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Abstract :

We have shown in this article the efficiency drtst finance formulas associated with the diversity
and multiplicity of methods of financing contribtitecover the financing needs of the various ingtins
(or individuals) deficit, commensurate with theurat size and area of activity.

As we have highlighted the efficiency of the comt&int of Islamic finance on crises and economic
cycles, and efficiency relating to the integratiohforms, structure and methods, and then applied t
expected values of the efficiency formulas and edstbf Islamic finance.

gl
O o ediiall AalaBY ) A8 all ddadi Ao stiall AS L) CVRe e Ol Jy sl ading
o i Y ) el (5 el Sla@BY) et ) sl Ay ) 20 sl A e sl sl ading
ApalaiBY) Ll 5 e DU ) Jalsadl G e 3 sgd B ey faal SLaBYL Al (e S
LA sl
i Alle cilatiay o) S JSE 8 saae <ol A peaed) Aelial) g Al 5 sd) Chagd Al
Agail) bl Fegie (a S ¢y sl 5 Al cliial’ Ll o e S L Al Aunig)! ase
LY gy el ) Al il s sl g e tlgtatia g Ll e b ALl
Gl LI Jpall 8 Al s syl b jeaal s I oUsill sl Al A e
3Ll 5 358 e Al iy bl Aa 3l Y ity Y 50 e il 50 e iSL 8
Glo Yl ol gin) b Il slai®YL sl SlaBY) day oW Sl sl dpaal @ jeke g
Ao At yall <l gall Al 5 dpaleaidly)
Cun tipladY) LD 33a (e Cadddl 8 olaY) Josaill ApdadioV) el ,d o
o AN glaall alaal o3 b (i yui
¢Apliad) W U1 5 o aBLY 3y gall) AURK ApalatBy) BeliS)) Ciada ANSE) (Y4l -
CrSedd) i sall) Gl Sand g doanall £ oty Ada pal) Al gl Sl L -
¢y 92l Agalaidy) LETY o gialy Ablaial) ahe) Jygall) Bolis (ENE -
f ) Jagalll fua g JISE) Jalshy ddass yall o;LﬁS.“ g, -
c) Jagall) culld 9 @ual dab gial) Lipdatl) pelaSY a8 iladd -

L) W T g (5 i) Jy gal) AU AalaiBy) 3o liS)) Cinia 40SE) (Y
o Alill 48 jadl Al ddalugl) A Agadill) 4 paall g Adlal) Adalusll 3 pladd) dplad) W) —1
o gl e Jef s28ley iy Gailal) Clas g (e 330l (i iy Sl oA gaaall Adaall 23 g8l AT ulad
g asall s aiall Lgloayy A8lS5 (KA 338 il ($8a) Auaall 5 A30A) 3208y 3A) e ¢ el
1! SN L (e by shadll ALl Aplud) BV (e Alen (LDIA e 238l )y saill 5 Al sl 03¢]
g_a\J;}S\ c\;.s\_})gu.sc‘gdsﬂ\ PEY A adﬁsdh‘_sﬁd\}aytﬁ Sa‘g).d\ _)S_)J‘_,,J\ Lé‘dﬁ(éd:ﬂs.ﬂ\ d.}}«.d\ uj -
Al U aall cas g e Alasd) b sy aili; (a8 ) cas gl of Ll s
sl e b Cing ) ol gug cAanlil) o LS Gla g il 238 CilS o) g 2l aa (g 5 Dy

2



G LY Jisall Gdla e AW K8 Y o el Josaillh ooy ol J)sa) o8
Ew\ sacla @“}d (e

L gll Jseall )M\ lordy U RIS a5 Y] Rl gl ) b g sl Jygatl) of -
Jasal) Al o g u@‘mu\w}dmmuuu}\a\}‘,my\puwuﬁdmj
agaail) L_aw\@huudj ¢aal<sl) &y il o yan Lﬁﬂ‘ pdaaill jlas (e ) Hlas Lﬁd:gls.d\
fmall ) Ea) 5,,;;315\:15 3 e Coaddind ) 5 in sl 138 (e 2a)

3kl Laliag o ey ¢ paliinall (o 438 ) galai®y) Llill jhlse JS Ja ) gl Jyeall o) -
& ej\.&ﬂ\ Sl Al g s by Llalls elld JaY s Adsl clilaally () 8Y)
@A; il s 38 glal 0 LB el ool el sy opadaidl e s
G gase @lld (b ¢y Ll 5 AL 8 LS golai®y) Ll 5 jhlae Jasd 8 Gl LY
u.n‘)} (sz.a)“) d.a\;]\ de\ U‘“‘JU“" _).m.aA_u\A]\ﬁ\ MJAA]\ d’A\A \..\Aj c_)m)dm)ud\ _)3\);5\
Judl G5 e g sl 138 2sa s et dpelain¥) A gl s LB 3Ll o Ldaniall L
¢ _haliall Jeaty 53l Venture Capital

s Keynes' 1S ¢lly e & LS il g ¢ il jleiin) ol dde Jia) i) sl o) -
sanl aBsy W ol o HLaiindl) anll 3l 5 3200 a8 Alhes o salll 48 (G Juald)
LS 300l ey HleindU Apaadl 3ol o a0 Y Ladie 5 iy ldnny) dleadl (e agle
o le Gulige Tad conal 388 o ey 138y g sl 8 iy ) adld calaidl g LY
4y g ) Ayl A8 5 Bas)) L)

i) W (Al Al clblacall aas aadiid Al &) Clas gl oladily Jiy ol Bsaill o) -
Oi ‘é_u:s \.SA_, cT}éS Q\S 35‘5 L._I}LLAS‘ d..g}o.d\ ‘_,’Jx: d.a;g u&s Glilacall sla ﬁdsﬁ @Lﬁug Y Lﬁﬂ\
Al sl Ganadl o oo @l Jy sl

JaY) dish sl L) (e o a1 o JaY) uad Jisall ) daar gl Jysaill o) -
66 il 2y jlail) DU gl 5 lida 3 bl Y

A 2 ) sal) s saleY A Gealy Y A b Sl ) e ol Jyeall of -
¢Leldial 5 Galaaill g aa SSY) claadiny)

Wicksell" Jusy s il ai ¢ ealaid®y) Llaal e fgh Al cl ool b gy ol Qysaill o) -
LS Al 5 5all Clan) g o505 s 52D Jaras rpdall 525 Jare o COEAY) L)
Cla ) oudi 8 48 & o ) Hes @l aead) Y Friedman Tl 8l
csaill Ga il pal i (e @l dging La g (Apalaiy)
Ledipnd s sl a5 4 pomadl A W) QiS5 sk (8 (ol Jysalll adlad 5 Ll Caagd 81

Ohe s LS 0, Alla ) ety e sl aen o LeadlSs Adland Hl) Aadal) el 5 Apalasl A3l )
r Ml Jea



358 da ) Aial 5 4 paal) da ) St 15 g2

ol 19 el g} Gy 331

e N N - .

Lo Hoax
Cilsliaal) g & jlaal)

e ——— 0 1 e e o e o o

-

T
Jlaad

QH)

D jaddl

0

Nicolas Couderc et Olivia Montel-Dumorides subprimes a la récession : Comprendre la crise
La documentation Francaise, Paris, 2009, P. 34.

