�#
� p�-� ���� !� ���
��G���� �� !4� "#��� <  3 +w Z$&��


B
����� `�� @e�6� ��	s/�� ;
�-� ���� !4� �DE86� ?	 ������ W�	�.  
b�g�	 jPU�� ��: �D ��/
 -w b�-� b��$I$	 a�s� ?	 r � T� ?>	� 	� �7�8   �%����� ����� �	�6� ;$)

 "������K- � ��D-� ��#����
 �/�#�
 �$�
 ��#U�� ��#F� ?	 3g-�-w
 g /�#�
    5� V%�$ �� V%*6
 R
��� �F��� B
��� @��6 ���$I$	 ���� !� "@��! q�F��	�6� ;s� . �  r %�  "�$%��� 5�   ����%7�� �%��6�

 5� ;$�$-� G	s/�� R�� aFK�� p 9
 ��	s/��Z�� !4� r��F �� G	s/��  a%A���
 B
����� #
�� .  ��%F��
                                                 

* ��	s/�� k#���
 �� !4� �K=-x < .�#$ 9� 3�$	^�� ��	* 3����� 3maha945@hotmail.com. 



 ٢

 k&�� ��C < jPU�� ���Q( "@��!
 ��$I$	 s�-wU � Ms� ?	 #$-�A 8 jPU�� a���$�
.   i%�� t$>�

��� �� j)U�� ;s� ?	:  

�. 
���1 c����R
��� �F��� B. 

�. "����� ������ ����� �	�61 c����. 

�. �	�6� �n�	 < R
��� �F��� B
��� ���m ������ �����. 

�. R
��� �F��� B
��� O-� "����� �	�6� ^N0�. 

�. ������ ����� �	�6� < R
��� �F��� B
��� #
�� G	s/� Z�� !� r��F�.  
  

� ����� ����&' ( ��	����:  
)	 *� ����� ����� ����� +,-.  

��k� R
��� Z�F��� �E���       �%�-D��� |#%� �� ?%� �%F_U��� �%��
��� ���F��� �!s��� ��$D� a8� O-�
���
��� �1=S� ��$=� < VUF� Tx� VA/
 
� �-�/
 g-� < �*�$ � J�� ���
��� k���6�
 ��!K�4�
 3  %D9

� p�y�� V>7�� V_������� ;
��� VU! ����� g!$F) ��A���� ;
��� a�x [�$ =� Z��� . #�� t��
� t	E8 ��:

~ ;X� ��: < DM "#(��: p:��� �E8 3 �E8
��

 t$ ��1 Z��� �o ��8_�� ������ |�S� ��1 vU j�) t9

 G>��	6� �� !4�"^U9 "@K>1
 a !o V	>1 VD�� 389 ]) <   ?%	 +%*�� �! �1#P �� �sU�� rE�	 +
���U 	 �*#�1 �D&� |�S� 3�@�x  ��>��	6� "#�U��1 ��U� "�P 	 r	6 [
�7	 TI$�D�  "�� %/� #$x M

�s=�� 3 ̂ D� %��
 @78�� R
��� i�U��
 R
��� �F��� B
��� G: "�P �� r	\� ����� �P�*6� +89
�. 
  �%!
 ��9� ��!K�� �$�1 ��

 t$ ��1 $: B
����� t� O-�"#��F /4� v�FP � �-�/
 3   �%�D� �� r��%� ��9
 ���


���� !4�"�.  

����� ����� ����� �!���: 

 V����~ ]�//� ?�#��	 ?	 ����� .�#�$	 O-� B
���: �9�� (� @e�6� ;
���  J���   Tx�%1 �L% -
����	 ���	 ��) ��79 B
����� < ��$e�-�� 3
 d�� !4� ;
��� ?	@e�6�  �) �� �#�$�� V�D>� V*� ?	

 ?	a��) 3B
����� 5� d
�F�� q�F 1 $e� Z� ��L�� ?>  4 a8� 4��.  
����� ����� ����� +!��/: 

 � B
����� < ���
h=��
 �&-=�� [�$ O-�R �� $P���:  
�. ]Ex¡� �-� : ���
"B
����� < �-��� �¢�M�"£ 3 $:
"�����7 �� �&-=�� �1_¤"¥. 

                                                 
� {#�� 3GPU� 3�D�8 ¦� 3�f� 30������ ������ 1 �&23� 3t§D� :���	n� #���� 3�¨¨�� 3©��. 
� c�
# 3ª��/ 3V�^1 3�D�* 3����� 4����� 56��� �� 789�� 
:;��� 3Z
�«�� �(�# ���� 3�� 3"�:F�� :  ¬�%��� G�$%�� �U >	 3�¨¥�� 3

©¨�¨�.  
� G-� 3r�����U� ��/ 3p�U) 3�?f����U 3��� 56.
�'���� �<�:� 
�=!>� +!;2��� ����� �� 3�� 3+�$>�� : T%��$ ��
 ��� ��
 �7�-� �D�9 3

�¨��� 3 ©��.  
� Z�>1 3V	9 3����� �&23?� 3�
^1 :���	n� #���� 3�¨��� 3©�££. 
� $ �^� 3Z#	 3@�A�� B��� C��� ����� 4����� ����&�� 3R$ 	 �7: ���� 3�� 3v7	� :#��  �%7���
 ��� ��
 �/�#�-� {so 3�¨¨�� 3

 ©��.  
£ ��� 3@�I 34����� �&23?�–
 ����� 
EFG��H
 !;2�� 0�����H
 IJ��� 0����� 3��#��>/�� :��	n� |U( �=/h	 3����� 3©���. 
¥ ��� 3r_�	 3����� K ��2�� 3t§D� :T��$ ��
 �7�-� t��:� #�� 3���£� 3©�¨�. 



 ٣

�. Z��K� �� �-X� :� ��	$��� ;D�6� ^�=� ?� ��$¢=�� �gn� $:
-a8
h( "#���
 B
���� 3   O%-�� $%:

B
����� < ��#��F�� T��� �g*. 

�. a1�$8
 ���� ����� :���
 ���� ����� Z��K� �� �-�D-� b=�A#
 ]K�$�� �¢�M b=�A# 3   @��� O%-� a%����

-D� a t$®F � |�$8 �NsN O-� k��(�� �g	
 @e�6� ;
��� T	 B
����� �!s� "# � ��D *� t$/���

Z��K� �� �-�D-� 3����	 �4� < ]K�$�� �¢�: VD� O-� t$x�7�
¨ . 

�. B
����� @�«� : r:
 @�«'� ?	 �U¯���� !4� �4X� °( < 3 rg��±�����
 r:# ²��� �����UA8
 � %�a 3
 �Dg	 rg��� V9$�
�/
#�	 ���$I$	 ��D-� �/� vx
 #��F�� �³� ��-D� < ]���K� �� @�#��� "��=	��  «%� 

���
��� ���� !4� [I
6� V�-w
 ��1 	 . 

�. ]K�$�� #�9 : $z B
����� < VD������ t$��� !� rgDE�	 bK�$	 3 5� t$D ����� b��-1 3 r:

$��
� t$K�$	r:�s1 �&-/ .� ���
 B
����� �	� t$�$¢=	 t�� .  

 1���� 1��L������ ����� �����:  
 v�FP � R
��� �F��� B
��� O�=�a��u ���Q /1 ´,1 V_D � �K- � VA/

 ���m : 

�. �(#��
 k��(��
 �1!��� :p!�^x  B
�����"@e�6� t��-U-� �����
 ���� !4� �/�=�� " %���
 �
" T	 ���
 R
��� TD X� µ�	 T	 �F= 	 �/�=�� +89 ��� 	 r��F � ������
 ��D�-!��
 ���&F�� ���� !4�

p=Px ������ t��-U-� ��'� µ���"��. 

�. @e�6� ;
�-� ���K�� ����=�� q�F� :
 i��     < ]�$¢%=D-� �%�U�#� �� ��#
�%�� r�%E�� ;s� ?	
�� �$�U��
 �	$>S�@e�6� ;
��� < ��L9� 3 %F�
 @e�6� t��-U�� 5� aA�«' ��8����� ��#�L��
�   ��@%F-��

 ;
��� `�� ]�����
 ]�$¢=�� T	 ��#
7��
@e�6� . 

�. @e�6� ;
�-� ����� ����=�� q�F� :i��
 +!h�� V�$D �� ^x$ 1  @e�6� ;
�-� < W��=�  V%)
¤ �F-� �� Ws>7	W�$x�	 ?���$ 3 
� ��)s���
 ��P�P� �� W/�/ r�����->�M� . �9h�
��  a%801 B
���

 a�
�� ���� !� �s>7	 �n�� "��� G: ¶� g	�Q =� J�� d��!�� ���m t�
 �8$�D-� ��9
 
� b�$D�� b>�1 ���
e�6�@ �� V>71 G���� Z�� !4� #��F /4� v�Fw @�#
 ��/ 3
 t}x ���d
�!  B
������ r=    ?%	 ��%�1

 �A�'�g�	��:  
 �(  ��F�� F�� @e�6� ;
�-� d
�� W��=O-�  Z�� !4� $D��� v�Fw
 ��$x��� t�L�	 �s>7	 V)

#��D /s� V1F�� 3���
 V*� ?	 g���1 �&78� 
� T�#7	 V�$�. 

 |(   G: �/�/ v�U&� $e��� �-U�� ¸U 1 �o
�7	 d
�! ���� !��� �	�L �� O-� Z$&����	 3k����
 
$e��� �-U�� ��K� 1 �&U��	 V)��	 O-� �	�L �4� .�:. 

 ¹(  d� F�� �-U�� ks �1 d
�F�� O-� "�AK�� ��/ c- ². 
                                                 

� #��( $1� 3G-� 3����� �&23?�H1F�F� 1 �6. 3©�¨£. 
¨  �E8� 5�:� ����� ����� ����&� 4��E�� � ��2��MNNO P��Q� R&� S���� �&23?� TU/ 3©£�. 

�� ��� 3r_�	 3����� K ��2�� 3v1/ T*�	 3©�¨£. 
����� �� �PK��� R
��� �F��� B
��� T!$	 �E8� :http://www.imf.org/external/pubs/ft/exrp/what/ara/ whata.htm#who.  
��  �E8� 5�:� ����� ����� ����&� 4��E�� � ��2��MNNVH
����� 
���� 
WX9� 3?&�(�
 3©��. 
�� ��� �� �PK��� R
��� �F��� B
��� T!$	 �E8�: http://imf.org/external/pubs/ft/exrp/what/ara/whata.htm. 
  



 ٤

�Y��� C���� P� ����� ����� ����� 1F�F: 

 k��T-&	  �	�� ?��7��� t�F�� ?	 ���8D_�� ���� !�;
��� ?	 ������ +1�� �F8�  ^u ���
 ��	���
��&K��� 3��*#'� t$���� �	�01 +x���
�� 3 +�x� �!
6� .�:� B
����� �	$z  º�o"    ?%	 �%U9�	 �%�$D�

���D *4�
 ���� !4� ��@��*��
 �/�=�� 3����U� �!s� < ge�1 T	 V�K � 3   O%-� @%eF�� k�g =�
;
��� < "�A=�� �����
 ���� !4� �4s �4� ��	���"�� 1 +x��G->�M� ºs��� �	�« 3�L>�#� �!
   .�%:

�� O-� �	�« ?	 ��� #
¡�g~�: ���� [&F�� ��Q�� 34 G�=��
 �%�U�*6� ��#D_ /4� ���F / 3
  ¹g% 8�
��K7F� ���	 �/�/ 3��U��I �s���� @��*�
 3
k���� #�/� V����. 

t� ?	 ru��1
 a8� B�=�� ��: < �9��
  B
����� �	��1+x���    �%�� 8 t� 4� �%�->�M� ºs��� �	�«1
gF�U& 1 +	! J�� ;
�-� �$7��� ^'1 bDA�� �0� 2 �	�«�� .�: v�U&� 3   < g%e�1 ;%��� < +UU=� C� V1

�� D9 "���* �	����-�K�� TA!$�� �gE.  
  

