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)1/1 (2 �/� 

�  ����  ��  ���  א�����  ������א�  א��	�  א���א
	��  א���א�	����  !�� �כ�  ��"
�'  &�א��!  א�%א�$  ��������  �
(  )	%��  )�  *�+&  ,� �0  א��012*  /�א).  -	(  א�

�  ��7כ  א��	�*  )א�%�15*  א����	*  א��א�	*  א��4א3*
  813  9� �(  >א�;א  כ�א  א���"
��2  א+=�4א&�!  א�����  א+=�4א&?  א��כ1  �0  א���"�9  813  <�  )�(  א�	@A/( 

�+/"א  )א<�אC  א��4DאC  0"�  �0  א����"��  9	B�  *  ���א��  ��א���  )�(  �> 
E(1Fא�;* א�%�� )	� )	�� .א���"�9 �"7א א��"� )/�1	�D�� G	( א���"

)1/2 (2 	
�� .א'
3"� א����א� �� א�����א� 

	I  �0  א+����א�  ���2D/  IJא��  ��� �1F>א)�  C  א���L  �Mכ  =	�*  "1((  א�%

2� I���/ Q7	���O �=( P*	N1�0 * �0 א+=�4א& C1>אF�0 א��: 

S �;א���א. 

S Cא���2א C+Tא( Nא�����. 

S 1	U�0 א�� �(MFא��. 

V12�(  אW��  !;A�  "  &א��X  .�)�Mא�'P   �4א;Y;X  Bא�  ��N���<  I  ����א�	*  �@
Eא;�א(  C+Z  C*  )��2א	א�3  )א���  ����א��/  [ )א���FאC  א����X  ��M�  )�  Bא&  3

 .)2("א+��"�כ	*

��������������������� 
 

� כ� א�����א��כ�� ������� ���� ���� ����� א	���א� ���� ) 1(� א��+א*�"! '�&% $���# ��"�! �� �
� �א.# �4א א��-���67כ 34 .  א���01א���/א.א��-�+�כ"� $�, ��-� !��� :א��8�9א� א��+א*"! א�

א?א	<���+&כ�>���; @���>&� :�  . A"��� Bא-���C4 8���� ;������:7�-א��8��9א� א���: !����� א�
� א	���אE א���, ����D $�, א�����א� א��<�0"!�<����א. Cא��� Eא�"! $, א��אF #�� ���-��: 7�> 

 Bא-���C ,���$ �"������ G����'. 8���� !"0���>�א����-�7 :א��8���9א� א� HI���J 3א K�-���L ����6כ: MN����'�
Eא��	אM!"Oא��	א !"��! L/�?# א��אE :��# <א��! ��� Pכ� ��א. �-���! $, א��O�� #�� . 

�M 'א���8) 2(�Q�� M <���-�!א������� א������א� ���� א�������א� ��א��� א�����
	 א��א��������8א���L  MR א�
�Q�� �8 א�TאO M Sא��!)?) 8�A א��א��"! א��<א*U� �L .��> V M;א���א M!"�&>	24א W 
25. 
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 א����א� ����� :01 .%- ������א� �א��,��+ א�*$� �()' &%� �$# "!אכ א�

S 2!�4  $3א�!+  �1  ��1  )>"*  �(  �1��2  +  �א�5  \;  Bא�  [א����א�א  א�����( 
Q1��31& א�כ�7כ א�. 

S 6א�%'  ��1#א  $3א2  �07  �&א�����8�1  �1    	א����א�  �1��2  +  �א�5'  $3כא 
כ	*- P	X(  &1��  I%;  ^;�א��  ��  *	�3  I%;  *	כ ��F`  1JT  +  �/1_  �(  א��
1  3	"א		U/  �0  .�@a*  א	�2  א+;�א>�( PB����
Q7  כא;LX  bא  [א����א�א  �Lכ  � 

cא�(a*  א	א'  א��א��/  .(a  N1�  I<a  *�
�0  ���Bא�  �)  >���  �X  B�4=א�*  �0  א���א 
B�4� �dא= (� )�� .)�O N���<)1א3	* �( @�א3	* `1כ* /כ

  א����א�  �  א�����א�  �*8�=  �א0  �>�כ��� �כ$@%�  )2(?�<  )��!�  א�
 :�1א�%�%�

1  S  2$3א  ��B6  א��א�%'  א���א���8    	א��א�%'  �א���א#  �א��!�א  +%�,& 
�א�8אC1?� P  e	f��א.  /�aא  cא�(a*  )א	כ(  א���  א��א���  ��  AY�/  *�	�;  Cא�א�@X 
N���< (� א"d1א` )� *@��� cא�(a* א	א��א�. 

2  S  2$3א  Dא�	  	א�� ����אC  �0  א���Fא�"א  ��כ(  �!�,א	  @��E$  א��  �א��
g1J�. 

)1/3 (2 	
�� .א���� א����א� �� א�����א� 

)1/3/1 (H =� :�I' א�����א� �*8

�  ���2  א�U*  �0  א+����א�h  .�4Dא�  [���  �א  א�N1�>( PN  ��Yא���3  1/  !�3 
: א�1�Y  כ�P1 )�<�1  �?:  �א�!  )כ�LX  iW;  1�>( PIא  א���Y  )<�1  א�1�Y  <�1:  )�%א.

?� j .)�;)3	��LX b%%D/ !א א���Y א�<�א��( P<�1 �)א� �

)1/3/2 (H א�*�8א2 �!� א�����א�: 

��  א��%"א���  ��);א/"� P�I  �0  א+����א�  ��,  +����2�2���  *�	P1 א����  כ
��������������������� 

)1 (�M 'א�7O�� M8 <אV MXLא��Q23. 

)2 (8"�� M�"-C  M3:�'Y: M,������ �� ��:א����Q���  M7�Z :א*� M .א?א�כ�� א����א�	 א��!�
[ M3.?\א M3א�1 M2004V M182. 

)3 (V MXL7 <אO�� M8א�' M��Q .22א�
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����%	0  :1�>  I<1א�  ?� P!א9  �-�(  �א�	א�%  !	3  Qא�;( P&�(�(  �"W2�  7א
 
��  א���	!P %0א��א  /e�12  ��3  א��54
 �!  ��  +���P�U )+  0	�א  �א�!  א����7  
!-�@k�  Q1	��/(  V14א&  )א���A0 P!	0  1	����  .!  א��א�	1  /��dא��  c153*  א�(1Yא��)1( P
9�F���(  %"א��א  א�Wא�  l�5@א��א.  �א�א���  א  !�	��/(  *�+��  [ א+����א�  �3  [�2


� �Lכ 3] א��א�* ;4�@"� )�( א���N1 א���2א. �? )א����	1)2(: 

S ��  א��א=  �C3(  -���!  �812  �0  א�כא�א  Cאm�  " א��Wא��*  �%3  ��
&� )3( "א��א. א����א� א��%2 
7א �( א��4%

S �� )�	p)  א��*א��)  W  א�1%א3(1Y�  8	*  -כ�*  �	א�  �0  א��א�J  א��א=  �
Iא-� כ ��%� [ )4("����! א����	* 3

)1/3/3 (H =� .א���� א����א� � א�����א� �*8

3]  =א�d*  /כ(  ��  ������א�  א+����  א+=�4א&  ;\N1  א�  q�1�א��  )	�  rא� 
�  א��P?1Y כ�א  א��א.  )�אr  א��א&g  א��א.
� P�2�I  א+=�4א&  �0  א�Dא.  � א�

b�4;א  Q7
  N1\א��  [
�7(  �כ�  �א9
�א+  3  )	3��אP�O ��7כ  �YכI  א����  ��  ��"� 
3]  א�1א��א�	*  א��B  ��כ��(  א+����  א+=�4א&  s*  -�א	1?  א�14�2  /��Yא�� 

�s  א��)�  +&א�  +�כ��  )-�Q  א��א&?  א�1א��א��  א��כ��(  א�  ��!  א&�אכא ��!  א��5
�0  *	�אכ�!  ��  אLא  א+=�4א&�*  א����	*  �3�  )��1  3]  &�=א  �1Y?  �א��א.  /כ��5/ 

B��
�אV א��q%D �א�YכI א��א&g א+����א� )/5�� *��)5(א��5
 

�0(  �� 8L�  "  �א;!  א+����  א+=�4א&  �0  א+����א�  /e�12  ��כ(  �Lכ  �

��������������������� 

)1 (V MXL7 <אO�� M8א�' M��Q .W 60 58א�

)2 ( M8�C ?א��8א���� M,א�+�M ���! �!��א&% *�()'א&% �� א���א� א����: א�$א#א�����א� א��-
�,W �"���� 2006 V M א���8. א��-א7L :א���W 3:�Qא�����Q! :א�1א���3 ]�L� Mא?א��Tא���! אO M

250. 

)3 ( Mכ�����L �����Lא�������8 א ^&����� M,א,����+ א�������א,+א�כא<����א��-�:�����"L M : M!"���� M 1986.א? א�כ�����K א���

E6V88. 

)4 ( M`:א�����/א M,א�כ����
2 א������0א�כ-�����1 א�����0א�כ .א������ MS�a�����9א� M :E M!"3א�����8?א א�����-�.א� M 

V485. 

)5 (V MXL7 <אO�� M8א�' M��Q .58א�
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 �@!�8�%א  @כ�%$"א  &N�8  א�ME$)'  �א����א	  א��א�%'  א���א��  �  )E>�  ��%3�  �א�
���Oא�� >P� 8א� )�Q�")1א�"א �!א�

)1/4 (2 ��א�� 5� .6א���� א'
3"� א����א� �� א�����א� #

q���  9���2  א+=�4א&  �0  א+����א�  ��"� א+=�4א&  �0  א+����א�  ��"�B�  9  א�
��	�  א��א.  /��	*  א�]  �"�V  א;!  �0  3א  9�YכI  א+����/(  N)1א&�אכ  ��כ(  א;!  א+  א�� 
*	@�4J  9� �%א�;*א�  א)>!  �u2  א��12א�J  8.  �(  א+��9  �0  א+����א�  ��"

)	� )	��� כ�א א���"�: 

)1/4/1 (H '%��$Mא��. 

�
( s�5� IכY� �0 א�א�� vאYא)�* )+ א+���� א+����א�? א���� !	3. 

S ��  R��S  )כ�0  א0  ),���  TאM!א�  Jא  א�����א���  UEQ  V�($O@  '�($Mא�& 
�� א;�אI�� E א����%'�F9 א��D�( 1�M�Fא� ���Fא )א�
1	m( )� C�1אDא��. 

S כ�א  R� ��  I�O$�א	  א�����א�)'  א���P%'  ��א��א	  @���W  א0  א)Wא  �),
1
א  )א��U(  )א�wU  א+-�כא�	m(  )�  Cא	כ� א��Yאv  כא�  ��  -�]  א���1D*  א��

7א �! א������1( Pא-א��] x�א�\א + &��2	* א+=�4א&�* א+;\�* m �0א��א �! )>� .א�

)1/4/2 (H 'CRא� .J$MEא� �א��!�$ א��א�J א��!�$ &%� א��

 א��1Y?  א��k0  14�2  א+����  א+=�4א&  �0  א+����א�  /e�12  �0  /9�%  כ�א
�  �=  c�I  א��א&?  א�14�2  3(  א
�	*  /%I  +  )כ�א�/!  )=��א/!��/  !	
�א  3( Pא;א	א-] 

O1�/ *	@�4J 9��+�0 א Q1��%/ &�"�� *�1Yא��. 