Minsky "Olaa S ‘_é{).a\}\ gLyl (5 y :g.\l.«dﬁw Joaw e Adlal) c sy 4 -2
e Mol il b aade pal ) WUsdl )l axe ol il Gl Y) ey el 3 Hyman
Slo W S a0l B B e i s s Al SR Gld 6 g Leas
G Jied @l ¢ galai@y) b i Ciaia U A @ SEY) g5 o oSe Cua sl Al dllad
i)

4



T (s gl dae mual 2] Jaxa 4 Y hlia) A tJie dpaail) Al el o) -
Coaddiin) 288 ¢Auall Aubd) 25 elad e LS Al gl ) e Al il 5 il
Claie i) aay Cus ¢ Y Jhlaa) A dad el al sale) Glilee i) il sl
I W jles die mling ¥ 3 eyt el el At @) (e L il o e ae el daeSa
tledde doany AN Al Qi (el U Jaliis) as
SO sV e e ) s sall § Eurodollar dpial) cdleall 5w e ol Y Gl (K —
Bl Aded) dlad i b Aatils ¢ ) hlin) Jaa g0 Wgd) o Jpeanl) e iR
) . PR TSROV NG WA R
A5 Jsd s el il ool sall aad i ) Al sl V)5l V) 8 el ol ol -
Caad 3 e dlee A tAlanll Ll e Anilis a8 iy el YL ey L JS A8 0 dsaa -
8 1Y) Lo Bl 3 ) 6358 ) o i) Wb Jaed A Apabai®Y) A3l Y i) aae jeaic
ALl S Lghaad ) ol il e
Sl A Ak e i o oSe Al Sy clelal) A Gl S ) e o) -
Y ey gsinae Ao il ) gan of daisd Al LS i) duld) dee dain Syl L
A1) Al (o gty A0 ) B 3ATY A8 U 6 5S al) il Lgardiiay SN <)yl
Akl ) el ¢galai®y) ) Yl aae g ikl Gl e Sl ) el (Sa -
dsigh Gdul) YD Lan O BN Baaty el dasia ) Gaagd dpalai@Y) il
pie (e LB Gigal s B ey ¢ fleal AL Ge zo A s Slal 4ba ey (R
¢ ) sy
83Ul (e ad 3 the 5 i) mllaall (3ia) ledic abes adl sed 10ia 53 #3 Wl -
Giany 38 Le Jolas Aala 1 8 53l 50 o285 Al )l (5 sise (e 23 B e thaalin) 5 Al
3 paaiall (IS5 clplad) o38 e Ll LSV DA 1Y oS8 L ) dapda ) ) 2o (e
Gl sl )l axe g% sad hm Hl 00 3 il Jadt s el Hlat S 58 4k
¢ aBY) old 1l (e Jilia (0 Al
Cilga e o cedudail L-,Atjm 1 oo il 35S el gl 305 Laia T s aY) a3y —
Jaxll 8 G 1998 ale i A (LCTM) Liaill (§gvia (s (oS pa¥) (salasy) Lalaa)
Oe anid ¥ Ll 3.6 st N Lisad dagutty Al Clussd) e 14 g oslailly o2y
aedl 238 A Lgwds A B ) TN e A gl Gl sall maal Allall 228 8 L DY)
) Laaalia Gt (gaed s Ledlaal 08 ped 3 Aila) clainall 5 cidlalail o3¢]
'Sl SN e i SH il Ve 1999 Hle @yds 3 Economistilae culS
Glawsal oY Tk aa) il Hasill (e sl Sl ) deliall G ) 48 )L <Innovate or Die
Ssiadl DA Al il Sl aal o) Cas gl g3 S Gl 08 Al Al el e diaggad) AL
Oo e S 5SS Alia 8 L) Rl Ll ) s ) Alle e s ‘_sﬁg_\J\Sm\Al\ a0
Al el gl
s QS laiiy) ClEide Baw o) Cun el A piy dpadait Ay sl Ll Lo IS a8l
coorisS) T Laamy o 1) adhae B e g sy L 4 ¢l ) Gl AL (A asiee
il (3 sl 2y ailati aiey (Commodity Futures Modernization AQO00 ale Lay yis Sy aY)
b XS Ll a (inSUrancg oelilly 4 slall GG 5 o giall 8 Gladl) Cliide Chasi ¥ ) 13g;
13 Alasy pdaiil (Swap$ daalie Lol caa s dy ol ol 8l it Al oda 8 LY cAiga))
‘ 2 eyl
&Y 1998 L ¥ s ke 100.000 (o Jiuild ¢ 0 6 o iSL il o3 aaa Caclioa d
e pe sad 9562008 A ¥ 50 ke 600.000 N s 2005 L ¥ bk 330.000 eSS
uﬁ.\sgl\ Alaidy ) chleUad ) EU:;S Lﬁ\ t.sﬁ



v

i ¢ e " Dl Ganli DA G i) o 50 58V 55 0 Gfiall) aal 5y

Gty il 5 Ll e el i A5 Al Leadli ity chaa g el Ay jldiad) < oY)

cildaall e 5 siall e sheal) 4830 3 gl dllgion aaiion LS Ll clgie danal 5 Cilaslas b iy leia

Tiaaaall ) ) 389 e e sl G Ciloslaall (0 a5 Ll S g LgianSlam 28 e 813

o waadl U8 e 5 oeS i L)) Al coliiia)l e a8 A cilitdally ddliall ciaday) -3
p U Jsaall 8 Leaal g o ity

Al cliidally ddag pal) ol AEIN) i1 Jgaa

Al cliiial) Chag Jiaall
"Hladll (hee (530 = Adlall CilEiiiall (§ g "
. P o v OmatdSY) e 23
S S A8l = Hhladl 5 1y alad s 5 il
Jalaill (5 my Sl ladl ol gal e Aalld) sl \ o
i o " e . . JS‘JJ H
A gy ulad oY (S Lgile
Lauad L@_mm“ 5o il gl oamy ) , \
G e A L) Clnesall (Sl HISSUE IS
&jm‘y\ _)Jﬁ ‘oa}m@@}.d\ T.::};a}o J\fd . x e
"Q‘ e X\ ‘H W
"oe el Al s g = Al colnial) "Alfred Steinherr”
"dalill leall Adle dalud = Al chlgnial)’ "Warren Buffett'

(Wl A Al Clawsd)l Y Kgide Jad @mi ‘u.,):“,d\j @al oAl allas e 13S0
aal aal OIS A Y1 ¢ laadl a5 Blai®Y) Jsa) aal g ccliiall g dlall < a1 jlaaly el
LAl Ay Gl
il AW claiiall Bl 5 sllaall o a8 meiall 13 o sl dlal) claiial slslaa U -4
G Bl el e SN lliy Y Cua sl gk 8 de pull g Wsendl ol e Sl e OIS 13
58S il b tadd) Jape 5 DA (o Lty 5 guall 3 Al ) cilaiall daglia S i ¢ skl 5 Cand
9:\.@_':.4
Canazay Lo 1385 cLgdl )y (o Apalail A ¥ 5 Led Adia Y 4ISG 258 Shae Doe il Loy pual) sl -
Uie L gl @lli s s ¢4 s @l Jae Lerags cApadlaY) Glld) cilaiially o Dlenl) 2ol
& bl ey Al AdSH Ve y fdiliae dad (o) 383 Y 8 Ayl gl Gl Gile
3afial) Aoy Al clatiall oSl (Jaaall Ao AQKH) s3a dndluy) )l Jaad of A m
¢l Al (388 Ll e Apalil) il (ge 38lS ST Al
Gl eleila 5 Lol dallas Jslad s doaddl) adld) deliall s dpaddl) calatial) culs W -
il (e el $l8ae o Sl 05 5% 138 5 clgmdt COUSEA i el oS latiall 238 3lSlas
S S e Y15 DSl @D (e e Al 8 Al Al delial) gl Cuay dgalil
¢l deliall e
Bhme 355 Adull o A claiiall W) e AlalSie dashie (e e a b ol md -
Al il e Aoy Adld) deliall agd clguld s dashaidl oda ja ga adE Al glaag
GBI Aalh oy Lehl gy Wina sead 286 (b 3330 ledany Lo a5 ol jualic 5 dashaidll
Jaivin Zoula)) deliall Lie Sl Al cla Yy edKadl J< ol el L aalal) deliall dull)
G A oS Ual s olal) disall 0% o G Yo Ayl deluall ) sy
) Pla Y1 o2g] ulSail 5 (s2im 3 yaa grinmy Cigms casall allall Lgia ey
fedy) sl dpulie pe adsll AW deliall Leadd 3 Clatiall aaen o o Lo S Y -
28 (5 Gl BlSlaa 5 (Aidlia g (DluY) o gl Ail aa pedlhy Le Gl (el iy (S)
LAl dashaia)) agle



e Clissse B e A8l ) AW Clatiall a6l Al Wl ¢Gan L Gle By
AL e Sl 5 e sum sal 5 e Al el ) b LSV Cagiail didee 8 dialadie
LOLY) ) sl dlen s cpodiied Alea Jal e Lol AL claiidl Gt -
) A jpall ) g By Cilatia Lindlie (e Alasaial
¢ nlabaiall ClalinY Lginl s2e s i saiil) iy ) S Claiall i 38a5 520 0 jea -
Al A laiial e L S8 (53 s e puadl (5 sully ilaiall s Bakas Al 520 -