 
����� 
���� 
���' ( ��	+�����:  
	 �	�� »w 2
� ���  ������ ����� �	�6� a1 +�E) 	 V_¤ j��S� ¼�# �� < `«9 ���� !�"�����   ?%	

V�-w
 ^E�� 3 �	�6� a��³� 	 ��16�
 �:E�� ?	 �F1/ �	�� ��� �Q � 2 D9"����� .
 < rAF�� �U (4� t�
�A ���
 |U/6� ]1 �	�6� .�: 3VD���
 �>K�� ]1
 31
G~$��
 GF�FS� ] 3g-�½ i( s1 �  < "��%K 	 �	�

Z�� !4� ¼�# ��.  
Z��E�� +����� 
����� 
���� 
���� 
�[�:  

 ���� ���
� 5
6� W#��( +-� (� J�� �	�6� 5� "����� ������ ����� �	�6� �-&�	 ^7�����  +-_�

� 	
 ��>��	6� ;�� B$/ #�C1������ ��=�A��� ;�� B�$/� #�C4 ;�$� ?	 g�U 3 ?	 ^U9 ��� {sx� #g(�


`«>�� ������ ��* 8��
 ��x����
 ����� �=/h�� 3  °%) GF1 ^U9 �=9 ?	 g�� � 8 	
 c%� �	   �%���
���� T�� 2��� @z� O-� r�² 3��7 /� ��&1
 2��� ;
� V9 < "^U9 ���=1 .
   ?%	 ��x�%�	 �	�� G:

�g* 3`��� �g* ?	 tD A� �	��
 3  T%!�$	 ��# O-� "#�F�� ���
 ��D�E� ��
 ��1!��� ��
�6� L�� �	�� G:

�&'� �_�N �g* ?	 3   a%A�U	
 R%®���� �� !4� �/� +1�I �	�� i( s1 Ggx gK��$� ?� �E��� ¾y1


 O-� Z�� !4� #��F /4� v�Fw ?� .L�� ��g��
V�x
 ?	m V>71
 V�$o ¸	� `�	.  
+����� 
����� 
���� 
���� 1\ Z����	�:  

 t��	�6� .�: < �F�F) T�K�� ��$��� ���$! a�x �#�� +!
 < +N�) C� 3   "#$%�1 `�� Z�%�� �	6�
�)�
 +!
 < d#6� @*#� V9 5� W����� #7 8� 5� ��#$x 3B$U=	 ^u $z O-�
 3	6�  �%	�� g-�* Z��� �

v� ���� 3@�x 
� @F1 ��e! ���� !4� ¾�U� �U=��1 +->( �! W����� t� V1.  

                                                 
�� Z* 3��#�� 3]��Q� ^��:'� ����� ����� ����� 3tD_� G-� �#U	 ���� 3�� 3"�:F�� :�$PU�� L9�	    |�%��� ]	%¡� �%w�
 ��1���� 3

�¨¨�� 3©���. 
�� |$�� 3"^® 3�� 4�&23?� T<�_� 
�Y3� ����� ����� �������H
�����	 
�:�:` 
F�!� 3��#��>/�� :   |% >-� ��#��>%/�� L%9�	 3

����� 3©�. 



 ٥

  %	 t� 4� ��>��	6� ��#F��� t$:��� �	�� ?	 +F-&8� ^U>�� v��S� ��!
� J�� "#��7�� t� ?	 ru��� O-�

 �	�6� .�: �:E	 ��F1 a�� +K79$F� 	 `$ =� G²#� v�N$�     ;%	#
 �%(7: ?%	 R%®���� @�U�� a�-� �

�9�P 	 .    "�%P �� �%�4$�� < �%�¿
 R®���� �� !4� < ��7�� ����� �$	�-� R  ��
 T��=�� #�C4� t�
 ÀK 84� t� O-� ��o! "#$�1 V�� �! �-�-! T�1/� ;s� 1
#
�
 ��>��	6��gU��   �%=/h�� .�: < ;$�\�

 8� t9#«	 
� T�F	 
� ;�� {/� O-� rF� 2 b_�U� b�K . t�";$�6� #�/� < �DQI ��Fx #$g� 3 D�/ 4
?9=�� [&! < 3a*#�
 G®��� �gn� < �oQ�� ?	 VA: #�! r9���
 " $:��� 8    t0%1 Áo%'� d�� x4�

"��� ��9$-=�� O-� @eF�� a80( ?	 ����� B�$/6� < �Ue84�    T%��$� O%-� V%D�� R�� #> 14� t�
 ��x�
:L�9�� ���
 �oQ��"�£ 3t�
 �� .�:   < "�$%g�	 ^%u �*#�1
 ��	E��� �oQ�� ?	 b4U* GK³ +89 ��FK

�&'�
 �A��� ]1 Z��-F �� V�-P �� ��1�� 3   G�8%� V%U! ?	 V�� #$�! O-� ��o/ "�g( i�� t9 �!

� < ���� !4� �/�=��   a% ��#
 .@%�1 rY l�8� Z��� Z�� !4� �g7�� �F�F) rgx ?� ���®���� rE��� °�

a 1!#
 3 G��
� rg x�* �F� ������ ?� jPU��
 � PU�� ���K��� V9 t01 �F_�� ?	 ^N
 Â��x < �$��� 5�@G(  �14
����	 O-� ^=� t� 3P �� ��4$�� < ���
 Bs'� R®���� �>K�� t�
   �%�� �%g*�$	 O-� #�! ��>��	6� "�

v��&�� O-� V97	 
� �!$�	 3  t
� GA%F-� V>71 V-� Z� p�$�� O-� "#�! ��K'� ����
 B$=�� ���m t�

G	$>) V��� 5� �*S� 3 O-� "#�! �_��) ��
��
 ���	 �F 7	 ?	 a ��1� 	
 ����� �/��M� ��#> 1� t�


	 �	Y ^x$�� �1��� v�Fw�*#� O�!� 5� t� 	 "#$&'� ? . 5� #$�7�� ��: V_	 `�� �!
  j%PU�� < Z�D ��
  �%8$�-��� "�7�1 #�F� ��>-x �!#� 5� +-�$x �K- Q�� �oQ�� ?	 �$P �� < t
g �� T	 ������ º1#6� ?�

�����F� p=� ¾�1 @�«'� 3G>��	6� R��� G-¡� ¹ 8�� r�) ?	 |� F� r!# $:
 . #��	 
� {�F	 Z01

   V%�-P �� �:%�	 < t$-	��� g��� �� =� J�� @��DS� �$&'� V9 �
� ¸�� i�� t}x ����� �	s=�� 
� t	\�

R�� 3 ;�1 ^��� � �� g-:� ?� i�:8)� (
)� .(  
  
 
���� 
Q�� � ����� ����� ����� 1��L 
����� 
����:  

t� ��F���� r B
����� @t1�  �	�6�Ge F�    V%�K�1 a%� �) �� a���m
 a��
�� Y ��Q /� J�� ��K�>�� G�F�
g*�$	 O-� @e�6� ;
��� "��=�g   V%>9 ���
��� ���� !4� �	$E�D-� Z�� !4� #��F /4� "��� V*6
 3
�½}1 ��� �� #$&=�� a�
� � 	 ��:
.  

 � ����&�� !��_�� 
'3��� a��b
���� �;c	 K�3:  
t� vU/ � �e��   r�D%� ?	 $: ��D �
 �-�K�	 @e�6� ;
�-� Z�� !4� @��6� O-� k��(��
 �1!���

a��u
 ax��:� v�FP � 5
6� a -�/

 B
����� VD� 3"����� ������ ���� !4� �	�\� 5
6� ��#(�� TU  ��
 
 vx
G->�� �� !4� ���(h	 3   @��� < B
��%��� º� `�	 ;$) �^U9 �F&�	 4Ä=� V�=� t� �o=U1 a�>

#
��� ��: .
 ;S� T!�
 <    �%	�� �
�%) |�%F1 hU� �� �-D� ?>D�� ?	 a8� 5� �/�#��� ?	 ������ ^7�
���� !� 3� j�) t"��F�FS� k���� #�/� < [K�#4� 3Z#n� |=S� < L���� 3D A4� < T/$ �� G%-¡� t 3

                                                 
�£ 
���� � d�!�H 
����� 
��6��� �ef�� +!��/ 
�c�J � �6��� +��/ g:� @h ����� ����� ����� 3��8
� >��� R
��� �F��� B
��� "�78 3

£  {#	���¨ 3©�. 



 ٦

T/�$�� Å��1 �F��� d�� < "��L�� 3   �%�U�*6� ;�$%	6� {
Ä# vx�� ��) [K�#�
 ��U�*6� ��8$���� [K�#�

    p%�y�� < G%: �%��
��� "�AK�� #�/� < p-F ��
 Z�� !4� $D��� ;��	 �$U:
 V����� $z V*6� "^�!

"���� t��-1 d��� O-� ;�� ���(h	...�	 �	�� 5��� 3    �$-%/ O%-� �%D �s� ��8>	� ��: t� ��: Å�	

1 hU� -� G->�� �� !4� ���(h	gN
�) VU! ����� �	�6� [$!$"�¥ 3   Z�%�� $%P��� O-� �	�6� [4�8� ?>�


 `�*� �9h�$*
  �%	�6� .�: ������
 "�)
 r�) < b�$�� V_D � t07�� ��: < �I�
 "0*K	 ���� .
�� �F��� B
��� V��
����� ��: < b�@�_ /� ?>� 2 R
� . ���
.�K	 #«	 ;�h/ #$_� :c�9  VKu�  ;$&%/6�

Æ��#(�� .�: V_	 B
����� `�� ;��
 �� !4� @�«� ?	 ��X�! 3  i%�� ^%u ;S� t9 $�
 3  t� ]U%�

�«�
 B
�����@��#(�� .�: ��# V�K�1 rg�>	� "�1gn� . 3 a8}x� �: #$_�/=�m ;Ä   ?%� �%�~� VF� 4 �

aF1/ 3$:
 4� :È��r É�Êr ����±U B
����� a@e�6� ;
��� ��A!
 ��@��*� �³4   �%	�s�� ���K�� ���(#�� rM ��F�

t07�� ��: <Æ.  

 a8�  W#��%( �@* ¶� "�� ���� !1 ��&� t� ��9 
� +)o� J�� �	�6� .�: t01 �)� O-� OK² 4
 {�# ?	 5
6�G���� �� !4� 3��>��	6� "�P �� ��4$�� 3    ��%� !� 2%��� r�L% � J�� ODE��� ��
��� .�:

�$F� ��	 �/�/
 3 �U%=8 TI�$ �� a�®��1 B
����� ?>D � t� �F&�	 #$� �� ^u ?	 a8}x ;S� T!�
 <
 3 t�
��� !4� g 	�� ?	 g*�Q�� ��	 "�P �� ��4$�� "���� pg�  Z�%� !4� º K84�
 ��$��� V�K1 +�$w J�� �

.�/01 p9$>-� �	�� 5� R
��� 3����� B
����� �#�$� «96� i��� �	6� �F�F) < G: "�P �� ��4$�� t� �� 3

���
��� W=/h	 
� ���� !4� g�#�� �)� ��Ë1 
� V>71 V_  $: 3 #�( Tx��
 R
��� ZL�� �U-� t9 t�


������ 3  J%�� �	�6� .�: V_	 < "�P �� ��4$�� "��=	 ?� L��� ��90� V>1 G: ����� a��8>	� t}x a�-�

 ���7� 5� ¹ w �¢	 V1��#�-�� 3.U 8s� +K-�� ?>� 3   ¬%!��� .#
� @��� ?%� �L*� B
����� k$!
 $:

 <��(��
��>��	6� "�P �� ��4$�� .� hK9 V>71 �	�6� [$!
 VU! 3  @�«%� t� 5� "�x�$ �� �	$-��� ^7 x
r/) 
� v�!� V>71 �N#>�� ;$-) |�F� �$g±U���� 
� �$gU� � 2 B
����� 3rM ��#� s7x ��� Z��� �	6� 3 �&�


vD�1 g /�#�
 :��� c!$ �� ?	 a� �14 B
����� "^=	 < ��-�K	 .B
����� ����� 5� "�$��1
 3 a�8�1

��,�
 ]S� ]1 ��-��� 3 ��#(� O-� k$!$�� ?> 
 "�
��  G%>��	� Z�� !� #�C� ���(h	 ;$) ��$��

i�(
 3 ;_�� V�U/ O-� i�� ?	
 ����#���.  < R
��� �F��� B
��� �� ���	 {
�� / i���	
� ��=��¨ 
 $�8$����� a�x @* :FU� G>��	6� �� !s� ��!$ �� t�Z�P �� O-� j�U� O 3 t$>�/ $D��� t� �*��� ?	