)1/4/3 (H 'OP' א����א� .א�

*D��2  =�4א&א+  �0  א������1  ��3  א�2א�*  א��4�
�  א�  x%0  9  א���M� �"א  �

1  א��3א�  &)�  [=א;�;א���  N1כ�א  א�"�	�
����B  �א����*  )א�  �
(  q5��  �=  (��� 

*
�� [�(aא +��%�]. 

S �� .א�Fא@* �4D�� )3 !�D^ א� א��5	�2 �( א������1 כ

S )*  �כ�	1כ/  Bא�7?  א�����  w	2�  !	0  1א������  �
 א�כ�	1  3	!  /�81  א���  

��������������������� 

)1 ( M,��P Mא����א� א�����.�"א �� �3� א����)�&V M87. 
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 א��bD  א�Fאy  א��1&?  ���כ	1  
�א  =	�*  )+  )א+>��א3	*  א�%	�	*  �D%א=אCא+�  �(
 .א�%	� 
Q7 �1א�3 �� אLא

S א";+  V��  1>z/  [
7א  �(  >�M  כ�;!  ;��!  א������3  1  B�7כ  א������  �k0 
�C%א  א��א�'  א���OP'  )$א�  "א����  א������1Cא�  >� �8%Pא  �א�O*א8�%�O��  Xא  �)�


�א  ��כ��א  P ��7כ"Yא@%א  q�1�(  א��	��2  א+=�4א&  �0  א������1  �}�*  �� )א������1  א�
4D*  �א����*  א+����  �א+=�4א&�  א����א�  �  א������$  &א0  "א�2א�*  ���� א�

$Z!(  >א�  'OP'  א����א� א�8%א  )!Z$  א����  א����א�  �  �א������$  �%��  &א8Cא  א�
 ".א�Oא�	 כ6 � @N�" [,( V�%�O &א8Cא

)1/4/4 (H א'%�"� '%E�!א� '�%E\� א�����א�. 

��2  א+=�4א&  �0  כ�	N1  )א
�	*  �כא;*  �I�D  א��א��  א+����א�� �B  �א��%א�;*  א�
 א)  א��%�&  א=�4א&  �א;!  ��@e  א�	�9  א+=�4א&  א�  -�]  א+;�א>�  א�D%	%�  א+=�4א&
�* א��א�� א+=�4א&U� 7א
 '� .א��2	* )/�5	%א/! א�2�	* ��א)+/! 3] א��

S P��>  ]%�!א�  ��כ  �Y  07�  א����א�  �Rא0  א����(  �%&  �%!Q+  א��א�\א2   
  �����א�  �א����)'  א�"�%'�%�Oא�  !;� א+=�4א&�*  �%	�*  א+�א�	*  א�%אN�3  כ

�z�  V&?  א�D%	%�  0א+=�4א&  א��Wא0*  [�m+  !�3  �
(  �	��/  B )א���FאC  א��

 �3"א  +�m]  א���  א���א&.  -א>*  ���  א��א��  )א+=�4א&  א���1Y*  א�Dא>אB�Y/  C  א���
 .א�Wא

S כ�<�  ���  	$M�Cא  	��א�  א����א�  �  א��"�%'  א�����3]  א<1  ��א  א� 
��!  א�D%	%�  א+=�4א&Y��  א+�2א�  IF�0  )א�  Eא;�א  Cא�� ��Dא>"א  א���  א+)�
Bא�����. 

)1/4/5 (H ^א�����א� כ*א2_ �%א. 

)�  V(12�0  א��  Cא����א  ���2  א+=�4א&  3� �)  א+����א�  ��D&אC  א�  א�
Iא��
�א א������1 =1א� 3] /z<1 א��� א�2 12� N�dא��2. א��( � .א�1�

S ��	0  א�  �� א��א�d  א��אI%�  )3  12�  N�d  +  א+����א�  3]  א�2א�d  �כ
v1Y1)�? כ�� �q%D� .�2 א� )��� �� .��%� v1Yכא�0 כ. 

S 7א
 א+&;] 0א��D �אN�dא� ��12 �א����* א���� א������1 �%�! א� ��� + �א )

!��� �
 .�2� NכאMא� [ .�91D ��א +;"א א��א�( 12� N�d	p א������N1 א+��א. 3
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)���L 'Cא�����א� &%� א���א�  א����א� ���� )�א���� א�

 א����א� � א�����א�
 א����

 א����א� � א�����א�
��� א�

VL� 'Cא���א� =

 �%|||||||�I + א�א�|||||||א ���2|||||||1
 ;||||Yאv �? 0||||� א&א+�||||��2

 א����א�?

 א
||||||��א9 +�||||||�>� mא�||||||�א
*	3(1Y|||||||||||||||�� vאY|||||||||||||||; 

 0|||||||� 0|||||||� + א+�|||||||���א�
I	Dא) א�� Cא���א��א 

*	3(1Yא�� 

1

N1|||||||||\א��2|||||||||14 א�|||||||||] א�� 
?1Y|א�� *;Oא��� B� N1\א�� 

 א��א&? א�14�2 א�]

+ �<� ��א�||||� א
||||�א9 �||||
 �א+
|||||||||||��א9 �א��%א�;|||||||||||*

 א��א&? �א�14�2

 א��||||||||1Y? א��2||||||||14
 )א��א&?

2

1��2�N [�- �1�"א �� ��/ 
Cא�א	א�||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||� 

 ). Lא/� א��Mא9(א+=�4א&�*

10�||||||�"א אLא א+ /��2||||||1 + 
Cא�א	א+=�4א&�* א�� 

*D א�2א�|||||||* א��|||||||4
*	�(z�||||||||||||||||||||||||||א��( 

 א+>��א3	*

3

*	|||||||||||||�
aא *��|||||||||||||�(aא( 
 א�D%	%|||||||||||� ���|||||||||||���א�

 �|||||||||( �כ�|||||||||1 א+;�א>|||||||||�
 א��א�� א+����א�

*	|�
 א��א�� ���|���א� א+
�|||||||0 �|||||||�Dא� �dא� )א�2|||||||

I||||||||||�א%� *	||||||||||�
 א=||||||||||I א
 א�D%	%� ������א�

*	||||||||�
a* א	א��||||||||�� 
 א+����א� ��5	2*

4

�|||||dא�2א B=� )�2|||||�. א��|||||�
NכאM|||12 &)� א�|||� N�|||dא�א� 

1	U1)' א�Y� 

12|||||||� N�|||||||dא�א� �|||||||dא�2א( 
B=� א���

rא	|||||||||||||= N|||||||||||||א��כ 
 א+����א�
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����� ����	
�� 

� ,78 א�����א� א�
א� 2) 2/1("� .א�����א� %9

 )א�]P(Real investment)  -%	%�  א����א�  א�]  �h	�2!  -��  ����א�א+  �%��
� )0	�א(Financial investment) �א�� א����א�� I	4�/ כ�L: 

)2/1/1 (H א�����א� �%�Oא� Lא�Cא�)Real investment(. 

�
(  10������1  �א��  qD�0  א�  NOא	-  I@�  ?� P�%	%-  Iכ  I@�  !�  *�	= 
�  א�D%	%	*  א+@�.  �0  א+����א�  ��  א�D%	%�  א+=�4א&  �(8��L  1א/!  �0  א=�4א&�*
 

x%0  ?7א�  ��� א��IJ  <�  )�(  א������W�  ��M/  )�  IJ&  1א0*  א=�4א&�*  =	�*  �
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)3/3/2 (S *�3א. `1כaא ) א���aא.( 

)3/3/3 (S *1כ` Q�<� .א�

)o4W! ES"� XאI\� 5כא��	א( 

 

 
 

� )0	�א� l1` I4�� Q7"� 9א�=a10)3"א) א: 

 . א	?I- א��J 	#��כא5 ]� �Rכ� אULא���) 3/1(

��2 א��כ א�2א9 �) אa`	א� א�2א�*� ./��] `1כ* א��א-* �0 א�%א;�� א�

 rא��א B	�< ��2 א`�1אכ/ �
כ אa`	א� א���א-* א��� )  א�2א�* (  )�/ q- �0
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�-a כא� I@a�0 א b�	�. 

N	0 79א	א�� \"ULכ� א�R �� >Y� :�א

• � "[� �� ^��7א P- א2 O"8K	N א	�Iא x�I"א]+ ���א	G#6 bf 	כ- !א �� א � � �� � *� & � � �& � � � % & & &� * �� * � � � � & �
-�#� x�R >כ&U "[� 5א"�K E�K: & � i

* � & ' � � � � �� � i � � *� (1). 

�� ^��7א !�0 32 �� q	כ � •����WK 	כ- !א �� א	�Iא�א5 �!א �� א �& & & & & & &� & � * % � * � � � � �� * & � � * � � � � �
X"?	 5א��i * � & i � �F8כ���3 � � � � � �)2(. 

• e�� ���< 	כ- �Y, א	��B ��7א!0 !8א�א 	כ- �	#�Iא � � �� � & * * *� �� * �% � � � � � & * � � � � & �< (3). 

])כ�7כ @ !��= ��( !	 .א	�אx �א	כy �א	�א�: א��אr `1כא� �0 <�<* :א~ 3

�0 �כ	�"א rא��א B	�< 1כ�Y� א� א�2א�* א���	`aא-* א�א). `1כ* א���/( 

� lא��(�
 :"� א�Yא�' א���2א�"א �) א��"�כ"א )

א	��< �[^#� �א	�Fא5 א	�אx ����< !אx א	��B �!אx א��[�� א	���g7 כ��� )  � 
 3]��)�א� א�2	�� )אT�א� P �0  )�א� אa)&�* א�Fא@* �P   *���� (� *�1%  �}��]א�א

�-a *כ� .אm 8�a	1 א���

 s  (���B	א "[� yכ	�0 �א b��� ?7א� �Y2א� (�  Cכ* )א���א��� 1	m 8�
b��� ?7א� א��;X !25%� �� כ* �א��� 8�� �0 !����. 

 E  (�א�	0�4 אB� bf	4@ אB	א א�U ]א��� �)כI �א ����B �! א��Wא�P   N  א	�א
  .)א@��5 )א���0א�

)א�כ�b�1 )�-�א� א�1-א   P  א	�7א[3 א	8� � E4?�9 כא	�#V �א	�oF �!�8?א09)  & 
1
א)א�כID )א�	א=�C  )א�J1א9	m(. 

א��1אq0 א�2א�* �) א+;��א3אC א��1�Yכ* א��� /��B א4�Jאy א�� &1�D	אO/"א 
 Cאhא�א�' )א���א>� )א�1�Yכא�  PI	Fא� uא��א&? )�1/כ B����( ,  �2�(

��������������������� 

)1 ( /2U =�,Eא� =�
�29. 

)2 ( /2U /3aאYא� =�
�13. 

)3 ( /2U =�lא��א =�
�96. 



-I?	א �35  �?"[ א��M8Kא��?0/א	Mא1


אC א�2א�*P  )��א� א��P I  א��4	א� Mא����( qdא�Dא����3 )א�( ,  *�)��� א��1א
 *�� ."א )��>�"א )�`�א�L Qכ)��א�r א��)�* )���Y�	א/P )&)� א�Dכ

)3/2 (� -I?	א � )1()א	�R +�7כ� (א	�#כ �Rכ� 	#��כא5 א	Mא1

Partenership of ownership(sharikat al - milk). 
9�%/  Q7
  C1כאYא�  [ ���אs  �(  ����  &�(  �)  ��א.  �כ�1  �)  א<�	(  �כ  3
3]  	אX(  -NO;�א  א���א�  N��(  �4%	�b  א+��1�אl  =�4  0	"א  �	p  א���(  �)  א��כ 
'�	Y0א� )��7כ א� � .)2(א��כ	* - _4���D �כ�� 0	"א )א��Fא�N א�1�

)3/2/1 (� XאI\� כ��R #כ�	א. 