) Jasall) Cullad 2335 domall £ sty Ada yall Aly galll BeliSY <L
el de giie frm o L) i sall o 1 adl) Jupall) cullad g sy iy a3l -1
t ) 5 AS jLial Jedy Jisaill o g 5 sn 1S MR Jypadl) plud -
Jasll' Z ) (5 paic m Callill 5 7 el Leas s oy JLEEWY) 3 5ie (ge die 4 Ay Llaall e
My ¢ badl Jlally Bl dalas lgd @8 4l Ale B "dW Gl
3 e 2_3_)\.;'44\ c:\:é}n ‘\_!JLAAA cBJ;ﬁA MJLAA cdallag MJLAA \.@.\A t\}ai Y 3_.1_)\.;'44}\
A0S ye A liae (A8l 4y las
8 Ll 5 Lo ey J) sa¥) (8 & aY) Lean sa oy LY S gie (e die 8 tAS LA e
Sgn sy e A il g sl ) 8 daany Cih S aged sy sdiliad) cillaladl)
0¥ e b jluall e Te da Jaaly & ey ¢l agadl s Jld) ey oy Jld) ellay o
cMJ\AJ\ A\SJLAIAAJ‘ em‘ M‘ (GKTNEN :\SJW\ tjﬁ:}} cua\aj\ PR e ajwﬁu\
:\SJLAA]\ ‘134\3]\ :\SJL&A]\ c:\:\é.:.d\ 45_)LAA]\ GBM‘ 45_)\.&.&\ c@_}uﬁﬁuy‘ 45_)\.&.&\
cee gl 84S LA ) Hauy) 8 AS L) (il
taldl s Al el w ey Jasaill e g b oa tg ) Jagal) plad -
e oed ol Jusail Loan pa o el JLuY) agie (e die b dag) ol g o
C_.»qugj@‘"\ﬂs:\h wﬁaw\e.\gg\ E@J\BJ\,})&AJ;}” Cpadll M@JMM\
il 5 L O adde i
el 3L dasall Lean s oy Jasalll dna (e dapay JLEWY) dsie (e die ga taladl an e
Aaludl oo JaVB edalay dal o sed o DU Josall e Jsanll (o pLl1 =l ¢ sl
ts sl 42iy A Gl g Jalall g cahae dal am Leadidty 3L 2eaty ) delidl)
sl s g lain¥) Jody Jsaill e g 53 oa g palilly (Al Jygalll plud -
Al pia s ser & dosalll fna (e Arpay Y] dgie e die g cplialiud) e
vie ) gu Ghae Gl aiaiodd) by of g e caball die e o) say ¢daslan Cila sl
Lo @iy lagin adle Gaiad)l Joall piliall old ol &5 die o @ DA skl 2y
(il 8 3 g sall (LD
336l Sl s Joa¥) ol pd asly Jsaald cdaiidll ol <55 el o
e gl Bae Ll 13 2355 (s Jlad Jilie Bataa saal alindl e A sl
ALl gl gy dball bl cal sl g AL e o) L)
Hetas Lol 3 SR dna dady disall (o g 58 98 18100 Jusadd) usld —
asial (5 5d) dele ) Chre el 333adll A5 (i V) jeaic a4 de el e
tlagia S0 s (385 (Y1) LY (e 9 Lee s Qi Y1 5 Janlly
dale ) e el 333ad) (3 aiall iVl o 3l) Aslad) g A aas & ULl e
Login DL G gl @550 o Odd (e (Rle Ll (Bl 5 (5l Letnati s LeDUatinly o 58
e ol L asil (8 Giph (U me Gl Shadl) (i V) maf b de il o
Legin Y15 ol 0685 clagin psall GEY) s

7



tdedy Jagaill (e g 5 s 1l g ARSI Jygail plud -
AN o) e ) SRl @l s ddlaall e oo dal digat sa r Bl B Jhgalll e
¢ udieal) 3aatal) LAl Claliial Al 3 ge g ledd 5 alu (e Lgadlia (aladl Al
el Gl Al 4S50 o) sall 4laY) Laill 4t S alil Jygadll e
g i) A8 ) i g Jaall gasana s o) il Aelaal) dle 5 Ll claasll
calisad 4b sl Clalia¥) dhas ) gon disald cudld 8 Sl sl gl 1 )
culldl s L) faa Jas b lads Jlehlis Jasy eaaas Lk ae ulily La cOaall Gl
f kbl JSE) 138 L Adag el Jy sail
e Ao pal) Jasalll cullad 5 e g i1 JSi

Sl e

¥
¥ b
il deyjdi] |t &U..d..‘i-‘ L ‘ ‘@,.;‘ ;;_,w‘ fisat| | by e
3lualiy N

i e 3 sladli -
FUH s ‘ il ‘ Gl g ‘ S il
T )

ledand (allady oY) dipall) a5l redbad) Jigall) qulld dobpall) Belisl) (ailad —2
o Jalasl 8 e )y il ) e Calias
Gy L0 aBliasiuls ALl D) isall) jaa pien 8 Jsadll ) bl ) s A Ll -
() e s A dys ) Ak sl Gl s gaall (e 1385 celldl A o gl o sainge
Ge ki 8y clsle JuEml 4y laiin) dleal) b1 J el il Tl ) 40N dualdl) -
e JS Cuny tg ey Sl I ALY Tt A Aol GORI e JIE sl 1aa s el
) 5 Al el @l e Gl s JlE allet clesdl)  alull g dSlall Qe
Laiy ¢ Lt i o 3208 e Ll WD 3 Ly ) s (s55) AS a5 el Sa®BY) ey
el Bial S 30 Al Al )l aay ccileadlly alul) ASpa Ga) LaBY)
ol Sai®Y) Cia g Ggme Wl )l JAYL Laasal Uasi e i)y Jlall (5 30 )l Slai@) g cilanall
¥l abies 3 ~L Y L Jas 5 clala®l @l of e oy 138 5 o aiall sLail (e 5 5 pually e
Wals ) i) clleny Josaill JUil Jag y Lty ¢la ldiind cililee e Lol Gy 1 sel) JUE0I 5 culity
DY) (e Yy g el Jldnad) L) e Ao il CadlSal e J 138 5 (AS L) s J 8 T s
gl
o ol Goags ) ¢l (1 epadiill el Sy dte Gl Aa Ly oSlaY) Jsalll sl
Lo s (8 Ay o)) B0 culS Uy L cilend 5 i g ads (g o iiia Tl e W) Lan W Dl g sal

8



tlaa (pdaa (3aay calld) 5 JaV) andlS Zadlay) Josail) o giay Lellagind Gl ¢ da Jlia ()50 dadl) 8 (40
tha pm (590 WaTsad pias A el aaad -
o Jisall e (Gaaly many Lo 135 ¢oalai®) saill 3 5a0 s ddliaal) el Al Lisaill an g -
Maalay gl ) dilad) dedl Dl
LS sa ) Qi 4 6AS i)l S se ety A Y] Jysaill 3l G0 i L Vg
A aa g Wy o iial) gola®l Ll lal) abes 8 hag oy ¥ ol sl Laiy LAids dpalad)
daal ladly L dilcadd) dadll ) lail Wil b adocai s 4 gaaal) A8 ) 505 L o8 5 clagin Jalii Y1 el
deliae Cilaaly o saill
Cyises oplre duwed cllia Ol Jisall culluly faal 4o gagall @ pdially uleall -3
tol Lash Lo paiasi clgilaiia s aSla) Jasal) cullid 5 ja Aads (520 (i Ao g 50
o Apall X&) Y Agpdal) Aagil) o ) Vi K 1 Bl eVl fipall Bl za -
Sl s Lo s s chalin Aliie Rl SLaBY) paty Laty dpia Aliiey el Sl sty
Y Jasail 5 GO S L) DA e el s Ayl Al il 5 cile ) Cpaa
Aadal 55 0 ) ol A b QN ¢ aaa)) LBV ddad el AS L) Vo Wily i
saill e e giia) S Ll fpa ol @l 65 5 Gilaal masi o (Sar Yy Basama 5SS
G e s LS caiill y W LBV g Riad) sla®Y) el () sl g el i)
pAul J<a
‘",AM}’\ Sa gl ‘Lﬂ:\.ﬁ Jb gé ‘édhdﬁm S e pA 12 s