 ���� < lFx ��� b¢�&1����  V1���¨ e�� .;!
 :�8�U�� 5� b�¢D&	 +=� 8� �-AK ��  "#$7��� T1��� ?�
 ��-� ;
6����� J�� T*�� � 2 �� !4� t� 5� ^7� 3 ]%1 V�K �� ?� r��� �! Z��� Ì-=�� �N6� 5� b�^7	 

 ��¿
 p-&�� T*���
 ªD A4� ���F �� �/�/BK8�� G9sg /4��� .  

���� 
ij �Y��� C��:� ����&�� k� 
����� 
��c�� 1���E��: 

 c>� �F��� B
��� �	�6� ��K� ��	  ;
�%�� ?	 ������ T	 k��o6� "��� ��
 ��A�_�� a��#
7	 ��1 	 O-�
@e�6� �=�� q�F� V*6    %gA��� ^%/ ?%=) 5� t�¢Do4�
 ���� !4� W/�/ a�*$� «� M ���K�� ���

                                                 
�¥ V�� 3GD�� V�: 3" �	�6������ :"# � t��-1 < Y hU� �� ��8>	�
 W��(h	
 g	$gK	" 3
�.�.���� 
 �&23?� 5�:�:� l-�� 
��= 
:m 3 �-�

�¨ 3 ���� )�����( 3©�¨¥�¨¨. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����opq/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <¨  $�8$�����. 



 ٧

Z�� !4� 3x�4*# �D / B
�����  rW�#�� @��*� < .Ä�«�
 T	 rW�#
7	
 rW_)U	
  ;
�%�� ?	 ������
@e�6� 3 O-� [so41 B
���-� ���K�� ��1 �� .�: ��# ?> 
��
 ���7��� �8�U��?� "#��  < B
�����

 ��#
7��
 ��#�L�� .�: � � g�	
��� �� ¹�D���:  
١.  5�����	
� B
����� �� ���	i  {
�� / <¥  «D U/���� 3  �%	�6� ��K � 5
6� ����U�� T	 Z�

"����� ������ �����  ���� 1 º� 	� a�x1�� J�� �	�6� �g*�$� ���� !4� ��>��	6� �&'� t$:��� �=/h	 +
 ��#F���Fannie Mae  
Freddie Mac 3  %=/h	 t����
 ��>��	6� Z#F��� ?:��� �=/h	 `«9 ?	 ~
] 

 �L9�	]G>��	6� �� !4� <   R�$� t� ³��%   �%�>��	6� B$%=�� < �8$:��� ��#���� [$D� ?	 3
 r�� < ��= / ��>��	6� ���� !4� �&'� t� b�« �	 B$/   Z�%� !4� R%�� TI$�� R �1
 Z#F��� ?:���

V>9�¨.     @��� O%-� ;$%�'� »KP %�� ?	 ru��� 
 a8� 5� "#(�� #�� ���� �� ��: ?� j��S� B�/ <

 {
�� / ��=�� .��1� Z��� G>��	6� �� !4�a��� "#(�� +� v1/ ����� < 3�-�-! T�1/01 �	�6� ��K� VU!
 3

: t� 4�M D���
 ��>��	6� ���� !4� �/�=-� b��8=	 GF1 B
����� t� O-� ;�� ^�6� ���� �� ��.  
٢.  < B
����� ?-����  «D U/���� ���	
� B
����� �� ���	 :��*� "#�� � � <i   5� {
�� %/

 BK�� 5� V�$ �� Î a8� ��	"ºs��� r�� O-� ÏKS� "#
�I O-� 3 D%7� Z��� �	6�   O%-� "�&�%=�� V
rQe ��...  ����%/
 �DAs	 �1� /� k���� ��/ �/�/
 ���F��� �/�=��
 �	��� ����� �/�/ #��� t� ]� �

�DQe �� �oQ�� ���L� @���� 3...�-UF�� �-)��� <
 3    < ?:��%�� [%K�#4� �U%9 Z#
�e�� ?	 t$>� k$/
r���� ��$ =	."��

 

٣. ���	
� B
����� �� ���	 #���i  < {
�� /�¨  �1$ 9�����   < ���%� !4� [I
6� ;$) b8�1
a�x @* ��1$�n� �#$9 :  �o$y%e�� �g*�$� ��#$>�� �	$>S� g�� +�-�� J�� ��@��*�1 p)�� B
����� t�

�#$9 O-� ����� 3�F&��� ;
� g�x ¤ ;
��� ?	 :^y9 3��I�� �-�-F�� T�1/6� < 3� b����w
 g �8 �#$9 ts�
��*#'� k#��� �	�L �� tDI 3;X� ��: < �	�F �� ;
��� k�	 < �#$9 V���/ Z��� �	6� 3 ��=�


#4
��1 ��-¡� V�$D �� �o$yI c�K³ <��. 

٤.  ;s� B
����� @�«� ?	 �_�1 +	!���  «D=������  ;$) ��#
7	 @��*� �#y-1 5� "#�L1
� [I
6��sU-� ���� !4 3a�x @* ���� �_�U�� �#��� "#�L�� .�: � � <
 :  �%�� �  G���� �� !4� t�

�N� M t$>�/ hoU �� ?	 ¹
�L	 �#y-1 O-�  < V_D ���*#'� �Fx� �� �$U:
 G*#'� p-&�� dK¯� 3 <

�� L9�� t� p½ ��*#'� �¢�U�� < �U���� [I
6� .�: V_	    p�%7�� �%FN |%= 9� O-� ��
�-� �	��� �/�=

��I�� ��$�=�� < g �g 8� J�� "��7 �� ���� !4� �/�=�� ��1 	
 3 ����� ¾A�$K�� t�
-� ��#
�I O-� ÏKP
�gE� �! J�� V97�� �g*�$� b�#� ���
 �-D��� �D�!��.  

٥.  ;s� R
��� �F��� B
��� @�«� ?	 �_�1 +	!�� ���«x¨  {#	���¨   @��%*� ���9 5� "#�L1
�sU-� ���� !4� [I
6� ;$) ��#
7	 3  t0%1 � �9 {$�#9 ��=�� �_�U�� ��A# º�� "#�L�� .�: � � <


                                                 
�¨  �E8� n3! ScW&�� ^����MNM/Ns ������ ����� ����� k� !�&�  <¥  «D U/����. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����MNq/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <��  «D U/����. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����Mto/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <�¨ �1$ 9� ����. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����pMu/Ns �� ����� k� !�&������� ���  <��  «D=������. 



 ٨

 ��*#'� ���� !4� �¢�U�� < T��=�� #$:� ���  W�#�%� +eK¯x ��$F�� ��*#'� W!s� pU=1 ���9 O-� �Nh
G-¡� g* 8�
 3F�� #$g7�� < T*�� �� ��: �D =� t� T!$ �
��	 3 ?	 Vex� V>71 "Lg� ���9 t}x �� V>71


G���� �=>��
 R�� G���� #���� �g*�$� ;
��� ?	 ��������.  

٦. ���	
� B
����� �� ���	 #���i  < {
�� /�  V��1�����   b%8�1 t�#6� 5� :��*� "#�� � � <
� a�x @* t� +UN� �! ª�#6� �� !4� t"G���� �� !4� �	�� �	� �$D��� a �& /1 3   ¬%!��� �g%��� VeK1

R�� [&F�� < #�S� GD�E� ��
 " p)#
" c�K³ V*� ?	 l&Q�� $P��� O-� [I
6� lUe� �&-=�� l&¿
F� hoU�
 a 	�� �$/#
 ���� ?���� `$ =	 [K�#1 �&U���� �oQ����*#'� ���� q� "   B%K�4� Î a%8� bK�e	

"G-¡� p-&�� l�7� � rAs	 @��*� $: b���h	 ��1 Z��� ���F��� �/�=�� ^=�� t� O-�"��.  
    ��#%�L�� @��%*� «%� @e�6� ;
�-� ���K�� ����=�� q�F 1 a�4*#
 B
����� @�«� �D :� ru�1


@e�6� ;
��� T	 ��#
7��
 3� rg��/
 D�x @e�6� ;
�-� �	�s�� ���(#��
 ���K�� �g�*$ �� q�F � rA���
rW��� !� "#��� VU=1 v-� � 3  p%�)� ��
 T��7 �� ��
��� O-� v-� 2 B
����� ?	 ���K�� ����=�� .�: t� 4�

]�����
 ]�1 �� ]�/�=��
 ?��� !4� @�«'� ?	 3x�F-  �#(�   �%/�#��� ¾%�1 %���4
  t� 5� ^%7� +
���(#��    ;
�%�� ?%	 ��� O-� ©$�'� a*
 O-� �)� F�� ��)s��� a���1
 B
����� ?	 �	�F�� ���K��

@e�6� 3�F1=�� ���� !4� �	�6� t1�  "����� �	�6� .�M p/>	 ��� M vFw 2 �%/$D-	 3   O%-� V%1
�>��� 3
 ��*#'� ��8$���� ¼x < g�$!
 5� ���1��&I� ���)��     �%	�� 5� %W�! �%�-��� ���� !�

��/�/
 ���D *� 3g�x d$Q-� jPU�� ��: ;� T= � 4 "^_9 t07�� ��: < �-N�� �4S�
 3 �^_9 �	6� ?>�
��-�	 ^u k��:� v�FP � ;S� T!�
 < ��)s��� a���1 «� O�=� B
����� t01 �=K� t9 	 3  �%1 a8� V�!


"
PI�b t��-�... ���S� k��:6� t�]B
���-�[    %	 ��� |�y %=�� �	61 ��� R �1
 "07��� ��� G: +=��
��A���� ��1�y�� �=/h�� ��DS {/6� < �@* �	�«�� .�: t� 5� � E)s	 �KI�...   .�%: +%���4 �½}1

������ ;
��� < �A=�� Z�� !4� �>K�� ?� «�� �=/h��  �%�4$�� < �D9S� �A�
��� �$��
 `«>�� �
��>��	6� "�P ��"�� 3 �Fx ���
]�>��	6� ]�$¢=�� #Ð�) �! t$>� t� B
����� ?	 #$� �� t9    ?%	 b��%*

 <s � g�U�� p*�$�� ���� !4� �/�=�� º� !�
 �	�6� .�: V_	 �
�) ;D )� 
� g�$!
   ?%	 c%�KQ ��
V!6� O-� W�) 3�	�6� .�: �	� 	� b�L*� c!
 a8� 4�  a%�	 T!$ �� $P��� O-� "�P �� ��4$�� c�=� 2
. 

#7 84� ������
 07��� ��>��	6� �	�6� .�: t� ;$F�� ?>  i���
 3  rg%=K8� B
����� �4*# �E8 + K� �!
 @��*� "#
�I 5�x
 a1 ��	 $: � ��K��
 ��->�: 
� ��#�* ��*��	aA78� ��!K�� v.  