�  )0	�א  X>�א��*  )`1כ*  א�J	א��*  `1כ*  =��	(  �X]  א��כ  `1כ*  /�%���  I	4�/ 
 :�Lכ

)3/2/1/1 (� -I?	א J�� .א��86א��� א	��כ�: א	�#כ 	��כ� א

�
 ���אs  �(  ����  א3a	א�  �(  3	�א  �כ�1  �)  א<�א�  כ���  ���3א  /�AY  א���  )

� [�2א�1�Y� (� Pא
א כ�A א��כ�/ (� P5א �"�אF� "�א	א�� p	� �4%� 3( א+/�א�(. 

) 3/2/1/2 (� -I?	א � .אL^�א��� א	��כ�: א	�#כ 	��כ� א	Mא1

�
 �א�כ	"�א  �Xא&N  ��)�  �א�	(  אv��J  3(  א��@	*P �)  �)  א��	1א�  )3  א��א`�*  (
Jאאh��] + )2! ��כ� I4�"�א א��	�4((. 

)3/2/2 (� ���R� Xכ� ��כא�R #כ�	א. 

� 0	�א /�N�3 &�D )�-כאv(1` 9 א��כ �1Yכ*�: 

��������������������� 

�� א��5�כ ^��כ/) 1(� ���3�n o;א �אg^א�= �אכ�9
א כ�3%א �;א 9,;�אNא� 2;D� /א�&,� ^�כ � 8,��א א��
�א� ����� �א��א �;�אPאFG /כ�!��38 ����5כ '@�!p א� =	�>� I58 0� �f
 א��� �א���א�c '�� א�!3

7 �אq��� 7 א���אl;א �� א�&,� ^�כ/ �;א '��>�2 I�n ?א	
�
� �a 	
,Q b
2	�. 

)2 (���>� �������  ������� ��2���
	 ���� ���א�א���
8/א������� א������Y� � /כ���E3/� > א�A�"��� 1א��
 .103 א�E<���2 1 � ��5כ/2007

)3 (�E8 �=�r
� �א��א��� א���א��� �� ����א���א��  ������
h �8/8א������ א���Y� � /�	 
 �/2	
 .�37 20071א��Eכ/� ��=� א��&

)4 (�E8 �=�r
�� M��� א����1 א� �Lא��37. 
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)3/2/2/1 (� c�a9 >כ�+ !+ כ���	א. 

+ O�  X+ `||||||�1כ! ;||||||4	� 0||||||� א��||||||V14 א��||||||כ `||||||1כ* 0||||||� �||||||1Yכא� ��||||||

�Lk� !1(`�1כ(. 

) 3/2/2/2 (� 3q2 xכא��	א �� E�U כ� �!�כ��	א. 

O���  Iכ  `1כ*  �0  `�1כ  �כ ��)�  `�1כ!  )�U	�1Y�  1כ!  ;4	���  !	B  ��  א��
�LX !��. 

 .א�F81א� �) 3/2/2/3(

+ O��� �X B���� כ `�1כ .`�1כ! �X �Lk+ א��1�Yכ �א��א. א��

 �01r  א	���כ�+  ��,  ��NU  א	�2  �?F	N  א	���8כ  א	�#כ  א�8אq2  nא  �)  3/2/2/4(
-I?�. 

 �א�!  �k0 P�l�@k  א1JT  א��1Yכ  �	%�9  א��א.  �%��  %��*P )�כ(�  [=א��  כא�  LXא
1 �%��* [=א�� �כ( ���<� Bא����� [ .א���%* 3

 ).א��"	NA ( א���אB0 �%��* �) א3a	א� �%��* א��כ `1כ* /��"� �) 3/2/2/5(

)3/3 (� -I?	א p	אM	#��כא5 א	כ� �R ,?7	א )2(. 

Contract partnership(sharikat al - aqd). 

Q7
(  C1כאYא�  ��/  N&א�k�  *��%3  p	�(  "א	1  0�<  V12/(  א";A�  �%3  )	� 

x%0  ��%/(  Q7  א�1��  �0  �)  א�1��  )�0  א��א.  ��r  �0  א��Yא�כ	(  C1כאYא�  [�X 

 :)3(�=�א9 <�<*

)3/3/1 (� -I?	א J�� .א�!"א�R Jכ�: א	7?, 	��כ� א

�
(  ��  xF�  �>"�א  �אא	�4%  �א��  ��%/( Plא�א  א+��1lא��a  *����  r��  .א��א 
3]  ���%א  �א��  V�J  כ�L)4( P��%�/(  Cא.  `1כא��aא  [�X  )	��=  )		�	d�  א�
 

��������������������� 

o �_�כ) 1(D� Eא�M3 =א��gא�. 

)2 (���s&� Nא���"��b א�9,;���כ/ 2,�^ ����@� א�&,�8 ���tn u���!�כ/ �9��!�כ/ ��� א����Yא�2/ א���"��א א��#� 
u�� א��5כ ^�כ/ א��א�7 ��א ��@�3/ ',"� א��� א�!�כ/ �� א�&,��� QC;א ^��כ/: א��!�כ/ �95;A 
 .א�!�כאS33�'� /E"Q� N א�,��/ r I�nא�Eא '*�7 ^3
f �א�/

)3 (�104�א�M��� ���� 1 �Lא����2 � ����� �<. 

)4 (�=�r 
��. 
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 .א��2א� )`1כ* א���א)�* `1כ*

)3/3/2/1 (� -I?	א J�� .א	�Fא��R �Sכ�: א�!"אJ 	��כ� א

�
�9  `1כ*  )%/  [3  rא��  N(  א���א)א	�(  	�1כYא��א.  �0  א�  V14א���(  )א��( 
b	��(  �7כ�   �aI1כא�  �(  )א-�  כY8  א����  1��  V141כ*  �0  א��Yא�  [�X 
3]  @א-�!  c�h0"�  א�  *%�Y�  )�  u�� א���א)?  ���2]  א���8  �(  �)  א���
 :�0 א��1Yכ	( +���א�

1 S V14א��. 

2 S .א��א. 

3 S א��Wא�. 

4 S � .א�1�

)2/3/2/2 (� ���R Xכ� ���כא�R �Sא�F�	א. 

1 S 3� ��89"א � .א	כFא	� ]#��� א	��כאx !+ כ< �

��א� 1J�� �0 ��"� )א-� כI כ�א�* /�a )�W;"א Nא���א�. 

2 S 3� Oא�I8� xכא��	א � .א	,�+ �

�0 �4/ )	� � .א���� )m	1 א���

3  S  3�  3"9כ  �F#U  N�m�� T�Sא�F�	א  +�  Xא,W8Kא  אf[  �F#	כ�  אq  א����R 
 .כ#�א

(�  ��3]  א�1Yכא�  כ  �3  [�2��  Q7
 א�%2�&  �0   א��h(N1�2	�2"א�a P  א�1Yכ*  
 `1כ*  א�1Yכ*  אC1��3  א���א)�*  `v1`  )�  v(1  ;%_  �א�a�א�Lk0 Pא  +  �א��2א;�

 .�3א�

)2/3/2(-I?	א � א	�7א�R 3כ� א�!"אJ 	��כ� א	Mא1

Cotractual partnership(sharikat al - inan). 
 .א	�7א�R 3כ� ��79~ �) 2/1/2/1(

�
 )א�1��  כ�
�א  �!  ���1א�  א��א.  r�2�  �1	�  *�4D*  �כ�1  �)  א<�א�  �1�Yכ  ��  
�א�"�א  -��  3]  �	�"�א��  (�  [��3  3	"א  ���%א�  ;��*  3  +( P�%2א�  v1�Y�  �0 
 .א��א. ��r �0 א�1Yכא� -4_ /�א)? א��2א� `1כ*

)2/3/2/2 (� ���R Xכ� ���כא�R 3�7א	א. 

1 � ,�,B9 �a� xכא��	א. 

��� ���D/ *4- I1כא� �( כY�0 א� r�� .1כ* �אYא�. 
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2 S 3"כ Jא�	א X,?�	א Xא�K�	 � .+mא�dא �א�Sא א	��כ� �

�4D	�D�  IאE  &��א  )+� �a &��א�5*  א�1���L( Pכ  א�1Yכ*  �(  א��4%� 
+( PV14א��  )כ��  V14א��א.  �0  א��  �dאUא�  (�  �0  �0 P)א�כ*  /��א  א���Yא��  +X 

�2� !	4D/ כא��X( V14! א��	0. 

3  S  ,�,B9  ��I1  �7uאR  >כ	כ  ��R  ��  VU�	א  ��  w"D�  ,�,B9  �#�!  �"4?!  �� 
��I1 +! ��� Jא�	א. 

(  �����D/  j  ��  כ�א  א�1Yכ*  �%3  ���א&  /z&?  א�1��  >"א�*  +�	2�  )�  � א�1�
B5%�  .א��-+ P*1כYא�  ��  +  I4D�  )�  � �0  א�1Yכא�  a-�  א��2	(  א�%��  X+  א�1�

q%D��  �0  א+`�1אכ  ��O  א�1���(  ��  ���א%0*  א�1��  ;��*  /כ��  B�  *��;  *4D�0  א� 
r�� .א��א O���( V��Jא *��; � .א��Yא�כ* ;��* 3( א�1�

4  S  >כ	כ  ��R  G�  c�a8	א  xא��	אU  E��	?��  �א	א�  E�,	א�  ��	4א�	,�+  �א	אU 
��YאW�	א� � .�א	B"א	� �א�D�8Kא

Iכ(  �
4D*  �(  �א�  Nא���א�  q א��V14  א�1Yכא�  ��(  �-a  )	p  א�1Yכ*  ��5
�2!  +/2�&  ��א���   �!  א���1'  �)  א��א.  X=1א�L  8כ  )�(  ��1  0	!  ��א  �)  א�1Yכ*  ]3

 .א�1Yכ* �( א�� 81U	a p;"�א

5 S ,� כ���	א N#� Jכ� !א��	א�1 �, א!�. 

��א� �0 !	 .א��V14 @�-	* ���א)LX �� Oא ��e 0	�א 3

6 S ,�� G?B9 VU� .א	��כ� �?, U,א�� ��, �0�# א	��w"� @IBU GF8 �א01 

3]  �אcא+/  כא�  ��א�  x��  *��;  � א�1Yכ*P �)  �א.  ��r  �0  א�4D*  ����*  א�1�
� ;��* �א�J	א��� *��F�. 

7 S ,�� j�,� e� .�9א!א א	 �w"9 @IBU va� >�"�8��1rא I6א

+( O��� cא�א+/ [3 I	�D/ Nא��Fא� ���� *��F� )3 ��; *א�כYא��. 