(il gl sl L8l llal gabai®Y) o) sl asa (DAL ) ddad) 280 Sl g5 L

aan s of I Slelany) juli Cua ¢ Adal baBY) sl mlla e Gl asel maad

Sl LB aas laa) alh s (2 Y50 e 50.000 (N ss allall 5 s e gy JBéa) SLaEY)
s AU ISl el iagis ! Y s Jlle 500.000 s saiall

@il gall) lll OB B GslBal) gl 23 ds....\*

il ulll) 2l

clfidia (Sl c*.ui
vl Bl (A8 paa 3685 (AliL 3 gRS




Gl A Ada) SLlaBY) aaa lay Al g_al_qs.zﬂ\?;;u\ & ol GsSadll s
CLu\ & el sl sl dabie e 68 alacld O sl a el daadle (e ol dus taile
o3 fag Laaie &1y . Llaill 1 e et Aalle e lbs Lalial 13a 33 5 o bl ey ccleaadll 5 alud)
Jalal iy ) Al el gl Al JLASN‘&MJJ&JTML@AAAU& ¢4ila1a 3y g0 &yl Colaladill
.Bubble'iLala@y) Al ) sels ciVlaia) fasiv el Jala o5 L (e iiall 438) e Ge Lo
QW sl o il o el 3 ) pa el Sy

Sul) gy oatl il g b Al Ao i) 4 S

\

ALolai@y) 5 45l ¢l joll Lullall 5 ) gt yradll
A1 102 2009 ¢ 8l slai®y) e W s dallall 200 A Y
e
¢ ohdal) LaEY) Jidisacldl -
tagle A8 oAl SLaiY) aan e Sl g g Al Ol Sl aed) -
ol Jady ol Jals Jolaiad) —
paa i LalS dpalaidy) deladl) ) geds cVWial o) B Sy g8 Tagria iy 1(7) Cliall o
i L g Ll ) Jpal) dad e San Le aal (585 Cliiall dad (o) Can ¢a gl
taed el 8 culS WK Ll jladl ) gas @) 2 D) deas o ) Qi»,sxu. dclad)
il A Wl o<
de Jeud @l &Y el e alaidy) 5,8 Jiay ga g lagma Buiy 1(2) Ciliad o
L_\&SJJ‘LASSJSJLA.LL! 6.9.\5;“ .JLA.\SY\PUALUJSGJLA\ JAM\?MU)SJLALQD.\GLQJ\
LB e Laady) LS deladll jlag U dallae 8 4030 3 al) (it Cua ¢a el dadl

10



LSl Wl (S sl J Jladd) 138 Ky i) Loladl L adly Lipall D)) b -

Gas Al A jall Gaiatl Al s sed Alipa s AlSE S U Jaaill o Cum ¢Sl Gy 3 il

Gar ¥ Jasal a8z N Giels o oy Jane OIS o) s o gl ile 5 clgie i ) pilial) 3

el 8 ) Jilie a3l o p lias cclaaddly allll aEa) Jaldll DA e V) edlaw

Gl s abull &3 jaliall s ¢ sull dadije LY de g pbe A5V () Cus fpm il 8 sa 3

s iall galady) Ll s jas

Sl ) 5 b cileaally ol Joliiy el A8 5al iy oY) da@Y) b Jy el
sl s LS aal dllaly Jadin ¥ g Ja¥ly 5 small ol Blaall el DA e tdpading
I LY Egan ) cnal il ele ddai el iy 6l g coleniial) g a1 laa sie g Eaall clabaidy) b
) FAN]

ceadlad) Gl A3 8 L WD) ciliidal) il oS el (K5 8 i

Al Adlall L) Giaa) B Allal) cliidiall g 5 JSd

) e plis ) S A g
dcladl - ﬁ o ey Laa ﬁ Giasis ol AY)
s A o gl Y

Al el 0]

Lgail) galicay cpalil) cls i ) L Eda

oo bl (50 o

600 ) cliiia
s e cal

sial) (alai®y) Llisl) A8 Jysaill 48 ja Lli ) el 138 llay : Lddad mllaal Lea —
Claalalld @il j5 pall e ey daliadll Giad Gacad i) alaiB) dadinal Gl V1 5 H b
Qi e OsS By caldYL .L.u} RSN WS\ ] R W PP o ‘QMG
& A 5 A paall Clinsall Ags Y dals GVl dlin dumy ¢l jlacas  Glie <Y
Sl LB gais drigpaal) olat 8 agad A jliae o AL A 5 Gl Jed Laiw tlel s
g2 uad)

11



iy ol ¥l Adlaiall Aaluaall ABSaal i) ) gl 16 JS

PN
e \\.
/ . .
s ikl | . aldl ledinidl
\\
) /L\ . OalAdl jlaiiudl
\\\ PR )\ | hﬂl;ﬂ Sl et =
™.
/ - P \\ [=1F] ‘)’h .,
S/ ik 13 | - T Lehaad Ofedll el g AISEY el

| o

otia¥l Loy

doleall ddtisll ol L) Gl Jleaall 13 iy L ladind) Cllenl) @il 4 A Ldal jlas -
ol sa LS aa g D Aiial)l Apalai®y) bl A Leih 5y J)se) il il 3 A sal)
Cal Y A W e sl i) Llead w2 ge R (i Wil mop e il Jysall
faaall Jaari 8 iS5 -l V) 8 @ L cdaliae <)) LdS AS L)
Bl e Chagl ad N ol s 488G Al el 138 K5y LAy madpl les -
13 A Ll dall Ly o pd sale LA 5 & siagdl sl (& JuaU A 3 seaildl
il @y 3 giall Gy g Al o4t SSU jeala o ) Al 4 caag LY faaial)
il o3¢l Tat 3 giall 3 = um gl 5 Alal (st ) Ll Jial) adins o LS (Al
& (MOODY FITICH «SSP:Jie daallall Cayiaill cilassye (b Adlall 20 LY Jl 3
Casady S 3 Jae Cnpal (AAA) Ule §lain Wi 2 jleal) il ga 5l dadi jall il gall ibac|
e 3 lall clayuaill 4dlaaa
JS asy Al saill LgieliS Dpaponay 50ai plaal) 028 Lgd 8 Y Al AL clsiid) ¢
Aglla) claiiall gl Gasdl da DU gl
LadEll) 5 Asdlay) Adlall claiial) g fsall G il e gida gal) julaal) 17 JS

-

Al giial

B3 (b B yina
el gl oY)