���� 
ij �Y��� C��:� ����&�� #��3 v�� 
���� 1���E��:  
� Z��-F �� .#
� B
����� {#	 �F   "�%���� �%	�6� t1� @e�6� ;
�-� ����� ����=�� q�F� t0( <

 !4� ?	 ���� �U=��1 $�
 a1 �$F� t� b	�4 t9 Z��� #�F�1���� 3�! ��Fx
   ¾�U%� �%-*� �s�$� 
� bI
;
��� 3 ¹% � ?	 V>� i�� ?	 �_901 �s�$� B
����� ��F� t� #$�� ?>  4
 3  i��%x p%-& �   ]%>�

                                                 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����Op/NV ����� ����� ����� k� !�&��  <��  {#	���¨. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����opu/oN ����� ����� ����� k� !�&��  <�  V��1�����. 
�� p�o 3?=� ¦��U� 3"� R
��� i�U��
 R
��� �F��� B
��� �/�/ ��#$&���	��� t��-U�� ." 3
�.E._�� 
���2=?� 5�:�:� ^�� 
��= 
:m 3

 �-�¥ 3 ����� ) �����¨¨��( ©����. 



 ٩

�U/�	 ��-�$� #��	 ?	 b4
� B
����� �	�6� ��K� ��� �-�x a�
� 	 < ?>� 2 3    �%D! a%��� �#%(� 	 $:

 ��$D�?��7��� G20  V��1� < ���� ?	���¨.  


   �%Y� O%-� rW��=� @e�6� ;
�-� �	�F�� ����� B
����� ����=	 O-� �!� �_9� V>71 k�� -�
 W����� �g*�$� 
� �	�6� ��1 ��# ?>  #$g( "�� ¹�D������ ��:  

�.  < B
����� ?-����  �1$ 9�����      �	%8�1 r��%� ���-%=�� T%	 r:K� "�9�	 O-� T�!$ �� Î a8�
�� !� .��K� 1 @�U�� ���-=�� �L �� Z��
 <���� g�&! < �F_�� "����-¡� g -D�� #��F /4� "��    ;s%� ?%	

"��7	 ���� !� ��@��*� 3    R�$%) a% �F� B
��%��� �L �� Z��� R�� r���� �D�! Ñ-U�
�,�   #4
� t$%�-1
G>��	��£ . �-X� �!� �!
��K� ��Z  B
���-���: ��	  V�g= ��ªD A4�  <�¨  «Dx$8����   ���-%=�6 ��F��

Ó#&�� T��=�� V�$D �� ���m ��@��*� p*$¤�¥.  

�.  < B
����� ?-����  «Dx$8���� 	 BK�4 V�$ �� ��//6� ������ O-� t =91 �	$>) T	 GA�U
 R�$) Ñ-U� t =9U� R	 r�� q�F� a�s� ?	 r �/ �	$>S� r��� Z�� !� �	8«�¥,£  G>��	� #4
� t$�-1

Ó#&�� T��=�� V�$D �� ���m ��@��*� p*$¤��.  BK�4� ��: #��!� Î �!
 <��  «Dx$8����  Z�   $%z �%�1
lFx ��� ��=� 3 B
����� ?-�� j�)i��  %~ ]��:$* ]x�: v�FP � O�=� ��: r���� �	8�1 t� bPI$	 :

U�� ;s� ?	 �� !s� #��F /4�
 �F_�� "���"��7 	 ��-9 ���� !� �/�/ [ 3   G�%D *4� #��F %/4� ]	0�

t =91 < �K��e�� ��Dn�
 @��FK-� p/��� r���� q�F�
�¨ . B
��%��� t� B�=�� ��: < �9��
 3  ?%	


    `�%	
 V�g%= �� ��%� ��� �� �g(6� ;s� Z�� !4� t =9U�� �	$>) @��6 ��#
��� a��*��	 T�� ;s�
�L ��	8«�1 g	� aP�¤ t� F�� Z�� !4� 3g�-� vK �� ^���� ¾�1 v�U&� t0( < bs:=� gP�	 O-� c>��� 3

 < ?-�� D9¥  �&=u����¨    º�% F�� ��%�Q �� ?	 "��K =�� @e�6� ;
��� ?	 t$> / t =9U�� t�
.#��!� #$x ���
��� W�o� )� ?	 r���/ ¤ ��'� pP=�� B$FS��.  

�.  < B
����� ?-����  {#	���¨ �8	
# �	$>) T	 BK�� 5� V�$ �� Î a8�  R	 V�g=� q�F� O-�
M �8�1 r���4� g Z�� !G	����     �%�
�-� �%���� �%*� )4� ?	 V�-F ��
 �sU�� < ����� �/�=�� ��$F� 5�

V�$&�� `��� O-� ������� W�#�! L�L��
 3� ��: Ñ-U�
 $z V�g= ��¥,�� G>��	� #4
� t$�-1��. �!�
  B
�����
 <�  $�	���¨ ��	  rg=� k��o6� ��� 	 R
� R	 r��1 b8� F	 t$>�/ a801 bPI$	 ªD A4� V�g= �� ��:

 D_ %/4� i�1
 ^D� ��
 @78�� ¬
#
6� i�U��
 ^D� ��
 @78�� R
��� i�U��
 ¬
#
6� �w4� ?	 V9 a�x #
¬
#
6� ���
��� ����� �=/h��
 3�8	
# 5� ��F�� r���� VD� Ñ-U��  $z�£,� G>��	� #4
� t$�-1��.  

                                                 
�£  �E8� n3! ScW&�� ^����Mtq/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <��  �1$ 9�����. 
�¥  �E8� n3! ScW&�� ^����296/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <19 «Dx$8 ����. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����Mst/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <��  «Dx$8����. 
�¨  �E8� n3! ScW&�� ^����pNp/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <��  «Dx$8����. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����oNN/NV ����� ����� ����� k� !�&��  <��  {#	���¨ 3
�� ^���� n3! ScW&Mso/NV   k"� !�&��

����� ����� �����  <¥  �&=u����¨ 3
 n3! ScW&�� ^����usN/NV ����� ����� ����� k� !�&��  <��   «D%=�����¨ 3
 
 n3! ScW&�� ^����oVs/oN ����� ����� ����� k� !�&��  <��  $�	����. 

��  �E8� n3! ScW&�� ^����Mso/NV ����� k� !�&�� ����� �����  <¥ �&=u� ���¨. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����sq/NV ����� ����� ����� k� !�&��  <��  {#	���¨. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����148/09 ����� ����� ����� k� !�&��  <4  $�	���¨. 



 ١٠

�. ?-��  B
����� <�¥  V��1����¨  ªD A� V�g=� q�F� O-� a Fx�$	�  R�$%) Ñ-U�¥   #4
� t$%�-1
5
� i��1 i�=>�� t$> � t��� tD A4� l� p*$¤ i�=>D-� G>��	� "��K =�� @e�6� ;
���    ��%: ?%	

�s�g= �� ?	 [$����� 3 Z���
.�!� B
�����  <��  {#	���¨  .« ��
bs����  GI��!�� #o�� < ��:$*
 < b	: b�^y�
 B
���-����m d��!�� ��a�   �%*� )4 «9� "@K>1 �1� /4� < .��=�
 �8
�	 �_9� g-��

 @e�6� ;
���V�P � � R�� r���� O- rW��=� ������ ����� �	�6� ?	 +!$�� ��: < ©$�'1 a* w Z���
B
���-� ���� ����� {
�� / ��=�� �I
� 	 p=� �D =�� $D��� #=	 5� "�$���
 �	�6� �
� O-� 3
  $%:

�� ;
�-� �� @e�6�B
����� T	 ��n� �s	� �� V�/ �����.  ��: t}x i��9   �%�� ª%D A4� V�g= ��
]S� i�� °) a²#� �-�o B
����� a	�F� Z��� «96� 3    Z�%�K� �� ���%D-� ;
6� p%A��� �I
� 	 p=�

G>=U� t$* ��=�� B
���-� Z��K� �� �-�D-� ��9$�1 ��A���
 3  �L% �� C� i�=>�� +�-�� �Fx gU8* ?	

� )� @��*� C� O-� ��!K�4� .�: #U ��"�(U	 V�g= �� ��: ?	 "�K /4� �L �� 4
 Go�£. 

�.  < B
����� ?-���¨  $�	���¨  �8�L%� � ªD A� V�g=� q�F� O-� �Fx�$�� +� a8�� R�$) Ñ-U�££ 
V�g=� p*$¤ G>��	� #4
� t$�-	  ��*#'� �	���� �g*�$	��=� i��
W   ���%� !4� �	�6� �Y� O-�

��� ������"���¥. 

£. t8$��� �	�� �« �� 	 ��� 3����=�� t$���� �	�� g�-� v-&� �1 J��
 3  �%���� �	�6� ������ ?	 G:
"����� 3  �����%� ?	 ¹
�Q-� ;
�-� R�� r���� q�F� a�4
� < �D /� B
����� t� 5� "#(�� #�� a8}x

�	�6� x "����� < B
����� ?-�0�  $�	���� � �	8«�� r�� a	LG)s���  a���� Z��� t8$�-� Z�� !4�
 R�$� #�F� Ñ-U¤ ��88$��� �	$>S��� G>��	� #4
� t$�-1 3 T	 v�=� �1 i��
���-�� �1
#
6� � ZL9��� i�U��


¬
#
6� 3 t8$�-� ��F�� R�� r���� VD� V��� #���� c- � ?	 R�$) 5���� 	� #4
� t$�-1G>����. 


��� ��: t� 5� B�=�� ��: < "#(�� ?	 �14b�  ��U-/ c!�$	 ��³� B
����� `�� @e�6� ;
��� ?	
"����� �	�6� t1� a�	 3R�� aD�� ?	 "�K /4� ?� +xL�
 3 ;
��� .�: ��1� ?	 V��
 �%=�8
�8� 3  j%�)

 "����� �	�6� t1� +ex# ;$�S� ���	 �s�g=� O-�?	 B
����� #$��� ?	 "#$� Z01 3   pU%=1 i%��

    ��� %(9 B
��%��� g%U*
� J�� ��)s��� ��@��*�� �³1 g	�L �� ��� 8 �)�x #��I6 :�� !� d���

��$�/,� #$D��� �	�� @�N� ��s�� R�� r���� O-� M$�S G//� . G=�8
�8�� c!$�� O-� �
 Ì-=��  º$%I$1
��� a1 5�� 	 «� ����� ?	 ]�=�8
�8�� ]�$¢=�� #U9 ?	 3  G%=�8
�8�� ��A��� a�� |��� 	 i�� ?	


 ?��7��� ��$D� �D! ;s� $8$�$:�$� Ñ8U	1 V�/$/G20  < ?&�(�
 < ��F� J���� «Dx$8 ����  j�)
 t� �9�"���� ����� �	�6� �n�	 < R
��� �F��� B
��� �K�
 TU � ?� �=�8
�8��� " kI�
"  t� %��-� ;�� 	

 �1�� �� i-� ?	 {
#��� �-Q =8] t1� B
����� ?	 d�� !4� �1�� 5� "#(� <�	�� #$D���  G	��¨¨¥
�¨¨�["�¨ 3 ��9
 T	 .��*� @F� < v1=�� G=�8
�8�� ����� ���
 V�	�# ;�L�# ?� VF�8 	
8� �x^/ ���1 � 

                                                 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����Mtq/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <�� $ 9� �1����. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����st/NV ����� ����� ����� k� !�&��  <��  {#	���¨. 
�£  �E8� n3! ScW&�� ^����Mtq/Ns ����� ����� ����� k� !�&��  <��  �1$ 9�����. 
�¥  �E8� n3! ScW&�� ^����oVN/NV ����� ����� ����� k� !�&��  <�¨ $�	 ���¨. 
��  �E8����� n3! ScW&�� ^oOq/oN ����� ����� ����� k� !�&��  <� $�	 ����. 
�¨ #9#	 3t9	 t�
�	 3789�� 
 ��Fw� 
���� ��x� )�� #2'�;2� y���2F/ :����� ����� ����&� �E�.��./ :z{��3 � �. ?! 3 #$7�	 ;F	

   �%%%�� �� �%%%�8
� >��� T%%%!�$�� O%%%-�: http://www.ipsinternational.org/arabic/print.asp?idnews=1382 3
 



 ١١

 t� a�$! ?	"� �F��� B
��� #
�GyU�� t9 � vD�� �	�6� �Du < rg/� ��$�/ �7� ��	 R
��... �=�8
�8�
`��� "�	 @�
��� �K8 ;
�� ���� 4"�� . 