8  S  כ���	א  ��  >Y� א	�IF  ��כאxא	  !+  �  b��GB  א	�w!�  }��  א	7?"[  !+  א
-#7U ��?U xכא��	א. 

�=(  9M��  =�  �2	�P* כ�א  ��N  א�1Yכ*  ��%א�  �;��"�  א�1Yכא�  �%���  [ X;"אd"א  3
I�=  א<1  )+  ��/"א  G���  [3  Cא��014א  *�dא�%א  !�1W  &20א  ����1  �<1
א  0א�  =�� 
 .א�1Yכא� �%	* 3(

9 S ,�� xכ� א�81א��	�8א 89- א�Fa9 E�w"8U ��� Jא�	א. 

+(�] �> B�O�/ lא��aא ��D� cא�א+/. 
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10  S  אq2  s1אכ  כא�[  e��  ��U  -�aa?,א�  א	��כא  >�B9  N#�  x��1rא  I6א� 
 .א	�8"�<

11 S �FW�9 -�9א�[אI! e]�8I�	א � .א	�m!אf[� N�I� ��I\ xא א	IWא��U e?,א

)J�,^ VS"� �1� )א	�7א�R� 3כ� א	�Fא��R �Sכ� �U+ א	�?א

 � א	��א��� ��� א	�א��� ��כ� א	��א� ��כ�


������	 ���������א� ���������� �  ��א��א �
	 ���א� ��אכ� 
  )1(��א��א

�א��א ��� א���א�� 

1

�� א����������א�� ������������ ��������� 
�� א����כ

�� א���������א�� ������������������ 
�� א����כ

�� א	�א� �

2

 א	��# "!א� )'& א��"א!א% ���$ �#���א א��"א!�

3

 )��* א�����א�א� )���,א ������ א���+ )* א���א�א� (���� �
� +א��

 א	�%$

4

-�.� א	)'א�& ��5כ כ2 01/ �.�- ��5כ כ01 2/ 

5

/�
�/ )'& א��כא�/ �6���
 �כ����8 ����89 א�כ7א����/ �6
 :�א>; :�1א

 א*��(�

6

8 ='������א א��������כ �כ�����8>?����� 
 א����כ


���@ א�.���@Aא�� B�0א������ 
 א����כ�� כ; =�

 %א	.-�, א�+�

7
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Sharikat al - A’mal 

 .א���א�R Jכ� ��79~ �) 3/2/2/1(


�  א�3aא.  `1כ*  cא�(  א/	(  �כ�1  �)  א<��  sא��3א.  ��aא��"(  א(  [3  �� 
 0	�א  א+`�1אכ  3]  �2�4א  �)  ���2  )��  א��אr  �(  א�3aא.  /%�1�Y�  �0  Iכא

 .���אl �( �כ���א;!

N�I9� כ��R Jא��� :�3 א

)2/2/1/1 (S �2א�I �
 rא�כ* ��אYא א���	( 0	�1כא� Yא�. 

)22/1/2 (S p	� "א	0 r�� .1כא� �א�Y� !	0 א�;X( 1כא��Y� I�2� א����. 

��������������������� 

 .Q�S3Y20;א א�<@bvA /39 ',�- כ�א) 1(
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� N�3 ���א� א�3aא. )�1Yכ*(: 

 .אT��א� `1כ* •

�0 ��Yא�כ* א��%�I `1כ* ��Wא )/��] • I�%/ .�3אaא )� rא��א. 

� 0	"א א��1Yכ	( ����א. �a א��4אBd `1כ* ��Wא )/��] •
 .@��2"�א 

)3/2/2/2 (� ���R Xכ� ���כא�R Jא��� .א

1 S ,�,B9 ��I1 VU�	א. 

��� ���D/ *��; ��� I1כא� �( )א-� כYא�. 

2 S �?��� ,�,B9 ��I1 VU�	א. 

��� �� ��5%�3א ��Uא �א����*�( P	Y�] pא3א >�Mא א�1�� �כ�]. 

3 S 3א�S VU�	א. 

+  O� ��א  �א��Wא�  א;�1א&Q  �)  א1JT  א��1Yכ  �1��  א��1Yכ	(  א-�  ��א�  ��
�� �a Pe .א��4%	1 �) א���2? -א. X �0+ ��א;* א��1Yכ ��

4 � XאZ8	�7< א�	אU. 

 .א-�
�א ��%�! א�7? �א�I�2 א��1Yכ	( כI א��Mא9

5 S Q"^� Xכ< \�א +! xכא��	�7< א	אU. 

�k0  א  /1כ�
 �k=א�*  �)  �א�I�2  �5א���!  0�m  1J	Q1  �)  א�M�2  ����  א�I�2  א-�
)� I�2� !�3 �k0 Bכא� א��� !� ��� .א�1Yכ* � �%3��G א�
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Islamic investment in practical’s 
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�� ��א  �א+�א0*  א+�"�  �"Q7  א��N��4  א�1Yכ*  ;�אM/  lא��  �M�/  Bא��  =	��"א  �כ
Q��/  [�?  &IJ  �(  �א�כ	"א  3��  B�  *	;א��1&א&  א�כא  Q7
 �Jא�  N�I=A  א+��א.  

 .)=( b��] '1�A�Dא �Lכ �כ( �� א� ��כ�*

)2/3 (� �X, ��#Uא\ G� -[אI�	א X]8#?א	. 

�"0 �d1 =א	m( I�א&9 =א%� .א�h )�Mא. �"�א א+���2א. �9�2 ;�	�* �

)2/4 (� -�K� .א	?��� !I8א��� א	7א[�� א

+( O��* �%	� ��"� א@�א� ���F�. 

)2/5 (� ,7� -�I	א b]7א	א eכ�� �[א#!. 

p	�( Nא=�1א8 א&א. 

 .א��Uא� B8� O,�U G?B9,[ א	b"�I א	�I- �אu, א3 �) 2/6(

3] א���B�O )=1א� )	�
 .א�2א�* א�"	�* =�7F�� )� I א���א

)2/7 (� ��	�lI! -[אI�	9כ"3 א �,?U ],� -�Kא� � .��B#�א א	8

)2/8 (� ��� א	�Iא]- ��א�] QאW81א +�#M��	א. 

3] )א�1=א�* N�7* א+&א�	�א��� &(�D� &�2כ! א�7? א� .א+�"� �( ��

)2/9 (� � ,^"� -�I#	 b]7א	א ��� .אB8K?א� 9א

��@* �0 )`1א� �	2א 3	! א���א). ��� )א;�א� c* א+)�א	א��א�. 

)2/11  (S  I4D�  Iא�2א&?  א��"�  -א�  [3  !=� א)  א��IJ  �(  א��א�	*  -%
Cא&�<� .א�1Yכ* 3] א���1/�* א+��Mא�אC �כא0* א��0א� ��2 א��

 .�א	#4@ א	O" ��7\ א	7א[ b	�I#- א	I"\�� א	?��� �� B89כ- �) 2/12(

�0 c�13�* �א��א�� 0"� א�� Cא�%� .)א1JT א�D	( �	( א���12* �
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 .)1(א-��; א�
א� 2) 3(

 [א�א�א  ��7F  א�7?  א+��3א�  ���D  �0אC  <��  א�]  א�4/  �"�a	e  ��כ(
e	�4�� Cא��� )א+��3א�א [�d"א 3�
� א+�"� /�4	e ��כ( : 

 .	#�I- א	?א1"1� א	�כ< Uא��8א� א��K- א1"א� �) 3/1(

��%�/ �"�aא��3א� א�א " .�Dא�"א )א�"� א��	* א�"� א�] א�%א;�;� `כ

)3/1/1 (� -�K� .א����K א

�
כ  /  �"�a"א  �כ��  א���  א	א�כ"א  א��  0�  I%��/(  "א�	כ�  I%��  א
�	=  �0 
I�� )	�
 .א���א

)3/1/2 (� -�Kא!#�א א�B	. 

 א�]  א�Dא>*  &)�  �g1J  ��  א�]  ��  �(  	��א���  )/��א).  א���א
�  א��  0	"א  �7כ1  +

Cא<�א  .O1כ*  &0א/1  �0  א���אYא�  [ א���א&א  �כ	�!  3]  &�	I  א��"�  -	אNO  0א�  �Lכ  )3

[3  N�3א�%א  *	;�3]  א�  א+  "א�DאMd  ���  א���%�.  �0  א�D	אNO  "  א�%א;  B�0  א�����  cא� א�

c* א+)�א	א��א� N�(1�3] *א��א� א��א/��D� Nא�! א��"� ��D4 א�  !d1א`. 

 .	�א	כ0 א	�B��� -�Iא א	8� א	B?"� 	�"� ��?א א��K- א1"א� � )3/2(

�  א�  0אI@a  א�%	�*  ���א)�*  א�a"�  כא;b  ��א��/  )	�
 ���א)�*  -%�=א  א���א
�'  א=א�*  3]  א�I�2  ��1?  �א  כ�	1א  א;!  א+;  )�  M		(  א���	�א+�"�    )�  ^	- 

c�%Dא  א���  א�"D��/  �7כ�( P"א	�%0  ��א�כ  g1<  V12א���א�?  א�  B�1Yא��(  �;� א�%א;
[3 M		( א���	�( 	3�; )� �"�aא א�
: 

• �"�aא NOא����א. 

• �"�aא�2א&�* א. 

)3/2/1(-�K� .א	��8אew א

�
�.  א���  /כ  F/  "א�אD@+  א=�%-]  [ א+�"�  /��D"א  א���  /כ  �(  �1/�*  א3
 .א�א0	* א��	אOאC ��* �א�כ"א /�52 + א��� /כ )
� א�2א&�*

��� 0	�א /���J Iא@* א��	אOאC א��"� ��א�כ )/כ�: 

) 3/2/1/1 (� xאF�8Kא ��I1 ��"�K �U"IB! N#� �אKא ��I1 ��"�!. 

)� r�� .א��א '��א� א���0� bD�� *1כYא9 א� C1�J. 

��������������������� 

)1 ( �$�E+PM$8� 3�$�E+ 3U%�$3 � א����א� א���������א� א���א� א��א���� ��א�א
א א���א��� � א
: 3�QאR��F$אX, אLא28$�M �$� א>�$5=א0 א>3�M�$F אכ5אI א ,$Mכא ��F1 31995 3$@�2 -$א

> 32%0��@ .S 125 ��118]3 א
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)3/2/1/2 (� G� ��"	א�� �� J"aB	א N#� א�U�� .א

�Aכ  _�F/  �"�aא  NO4*  א����אD�  )�  lא��aא  +  I%/  )3  50%  )�  '���� 

lא��aא  P+(�]  �>  ���  B�O�3]  א�1��  �א=�  /  �"�a2א  א	א  [>���"א  	0  �"�aא  NOא����א 

 .�א���א)?

)3/2/1/3( � G� e]78אKא ���\ -�K� .Uא	כא!< א	��8אew א

�c  �1א3אN  א���א
�	(B� P  �א1d  �	(  א�%��*  א>1א�  )=�I  א�1Yכ*  /4�	*  ��3%Dא� 
g1Jaא I�� *���(� c� .�d	(א��א -%

 .�א�, Y"5 !+ �כ�M א	��8א w	�I#- �כ"3 א3 �) 3/2/1/4(

�0  C*  א>��א3א	א���2  *	��
7א  א��2(  Oא	�4%  =�  א+���  !�  �	U/  )		�h�3]  א� 
�	*  �"�  /כ(  ��  )א�  אa>א;�mא  r��  .�1%  א�  �)  א��א�  ���z��  *1כYא�  [�- 

1�	��  �"�  *�5�"א  =�  א���  א�5F	N1  א+>1א�אC  �2א��  
��א���א�  �� כM2.  א�2א&�
��D/ P%	%א m	1 �( א�����1(��] Cא��� Nא�&א�. 

 .א	�Iא]- ��a 	�7��4 %��?א א��K- א1"א� �) 3/3(

��%�/(  �"�aא��3א�  א�2*  	�h  *4-  �
 3	�	*  )א�"�  ;%��*  א�"�  א�]  א���א
_4-( p	�A/ �"א�( B��/. 

)3/3/1 (� -�K� .א	�?,�� א

�
כ / �"�aא =א9 א��� א
� .[;%�א �%	��"א &20"� ��2 �א���כ"א �א�כ

)3/3/2 (� -�K� .א	����7 א

�
(  I���/  �0  .א�	א  [��%�+  א)  [%3א�א  /כ��  כא�  ;%��*  m	1  א���]  C�	כא��כ 
Cא;(O�1Yכ*  ���O  א��כא�אPC )+  �)  כא��	א�אC  [=	�	א  [��%�+  �)  )א���  �	�/  Q7
 

�"�a"א א�] א�אD@א/�א9 ��3 א+ א �	 .)�2א���"א "א�%א� /�

)3/4 (� va� d�K_8	אFounder’s Shares. 