pd - g o pod
y
| ' :‘!@4 ¢ - éw@“

12



4040 Aalatdy) cldisl) o gialy Allaiall adla) Jasadl) Belis TG
6 siae 8 Ay ysal) il el Qg; GpalaiBV) 3 55l a3l rdy ) gall Agaladdy) Ll Ciy el -]
e Dl g Allaadl 5 Jaa 5 LY ) Sise 1 e ASI galiaidyl Ll
Cua ¢gabaidy) Lliall A L) ﬁ\,u\ saa) Aaladl 4l dalad@y) el e Sas
Allday g st Vs ) S 058 @l gy gaba®Y) ) i) aae dadi
toh s lgiliana 8 AN dsa g ae cdnl e gt 550 JSI G e pllsBY1 Gy U aa g
aadl (s sl Jaay Lepis (Expansionsalziny) Lad lgde Glkis :Recovery piteidy) 4a o —
Jeliaiy s 32l jas Gladdiy g Ly 50 3 Fid de gana A gaba®y) Ll W il ) jlendl
s pn b padd LY i daale g Jeang s calud) e cildlall o) 3 MGAJ\UJM\
TEPS I PRCH WA g
Peak (35,4) 4adl § Prosperity ;wa3¥l f ausill Laf Lale sl :Boom gl dase —
Y ans 3 Fis Qlanl) o e gl 5L iy cAaalaiBY) B sl (A dad el Al i LY
Ty ¢ JalSIly Aliinne palis) AU prasi s Cada gill (5 ginsa s JAA ans Al i e pm Jaray S
) Al 3 sall (e By Alaal) & Gl ) el
> L ga Jeasy Led s «Crisis e ¥) § (LSY) Ly Lale 3Lk 5 :Recessionyss ) 4la e —
G Jlaad i iy s lenl (ha Lmn s gl aini s e all e iy el (6 sie
48 padll CBLgdll (mid®iy ¢ alull G5 3aall aaa s Aladl Al 3y cJaall g Y] aaa (midn
¢330 yadll el s il suil) Coraa s gl gl gaiil) Lol ana b gl ) Jilis
Al oda Jaalip i yib Jhai oAl Tan 3l 0S50 s 3Ll :Depression dasl s e -
I ol yfind g cdagac (8 (galai®¥) Laliall 3 jlaill oSy cdladll il 5 ¢ Janl) (5 sina (aliaily
.Trough dalai@y) 3 ) oall 8 dmddnd) Aot Jidi g ¢ gabaidy) blial) & Al
3 oSl c_a_)‘ﬁ\ 5yl dal yal Ty gt (33U JE) u;.s;}
Leda) ya g Aalai®y) 554l :8 JS&

1
eyl

A

Ol

Slai@yl d Lhaa S Al 4y )l Gla Y13 80 e AalalY) il ¢ ol sladid S Y

Jigeis g3 LY dabioy @) Lapmiall e dgmaall g Aplai@V) ) Jol e aal o ¢ e )

O 2 b cdsal) o2 gy Y o ahioysu 1 cJpal) al b dadle ) 0% Lee sl
LS el g ) jeiudl A4S e Bubbledeld dla (5 gull sl 2 (e s b e gL

13



ey Uas g Tagmia ) gall g LI ¢ 5 Loy G gl A o jiny a) a8l Jlesd I pUail) A5
LEUEAYL Y] 250 Gl A0V da Aua jlae b AN ¢dgmall (3 sl AT (1
SonlE JaaY Dae o 5 all Gl lail aiey ¢ o))y sai Al b (9] G S5 Ladind
Lo Uhe osSall Jaxl mua) 4a3Y) madle Lelii Lavie (815 €0 Jlaadl o jlae 58 Cilay 50
okl Al b iy 4 ¢ g o) g ) Alla 8 dads 3y (B gnd) A ) gia) of ey L) SEY
LY
O Aulaal 4 Ciean 280 1A gadally Ada yal) Agalial®y) Cil Ll o) gialy Allaiall L) Jogall) 3olS -2
LI ¢ pia G Lgie caila ady cplaaal (pd Gu T )l 8 AeSad) el uadd) a5 W s
g5l Aoy
ey A umyuzumy\ Lol Ao atenl oai® Y dual g Aay i jueall U Tase ited g
O e ell g ¢y sl mq\.m.a‘y\ il Jla 5 dals Lol Al g5 U
acdll g Lgbelal 4 gial) clulud) aal e 8 calawll fas e i byl cla ) el 1y -
ol e g pldl e Gl dLeAU ow\iﬂ G S Gl byl
A (Bad) 138 ey Y dandl o o ae s el S lada B s e e Sy ail Ky -
1O0mladl (Sl (S Gun ¢ U Gty (63 ueaddl Chag 3 JA sgd
LS Y5 Ly Daiting jumall lgie 32 Y (A A 0 5 1 5V olaY) e
Adn Al 2shy gl peadl o ob s 1 A oY) e
Al oda 8ol (8 taie rien Y sd) AiSie gLy Y dad) e o jae @l A gpad) IS 1Y -
oo J& AN o beW) e Jlaall land daday 4 sl V) cleld e g of ald o
G Lading cpa b ol adiy Cpaadld tlee cpaall s A daliae (3880 138 5 L Lealids) de
¢ Jagd) s oY) cylaal JI G2 el eaSulaie 4l sal dagy
OsSas 4ld tie g Vgl Alle o pusdd) e L ) aakiieg o) A Gae G Ao 1Y -
aa slue] a8 gl ol daddiall Bedall 593 Gl B 8 daludl) (e Lam Ay Hsal e ) cwlS 1Y -
oy A o3 (il ) (A dusil s Jgae o S el U Tae Gl (3 faa e e S
Aad) e gVl claal e JIE &
ZV ol s ye 8 (5l Joai ¥ ¢ i) A al sill asiay uuo,g:awx\ sl el
& Jame 0 JE o als e el ey b L) Al 8 WL sy m@_, S delad) Al )
GOl e cplasal)l cpda caal\ﬁ e Al D GY W) e (9 ) s ?" s ¢ sall Jt&u\
Al Ledila g o3 e Gl e o 050 led) Jdlse (e sl s (3 s L (5 sing
s oy (lai¥)y 7l ) As je tlea il e Ylea) T alai®Y) @l ol o U ae) 13
u\J}Jﬂ saall u\.ds.d\ )L\;A d.\ls.\ ‘_,,J GA)\.«&Y\ d.aya.d\ a;\AS LﬁJA C_\m}’ uS.u M\A ‘u.n\.AS.I\ﬂ\} LSl
JRal A el ol u_,umj\ ainall 5 A3 Jaae &) & ) T ¥ s Counter-Cyclicaldssbaidy)
s Aall

14



S g Sl Gy gl il oy Apalaaiy) B $3a 19 JSE

GHaEN 5 )50 Alla

dadi je 43 gade
sl ) L) A ja
»..! - @Lﬂ:\j\ Q\l“ -
w35 JaTl

am\_s«b;éfm}s\ /

\\m/i

) S g Slusl) Al
) S JLally () el e

($ Al gl e e

) YDA il LalaiBY) L) it AalaiBY) il o) gia) A g pdd Jygalll BeliS -3
S il Al A glaa Gl agde 5 ¢ Jlaa V) Piﬁ;ﬂ&‘sw@yﬂ 353 Szl gl Aa e ol oS 3
Mg il (58 VAN (e 230 oS e LY (S Jladin) ) gogie g S5 e 4xie

b)) kel S A el Al Gl Ao A B ealaall Ay sal Gl Y o Gl Y
oy Lo s Lebaatl S Loy Lga ind ya¥) dlia & 0S5 Al (3 ) o jint Ll ae 33 ) dedaila
Gl Sl 58 55 g il gas da gl o e (gl (e Al CliaS oy (3 sa) RS iy
Aplamy) e N dgal sal

Leinai Al el Jsa Robert Shapiro' s mbs &gy baidy) L o8 s 4l 0 Ay
sda 48T Y 0 IS o aag dasidl iyl «* Community Foundationg.e Ldia¥) 4, Al Clus sl
Ol ¢l Gy L el oY) Jladdl G bl ) e Gl Y 00 8 e S g il
s3] leaidi il Ay pall ClelieY) ana S4at 2 sall 038 (e A0S Y A Sall Le@iad ) Gl )
181511 Cilisas 3l

= skl Jasll #1053 &3 2005 ale Ay aed sdu 2l Joall & aS JS8 il gl Jola 3
de ganall Jsal Lagl i) delaa¥) clblal aalS (o)) Gl 4 & oY) ) sieall 33
: : : 157 ¢
<Ay

15



iy (A Hal) saatiall Y I b Ll Ay s Alle dwse 71095 o I Cleliany) i
¥ Jhle 550 ) Leilasd tzymx daans Al aoliall s Cluwsall e e H5is t—"&)ﬂ‘
Ol S Telaa) c¥lad o ¥ 5 ke 30 Gt lena)y (00 &J}-’}
LS Gyl 5 2l gl Al (8 g pdl) g Uadll o0 (5 sShud ¢8I 3 ) sall o gela aladiul 313
;) JSE) & e sa
QRN 5 7l gl A ja A g il pUaRl 40110 JS

o) @ et Lalg zﬁ-‘-‘C‘-‘J‘Y\ )2)-!