  
 
���� }x,	+�����  g:������ ����� �����:  

 �	�6� [$!
 VU! `«9 ���� !�
 ���	 �	�� �
�) ?	 ru��� O-�"����� � 2 i�� t� 4�Tx�  B
���
� �F��� R
��@��*� aA78� ��!K�� vx
 a1 ��	 $: � ��K��
 ��->�: 
� ��#�* ��*��	 3  �%	�6� i-� t� i��

V���«�� 
� i�=>�9 �)�
 �-1 V��� 	� TF� +89 3 T	 �/m B�( |$�* < ��) D9 ]�	 r�-!� V��� 
�
����= �� ��C 3� !4� �_9� < +�!
 �! �	�6� .�: t� 5� �xI�b	�F� ������ ��� 3    V��%� t}%x R% �1


  V%*��� tD A4� ^x$� 
� q�F� ;� < b�#$�� ^U9 �) 5� GF1 �! �F1=�� �	�6� < R
��� �F��� B
���
1 
� "��K�	 "#$�1���
� �=/h	 
� ��� !� ��$! ;
� T	 t
� � 3    ��#%7 /4� �$%g* v%�D�� 5� �xI�

��$�=�� 3º�� !�
 b����w ��	��� ;
�-� ºs�� �	��1 3   �%��m 
� �%	��� �K=-K�� ���:$* "#$�1 �  2 	 $:

B
����� g	�Q =� J�� ��
�6�
 V�� �� 3-�Dw 5� �h� 2
a ��	 �F:�	 @U�� ��� �$��	 
� 3  ��$�%=�� t� V1

U-&� � �_901 B
����� `�� +/�>� V�� �� ��-D� a.  �	�6� ?>���"���  a%-9 i�� ?	 b�#�* �^u �! 3
C� j�)    ^_%>1 B$%K� ��%* �DQI ���x
 ���	 ��#�! +	L- /� j�� #7 84� ���/
 �	Qe�� ?	 +89 

B
����� ��#�! .  
 �	�6� p9�
 	 t� "�����   �D�%� d
�%F�� q�F� a��>� ��� b�^_9 �
� � B
����� O-� ��^N0� ?	

8 B
����� @�1 b��:$*a���
h=	
 a��
��
 a=K 3  V%A: V>%71 ��-�$D �� a��#�! r�� 5� �xI� .  +%89 ���

 B
����� t� 5� b���� 
� bP�D-� �#(� �! "^_9 �/�#��g�� ;
��� a�078� Z���D ���� !� O-� ��  2%���

 a -�*1#� ¸��� rM�$)� v�I sy =	 ]* PD-� a��$	� ��� �� =� Z��� ¬���9  i%�� @�#
 ?%	 �-Ao b) 3
 �$��� G���� Z�� !4� �E��� �U���
":�A�$x
 t$���� ��Un aD�E�� r �"�� 3 i��9 ?>� 2 t� B
����� t�


 ��Q =� ���F� V!� O-� $gx"�o$-y	 b!�o"�� ax��:� v�Fw <    Z�%� !4� #��F %/4� rA��� @/#� ?	 ��-���
� < @e�6� ;
��� "��=	
��->�M� g-97	 �n�	 
� "�1��� ���� !4� W	�� �
 .   �%	�6� a%���x� 	 t�

"�����    VA%/
 ?%	 ax�� 1 TI$� 	
 �K=-x ?	 B
����� a-_  	 < �-	( �->�: "��� ���)� "#
�I $:
#U �1 �&-/
 �� aF��1 �Fx
 b�^_9 T*��� �! 2��� O-� ���� !4� ��D�M� Tx�� t� �	�6� +1�� 	�"����� 

r�D��� < a-F�
 R®���� �� !4� p-! .  
 aU-& � ¤ G���� Z�� !4� #��F /4� r�� $: ���
��� ��� ���
 �U/��� T�� < ?-��� k�M� �U�� �F�

a K��

 a��#�!
 B
����� t�9 < GK=-x V����
 R	 r�� ?	 i�� . ���
��� �U�&�� +D���
 +��� �F�

 �	�6� .�: ��1 ;$P �
 R
��� TD X� a��� �D&� 	 B
����� vF� t01?	   g% ®# J�� �/�=�� �P-�� p�4

                                                                                                                                                             
http://www.egyptiangreens.com/docs/general/index.php?eh=newhit&subjectid=12920&subcategoryid=262&cat

egoryid=36. 
�� v1=�� T*���. 
�� �$�� 3GS��U� 3
����� !~. 3�� 3�
^1 :�7���
 �/�#�-� ��1���� �=/h�� 3����� 3©��. 
�� �-y�� 3t* 3 3��Q� B��� +�FH
�����H�'#���^H
3I	���H�;c�� 3V��®� ��9� �D� ���� 3�� 3�
^1 : �%�1���� "�)$�� �/�#� L9�	 3

 «D=������� 3©�¥�. 



 ١٢

    v%��S� @%Ko� O%-� W#�! ��D�g�� ;
��� ��Fx t� ��1 G���� �� !4� �P-�� p�4 5� ��D�g�� ;
��� a�
 �F_�� "�� /�
k��o6� c- � ]1 "�$FK�� 3:^Fx
 g��u 3$D��� v��o < �A=��
 g�	 ��F �� 3  `$ %=	 O-�


G	�'� �� !4�
 � ��� �� !4� ]1
 V�$D �� Ì�o
 ]�$D�� ]1 �)�$�� �� !4� 3Z�U�
  �/�#��� ?	 ^_9
 ��:
 �: �gE� J�� �F�-� ��
1 b4ÄK� vFw ;D ) ��: V_	B
���-� ���n� #
��� 3 ;S� T!�
 < $: Z���


�	6� Ó�1 < B
����� @78� ��� ?-�� Z��� #
��� 5� "�$� .  +%w +9�w J�� #��� .�: t� t�U�� ?� ¸u

 VF � � ��X� ^E� �� ?	 �_9� $: 	 5� ¹ w R
��� �F��� B
��� < ���* ?	 "�S� j�1 "��� �P-�� �	���

5� {$=� VD� .?���� ]U!���� ?	 ������ `�� i�>7� ?	 i�� p)�� � ru��� O-�
 3"��� 	 |U/6
 3
  �%��
��� ��#(�� t}x v1=�� $P��� O-� a���
h=	 ��$_�
 R
��� �F��� B
��� r�) r�Qe� ��~01 t$F_� 4

ÄK -� ]U!���� ?	 ^_>�� `�� ��$! b1U/� G&�� 5
6� ��®���; 3i�� ?	
:  
�. 	�!+ �� ��$D�?��7� G20 D��b �-�$�b ^U9b� B
���-� #�! j�)�  ��$DX� <�� �DF ��%F�8� J�� 

 < t��� <�  V��1����¨  ¼I��� ����� B
����� �#�$	 "��L� #4
� t$�-1�� 3   �%�90 � �%�$DX� ���

¹«= 1 < ��F� J�� ��� �� g D! < ��: g	�L ��  <�� ���� �K�� «D U/ 3   Ñ�%U�� .�%: q�F� t� �PI$	

"���* d��F /� ��!K�� vx
 r �/ B
���-� 3  ;
�%-� d
�F�� ��� g	�Q =� J��
 a��� ��$�=�� r��� i��

�A#&�� �4S� < @e�6��� . 

�.  {#	 < ¬
#
6� �w4� ?-�����¨ a	�L ��  B
����� �#�$� R	 r�� q�F 1 Ñ-U� $%z ���   t$%�-1
 L�L� � G>��	� #4
�B
����� ��#�! ��I��!���� 3 #o�� ��: <

 �8&��1 +�!
��  B
��%� <�   «D U%/

���¨  ��!K�� ��F� �8&��1gU*$¤  ��	 D��a�  R�$) 5� V����,�   G%>��	� #4
� t$%�-1�£ 3  +%�!


 < B
�����
 ��$=��¨  V��1�����  ��!K�� �-N�¤ ��F�  R�$%) B
���-� ��$=�� gU*$�,�   #4
� t$%�-1

G>��	��¥ 3 ���-�x +�!
 D9#o�� ��� < ��!K��  <�£  V��1�����  gU*$¤ ��F���-�x�   R�$%) B
���-�
�,¥ G>��	� #4
� t$�-1��. 

�.  +�!
V���«�� 
�� < B
����� ���� ����  ��!K��� �� V���«-� @��( 6� �&/$ 	 ���	 B�#
� ?	 V*
B
����� ��#����  �D�F1�� G>��	� #4
� t$�-1 3 �%8$	0	 ��#D_ /� �-�/
 V���«-� ��!K�4� .�: �x$�
 3 <


 ����� �	�6� "�) ?	 c�KQ �� < @e�6� ;
��� "��=� d��!�� O-� ����� B
����� "#�! Z$F� +!$�� ���
"������¨. 

�.  < B
����� ?-���  �1$ 9����¨  a8�   r%�� O%-� B
����� gU*$¤ V�� �8�� T	 ��!K�� T�!$� Î
�	$-��� ���U	
 V�$D �� «� ���K�� a����=	
 .�$gn ª����. 

                                                 
��Z���&�� 3?f����U� 3k �-��� 
�3..
�3<��� 
c����� 
���� 
c���� 3T!$	 O-� #$7�	 ;F	 ���� !4� ��8
� >�4� 3 ����£�¥ 3¥   V%��1�

���¨�. 
�� 
��� T!$	 �E8�R
��� �F��� B ��� �� �PK���: http://www.imf.org/external/pubs/ft/survey/so/2009/NEW 092509A.htm. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����sM/NV ����� ����� ����� k� !�&��  <��  {#	���¨. 
�£  �E8� n3! ScW&�� ^����MVo/NV ����� ����� ����� k� !�&��  <�  «D U/���¨. 
�¥  �E8� n3! ScW&�� ^����ouo/oN ����� ����� ����� k� !�&��  <¨  V��1�����. 
��  �E8� n3! ScW&�� ^����ouo/oN ����� ����� ����� k� !�&��  <¨  V��1�����. 
�¨  �E8� n3! ScW&�� ^����ou/oN ����� ����� ����� k� !�&�� < ��  ��������. 
��  �E8�! ScW&�� ^���� n3pup/NV ����� ����� ����� k� !�&�� < �  �1$ 9����¨. 



 ١٣

 « ��
 ¾�1: t� ]U!��������� B
����� �#�$	 r��� R
��� a*$ �� �� ���K�� a��#�!
   �%�90�
 r�� $: ¶�
-� ?>  Z��� #
��� ��~� < �F_-�sUF =	 aU�-� t� B
��� 3 i�� T	
 t� t
��m `��   �%�: t� a%1 r-=�� ?	

   B
��%��� @%�1 O-� M��� ?	 �K	 4 J�� �� �$� ��
 ��->�M�
 ��#���� �s��� ��
 �)s��� ?	 ��$D�
 a�#���
 a �->�:
#�
�� ?	 V	h� ¤ ��F�� ?	 ?>D � t� VU! a-A/

 a���m
.  