• �
��א).  =א�*  @כ�כ  )�  c15א��א  א���א��*  
��4/  C1כא`  *�
 א���א
��Q  �א  �%א�I  א�1Yכ*  א��א)�  l  ;4	�א  א@Dא�"א  (/����=  )�  Cא��J  א��>�  p	�A/ 

?1�( P*1כYא�  ��	;��  א���A	q-  p  @א-�  א�  א�%א;
  Bdא�  [W/א�  א�  �� <�(  �כ
 .א����=2* א�1Yכ* ���אl �0 א-��א�	א -%א ��	Bא�

� �M�88< א	�a� d�K_8 !א	כ �?"� א!א •� � :א	8א	

)3/4/1 (S N479 va� d�K_8	א א�UאBY� א��a1 +! א�U�� .א	aא��� א

2\�  )/�_  �1Yכ*�  C2�1אYא+  א��  O(א���  �	4;  sאD@�  _4-  p	�Aא�� 
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 .א�a�אl @א�0 �(% 10

)3/4/2 (S �a� d�K_8	א Uא\�# J8#,א�	��4 	אU ��� .א	D8א

1 �( �%2��* �� �W� N��L( �2כY; *	;אM	� *1כYא� sא�-( lא��a1 אdא�Fא�(. 

)3/4/3 (S � 3"כ� QאBY� va� d�K_8	6,8< א	א �� e� .א	��כ� 2[א

?A�  !<(  )�  Q�<� א��q��4  א)  א��2��	*  א���2	*  ��א)+1�Y�  �0  Cכ��  P�0 א�
[ .=1א�א/"א 3

)3/4/4 (S � 3"כ� QאBY� va� d�K_8	א b� @�a1 �� �uא� ��Fa8	א. 

��3 I- *1כY* א�	�א/"א )/4&�<��. 

)3/5 (� -�Kא E8�8	א Redeemable Shares. 

�"�  Bא����  �
�!  א�7?  א�4כ  ���  �
 �&  �?  S  )1(א�"�!  א��"�כ  ��3  א���א
 .א�1Yכ* א;%Wא� =�I @א-�! א�] א��"� =	�*

 :�א	8א	� א	� 0�^"�U �"?B	aא��0 •

)3/5/1  (S  q-  .�4Dא�  [*  /כ��  �א  mא��א  ;��*  3	��  )�  lא�1כ*  א�Yא� 

א&�D� 91כ* ;\אYא�. 

)3/5/2  (S  q-  .�4Dא�  [ �@Dאs  א��1&א&  ��2  א��4�	*  א��א.  �(  ;��*  3
�"�a* א�2א&�* א�	א�"�"� �%. 

)3/5/3 (S q- *א�כY�0 א�� C+(* ��א	א���2 *	�� .0	"א )א��4��b א��2

��4/(  N&א�"�  3א  Bא����  )3  C1כאYא�  CאL  Oא	א+��  ��� א��	אQ  כ1YכאC  א�Dכ

 .)א�כ"1�א�

 :א���8K� -�Kכ ���?8א3 �9"^,

1 S #�8כI� א��� -�I	א +! G��� ���?	א. 

 q�1h  �(  א�"�"�  /2	(  א��7(  ���א
�	(  ���"�  א+��	*  א�%	�*  0	"א  )/1&
 .א�31%*

2 S #�8כI9 א���?��� 	א ���K�� א	�,N#� O �-א�K 	כא�� א�!Z	א. 

 כI א+�"� �כא0* א+��	* א�%	�*  �(  >q�1h  &�  �M  �(  א�1Yכ*  ;\אQ&�D�  9  א�7?

��������������������� 

� א>Q$$$�א^ U$$$M א>E �$$$� ?�$$$Fא2$$$ ��58�$$$א U$$$M �$$$1כ ) 1(!$$$1 ,R$$$M א-$$$�א� �$$$�J_$$$H א$$$��כאK א
�$�א�? &א�Pא�� א0�$��M ��5�H �5א�Hא �$�� אQ�$_א�Xא כ�$א �$1 א�E �$� T$4$א>K א2J�$Q א

��$� 2�$8�M [�$M א& כא$��כ2 אPH �$5$=, א8$5MאE Vכ�H �$M$#&� �א�5Qא	 0���M T8�� ]H�Mא�Hא 
,��� אPכ�RM 2M, ;�כאK אכ���א	 &א�8א� &א .א
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 .א���N ;"א�* �0 כ"א ����"כ 3א9


א#P א�,כא	 2) 4(N'6א �� .א'*��

�c 0||] א��||����F� 1||�א� �כ||]||� c�(+* א	א�||�"� א��א�|| g7||! �||��א). א�	0|| q||0( 
!"<�|||||/ [31Y|||||א� P�|||||%0 B|||||�( p||||| )א��|||||1א>2* א��Dא�|||||�* �"	|||||�* 31Y]א�||||| א���

Cא�|�z� א��2א�I �א-כא9 א�F|אy ) 21 ( �=|� א�|31Y] א��2|	א� א+�|��	* א��א�|	* �
[0 c* א+)�א	( א��א� �"�aא PCא����א (�=( )�W/ 9* א+-כא	א��א�: 

)4/1 (� Xכא�� � .אYL,א

)4/1/1 (� w"D� � .א�Y2 -�K,א

issuance of shares אLX 81 כא�Uא�7 א�g b�Y;1כ* אYא� )� ! �1Y� P�A)3א א>
���1* ���� 0] א��2א�I א;Yאd"א �( א�81U +�כD� I�� B	�4/ 1�F0] �)א+/�א� א� 
1�Oא�Fא� (� Iא א��2א��א�1�. 

)4/1/2(w"D� ��אSא ��I1 ���7!determined percentage N	א ���\ -�I	א. 

��||3 s* א+כ�||�א	5||U�� Cא א+@||�א� �||14)0א||� b||כ &א�|| /%��||1א �%||��N �*א��||� /
 .��א��א

)4/1/3 (� w"D� ��א� 	�Zא[e,�,^new shares e א�K- אY,א Jכ� !א��	א. 

�&אC א�1�Fא� /%��� -�� א�א א�%���* ���"� א�2א&�* �א�%|	�* א@|��C אLא<��� 
�א� א���=	* �א�%	�* )א�א א�1Yכ*� N(�2� א@�א� -�� א) א@�א�. 

)4/1/4 (� w"D� 3א�S � 	?אx !?אU >U,�3 כא3 אqאunderwrite the issue א�Y,א
 .)1(א	�Cא3

�|
( c|א�3|�� א+/ p	1כ* /א�Yא� B� )� 9M� א+�"� �( א+@�א� >�	 B�1Yא� �
� �L|כ �|( >| �M�1Y|א� א)|
( P2"|� א+@|�א�/ )� 9M�א+��	* �א�%	�* �א+כ��אs א��

nominal value �||0 I||! �כ||�� �||� ��||א /�%||] �||א כ	0|| O�||��( PQ1||	m .�4||D3 א�[|| 
I|�3|( �%א I|�2א� I�|� &א3|�א Cא) א���א�|א q���א� /|�|� P�"|�+א9 א= Q7"� .א+�3א 

 .)2(א��Wא� 3( �%א�� 
7א �כ( �� אLא m	Q1 א) underwriter�א+כ��אs א���2"�

)4/1/5 (� w"D� o�I?9 ���\ -�I	אsplit the value of the share. 

��|3 sא&א� א�כ�|�א|� x�|= I	<A/( *	%� vא�=aא P1`*5� א� �� [`א�� א��%�	x �כ
��������������������� 

 ./M ]�M !�#% < ���H ]Q�א�,) 1(

)2 ( 2P�- א%_א �mQ�178א S 198�M�F<א ]����א�א�H& K-8אT�LM K א UM 3. 
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B	�< א�( P�"�aא [%�/ *	�(z�� *1כYא� *�	%� �"�aא א��כ���* א"�. 

)4/1/6 (S � w"D� � .perference shares!�8אew א�K- אY,א

 liquidation(� ��3 א��4�	* ��3 א+)���* א53אd"א א�] /z&? �א�|	* J|4אd_ �"|א)
B||�O�/ l||א�א+� distribution of profitsPO� J||4אd_ א �"||�a�u||2 א53||א�  )��||
q2�|/ ��|�aא� *	dא�&א��|* �) א�>|1א P*0א|��c א�|] �א�|%- �"|�aא�2א&�|* א I�� q- 

b�� .)1(א��4

)4/1/7 (� � w"D� � א	E8�8 א�K- אY,א

tamattu shares(Redeemable Shares). 

�|
�|א כ�|�1Y /52|� א��|� )� (� /����	א =	�|�"א א�|	! �&C א��|� ��|"�! 3] )|3
.�||J l||א�א� 0||� א+�	א9 �<�||	1כ* =||Y||א� !D�||�/( +�||�] )||3 כ||�L �"||� B�||�/ !��||F� 

c�||%Dא��||� א� �"||�+ r�� .0||� א+ א��||א lא||��aא=�||�א9 א( Cא&�||<� 3||�� א�||1Yכ* �
"|א- P^	|- ]|52� א�כ� �"�� Bא א�����	[;4 )� lא��aא I=� א�� Qא�כ �52א� �"�� 
rכ�א �א P.א��א ���&אC �0 4	�; א����B �"� ��א�כ +�כ<�"א ��3 א�1Yכ* �- 

��0 א� �2||� א+��||� sאD||@א �"||�� r�� .* א��||א�	כ =||||�L( P�"�"||||��� א��א א� ||� 
Q7||Jא� sאD||@א Q7||
� +h�אd"||א א+�||"� ||
 �||"%- �||0 ���? אh�אd"||א )+� א�||1�||@ 
!	3( �� .א��4�	* ��3 ��)���D% �"א �א�כ	( ��%

)4/1/8 (� ,79 e]א�R -�Kא� .share certificate 

כ|	* [`|31א /�|�b )<|	%* �%א�"|א �%|�9 )�|א� �
�&אC �0 `א4D� *2d* א��|�א<�� 

Q7 /כ�� א� )���PO א�1Yכ* *%	>� .�Dא�"א �) +�Q1 �) א��א�כ �א�� א�

)4/2 (� Xא�כא J9,א� -�K� rules for dealing in shares א

)4/2/1 (� w"D� xא�R -�K� 5כא��	א]�� אI�	א .buy shares of corporations 

 ��א-א א�1Yכ* );Yא81m v כא� LXא Iא��א>	 0	! ���O 0	�א [Z>|� א) -|א+ )�|	2"א
 א+���א& N�S ?� �4% ��א>N1 א� 9�D! ��4% א��"� א=��א� �? S א�|���א�א אכ|א� �|�א�

)� c(10 א+�2א�. 

)4/2/2 (� w"D� Xא�K78א!< א� א�	א >^� ���m8	א. 

?� 1|	>Aא�� [|3 *�|�zא�� I��D�|� אא�3א|"� q0( 92�1* א-כאY* א�	א+��� S )�� 
1 3|||] א�%|||��N �|||! כ|||א�|||		Uא�� Lא|||F/א�1א� |||= .�D�|||2�1* )%0|||א א�Y||| א>|||��א' א). 0|||� �

��������������������� 

)1 (U%��aא 	כא��� א�� ?�m��^ א&& ����TJ א>;�5אכ �� א � ./� א-�א�1א h0#% א
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*	||2��� *	||��� �א�||��2 א) א��2||
( P1||		U�� *	||�( 1||		U�� 1||א���כ )||�( s||א�א+�||1  
V(12א���א���כ1 3( )א��"� . 