a3 cagmall B ﬁ (e Bagana dud

B Al jus s o y

Suid (ool 2 il 3 sl

ilasY) g Ssl) Al s SN 5 ) g0 Al e

S| gllaidl 599

AN BaL 5
s sia) g (SShgiu!
2980 4T

5 a s Bals) L3y e sl
s b

s

p M il e g il p Ul )50 0 5 ¢ LS 5 sl s U

16



OlLaSY) g dlusl) Aa ja A g pdd pUall 0 111 JSi

¥ cullBEE acl) alina 4 g Jagaill < g8 gl
s cluagallgh 431 g

gkl 133 ac s
>l Jagall

Ggmd (ool 2 il s sl

SN g 190 Al e CiaS) g Slausl) Al ya

S yuicdl| gllaidl 599

A ja Jlas) Clowgall 538 5 a8 a8 Jlgd) A g Aol A g8 ladon
il g gaaal g Ldod) L5 o) gl g Lala Syl clelay Classisal (o gall
s Al B_ya iy alastt doayy A Gy Gl gy satl

Ao jaally T psaud S o) Sl 5 A peaal allaill yied 1) Alall g A uaal) a3 ) jEiu) —4
sAal o jlae S @l ¢ s AN kil s
tcla V) iy eV iad Y a5 skl 8 Grealall 5 e sall ASjlie -
Edj.lad\) JYaayy w@q&\&l« SR é}u‘_guﬁ.ﬂ\ d)\i} pxe
¢yl 5 callall 84553 sie ol ) ) (g Apelad) il Apaial) i) Lls ) -
(35 (b il anad a5 Jgeal (0 4SLa Y Lo 8 aany DRl WD e paia -
Clesall (abaid o DY) Ju pUaill 3508 Gile <y 8 S 8 el 8l §sna S
e A (3 A i lad) o Wil Gl o alud) ZlaY) 8 L) e a8 ol 4dY dg )
Al i el e 280 (5 el SLaBY) 1 ailine (e sede (o it Lo 1385 ia) SLaBYL dladi )
Y3 S e stall S L) e a8 ki) L8y
o ) ) H. SIMoNs' i sesd’ Jia s 388 2 GualsBY) e 32 o) i ae Gy La 128 5
e Sl s e 23U Ay el AE) <) e ) e el o e LAl 6 el SLusl
i) dasad S5 ol B (e salll Sy ol 1Y galai@Y) il phaal) haa ool Sy ¢ e
A8 il
Lelland 3 A iy A Jisailly dinge JS L8 d2is e H. Minsky ' Swin' S LS
Jisaill (Y cpntitall o gal oS5 U8 Glle Ll i) e a6 lealil laiind bl sl

17



o Heiko Hessé ua <K' s Marten Chihak "@lless (5o’ olialdl adel 4y jad 4 0 jufd

s U500 20 & (U pae 397) Lalid & gl g (G jae 77) L) gl Bl Joal) &) (§gaia
@ (U Y 5 e Ll £ sane S Le) 3 puaall el ol G Y (2004-1993) daw 12 3 sid
I a (Y50 Lhle e ST Ledsual & same 1S L) 500 Ayl gl 5 Al A T il <Y
JUNEE S g | B

¢ yaall il O gl e ) e S8 pual) L) Sl -

65 5Kl Toluy) &gl e 1) e S0 5 Kl dpadal ol gl —

el LY il e Tl ) ST 5 paall Ayl Sl -

z.e.\.\m‘ c‘.b.\..t.“g :\JJL"M :\,'\A')MY\ h’.b.'\,d\ J‘Jm‘ L) 112 JS&

-

0 25 2 15 10 5 0

2l el dilly 7 s i il

O Bdba dee 48 )5 il A8l ¢ onyad Jadat s L) 5 5 LSlu) Sl ¢ A gl (sae 2aaf 1 jacadl
82 1042 2008 2% 2lza ¢ oY) olaidy) : j jall ve dl)) drols dae ' Jsall S (3 g20a

3mS) LSl gl b Gho Cua ¢4 ad) duljall &l ci e dlall kel da ) cda g
Gl Apadl) gl e TG J8 g T jaa ST QK s
e b edpulal) Sl e T m 5S L oaldl 8 cndl 8 o) @l culs 1y )
L el Al sl b b )
e 30 ) dua (e cxg cinjj Ay Ho L) dadl o o Gl daal ‘;Sijj 25 Y s —
tlgana o Fi
Gosills Al g oon tfie dalidl e clatiall ge i) P e el L pall o il -

i

) Jagalll fmay J8E) Jalsiy Aagi jal) 3ol ey
Gaian 8 4558 50 Al 5 Apasll o) e 3ol Sy ts 8 (Al g gailly Allaial) BplSY -1
SLEY) cV 5 caamll cVs tdie dhaiad) Lalai®Y) gl dh G cslhdl g de
Pl sl e elldg a8 )
Bl Gk e a3 el (e Cagaall 4y oS 50 dpaiill < o) a1 i) skl Y -
Pl il daa 53138 5 (Jranil 5 aand) (5,0
Giail Yseay Jall A il ABSY aaa e 8N Jal e 1500 duanS 08l gand e
@A Y ey Al lulSedl o JWlED 5 sl 3a (iad e 48 ) d@dall daliad)
Jsa¥) maen e T8 8IS 30 aead o) Asall wodaied @l g colasall 13 8 8IS 30 aiand (o oSy
18



S it Sl et pa gl Aagde oy SIS (e Apal Al Algal) el 85 <3
¢Lecaad

DBV e dall A g dpasall ABSH ocaatl AN Jal e 180 duasS Guaed gesd e
Al b 8 Y bl oyl Gus 5150 Aluand Gaall gend) 138 (505 cadumill Al
el Gw ol A Gab ge D IS a8 el e T e beas %50 aen )
Ofsaddl e¥3a (S 1Y 6ol U laie JsaY) Glaal 5 Jranilly pandl clilee e 48,84
LS 48 Caat Blas () Sl

Adland 1 adaal) 5 S abual) (o 3L Al w358 o 18U & s cunai] e pill _pail] o
Y S @Y A Ge (JSI G el 3305 () s Al alul) mllal dalil)
okl bl 83 el d agean b ¢ L)

S ol Jal e s Adlata) Ao )l s Jlaxind ) A gal) WSl 2008 g iLaSiY Y -

) roh Lo S Ll 55k (e o il Laliill A8

il meall U oY) gl i Gk Glal A s 8 SIS e genl o
Bl pm gl Cony s BLSG Adan laiey (aliddVl Lusl) ABKY B TS fg Y (S slSGl
tluanl) Mleal (Sl pead) Ao ¢ 5S5 ALY dla 0

Aplady) gl gyl & il s G) Apas Al il ) sl b 8 150 ean _psl o
i LS cagale G a5 of e dlanal)l (e o e AT 08088 ) Jsuy of i i i)
Ay cAgla®BY) gla V) aad Tl okl ale 6 b AT 8 oS s Glladll (g jee
tts Jdall Gkl Jg e s e Siise daals

Ll GlaY) e el psl s gdy P ge S SOy GlEY) Sl .
bl syl 8 K Bl A s Slaal s o S Qlhall 305 ) 05 B s
LBV 8 HalieY) sall plingd U sasall s (ELSYI 5 35S0 il shne it 8 agnd IS
e

pdal Jal 8 sISU gl all o (oamy e el (Says

Aalial) Aalaidy) ol g¥) dadea B 40 6<50 <l o) )99 :13 Jo&

RiLaily agSidl a;lph! Jumai

y y

gy as ) Vs = ey |.7 S pdtl cNla
a

B0 el gen < B0 i) pead

B men dials ol BN Bansall el
ety leial) (g 58 30 @Y B 5 ety (3laiall (5 5S0 ay) saly )