  
�	��n  4�&23�
����� 
���� 
���� � ����� ����� ����� !��� S�<F/ :  

S�<F_� �&23?� !�6�� k� n���2�� 1�:���:  
k���  O-� G	s/�� �� !4�a8� "    5� "�%��* "�%E8 V%*� ?	 t$D-=�� t$��� !4� a��U� rE�	 �g*

g 	�1 ���� !4� �->7�� 34� r-� ?	 ���g��� p8�$n� i�� < ¤ �%� ! 3     "�%��* ;$%-) º�%o d�%y1
���� =��
 � �F�� �s>7D-�"��.     "�%�F��� º
�%� {%>�8� ;S� T!�
 < $: G	s/�� �� !4� t}x ���


g ���(
 ��	s/�� 3 �Q/�# Ó�U	
 �/� gD>w J��g~� G-� 	 :  
�. 5�� ¦� ��)$� 3�� a�$F� b!��	 V*
 L� 5$�� ��8��)$1 ?	h� r-=�x 5}    Õ�%�)É� �a%Ö-�� �$%�: ×V%�! {

)©s��� :�( 3 t�
"  ���%� !4� a��9$-/ g�	 J��
 a��9$-/
 a�x��� °( < .��� D� r-=�� L�  	 ;
�
��)$ �� "��F� ?	 a1 c� � 	 $: " G: .�:
"r-=D-� Z�� !4� �7��� g�-� L>��� J�� �6� "L�9���"��. 

�. ksQ /4� 3 $:
"��( L9�	c�->�
 ¾�$K� .�:$* G "x $g" �$*$�� ��: < t=8�� �� v-&� �1�8
     �g%��� .��%� %	 O%-� d#6� "#D�
 �#�$�� "#��}1 a	L-�
 .�$*$� b����)�
 a��� ��K>� b9sg /�
 bD���

GM��"�� 3x ¦� ;F� }�g�Èx Êr�9���DÊ�� Ê/��
 ÙdÊ#É0×�� �?È	 Êr�9É0�7Ê8É� �$�: {)�$: :¨.( 

�.  v�Fw����%��� {��� ]1 3��:
  ¦� [�( t9#� ?	 G//� ?9#� 3 $:
"  ��%/�-� ZL9��� k�M�
��	s/��"�� 3 5$�� �9� �F�
� r-E�� |� *�
 ;���� �	!� |$*
 O-�  ;Fx 5��}  Ù{%Ú��� �?Ê��1 Êr� ÊDÉ>�) �É�Ù��


Ù;Ê���×�Ù1 �$�D�>ÊP�� ×tÉ� {)@=��� :��(. 

 Ó�U	 O-�
G	s/�� �� !4� �/� +��1 �s/�� g~�
:  
�. ;�� a�x c-Q =	 t=8��
 ¦� ;	 3x ;F� }Èa�Èx �]ÈKÉ-ÊQ� Ê=�	 Êr�>É-���* ÚDÈ	 �$�FÈKÊ8É��
{ )���S� :¥(. 

�. G	s/� G��( ��F	 ;�� »K) 3 �!
6� +&UI �>) ����7��i�� ?	
 ;�$	6� ���Q /�:   |$%*

 ;�� ���Q /��� <
 �)U��jAU'� |� *�
 �U�& 3 5�� ;Fx}     �rÙgÊ�%É-�� ��±�%�P���
 È�%�U±�Ö&�� �r%�gÉ� ÛVÈP���


ÉjÈA�U�Q×��{ )k���6� :��¥( 3
 Z�� �� ?	 ;�� »K) |$*
x ;F� } ÙV%Èo�U×�Ù1 Êr�>��Ê��1 Êr�>É���$Ê	É� �$�-�9×0�� É��
{ 
)"�FU�� :���( 3 D9 ¦� ;$/# ;!� }É�Êr�>����$Ê	 Õ�����) Êr�>Ê�É-��{�� . 

                                                 
�� ��1( 3�D� 3S�<F/ !�6�� k� �&23?� n:� K��2E� 3Z���� v�x# ���� 3�� 3v7	� : G	s%/�� �>K-� G���� �g��� 3����:/����� 3

©��. 
�� �8� 3G!$( 3S�<F_� �&23?� � d�!�H/ !�6�� k� 
 �&23?� 
 �6���S�<F 3�� 3d���� 3����:/�¨��� 3©�¨��.  
�� ªgU=�� 3#Un��U� 3S�<F_�� S�{��� 4�&23?� �9c�� � I�=��� 3�� 3t§D� :�7�-� VA�
 #�� 3����� 3©��¥. 
�� ��1( 3�D� 34�&23?� 4�W2��� 5<F_� 3Z#$gD=�� �D� ���� 3!#L�� �D� 
 3�� 3t§D� :/�#�-� ¬���� �g���  ��x�%���
 �%���� � 3

���£:/�¨¨£� 3©���. 
�� Z#QU�� 3V��®� ?1 �D� ¦��U� $1� 34!f��� ��W� 3�� 3"�:F�� :T��$ ��
 �7�-� # Q�� �=/h	 3����:/����� 3  @L%*� 3  |% 9

V�S� 3 |1+�	 C� r�Lx ��#* p�u ��� 3 r!# j��)£¨£� 3©���¥. 



 ١٤

�. 1��� q�w 3 �Fx;!  ¦�� }×�1±��� �?È	 �GÈF�1 �	 �
�#É��
 �aÖ-�� �$�FÚ�� �$���	m �?�È�Ö�� �g��É� ��{ )"�FU�� :�¥�( 3!
; 
� }�1±��� ��Ú��)�
 �TÊ��U×�� �aÖ-�� ÖV�)É��
{ )"�FU�� :�¥�(" .x ���	 4 Z��� vSx.^_9
 a-�-! 1��� t� a� 3 a�K�
 .�:�


]��� ]D-=��
 a�$/#
 ¦� ��� ���"�£ .    �%�A�U	
 ��%/=) �%_96� �&F��� $: 1��� q�w t� ;$F�� ?> 

G	s/�� �� !s� �U=��1 3  g%�	 "�%��� ���D *�
 ���� !� #��I� ?	 a1 pU= � � i��
:    �%K-9 "�%��

#D_ /4� 3
���³ @$/ �#�$�� 3]1���� Z��01 ��
�_�� L9��
 3
   �%��D *� d��%	�
 ��FUo ����� �½�
�FS�
 "�N69. 

�. TD �D-� "��� �$F���  �������
 ��$x��� ��$=�
 �4�U�� < l/$ -�
 gEK)
 �D�F�� {�F� +-È��*
�-*,� . i�� @s*6� 8ÄgFx �9� �!
;Fx  �	�� �	) $1�R�Ly�� :"�  ]D9%) r:�#���
 ^88��� 5�� ¦� v-

DY ;�$	6� #�F� °) ;�$	6� �A/ ]1 ]&/$ 	
"�¥ 3 p½ 4 a8}x i��9 sx �$F��� T�-=� 
� `� 7� 4
 [U�
�*h� 3 ;! �!
��D�� ?1� �s/�� ¼�(: "g=K�� ��F� 4 ^88���
 r:�#��� 3Y V	� �� 5� �-�/
 G: V1 3 ��M


Ý� +89;�$	6� �A/ ks¿ b8 3g=K8 Y [K 84� �$�F�� t}x"�� . 

�.  ��'� ��>-�� ]1 �8��$�� ��>-��
�	��� :x��'� ��>-�  �	� � #��I�� 5� Z�h� 4 t� ��71 �8$�	
�	��� �P-��1 ��	s/�� Ó�U�� c�³ 4
 
 a�$F1 5�� ¦� :�9� �!} ÙgÈ���$%Ê	É� Ê?È	 ×���   Êr�:��%±gÉ&�� b�É!��%�� Êr

rÙg�Þ9�L���
 ×�gÙ1{ )�1$ �� :���( . i��9x �	��� ��>-�p-&	 G:  G�D *�a�	 �14 3  a%�$F1 i�� O-� ;� =�

 5��}�
 O�	� ��×���
 O�1Ê��F×�� ZÈ�È��
 Ù;$�/Ú�-È��
 �a�=�D�� ÈaÖ-È� ÖtÉ0Éx ß@ÊG�( Ê?È	 Êr� ÊDÙ�Éu �DÚ8É� �$�DÉ-Ê���
 ÙV�ÙU%Ú=�� Ù?Ê1��
 Ù]È9�=�D×��{ 

);K86� :��( 3 ;$/��� ;$!
� }GÈx à�ÉsÉN GÈx á@É9���( Ét$�DÈ-Ê=�D×�� â@�D×�� â\É>×���
 Ù#Ú����
 Õ�����) �a���DÉN�
{�¨ . 

x i��9G	s/�� Z�� !4� t} 3 k��:� v�FP � O�=� ��	s/�� ����7��:��F	
 3 t�
"  O%®6� ��y��
7-���	s/�� ���� 3g-�ã� ?	 d�y��
 3 �8��� < �U��� �P-�	 v�Fw $:"��,�
...   r%M Tx%��� p-ä i��


 ?	 TD X� @s��
 rg�� #e�� Tx�
�/K��"£� 3   @���
 �8�%�� < .#
�%1 ��F�� ?	 t=8�� ]>� V*6 i��

.�Q/
 a� 5�� ¦� :e�#� J�� d#6� < �xs'� @U�� M 3 ��8$>�� ��&��� ?	 ������ gF�Fw V*6 a� ÉVÖ��


��$����
 ����� 3 ;! �Fx� }Ét
���>Ê7�� �	 b-�È-É! ��Ù����	 �g�Èx Êr�>É� ��×-���*�
 ÙdÊ#É0×�� GÈx Êr�9Ú�Ö>�	 Ê�ÉFÉ��
 {) k��%�6� :
��.( C� O-� G	s/�� �� !4� k��:� �½� ?> 
 :  

�.  ���Q �����
6� �#�$D-� V_	6� 3   ]%1 �%��
6� �#�$D-� ��-�K�� �	��Q /4� #� ��
 ]��� ?=�) Z�
�-��U�� ��>D�� 
� �-D ¡� �	��Q /4�. 

�.  v�Fw¹ 8�� < ���K�� "@K>�� 3 ¸��
 �#�$�� ?	 º �� vx
 ¹ 8�� ��$ =	 ?	 ?>� #�! «9� v�Fw
��8>	��
. 

�. � ;���� T��$ ��"
�_��
 V��-  @��%y�� ��	s/�� ����7�� �>)�
 ]���� |# r>) vx
 3  
� L%�w t
�
#$* 
� "1�. 

                                                 
�£ l/U���U� 3R$ �� #�1 3"���V�1$�� ���7U�� @�� 1" 3�[��� 
:m 3"�:F�� :�:�6� ��U&	 3 �-��� )�¨���( 3©¥¨¥���. 
�¥ R�Ly�� 3	) $1�� �D� ?1 3k ��� 5�:� ���/ 3�
^1 :�x���� #�� 3�.� 3 @L*� 3¦� aU� 	 L��� t�1 |1 3©¨�. 
�� ��D�� ?1� 3{U��� $1� ?���� GF� 37�2c�� ���m 3�� 3��d�� :  T%��$ ��
 �%7���
 ��U&-� p >�� 2� #�� 3����:/�¨¨�� 3  �%-��¨ 3

©���. 
�¨ �*	 ?1� 3¸�
LF�� �D� 3
=� k'� k�F 3�
^1 :�>K�� #�� 3�.� 3 @L*� 3t$:��� | 9 3 �s%N < @9�( t$D-=�� |1 3   r%!# j��%)

��¥� 3©��£. 
£� ��'� 3L�L����U� 3)�c�� C���� 
� �-�� ���� 3§�t :��#� �� #$ /��� T1&	ª�#6� G	s/�� i�U�� ����1
 �FK8 O-� 3����� 3©�¥. 



 ١٥

�. Z�� !4� #��F /4� v�Fw 9 < rg=� G��( p-&D" �$9��� gUU=� J�� "�
=�� ��� �4) ¾�K³
k���� #�/�
 #�/6� < "�7�� �U-F ��
 rQe ��
"£�. 