)4/2/3 (� �!�z� >!78א	א) ��)א	�8א^�e א� א��M8Kא� -�Kכא5 א�R >!א1א 789א���% 
 Uא	�Uא

(� Q�|D; )|� C�1א|Dא�� B|� �� א�Dכ� 
7א �( )�|����]P [�|�א-א ;|Yאh"א �@|I כ|
*�
 :א��א�	* �א�v(1Y א��2א�I א) א���א

a( 1כ* +/|�_ א�Y|א�|� ;\א�"|א 0|� א��aאmemorandum of association �� 
�1�M Qכא��F �א���1DאC א��2א�I �א�1�אP א) א��2א�I א
�א0"א �(D;(. 

b( +א j1�|א אכ||א� �|�א� �א�||1�א א��%�||81 א��|�j א>�א�||� �|�= I��||h I||<+א9 א 
1 =1�||א	4||=  PI||<+* �||(% 30א�	א�%|| *	=� �||א� 3�||א א�||1Yכ* א�||"� ����||�' א�||�

U! כא� �"�א -1א9 �א�1�א א+=�1א8��. 

c( +א j�א� �א�|1�א א��|�&' collective amountא��|�j א>�א�|� �|�� b;אכא N�� 
* א) ����5* א) =|4	N1 א'א+�|���h 30 %)� *�	%א� *	=�א�1Yכ* א�"� �����' א��

market capitalization of corporation א|� כ|א� �"�|א -|1א9 �א�|1�א א+�|�א' �|א� 3
!U��. 

d( א� O(א+�|||1א& �%|||�א� +�|||��א i/א�|||�אincome generated )|||� 14|||�3 91|||D�
prohibited component *��||; 5 %)||� �||א�||1א&א א>�א�C *1כY||א� Pא��
||7א אכ||א� �|| 

 א+40אP91|D�� �|� ��� l )אLא /�|כ 3|( אY|; 91|D� 9אv ��א��|* 3|( ;א/�|א �|1א&א�
)3 u2� C"� א+�1א&א��	א;� )�1א�3 ��012"א �0 0< vא	א+-�. 

e( E^�z� �z� ,�,B9 `f[ @I�	א N	�6 אh ��1אZ�! (א Mא�� �1כ� q=��verified 

financial position. 

)4/2/4 (S � w"D� xא�R -�K��U b"U?�� א. 

raising intrest - bearing loans)�  א����א�broker  (�  Q1	m)  B	�  wא�"א� 
MARGIN (כ�א O���+ )
 .א�81% ��7כ א��"� �

)4/2/5 (S � w"D� E�U -�K� כ�א#��� Euא�	א. 

B	1  א��	א�4%)SHORT SALE  (+(  1>�  �% א�א
א  �א=1א�!  א����א�  �(  )�3  ��
�0 �3�	�א�� ��. 

)4/2/6  (S  w"D�  b�8��	  -�I	3  א�  c�a8�undertake  0��  E��	אU  `"B1�  N	א 
c�� �6h ,7U X�9א ��#�� E��	א. 

)��  א�	!  א��Wא�  )א;�%א.  ��  ���  I	א����  �d(�!  א��"אSETTLEMENT( Pכ�א 
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O���  B	�  �"א��  *D�א  )1(�1אLא  b;כא  Cא&�<��"א  א)  כ"א  א�1Yכ*  �mא;א  א	א3]  )�� 
?1�Y�  "א���  !d1?  ��(  +  �=��א�Y�  �"א��  N1<א���  !�  +(  O���  B	�  �"א�� 
*D�א  �1אLא  b;כא  Cא&�<�	5א  כא;b  א)  [&��;א  �)  [;%�&א  כ"א  א�1Yכ*  �J]  )�  א�	א+3 
&��O  +  כ�7כP א�Uא��*  
�  א+3	א�  /כ(  )��  )א�����  )א��%��  B	�  �"א��  *D�2(�1א( 

� א��	ID� B כא� אLא
 .)3(א��"� =	�* 

)4/2/7 (� � w"D� א\�א� -�K�lend shares 5כא��	א. 

)4/2/8 (� w"D� +[� -�Kא�� א���	א א��R% 

pledge shares that are lawful according to the sharia. 

+(  c10  �0  כ�L  )	�  א�  ���&אC  /כ<��&א  א�1Yכ*  �%;]cash  (�  א;א	א3]tangible 

assets  (�  א;��&]debts  (א  *��Y�  [3  &� 0	"א  �כא�  ��א�  )א�����  )א+3	א�  א��%
e�@ א��m 9� �� B� P)כ� Nא-כא9 �1א3א u�%כ א��L( !;a )� 9�%3 /�א )
)4(א�1

 

)4/2/9 (� � w"D� -#I	אsalam �� -�K� .א

+(  O���  Nא��"�  א>א�rent shares  א�� א����א>  1�	81U�  B  א9  �1
�"א  אכא�  �
�f+  N"א�  א9  א��א-"א  �%�u  א9  אCא����@  א��אc  �0  ��1?  כ�א  ��"א  )א3א&N  �"א= 

Mא>1 א��א�� א��1כ��� .�Lכ �U	1 א9 �

)4/2/10 (� w"D9 e� .א��K- א�א

lend shares 81U� א"�
���2	1 א��א-"א ��� ��4% א) ��borrower 1? כ�א�� 
!	3 I�2�0 א� cא� .א�1
( /��	7 ��3 א+ �	2"א ����2	1 א����@א�( PC	p א�

)4/2/11 (� � "D�w J9,א� -�Kכא5 א��	א אqא s11?"[א !"^"[א�9א כא o?� 

�0 ��א� N1�0 s�2 א) א+כ��א�כ �L I�= א). א�M/ *1כYא א�"hאY; (* ��3 א	�א��4 
 .א��%א�( u�v1Y א+��	* �א�%	�* א+

)4/2/12 (� � w"D� J9,א� -�Kכא5 א��	א אqא s11א !"^"[א�9א כא"�] 

 7F��  *2��L  א+  א�Wא  ��7כ  )�P�  v1�Yא����  �0  א��V14  א-כא9  ��1א3אN  א+

*  א�����  א�]  )א���אB0  א+3	א�  �(  >  �M�W�  )/�א)�"א  א�����  ��4כ	כ	-  

��������������������� 

)1 (h�5���NאTX &א 6���M ��� TM �&<א U�R .&R�� T8� �1, א

�Mr �א��א	) 2( 2Pא��� .&%�M ALא�א] �4א�T8� s א

)3 ( 3U8$M/א �$�PM 3�%�_$�� אא�3 א��א� א��&] � 'א&���
אא����א% א���!$ א� �
�#!א א� ���"!א ���א
 3Y%כ� .322 <1993א���28 אRאY8� 32R א%��5, אכ�3�5% א

)4 (> 3Y%כ�Y8N א%��5, אכ�3�5% א 2R .�H389-8אK א��&] א���28 אRא
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 .א���( ��4כ	כ

 �1?"[  �!�א�E  א��אN#�  3  !��#�8  א	��כא5  !"^"[א5  כאs1  אqא  �  )4/2/13(
3"�]� ~#8W�� -כ� Jא 9,א����Kא 

��D� I@+א '�� א����
( 81m *1כYא א�"hאY;( א.� :כא� 0אLא �! ���2

1  S  א�S�{  78א!<  ��1א��א	א  � א�"�"א  /�א).  P 0א��א	B?"�  �א	��א�E  א���א3  �
Mdא<  �(&  Nא-כא9  �1א3א  V14א)  א�  V14�0  א��  �� א�%	�*  +/%I  א�  `5�1*  א���

*	=��c  )א���אB0  ��3	א�  א��%Dא>�א��  �(%  30  ;��*  3(  )א�  Cא&�<� א�1Yכ*  �
*�c  )א���אB0  ��3	א�  א�Yא�%Dא�(  *����  �?(-כ�"א  �0  )�א  א��%��*  )א��	�& 
1  3]  א�1Yכ*	Uא/"א  א��א��א��*  )-�א  g��  1	Uא�  Cכ"א  א���  )א����א�/  I��/( 

) [&��;אV14� 1\א� 3( א���%� *�� ./א�2* -	��7 �כ�;"א )א����� א��%��* א��	

2  S  א  א!אqכ�  }��  כא3  א��	�1א��א  א�  J"�7�	0  אU  "[  >!78א	א  ��  @[f	א�  א 
�CF	5��7  א�  א	0א;!א P  ���  .(א�"�"א  ���א  Nא-כא9  �1א3א  V14א  א�Lכא�  )א 
81m  *1כYא  א�"hאY;(  .��  �!  א���2
  I�0  א��2א�  �� ���א).  ���  0א;!  א���

 .א����� א-כא9 �1א3אN א�"�"א

)5 (2 ����)1(א���; &$��� כ
 

 )c1h  -א+N�3  C  )�"א  -�א�	א  א�a"�  /5"	1  כ	�	*  א�%��  
7א  �0  ;��812
� כ�א�: 

 .א	��"כ !+ Uא�\�8א� א	��כ� \�אX �א	� �) 5/1(

• 9M�  �0  Q7
3(  ���כ  א���0�'  א��אN�d  ��2.  �	(  א��%א�;*  א>1א�  א�Dא�*   
�  )+  א��1�%�*  א�1Yכ*  �0  א��q%D  א�1��D  א�2א�d  ��2.  )�	(  א�81%F/  *�	�; 
 :א��א�	* א���<* א+-��א+C א-� �( א��%א�;*

)5/1/1 (S I!eא�א J,7! e,uאF	"� א�,�	א E! J,7! ,u7א	א G?B�	א. 

�0(  Q7
 �(  E1J  =�  א+=�1א8  ;�	�*  3�א�d  �(  א�1Yכ*  -%%�!  �א  �כ��  א�Dא�*  
20!  �כ"א��  Iא�כא��כ  א�]  � א��א.  �(  א�1Yכ*  ��g  �א  �כ��  א��1%�*P )�א��א��  א���

�= _F/ )� �dא�Yא� � .[hא
1א )א@�

��������������������� 

א��כ��$ א���*��0 ���� '�/��כ א-���!$ �כ�,���� '+!���� ����!$ א���*�כא) א����� +�$$� א�$$=�3 �$$=א36 ) 1(
2��F+ �$$$�H#M 3$$$�אq א/&�אq א�א28$$$ &א��N-$$$א3K כ�28$$$ א2�%��$$$ א4/����5 �����!א א������א3 ����א�

 3Kא�אM\2 א�M3 �א��Qא� .S 25 322 <2005&א
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)5/1/2 (S e]א�w J,7! ,uאF	אe �"�,�	א +� J,7! ,u7א	א G?B�	א. 

 ��2.  �כ��  -	(  [���P 20%�0  א�81%  3]  א��אN�d  ��2.  �כ��  �א�  )�Lכ
�dא�2א  q%D�7כ  ���17%  �20  א���(  ��% 3  א��א�"א  �(  �b<1J  =�  א�1Yכ*  /כ
N&א�O  )3  .�2�  �dא�2א  q%Dא  0א;�א  א���

�א  א��"5	W=  1	*  ��א=Y*  א�]  -א>*  �0  ���א   
 .[א�Wא

)5/1/3 (S א�FW1א J,7! e,uאF	"� א�,�	א +� J,7! ,u7א	א G?B�	א. 