A

LS bl S el

19



(o) lall Jals dyise 3013 ) ) 310S Jaad 3USGU A0ENY JEY) b2 i celld e Sl
ALY Gl & gas wiad o JIE 3 paiine 38 a4
e skl il o Sl &yl 8 48 ) Clagal) clis 1 88l B gy gailly dBlatal) 3oL -2
¢) iall dpelain¥) Ao Hl) 5 adeill 5 AanallS dalall laaall 5 alud) it ) g L) gl Lalal) 3 ) sall
o Lla Te o ahafind gl Compal VLl 03¢ Lsaliad)l SWI alall ss andy (JAal sasama g
cadazill B3 (e 2 3l saly Tlal Jaad 5 4 sall Al 4531 sl i) )
G B B ypa A s A e e ga dasad (B Losaae T GlESY) duse (52505
D 13 Al lulSa¥) e I8 A ey telalial o Aghan 8 Il Al 0 e Jliy elaal
1oe Aanll)
¢l sall Juaniy pen 5 dhad s -
il s W s s —
Ayl A pad) e 8 Q) et Jysall e Aaslll Gl -
O (e 3Lk lgaline graal Jy ¢Aalell 4531 pall Lelaathi YWy ¢ jhall 4 sline ol (RIS 03¢
JSy ol 5 gola®Y) puasl o Lia (i 1385 condpan s Daclaadly £p0a0 alall 5 geal)
Lelaal¥l ) ) dud al LSOal) al el e dg il 5 @l e dala Ao Jeatin 3 ¢ alay
gy sal) Apalai®Y) Sl e Aad 3 A3 s
o) sl JalS dilaiall 5ol xim g aadd S5 L Lask g
CAlAY Al g A gl S g 5 oS3 (aliatl) g pall) ST Jalshy ddlaial 5o lSY 114 JSE

Aol Mg
2 oy tAdlad)

Y] gall

J— sl < J—pail < J—sail
e (b ) bl N PSR 4 [P A 2

) Jasail) qullul g dsal dad gial) Adpdatl) 3oUSY ks s Lald
Al BV s B W) sl agesd oSl Jagalll donal daBgiall dalady) Belish -1
Al 4l dlle s A (e ddlile Gl o 4l gl dadall a2y Cu ¢l alkill 3 jladll
Qs Y 50 ke 700 N ony oD Jy gl (5 g )3 S5 L ailaall y Hlalaal) 6 A4S jlaad) Gl e
2 N5 ke 1300 ) deds <l s die DA i of g5t
220 s e Ol Jysail el dad il oL@ 32U ) (Sans
s ) LY disal e Gukd % Baliuall JIsal) s giaa o Aadgial) Selic) -
ein g bl LS8 g e g S sl o (el calS o g cdpala) Callsl)
ol 58 ae oY) i sl gaa Gaba Ladaal obail Jh b 4l e L ol g sl e
i) Alla 35S Al claadll 5 aludl Gl (8 €3 ) sall ana g ) shaill <l Sine B Laga )l

20




sl A e diay (55 ) LB A Lgie BT AS L
(_AJLQSLM@JJSJJS;AJ&JJ\SA‘QMJJMUSAJ}
s 5N ALty g A4S jLiiall Sat) Mh‘_gubuﬁu‘i\ Jagald IS A5 8 12 Jgan

gJJAS\gM\"JSMSSJ‘ g.lkﬂ\@M\u.bMM\ @J@J\@M\UJGM\
Sl WY A hgie = 0 Gf @Y Lledy ) A = & Gt Llaw ) A = o
¢ sl (5 gisal Gaall a jlidl aEy i) s il 5 2l Lol iBY)
Oe Aid) 3aall 01 se¥) ana = 07 [ @il e Bluid) J sl aaa = 7 | o 3 paid) Jsal) aaa = 2 2
dandl Jsal Y deasial) gl t bl SLaBY) (5 e e el (5 e
o L Sl Jaae Jawgie = 2 g [ o 2l 526 o Jangio = ol g | b Slad) 536 Jaae baugie = ¢ g
A sall G sad) csthgl (s sl G sl
JEXar=aa d&xdc=dé ceExXgr-egw
alid) Jeall o peSan 4l oda
Upon o st bdine dlle Hlgill| ol (miavis A< jLiall Sl 8 il dygse masi CaJISHD o3
S WS jlie ka6l cilaadll s aluls SLEY) CallS e Gl (e g cp Uil 4y L)
) Aaagiall Jsall A lajlaiid WY B Ll g dmaat g jadad ) (g5 138y LA )
'(EJJM‘CJ"‘J‘

alail b sl gl Guk o) cdllalal) clBUal g d\ys’\ Gl g gl o Aadgial) Belisl) -
e 833l 0 ) gea 8 JWl () peaie 5 dell jeaie o cadlil 5 7 el A ) a5 AS LA
Jonfil cVlae i ) sam W LAY fide ey bllaay aluy dad je AS jLhey 4 s
A 5l Aalled) o Jonn Lo sa cdoalaidy) collabinll calisg & ddda gl e culilal
) LU
S s G s Al (e Aall Al ol e il ol Y Jy WS
L Lygmaa 2 ey 2080 Jalail) sy 4 geadd) sl ae dalaill o z0at Able Jigd 25a
o)) s A S s alaill Al anall aladinly g (A pead) O g8l Geda et Y b S sl
el 5 ol il gl lggan iy ARGSD e Apally AL g el Aiwd GBI Ll g
) ey da O 58l A il el b lenay) ) s 5ESal) ) sel) 4 Cua dalgl)l dpaain)
Al 4y i
Lagy) Lol S Gia tdn By b oY) disadl gea b maEh (G L e Bl
gy sl ApalaidY) L o) gia) B agad Ciay ¢Aa8 5
ald 6Ly ) o) gl D die 1galalBY) S (sl Lolu) Ll claiial) el ciband) fiad) -2
C\_);_u L)AUSMUM;AA‘;«X;@AJS&EMMGA)\MY\M@U\ g_uJJ.ﬂ\ja_U;_‘ﬂGA)\.uY\ J@.sml\
05 ) aalid) e Sl Uil e e 14 e Gile laie 1.357
AadlaY) sl Galalell Zpadill Glalill 653 b pad)l g Aalll Al duxgd o &8 S
A il (e Yo el AL 53U A el 5 (8 peaall 350wl o aaial ddle <l il S8 ) e
A e S lld 5 LBy 8 Aleldl) jaal) (o la e 5 g luain) g pL) g 4 jlad)
el ) duaigl) A e —
fAay il asle (8 Gae ) Y Gl duigdl dals -
malll Ja¥) )l e By cliad) jaa e S0 -
a1 gl AL A Y (e A peaad) dilisas DY) SLaBYL QDA Gy alledl S 13
Gn il Ledad s ) L) dalee Jasal Al g ol fid Loy il s (588 O e i
) oolend) GGadail 5 4l CalaaY)
ol s cilatiad de Hall Al Gllee (o 4de s Lo e dall iy Lo 1Y) aily aSi (Kayy
O 58 s LAl leadll (5 e pe L iy Al ) dead i LSl AW cilaiial (s g
tshidl Jaisd) 3 Aldine (la g jli) aalie B ol dpdluy) Al deliall

21




by Al deliall i of caag S Aagl muY) 4 Gy s(Yladal o &) 8 il -
On oSy gsoaad)l Bl ) dalad) Jiiedl (8 Jeati o L slhaalli ¢lgialinl (Gaaa)
Glo Ladlan s ¢SV pkall cllee 8 ALaY) Lol clatiall die a8l Ldll gl
¢Aglaal) ApalaBY) Lpalill (3a3 3 agad s (§sud) clalia) B deliall 4y 5

oan g TS Ll L) Al cilamidl i of 8 Juay (Ylada) JBY) AED agdall -
Lol sine @y Ll Al claidl aes o loa derss el 5o cipalal 4kl cilaia)
tleilatiia g dadluy) Al delicall U e daa spad Cilaz) e Jony WS Lila elgielioa dalsiul

Claiie y skl aae Aty L) dalle) il a4 Jaay o(Ylada) Cindd)) B sgdall -
e il Al cllee (o Lpalil i) clatiall oY dagiy ddeliall Addinl a2 Al
i)l deliall 215 (e Claiiall gpen s lgilaiid

:16 Js&

A,a,0a5) Lgadliia g Avadluy) Adlal) Ciladiiall G oo UESY CilA gy i

=

@35 Al Jganll Akis

T P T Siladlal) (5 ghene zd; A
Jts Sloy ! Al deliali & %

. H‘:‘F _‘ & 4:. i (alad g Al Agllall 1 i -
l‘;.\IIH,FJ.dI.‘,.p._u1_,4ﬁ_-‘ﬂL|.|J_pA o el dgaliall g )
A SRl foall o Y] gl S el ey 4] U sem sl g