�. Z�� !4� $D��� v�Fw 3x`^  ]��� !4� ?	 ^_9"   b%//� g%-�½
 g��� �s/�� $��� J�� r�F�� t�
b�9$-/ b�C
 b�$1�� 3���� !4� ��D� �� v�FP � ��//� "��� « ��"£� 3 �Fx ¹% 8��
 VD��� O-� �s/�� j) 3

g�x ��D� �� v�Fw
 d#6� "#D� O-� t=8�� LKS "�U��1 VD��� t�!
 3 �!
 ;!� } �aÖ-�� `�����=Éx �$�-�DÊ�� ÙV�!�

Ét$��È	Êh�D×���
 �a��$�/�#�
 Êr�>É-�D��{ )�1$ �� :���(.  

 O-� r>S� t�

 �&786�  ?%	 vFP �1 t$>� G	s/� Z�� !� #$E�	 ?	 �K- Q�� �s	� ��
 ���� =��
g 8��
 G	s/�� �� !4�
 �/6 g F1&	 `�	 3��:6 gF�Fw `�	
.��F	
 ax.  

+����� 
����� 
���� 
���� � ����&�� !��� S�<F/ n���	:  
 r��F�
 �Px ��
� t� @����� B
��� "����� �	�6� t1�#$E�	 ?	 Z�� !� G	s/� 3 @$I <
  �%/�

k��:�
 G	s/�� �� !4� bK8m g��� #7��
 3 �$F� q�F� 5���� �� �E)s��:  
�.  j�) ?	��   t%1� R
�%�� Z�� !4� TD X� 5� Z�� !4� #��F /4� "��� 5� B
����� G�/ t}x ��U

 k�: $: �	�6� .�:�h	V �:$*
G	s/�� �� !4� < Z 3 ?>��/�#��� ?	 ������   �s	%�� +�
�� J��
�F1=�� ���� !4� �	�6� t1� @e�6� ;
��� T	 B
�����  �#(�� 5�� k��:� t ��-�K�� B
����  #$%PD �

 ;
��� O-� �z�� ;
�-� "�&�=��
 ��D�M� v�Fw ;$)�K�e =��. 
  @%e�6� ;
��� v�U&� �A 8 ��g�� 	 ���
   %g�F��
 �%�A���� ;
��� 5� ������ ;
��� [e�� "��� 5� ��� C� "����� �	�6� t1� B
����� ���$ �

���U �� ¼x < �=��x 3 i�� t}x t� ?>  4 ��90� V>1�   �%��U �� ¾x�%� J�� G	s/�� �� !4� "��F�
 O(D 
[$e'�
 38�9 
� t9 b�Q( r-=�� ;sF /� "#
�I O-� �9h�
b �$��	b ��
� 
� 3 t� O7Q�� a8}x ��� Vy =�

�D�g��$��>��	6� "�P �� ��4$�� g/�# O-�
 ��1�y�� ;
��� ?	 B
����� "#��� O-� t :   a%�*$ � �%	�6� .�
F� ¤ @e�6� ;
�-� B
����� ���(#�
 ���$�  �%�U� ?� �E��� ¾y1
 G//� V>71 ��'� gS�	 v

;
��� .�M G�D *4�
 Z�� !4� TI$�� O-� Y #7�� �g�*$ ��
 �/�=�� .�:. 

�. t� �1!��� G: ax��:� v�Fw < B
����� g�-� �D �� J�� 5
6� "��6�  k��%(��
 3   J%�� ;
�%�� t�

 t$>�� i��1 a �$� �! B
����� ��$e� 5� +De8� �� !4� "#��� |&!� ?	 U&!
 G���� Z�F��� �E�-� ����	

 G����
     ?%� �%	$-�	
 �%8�1 ?%	 �L-� 	 O-� [so4� < vS� aP�� �&-/ a �$�
 4$¢=	 a e�#�
W��� !�  ?	 ?>D �� O-� .#
� @���hK9 $z 3 4�   ?%	 "#$%� ;S� T!�
 < G: k��(��
 �1!��� ��0=	 t�

���$��
 ��4$�� #$� 3��	s/�� ;
��� ?	 aAe�� O-� ��
 ��� B
����� t}x i��1
 3   ��0%=� %8�$F� ��:

r-=�� O-� r-=�� ^u ��4
 3 5�� a�$F� i��
 G��( #$E�	 ?	 VUF�� 4 �	� $:
}Ê?É��
 ÉV��Ê��� �aÖ-��  �?�Ù�Èx%É>×-È� 

OÉ-�� �]Ù�È	Êh�D×�� bs�ÙU�/{ )@=��� :���(  ��,� Å�	
"t�  b��%( s�U/ ]�	h�� O-� ?��x>-� V�½ 4 a8PU/ ¦� 3
 ]�	h�� O-� ?��x>-� 5�� ¦� V�½ ?� ��m ^=K 1
"     g%-&1� 4� %Y t
�gE %=� ����%( 4
 ��-F� ��)

                                                 
£� ��1( 3�D� 34�&23?� 4�W2��� 5<F_� 3Z#$gD=�� �D� ���� 3!#L�� �D� 
 3�� 3t§D� :  ��x�%���
 �%���� �/�#�-� ¬���� �g��� 3

���£:/�¨¨£� 3©�¥�. 
£� G�x7�� 3r�)����U� 3��S�<F_� �&23?� 
F�!�� K�� 3�� 3�1#� :T��$ ��
 �7�-� j��S� p >�� 2� 3����:/���¨� 3©�¥�. 



 ١٦

+e)�
"£� 3 ?	 �e �
 ��4
 t� i���x>�� ��� 4 r-=�� O-� a /�#
 3
;! 5�� }�� �g��É� �?�È�Ö��  �$%���	m 
�$���ÈoÉ� �aÖ-�� �$���ÈoÉ��
 É;$�/Ú��� GÈ�Ê
���
 Ù�Ê	å6� Êr�>Ê�È	{ )@=��� :�¨(  5�� a�$!
)r>�	 (  r%C� j�) �$�	m ?���� ¸��

� �>�� ��,� < t$UoQ�� 3! t}x i��9 ¦� ;$/# ;$� }��ÉsÊ/â�� a�-� O-��� 4
 $-���{£�  ��$* ��� O-� V���
r-=�� O-� :^u 
� ��4$�� «� r-=�� ^u $-�. 

�.  < G	s/�� G��7�� #$E��� ?	 «96� V-'� �e �V	�� �� B
���  "�%���� �	�6� .�: t1�  %	 ���
 5� 8�E8� g�-� �D �� J�� ��=�A��� ���,��	�6� �g*�$	 O-� @e�6� ;
��� "��= 3d��!�� G:
 4� 3  G%:


 M$U! ?>  4 J�� ���mG	s/� Z�� !� #$E�	 ?	 3æU=� i��
: 

 �(   t�Z$1# #o� vx
 @e�6� ;
�-� ��F� B
����� d
�! T�� 3   #$%E�	 ?%	 a�$U! ?>  4 	 $:

G	s/� G��(. 

 |(  B
����� d
�! ��� 3���� ��*
 	 p=�
�/�#��� ?	 �� 3 aI�x < 5$&�� a��#�
 �&�6� "��6�
 a�&-=�@e�6� ;
��� O-� 3 ]>�
�g�� ��1�y�� ;
���D a�-� �� �I� F�� ;
��� O-� r:�$K8
 rg �D�: l=1 ?	

Y$�( ��#�F	
 W�^� O-� ��$P /4�
 ��	��� . ºs��� �	��1 `$Px O-� [so4� ��� @sä i�� �e �

��B
����� :��� J 3a�o�� (�
  a Fx�$¤ rE�6� p�y�� < �8� F�� O-�d
�F�� ��	 3  |#%� �� ��g�� J��


 C� ;X� ��: < B
����� T	 @e�6� ;
�-� �F1=��   ��8$��%�� r9��% 1 ���U��
 l/$ �� `��� O-� +UU=�
 !4� ?	 �	�
� < M$��
 �I� F�� ;
��� .�M ��*#'����=�� � ?	
 t$���� ��
�* "��� V*6 d�� 3  �%	6�

�>K�� ��8>	� �U/�	 ©�x �x$� t
� ��8$���� .�: ?�/ < "^/� g-�* Z��� 3 V%�U>�
   ;
�%�� i%-� 
�D9�� �� �A�$K��
 ���
��� t$���� ?	 V/s=1. ;S� $: ��: t9 ���
 3  v%�Fw < ��	s/�� ����7�� ��F	 t}x

-� �P-���@sä p±��u 
� |u �! G	s/�� TD X� ?� "�=K�� @#�
 �U� 3 ^u ?	 ]�A��-� ���U �� ��! a-� V)

��	s/�� ;
��� 3:��«� 
� MKu� p��� ��-* ����( �gU( ?� Z$&�� B
����� d
�F1 ;$UF�� t}x a�-�
. 

�.  TU  �� T�& =� �	�6� t1� �	�F�� B
����� ����=�P-� t� �=�1 »  J%�� R�� r���� Ñ�U	 ���w t�
 5� L>��� @e�6� ;
�-� +	�! $e��� ��
��� ��) r�) B
����� `��  r��%�� ��M g *) `�	 O-� ���


¬½� V>71 a�	 "�K /4� O-� W#�! 
� 3   ©�%)
 �%D :1 ;
��� ¾�1 T	 V	�� �! B
����� t}x i��9

?����( 35� ���� 	 t9 ]) <��,� ¾�U�� T	 	 �)  3-x   ;
�%�� T%	 �)�
 |$-/01 B
����� V	� � r

"��� ^��¤ �o$Ue	 "����� �	�6� t1� rM �	�F�� ����� a����=	 ?>� 2
 @e�6� 3 	D :� �g�� ]) GKx
`��� ;
� T	 b=�F 	 �*�
 @e�6� ;
��� ¾�1 "��=¤ b_�_)
 by�1 3
�U�
 6� ��: t� lU��� �	 %	 V>71 

��D�g�� ;
��� µ�	 vFP 1 ��>��	6� "�P �� ��4$�� g/�# O-�
 a�#��� O-� . ���
    ;
�%�� "�K %/� t}%x
B
���-� R�� r���� ?	 @e�6� 3 ?	 	� d$x�	 a8$9 ?� �E��� ¾y1
    d�%! #%o� < a%86 ��U�� j�)

Z$1# 3��U �� 5� r�6� p�y�� < �$F� a86
]�A��-� � 3 i��9 a8� 4� ?	 ;� ?>  4
 ������� ��U� be!�	 @*
������� v�Fw O-� �$F� 4 G=/h	 V>�: 
� VD� 
� �E8 Z� b��( �½ t� ;�$)6�. 

  
                                                 

£� Ìo�F�� ^=K� �E8� 3         �%�� �� �PK%��� ���$�%=�� �%(#��
 "$��%��
 k%!
6�
 ��	s%/�� t
h%7�� "#��
 T!$	http://quran.al-

islam.com/Tafseer/DispTafsser.asp?l=arb&taf=KORTOBY&nType=1&nSora=4&nAya=141. 
£� 4!f��� ��W� 3 @Ln�� 3LA�n� | 9 3�s/�� Ì��� O-� d��� V:
 Æa�-� O-�� V: �Dx Ì��� r-/� ��� |1 3©���. 



 ١٧

  
>��
:  

R
��� �� !4� "#��� < .#
�
 R
��� �F��� B
��� T!�$� bK�
 jPU�� ��: ��! 3Ú��
  %���� �%	�61 k �
"����� ������ ���� !4�
 3   Z�%� !� #$%E�	 ?	 �	�6� .�: < B
����� #
� V��K �� ?	 @G71 ;
�� �

G	s/�
 G�I
 3�-�-P ��
 ��K�$�� �/�#��� ��g�� �F�
� ��� �� �A ��� �	�6� .�: t1� B
����� @��6:  
�. �: t1� �*8 V>71 <��(��
 ¬!��� .#
�1 B
����� rF� 2�	�6� . 3�
   O%-� ]DA%F�� ���Q /� t

 ��x��(��
 ��1!��� ��-D��� �A �� B
����� "#���2bFx$	 ?>�  3;	ç� bU�� @* a8� V1 3  t0%1 ;$F�� ?>  ���

t� 
� ¬!��� .#
� @��6 �	�s�� �	$-��� T� ?� L�� �! a8� 	� B
�����    ?%� b�L*%� a-�* �#��� b�#$�!