 ��2.  �כ��  -	(  �0  [���%  20  א�81%  3]  א��אN�d  ��2.  �כ��  �א�  )�Lכ
�dא�2א  q%D%  25  [�20  א�����  ��0  Q7
 [כ��א%  5  א����2	(  �	(  א��c1  �כ��  א�Dא�*  

1	m  '(1Y�  ���(  [
7א  �(  א��א�!  /5"	1  א��"�  �א�כ  3  �M1(א��(P  א�
(  ��� 
Qא�  א+;��א  �dא�2א  �=  AY;  *�	�;  10אW/  .2א  א���7).  )א��"�  א��81�%  א��א�]  �
 א�  )
�dא�2א  �=  AY;  *�	�;  10אW/  .2א  א���7).  )א��"�  א��81�%  א��א�  !	 ���  0א;!  )3

_Fא��  )�  e4;  �dא�7?  א�2א  q%D/  )�  .א��81�%  א��א  ��כ!  ���O  �א  0	כ�/ 
!��  �
�  א�F�  I�2_  �א  
_  ���  א�  3]  ��e4א  )Fא��  )�  e41  א��J+א�7?  א( 

_F� 8א+=�1א. 


�א(  9M�  Nא�*  א+`א���5  ;��*  א�  א�]    %q�א  א��א
���D/  I��/  c1�(  א�	��2.  � 
N�dא�א�  '�3]  א��"5	�  *��;  1	�b  0"�  <�  )�)  א��q%D  א�2א�2�(  �d.  א���0 

g� א/FאL  ��כ(  Bא��א=  �0  א��5"	1  ;��*  -�אs  ���  א�1Yכ*P )�כ�  א��א.  ���
C* א+>1א�א	א��א�: 

1 S ,�,B9 � .��� ��א. 20000 )�	כ( א����2	( �	( א��S c1 א���S ?� j !?,א

2 � nא�W8Kא @�a1 >כ -�K )� 7א
 j .א+�"� �3& 3] �%���! א���

3  S  ,�,B9  @�a1  >א]-  כI!  )�  ��%א>�  א���q�1h  s1  3(  א1Jא>!  א� 
�כ א+�"� �3& �0 א��"� ;4	� .�! *א���

4  S  v#W8	א  כא!<  !+  אf[  �#��	�1?  )%0א  א1א?  )%0א  ;4�!  )�)  א+(.  �� 
�  �0  Q��L  !014כ  )���  א��א�^<(  1	Fא3*  �3א  �א  א��h  e-א�  א��4א��א���א>�  ) 
 ./2א�] א~ א�] א���� �"א ��s1% א��� א��2א&אC )כא0*

��������������������� 

)1 ( Y��0 �� [�Xא��$1אכ �+i�$% h אTM ]$Q א5@�8? א� א>��5א�E pא6 א> א� א>�Mא� א��24�5 �א
 h+�$$$$!א > %$$�i א-$$PאI $$1!א א& ���_$$M �א$$M U$$M ,=$$E �$$� ���$$�$$4א� א$$��כ2 &א� א

 .&��I אT%� UM b�c5 א>�Mא� אH �5��4�5א א��כ2
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 ).���א א��,א� (א	��"כ Uא\�א� א	��כ� \�אX �א	� �) 5/2(

• �|�� �	|�� א�%	�* �(% 30 �א�1�א א���&' א��א. ��j א� +��� א;! 
|�א א��
*	=�3	"א -4b א��� א����* /1��2 א+-�א. >�	B א�1Yכ*P )�0 א�"� �����' א�� 
 �||( א�כ||�� 
||7א �||( א�||1Yכ* א�||�א. /5"	||1 �||m '(1Y||� )||�( �||> 9M	||1 כ||��א א�||1Yכ*
.�|||||J !�א�|||||- Q&0|||||� @|||||01! <|||||� )א�|||||��2א Q�|||||<( 1|||||	Fכ א�|||||�L( |||||�) .�|||||J  

C* א�>1א�א	א��א�: 

)5/2/1 (S �a� ,uא"F	א �S"�?�	א. 

.�J  9א�  א�2א��  b;1)8  כא=  N1	4=  (5*  א��*  א)  ����h  �0( PI<aא�*  א- 
C1כאYא���  א�  +  �4�/  )3  ��-  �dא��*  א��� א��V12  �0  א+>�"א&  0	9M  א��%�

[3 Q7
 �dא� .א+-�	אv >א;� )�1א3] א��

)5/2/2 (S nא�W8Kא @�a1 >כ -�K +! ,uא"F	א �S"�?�	א. 

*��%� '���� Q7
 �dא� .א�1Yכ* א�"� �3& 3] א��

)5/2/3 (S ,�,B9 @�a1 >א]- כI! +! � .!�0 א	v#W8 א	"א^@ א	?,

)3  q�1h  s1��כ*  א�a"�  �3&  �0  א��"�  ;4	�   א)  כא�  ���א
�P 10&א  א���
*��z� (1 א) @��)=א א	m כ�L. 

� 7א!<Uא	8 א	��כ� \�אX �א	� �) 5/3(uZD	א � .%��Rא א	��B!� א	�"^"[א5 �

��'  ��  אm  '(1Y�  �k0  I@a	1  א�1Yכ*  ;Yא�M<  )�  v  כא�  אLא  �א  -א�*  �0 •�� 
�כ  3(  א����/  �"��  I��  Q7
  C1כאYא  א�L7א  כא�  א
  vאYא  א��D���א  )א2�(] 

7א  כא�  א)  ��1JAא  �Lכ  3�  אLא  )א�א  ���%א  vאYא  א��dא�h  (5א  א	��  ��0  Q7
 א�Dא�*  

�9M :א��א�	* א�>1א�אq�1h C 3( א��"5	1 

)5/3/1 (S �a� ]א���א i/א��א )� vאY1 א��	m '(1Yא��. 

)5/3/2  (S  nא�W8Kא  @�a1  >כ  -�K  )�  &1  א+�1א	m  '(1Yא��  )3  q�1h  *��= 
 .א�1Yכ* א�"� �3& 3] א+�1א& 
7א

)5/3/3  (S  ,�,B9  @�a1  >כ  -[אI!  +!  ]}��  א���א  �����	א  )3  q�1h  s1� 
�כ*  א+�"�  �3&  �0  א��"�  4	�; [@��)=א  א)  ���z*  א)  כא�  10&א  ���א
�  א���

 .�Lכ m	1 א)

 א>�א��  א�]  >אNMd  א�U	1  א5Y;a*  ;��*  =	�)א  א��%"א�  א�  א��אכ	�  ���  )
�א •
*5Y;+א)�"א  א���  אM/  *1כYא�  ^
Q7  )3  א��א/(  iא+�1א&  �א��  *5Y;+א  s5  %)� 
�א  א�1Yכ*P )א;!  א�1א&אC  א>�א����  b1כ*  =א�Yא+  א��כ  �(  =�1א8� א=1א�"א  א)  א���
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�&אC  �0  א���dM  �א��2א�I  =א�b  א)<��  *�1D�  7  0א;!  `31אJz�  �0  א  א+��3א�� 
��: 

1  S  @D�  v#W8	א���א[  !+  א  X�B�	א�  א� א���כ  א)  א��Yאv  �(  [;א/�א  כא�  �
91D9  א���  )�  �dא� �0  ��א>1א  �9  [�����1א  �כא�  ��א�  ���"�  [�א�כא  כא�  �(  3]  א��

Nא	"; N1��א� !	3( P*	9 �0 א��א�M_ א��א�	* א���N1 ;"א�* =�I א�a"� �א' �( �Fא��. 

2  S  -8�  nא  א�6א!  vW�  -�I	א���א[  !+  א  X�B�	א�  א��  b3O(  lא�א9  א�  �� 
'O��א� /�( bD�1כ* א�Yא9 א� C1�J. 

3  S  �  XZ#�  >"כ�	א�  א  o�K"	,��  א�  א�	א  v#W8	א  +!  xZ^  +!  	"��08  (א>1/!  א 
 .I�3 �( �! =א��א �א ;\	1
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BONDS 

)1 (2 U.�"& Iא/D8'א BONDS. 

�
  Nא&א  )�  C9  א���  א���(  א&)אM/  ��4�  Cא����א  B0��  jא���  N&�D�  [3 
C1�0א  *	��O  *	א����  I��/  N�dא�א0*  א���  א���B0&  j  א�]  �א�@a��3  א  cא%Dא�� 
 �4א-�  כא�*  א�=  81%	�  *��B0  �"א  א����4  ��2"�  �81%  )<	%*  
�  אLאP )1(א����
Q7
 *%	>� .)N&�D�)2 ��א�D� N�d& /א��G �0 א�

 .א'D8/א�Y Iא>_ 2) 2(


�אכ _d4אJ N�3 Cא���� M	��/ "א�א 3( 
1	m )� C* א+&)א	א��א� �
()3(: 

1  S  B0�/  N�dא�א�  [3  Cא����א  �m1א��9�3  �(    q	%D/  lא���  )�  I�=  ��4� 
Cא����א. 

2 S B0�/ N�dא�א� N&3א *���� *�� .א+��	* א�%	�* �( ��

3  S  ���  א�א  b	��/  12�  N�dא�א�  *	h  Nא	א����  -  (�  x��  12�  N�dא�1  א�	U���  I�� 
12� ���	� *>�> ��"` Q7"�( *א�D12 ��3] א�� N�dא�א;! א�� �d3א. 

4 S )א� ��כ�hא Cא����א I�= cא%D��+א. 

5 S א����/ �dא�א�N N&1&�א 3אh B� N�� cא%D��+א. 

6  S  &��/  c�%-  ��I�=  c  א����אC  -א�%-  � אr�0  -א�*  �0  א�a"�  -א�
��4� Cא����א. 

7 S 1hאF� *�- Cא����א �
 .א��אN�d א�2א� /1Dכ 
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)1 ( 30�$$�PM �$$�PM 3tN$$E�7�*328$$ �$$�כ : א�����א� א��א����� א�"א������ �א��א'!��א א������� Kא�8$$NJH
 30&�P� .3117 <1998א/��0 א

)2 (vא�N$$$� 3�$$$Qא���3 א-$$$�א�אK א>�$$$5=א0 &א%��5$$$, א����>#;א) ����: �����9#� ���8�3�$$$�PM U$$$��0  א
 Kא$F3 �0א�M�$F<28א�5=א0 &א%��5,3 �א�2J )1(א>F$�אq א�א� 28�3 א�2n8 א>28M�F א�א
: 3�M�F<א ? .310 <32008 1א�א

)3 (> 3Gא�F T��M 30��PM ��PM 3tNE117. 
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)3 (2 Iא��8 Iא/D8'א �� Sא�
 .)1(א'�$%��� א'

A. 5א[א�R � .א��M8Kא

�
( Cא א��� א����א
��4/ u2� Vא��4א� �
 :א;�א' <�<* )

 .!Z8א�,q ���\ eא5 א�M8Kא� �Rא[א5 .1

�
(  Cא&א"Yא��א.  ��%]  א���  א�  q>�*  ���N1  א��g��  V14  �"א  א����h  �=  ���/ 
�אPC )/כ��  1Y3  א�]��  N&א�M4א��3*  א�/  [ /WאV  )א��א PN�d�D	^  א��א.  3

�dא� �>I  ���"�  א�  א�]  א�Y"א&�L( PNכ  =	�*  א@I  א�]  א`"1  ��*  כq%D�/  I  א���  א��
N&א"Y�2 א��1 Y3 Cא� .�Lכ =�I א��1&א&
א @א-�"א ��1% א� )א�] א ��

��� �אq e,uא5 א�M8Kא� �Rא[א5 .2�]. 

�
(  Cא&א"Yא���  א�  qD��/  א�dא��א  3א<  �
(  CאL  �dא� א��N&�D  א��)��*  א��
�א�  B0�/(  �dא�3]  א��א.  @א-�  ��m*  -��  א`"1  ��*  א)  א`"1  <�<*  כI  א��( 

� כ�א /\N Iא�Y"א& =	�* 0א� �Lכ �(& N&א�O �0 *א�"; Nא���. 