AliaY) Ciladiall ,—//“ m.dj#-’lﬁg
/\__ﬂ Al oW Al
[ | I"_r/

Cilaiiall Le A0 AUl i aied

BN L gy Agagfaati Spdall g )

G2 S A 4 LE)
SRR

P (R

_atiat La 130 Al (g 300
ASA Ga ALY g sl

iy LgTatia sk "'""'“nf’“,;;,,
s saileal

Ehagiall gkt

G

46 B ‘2008/01/20 su’"_\gjﬁ\ ‘U"""q'” EETTN ‘"Lﬁw‘ C:u.d\ .J:ﬂs:\ ‘f :\aﬂ_\.«l\ ‘)\.J;" “"_I\JL}JX\ )41_: Z‘).LAA\

-

A_lA

Al Apalai®y) L) Jpean Jalse s ol paaty a5 S Tagen e gSally Jsall Ja
bl (5 3a 0 SaBY) (e 2al D) Caagh A ) b S35 Cua ¢l e il Cangs
podll' Hsedas byl o) Al AN ) g2 Al il gaall maaaty o sl sl s p Y (3
sl Jy sl CLTY " Sl

L ) b s a3 ) sl e pallall L e )y )
Osl) & hiad B yhalall) &S BONTRNPEN MY\ d.a}«.ﬂ\ g L;.:_)Lax.l\ df)“ a8y |
c\)a;y d.}\.lg]\ e&\ . Lﬁ.\sﬂ\ JLA'.'\?}“.I 4.L:.\.\)AM J)sd\ } M.UJJS\ Ol c\.:d\} 6‘—1\3)1“3“5
.@JLAABY\ L_IL)JA.\J\

Luale Tuad Alle il 5dl 5 clatia JS e gajad o) Lola) k) deluall e oty il
Gae il Dl Ul 8 Al A jead) Clasiedl ae Jelify ool SLaBY) da gl
ClS 1Y LDy Jysaill galaBY) ) 5 ap skl ey Lay sl SLaBU dpladll cilaliaY)
b gl 8 Aagl ) S il A0l clatiall Aelua sale) 3 e Al Al deliall cilaiie
) ) LsbaBY) ) Y1 5 sl Sgh 53 gliall o yel i

22



: el g

fghs ALY &b sal & g 50 sl o ¢ g Dbl 2 Tl !
http://faculty.yu.edu.jo/SABHANY/default.aspx?pdddal/abb12#4408817f1a8e6dd0b408
(elay) ALY Elad 58 e ¢ X/ oLy iy el die Sllall duola dlae CASlaY) Al duxigl’ ¢ 5sad o K1) ae 2
14 1w 2007 aa s2& 620@
¢ latiaadl 4 pmall ) ol 48 5 cCrpanll S o ¢ oDl el b il AL dnig)) delia calysudl ol aal 2
.16-14 HEZRTL T e ‘J'}Aﬁ ﬁ)ﬁ\ ae ¢7-6 HE>) <2000 tannd
29 1m (Gl aa e ¢ DY) i) &l i) Auigl delial calysudl el el 5 ?
~45 1 pa (Gl e ¢ Ol yshiia o la s ol idsallel) Lllall Lo YT 6 Qe M Sladll AL’ cly sud) alas ©
46
T 10 2008/10/22 as ¢ Xl oY) Eilaf S po "Saldai da 3l ol Lo jlie Aa ' 8 sl g2ge deal zaal 5 °
Gyl saa gl Gl 0 S e el el dlae CHaglall oLV y Al de Y1 cCasll RIS Caug taal |
.26-25 HE> <2008 Dl ¢358&
é.\l.u P c"d.a\..ﬂ\ QJLJ\ JLAAS\ ZALJ” ¢?¥}mﬂ GAL..: 2@\) 8
:2006/9/4 A smudl «dui g I LolaB ddimis ") 5 10y o Aadll) Al el aly suad) ols zaal 5 °
S Ldssy by ol oY ¥y amlall L o i adsl) SLaBBy) 6 o (5 seill zgial ¢ Alia mia ipa) ;) 10
.408-402 : = 2006 3 jalall ‘@j}ﬂ\} il gaall o el gl Slalnd
408 = ‘@L.J\ QAJA\ 1
€294-288 : 4a <1997 11 3 jaldll ¢ oyl &l s po i ST oL/ ¢ oo Gpus tpa) 5 P
Alain Beitone et alDictionnaire des Sciences économiqgusnand colin, Paris, 2001, P. 222-226.
s deal 15 cdualil Gl 5 sl Dulland ) Gald 6 lgiilhs s lphed (AlaiBY) Cilo YT cGpun Gy wnd) desa tgaly P
Clo ¥ s 5 g 20 1pa (1995 <Al duad Jead daliie el deadl iy Adlead WED o pe) 2ead)
oLy Gy Lolaidy) LL1 ¢ e ariall e dase 35726 10a (1980 (Il s pm (W s (s (o so i 5 Lolaify)
:369-366 :a <1988 (1h (pa iy DY) Joasd iy (ApbaiBy) LN £ e 5 ol i Bz _ualead solaBl/ Sl
all D dle colae ¢ allall QUSH ) jlan ¢S/ (LS Y/ cdullanl W) tdolaBy) ALl (A Gua mi el M
125 1 5a 2008 1k ¢y
(O] shiie o Jola g o] rduallel) Dullell Lo jY) 6 ¢ DY) il b AolaiY) Ul ol ) el zaa) 1P
.56=54 14a 2009 1k c3an ¢ 3 5al de Gl daals ¢ alal) L S 5
154 152 2005 (15 gy cdalall (U ¢ ol i) 6 el alSaf ¢ Jinall dea s A 2 tea) 10
bl 5 )1y el i 2 sa Calli Sl il b Aadld Ay thaadlad) Al A Y1 el sud) aanl 5 el zan)
19 12 2008/11/26-25 «aldl) dxala « bl y GLY/ 2l sall 4
& «2009/01/11 «5571g o saadd) i g iSIY/ doleaidy/ ddmus Al Lo 3V olad Lpbaid¥) Ayl ol gudd) abus *©
http.//www.aleqgt.com/2009/01/11/article_182863.htyls s<Iy! a8 sall
Gl 53 S e el el dlae ES) i) ) Aa gl e 1 el 5 galall o 3 Gy Al il ae Gt
100 : 0= <2009 Lasle 3615 g Ay all 3as )
101 1pa (Gl ga sl 2°
Crnall Y] speall o i WSally el Qe (A yeaddl N ZLOYY (AN deall ae zanl; P
61‘)3\ le\u JLAZ\.-»Y\ ‘_‘,ﬁ C\Jmi %i” c@.ﬁaﬁ )@.hA )A\.u 22 =17 HE™ <1994 (1h daa cz\:\.o.\:\ﬂ ‘_“.A)\.m\)(\ é.\.\j\ ‘.;y_)_}ﬂ/j
32729 1pa 2004 1k s s 80 Al danie (lp cleleal 4d Ll 33 laa ol
A5-14 :0a 2008 ¢ D/ Ol oYl i pmn ¢ o) Jysail 5 Lallal) L) LYV ¢ alal e dne zan)
i0a 2001 o1k el 3 Y/ oLaiY/ 5 4 Liall alhi L) 8 el s 4l dalusd ¢ lia mla taa) , 2P
5 A pemall g Ll Feslall ¢« LS ) MA lise €255 1ga (1990 (Lha calel Y/ 48 crene JuS Cin sy £105-103
o 1991 5l ¢ Sall s Qg eailly adlul/ il ¢ L 3 A5 262 1pa (1988 (s Al dusie (LY
.756
24 Elyés JOUINI et Olivier PASTRELA FINANCE ISLAMIQUE : Une solution & la crise Rconomica, Paris,
2009, P. 2.

A11-409 :a ¢ ilas ga s ¢ M) a6 ford) (5 paill] mpiall ¢ alla wlla el 5 2°
) Sl ¢ Y Al el 2 adsd] 4l 5 Ll o 50¥) 5 laiall £ 5 pka ey 3l 5 S sall DY) dgaal tgal 5 2
18-16 : a <2008 1L ciganll

23