 ���Q /� b�¢*K	 �@�x M$-� |�F1 a�U� �� 
� �	�6� [4�8� T�� a��� "�x�$ �� �	$-����  $%P��� O-� T�D�-
��) Z���. 

�.   a%�4*#
 B
����� @�«� t� ��A��*�
 ��-D� ��)8 ?	 ;$F�� ?>  B
���-� ���K�� ����=�� t0( <
�L�� @��*� «� r:#
� @��6 j�_S� G�=�� O-� �$U��
 �! @%e�6� ;
��� T	 �_)U��
 ��# 3   .�%: ?%>�


�4S� T�� < ]K!$	 �)� ?� +eQ� �! �_)U��
 ��#�L�� 3 B
����� t>x 	�  b%D���
 b)�	
 b���h	
 ��>��	6� "�P �� ��4$�� T	 ;S� $: D9 �	�6� �YX ���� !4� @e�6� ;
��� l&�
 ���g *1 bU)�	


� �#$9
t�#6�
 ���9
 ��1$�n 3��	
 �#y-1 T	 ��) D9 bg*$	
 P�8 
� 3 �	� �@* a�g�*$� t� 4�
"��7 	 ^u
 3V_	� $z O-� @e�6� ;
��� "��=� ]	�s�� V��K ��
 �LS� g�� |u
. 

�.  ����� B
����� ����=	 t0( <�� �	�6� �
� O-� rW��=� @e�6� ;
�-� �	�F��   �%Fx "�%��
 +89 b	
���x� 5� "�L� 3 �&U��	
  B
��%��� @�«%� g�-� vx�$�
 �I� F�� ��
��� :��� ��)s�� �	�«1 3


 �ÙL-�� �	�«�� .�:1 $e��� ��
��� ����	 ���� !� ��@��*� ��K�  vS� B
����� G&��
   �%�
��
 �%DE �	 ��1 ¤
�� .�: ��K� 1 $e��� ��
��� ��L �� `����@��*  #�%F�� R�� r���� ��x� q�F� ;D> /� V*6.   �%�: t� 4�

 ��K�� < ���n�
 ��L �4� �*#� t0( < B
����� .��1� bs:=��	�L �4�   @%e�6� ;
��� ¾�1 T	 g�-� vK ��
t =9U�� V_	 .�� q�F � �U/�	 ���m #> 1�
 R�� r���� q�F� ���/ j�) ?	 a8}x i��9   ;�%1 
� d
�%F

a�=/h	
 R
��� TD X� VU! ?	 @e�6� ;
�-� ��F� ��=	 R
� R	 r�� �7S ��xI� �$g* 3   #�%1 �%Fx
i�� < èK�
 b�#$x ;
��� ¾�1 r�� 5� B
����� 3  Z�%� !� #�C� p�� < "��=D-� bs�x �/�� g *S 	�

���-=�� < ;S� $: D9 Z�*
 V	9 3�~6 
�    �%�)8 ?%	 G%D�-!�� 
� R
��� ������ O-� $e��� ��
��� �
��1$�n� �#$9
 i�=>��
 t =9U�� V_	 ��/�/ 
� ���� !� 3 J�� ��~6� 5� B�=�� ��: < "#(�� ?	 �14


��>��	6� "�P �� ��4$-� ;
��� .�: g-_� ©$�'� a*
 O-� 3x |�!6� "#n� G: i�=>�M  �%��
 W
ODE��� W#* O-� "�(U	 i�� �>�8� ���� !4� g�I
� �#$:�� t� J�� ��1$�n� 3   %�#$9 t}%x i��9


  "�%P �� �%�4$-� ���W ?	 a-_� ¤ ���D7�� �#$9 �g*�$� ��>��	6� �/�=�� < ��
�L�� ��) « �� ��1$�n� 3
���
 �� O-� |�S1 OD=� 	 Bs&84 "��! t =91:#| 3  �%/�/ a�*$� O-� bPI�
 b��(h	 ��: ���


  ?D�%g��
 B
����� �#�$� «96� i��� ��>��	6� "�P �� ��4$�� µ�	
 �g*$� r��� a &78�
 B
�����
`$!6� a�#��� O-�. 



 ١٨

�. � 4 a &78�
 a�s	�� t� "����� �	�6� t1� B
����� @��6 G	s/�� Z�� !4� r��F �� �g�� < r�=�
G	s/�� �� !4� Ó�U	
 ��&�	 T	 gDE�	 3   �$%w 4 %gDE�	 < G: �	�6� �n�	 < B
����� VA/$x

��	s/�� ����7�� �Fx�$�� 3   r-%=�� ^%u ��4
 |1 < V��� ��	s/�� ;
��� ?	 @e�6� O-� ax��(�
 a 1!�x
G��( #$E�	 ?	 d$x�	 �	� $:
 r-=�� O-� 3����=	
���K�� a 3     V>%7�� j%�) ?%	 �%�$UF	 +89 t�


Z�:E�� 3 a8� 4�  B
��%��� "#��� O-� �DAF�� ;
�-� ���U�
 ��D�M ��	s/�� ;
��� [e�� 5� �$F� t� O7Q��
��>��	6� "�P �� ��4$�� g/�# O-�
 3G	s/� G��( #$E�	 ?	 a�$Ux ?>  4 �	� i��9 $:
 3  t}%x b�^��



����� ����=	Z$1��� d�F�� #o� < 	
� +�� ����� B 3 < 1��� q�w < ���&F�� `�	 �)� ?� bsxu ���

T��7 �� G	s/�� 3 4
 ;$UF	 ^u #
� $: G	s/� #$E�	 ?	 "����� ����� �	�6� < B
����� #
� t}x a�-�


TI$�� V� < ��	s/�� ����7�� �>)6� T	 r�=�� ¤ aK��>� ?>  a�g*$�
 B
����� "#��� RS�. 

�. �� �U=��1 G=�A# B�o B� K	 �DAF�� ����� �	�6� V_-�I$� ��²#� ���x t$>� t� 	� B
���a   ?%	
  J%�� ;����
 vS� Ó�U	 vx
 G���� Z�� !4� #��F /4� r�� µ�� .�Q � t� d� K� Z��� #=�� O-� ���*

F� "��� ��D�M� T	&	 g U�u�F1/ �$ 3 ��� �	�6� .�: r�� �	�� T	 V	� �� ?� .L��� bF�N$� t$>� t� 	�

r�D��� < R®���� �>K�� +1�� ]). G	��
 B
����� 5� #E86� a�*$ 1 �	�6� +UU=� �F� 1 #$�7�� �*S

a�s��� 5� 36� .�: V_	 < "��=�� ?� Z��� .L�� `�	 ?� +K79 +!$�� �K8 <
`«>�� �	� 3  �%	6�
  a%��!K��
 t1��� ?	 B
����� d�� !� ��!K�� +8>x ����� .�#�$	 r��� v1= �� 5� ODE��� ;
��1 Tx� Z���

i�� 5� 	
 .�#�$� G-���«�� r����
 ¬
#
6� �w4� T	. 

  
.s�� ���U�� �A ��� @$I <
 3 ��-� �Fx��� �� ���$ �� q�F� 5� jPU��:  

�.  W�����
 �	�6� "�) t� �$*
 ��9�B
����� �/�/
 ���m
 �K=-x < V-� x �U-& 	 +PU�0
b)S�
 b)$I
 �_9� ºs��� 3x@��0  B
������ �����
 "@K>1 a�	 V	h�� .#
� ?	 "�* ��@��*� �³� �L- =�

 ]DAF�� VU!a�-� ��#�$	 r��� .  �����rA��
 Z#�* V>71 3 G�=��
 �)s�� ;������:$*  O-�  |$-%/�
����=� a �F� ���m
 a�#���@e�6� ;
�-� �����
 ���K�� a 3   �%E8 V��%� � ���ä VD��� B
����� O-� t}x ���


@��6� "@K9 v�Fw < rg=�
 ����� �_9� �U��� a�x ��S� T��$�
 +�$� ��. 

�.  �$*
 ?	 �/�#��� a��g�� 	��1���( �gU(
 �EKw ;$) ��-* ��&78� ��  B
��%�   ;
�%�� t}%x
 5� "$��	 +�1 @e�6� ��	s/�� .U 84�����7�� �gU7�� .�M  g%�	 ©sQ-� B
����� j) O-� VD���
 3

�s/�� ���# @s�� V*6 ��� 3
 B
����� �4*# TU&�1 agFK� ?� v&�	 ��gx2��� $��� !� 3   v%�FP � V%1
rA�� @/#�
 ���� µ���     ��#�%F¤ i% K� ���%� !� �	�� < [$!$�� Z�K�
 G���� Z�� !4� #��F /4�

G�D *4�
 Z�� !4� ?������� O-� rW�) ��W
 2��� |$�(.   
� �%��!�
 ^u 
�U� "$���� .�: +89 t�

G���� �� !4� T!�
 T	 �D�=�	 3� ?� Z0��1 a*
 V!� O-� �U�&	 ��	s/�� ;
��� t}x T	 �:$U7�� �s	� �

B
����� 3]D-=�� ^y� ���U ��
 ��$1��� ��8$���� ¼x < [$!$�� ?	 g��o�$	
 g=K8 »KP x. 

�.  G�=-� �ä t$��	 ]�	s/�� ]��� !4� T��    ;
�%�� a%�-� �%D �� B
���-� G=/h	 V��1 �½�
�� Z�F��� �E��� "#��� < g��� �De84� ��#� ?	
 ��	s/��"@K9
 �����1 G�� 3   < @%e�6� ;
�%�� ��=�




 ١٩

G	s/� G��( #o� < ?>�
 G���� Z�� !4� #��F /4� v�Fw
 ���� !4� rWs>7	 �n�	 3  5%�� ;! �!

}�8$�D� Ê�É�m �	 OÉ-�� Öt��ÙUÊ���É��
 ��É-�U�/ �8����: Ê�É!�
 ÈaÖ-�� OÉ-�� ÉVÖ9�$� �8 Ö�É� ��É� �	�
Ét$�-Þ9�$� �D×�� ÙVÖ9�$� ��×-Éx ÈaÖ-�� OÉ-���
 { )r�:��1� :

��.( 

 jPU�� ��: #N� �F�
]�	s/�� ]��� !4� ]_)U�� �$g* ��1 	 5� ¹ w �-¢/�   �%1*� O-� k$!$-�
��x�
 M 3G: Dx  �*)� 5� �De8s� ��	s/�� ;
�� ��$e�B
����� 3
 	 �P-��� v�Fw `�	  @�#
 ?%	 rM

Æi�� 3
 ���  �s�$�%1 �$�� ��@��*}1 �o
�7�� ��$1��� d
�F�� G: "��=D-� ��=�A��� B
����� �-�/
 +89
|��'�
 c-Q ��
 #	���
 3  ���%P �� 
� gN
�) T�¤ �	�6� .�: �Y� ?� b�L*� c!
 �! B
����� t9 ���


g�	 3� @e�6� ;
�-� r���� q�F� ?	 ?>D � 2
  ̀ �%�� ;
� ?%	 R	 r�� O-� $: a�$�) ��1 4 3  %Dx
$�-�� ?	 t�� `
�n�@ Æa��#$7¤ ��6�
 a�o�� (4 À$I���
 a��� 3=/� G	s/�� Z�� !4� �>K�� ��F� 4�b 

=/h	 @�U� g�-� �D �4� ?>  ���m
 Ó�U	
�  ¤ R
��� Z�F��� �E��� "#��� O-� VD�� �-��1 ���
� ���� !�
   ����%7�� �%>)� < rM .�=*
 �7U�� ¸U� .e�#� Z��� 5�� ¦� r>) vx
 r	6� T�Dn �P-���
 TK��� vF�

Æ��	s/��.!   
^�2E��� lX��� ���.  