 .א	BI@ �#��א ��Z8! b�Dא�,q ���\ eא5 א�M8Kא� �Rא[א5 .3

[��/(  Cא&א"Yא�  CאL  Mdא�
�  א��(  Cא&א"Yא���  א�  qD��/  N�d0א  Nא��M�� 
3	"א )��1? �D52] <� )�( א��/ Mdא�< Cא&א"Y� NMdא�א�. 

B. 5א[א�R � .אL[6א

q�5�(  [3  Cא  א���  א����א
��4/  �u2  Vא��4א�  :Cא&א"`  ^	- Pא�J&א� 
�%9�  V14א@�א�  א���  Q7
  Cא&א"Yא�  jא����  N&�D�  I��  e�aא  �+(&   Pא/"א�א3W�(

12��( N�d0א N&�D� א;�3	"א )�כ�� [=א; Gא��/ cא%Dא�� j0�אQ�d א���(. 

C. 5א[א�R א�,�Lא. 

q5�  [3  Cא  א���  א����א
��4/  u2�  Vא��4א�  Cא���א'  `"א&א  �
(  *"	�` 
j  �כ(  א+&Jא�  �Y"א&אC  �	1אכ��  Cכ�1  א���א'  `"א&א�  ���/(  jא  /��4  א���  א���א�"� 

C| א���א' `"א&א�כ�1 &)+� 100000A0. 

D. 51א�q� ���ZW	א. 

�
(  N�3א�  )3  Cא  ���א
��4/  u2�  Cא���  =4	I<a  1  א�Dכ
(  �0  N&א�2א 
��������������������� 

)1 (vא�N� 3�Qא��� .F T��M 3��PM U�10 S 13א�3G < א
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�c  �0  )/15-"א  ��*  א)  א`"1  /�2*  א)  א`"1  ��*  �)  א`"1  <�<*�  (aאc*  �א	א��א� 
s"א  ��כ��א	0  (א�52א  ��%���  א�Cא  )�  Cא��zא��  *��Fא��  B���/(  Q7
  Cא;(Laא 

*<���  *��	�  N1	א  כ�";+  N1	4=  I<aא  *;��W�(  �+(  V14א��  ?Mא��1כ  [3 
"א  א���2א&��D��  [א�  &�%;  )3  q�1h  N&�4"א  א3אJ  Q7"�(  Cא+��3א�א  I�%/  א"	3 

Vא��4א�  �m1�  *���
Q��/  )�  IJ& P�=(  C��@�  Q7  �א    Cא;(Laא  .(a  N1�  �0 
 .1877 3א9 �5�1א;	א

E. ]א�Kא ��\. 

q5�  [3  C81  א��א&  א����א=  �
(  qdא>(  CאL  *�	=  *	א��  N�-א(  * =א�
1  ���א).	m(  *�כ���	(  /52]  ���dM*  =א��  I�א%�  jא  א���  א���א�
��1�א  �=1= 

I��h I<a7א )��� א
 .א�2א9 א��sכ�� א��3�q�1h N 3( א�81% 


�א א��<אqd �( א�א�		( ;�3	( א����אC )�4א-� 
7א)1(
 

1( N&א"`  Pא����BOND CERTIFICATE. 

�
(  *%	>��=	b  3(  0	"א  א�40אl  )���  א��כ	*  3(  /1�2  א���  א�/  *%�1h(  ����/ 
�dא� .א���	* )א�%	�* א��

 .INDENTUREא����X  P@�א� �%3 )<	%* )2

�
( *%	>�� א��� א���/ Cא	�(z�� (Cא>�א( Iכ )� א����4 Iא���� )-א�. 

)4 (S א5 א1"א�,�I	א BONDS TYPE. 

��%�/ Cא����א C��3א�אk� N�3 כ�א ��: 

)4/1 (� +! p�� ��^ � .א�Y,א

 -�� �x�W �"א א��א�2* )א����zאC א�Dכ��* q�1h 3( /��4: �כ"!��)4/1/1(
 .א+����א��* �Yא��2"א �����I א) א���c א) א��%�

)4/1/2  (S  �{�  ��!"��4:  �כ/  )3  C1כאYא�  *�
 א�2א&�*  כא����אC  א�2א�*  א���א
Cא א�%2א��* )א����א
1	m( כ�L( *	�	* א-�	א>א/"א �����* א����Fא��. 

)4/2 (� +! p�� e,! >^א�. 

)4/2/1  (S  N1	4=  I<+אshort - term Bonds  :qD��/  .�J  93א  �� )/כ
��������������������� 

)1 (> 3Gא�F T��M 30��PM ,=8� 3� .76א��א&�
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C+�2� א
�dא�0 *W�F�� א	��;. 

)4/2/2  (S  ��*5��  I<aאMedium - term Bonds  :qD��/  .�J  B��  Cא��� 
��
א �C+�2 )/כ�dא�0 *5�� .;��	א ��

)4/2/3  (S  *��h  I<+אLong - term Bonds  :qD��/  �2�  B��  Cא���  �� )/כ
C+�2� א
�dא� .;��	א 3א�	* 0

)4/3 (� +! p�� >כ�	א. 

)4/3/1  (S  �א��א�כ"א  �  :I%��/+  "א�	כ א��"*  א)  א����4  א�]  א�1>�'  ��2  א+  �
 .א���1	*

)4/3/2  (S  �א��א  " א��  0	"א  �7כ1  )+  א+���9  ���1&  �כ	�"א  /��%I:  -א�
 .א������1

)4/4 (� +! p�� ��I�D	א. 

)4/4/1 (S *	D� :א
��4/ Cא��z� *	�h( �1�%�	( �4א�� )		D�. 

)4/4/2  (S  *	��<�  :א
��4/  Cא��z�  *	�h(  � )���  א>א;�  �1�%�	(  �4א�
 .א��אW�� �0 IJא 3	"א א���א).

)4/4/3  (S  *	�(&  :א
��4/  Cא��z�  *	�(&  �1�%�	(  �4א��  )		D�  כ א���  כ�
 .א��)�� א���כ ���4
א

)4/5 (� +! p�� 3א�C	א. 

)4/5/1  (S  *;��W�secured  :�52/  א"3]  א�	�  )�q-  B  -א�  I@aא)  א 
.�@aא��* אW9�3 -א�* �0 �"א א� N��%א� [ .�Mא�א/"א�א� א��0א� 3

)4/5/2  (S  1	m  *;��W�unsecured  :+  �52/  א"3]  א�	�  )�q-  B  -א� 
.�@aא��*  אWא�  )א;�א  �"א  א��Wא�  �	-��  �"א  א�
  q-  *��4�.  �0  א+)�Dא�  [3 
c�%Dא� I�= * .)א����אNO א�2א&�* א+�"� -�

)4/6 (� +! p�� �7��� e,uאF	א. 

)4/6/1 (S N�d* 0א��א> Fixed Rate :��* <א��* 3	"א ��אN�dא /כ��h Nא���. 

)4/6/2  (S  N�d0א  N1	U�� Floating Rate  :��3	"א  א��אN�d  /כ  N1	U��  1	U�/(  א"���; 
[3 ��� 1	U/ א�2א� N�dא�א� N�d�0 א��א c� .א��
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)4/7 (� +! p�� ��#Uא\ >�"B8	א. 

)4/7/1  (S  א"�	��I  =א�D��Convertible Bonds  :[52�  4א-�"א�  qDא� 
 .�2	��J( N�� *. �2	( /�א&. ��12 3א&�* �א�"� א�"א�א����

)4/7/2  (S  1	m  *��I  =א�D��Non Convertible Bonds  :�52/+  א-�"א@  (� 
1Yכ* א�2א&�* �א�a"� �א����א�"א א�qD -א�"א� N��41(א��(. 

)4 (2 U�� .א'*��� 6,כ��א '!D8/אI א'���� א'�כ

o א����  א�  +  I���  *4-  )�  *1כYא�  I�  �
  ��\  e,uאFU  *��3	"א  ��_  �� 
 �4א-�  /�B0  א;"א  א+  /1�F  =�  0א�1Yכ*  א��Fא�N  �(  `	�א  ��I�D  �0  א����  �%3


7א  )�0  3	"א  א����q  א��אN�d  א����  �f  *1כY +  א�31Y	*  )א�%אN�3  �"א  )א�1א�  �
�1��1א�  )+   P�
(  ���  [��  m	1  �א.  3�W�  7א
(  u=א���  B�  N�3א=  ��Uא� 

91Uא��. 

o [
7א  )3  ��  w"D�  א@�א�  Cא���  [3  !<� [א�Wא  ���O  אP�T )+  א�%אd�  א�
 3(  �3א�N  א����  �0  א��1Y)h*  א��אN�d  )+�  א���1א�B��  Q  א���אB��  !d  �א  �a  /�א)�"א

N&א�O  *h(1Y�  �-+  )��=1  �(  א���2א	m  8�
�  א>I  א�]  א���(  /JA	1  �%א�  3( 
 .)2(א��%"	* א��7א
� �א>�א' @D�1א ��א /�2 ��7כ

,\�  xא^  ��  � U  p��  v1א	��B8-  א	Bכ-  �א	�I,א  5	�Ky-  א	����  א	��7א
� :א	��7א

•   "91D�  א@�א�  B	�<  'א� �&  א`�1א�W�/  v(  א���  )
�  א�1���*  א����אC  א;
j�א�  )>!  �?  3]  )�Oא&N  א��81�%  א���� Pכא�  b20&�  Q7
  N&א�Mא&  ��3  א��� 
I@�  81%א� P9�  b20&  [3  v9  `"�1*  א=�א�  � P*����9  1	m  כ�L  א���(  b;כא� 
Q7
  N&א�Mא�  I��/  *��;  )�  *�	=  א���� P�0  כ�א  �mא'  א� ��"א  [�4Jא  א����אPC א9  �;
�א�  א���אL  MdאC  א����אC  כ�7כ  )/91D  א�4�1?  א�2אL  �dאC  א����אC  �0  כ�א� 

��������������������� 

 .3G�78 <א��א&�]F T��M 3א) 1(

)2 ( 3�$�E+ 3��@$3 <32008 31 0א� אכ5אI אR�א��3 :א����א� א��א��� א��"א?�<= ��א�� �7!��א
58. 
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b;אכא Cא@* א����אJ 9א9 3א�* א *	�� .)1("-כ


7א  �����  ��  א��2	א�  �0  )>א� •  ��1Dא��  �
1�א  -%	%�"א  I��/  �0  �;"א"  = 
q�5��(  א"	 0	!  א`�bh1  =81  כI  כא�  )��א  א�31Y	*  -%	%�!  �0  א�3  [�2�  81%
N&א�Mא�  � א@�א�
א  כא�  ��אN�d  א+=1א8  3]  =א�dא  א����אC  א@�א�  )כא�  ��א  0"
 .[��1Dא

xא^�  ��  ��  א	E�D!  0?F  \�א!�Kא  א�C��  -כB	א  -��B8	אU  xא^�  v1  � א	?�א
� כ�א#�: 

 p�א��%! א����� א���Q1�/z� N�(& �0 �%2 א��א& r���N �0 א���כ* א� ��
 )� *�&�14
| א���אq0 1410 `�2א� �X 23] 17א�12�	* א��2 S א�LZ )r19909) �א�. 

 N(�; �0 *��%א�� idא���א( Cא	@�3! 3] אa�Dא� )א���hX �2��}" cא��aא

|� 1410�	B א��א;� S  24  20א���N�%2 �0 א�1�אv "  א��א�	*/20  S  24/10/1989 9

�� )א������ �א���כ א����� D���א��2א)� �	( 
7א א����B )א��2"� א����� � �
*	�1Uכ* א�����	*P )�א��WאO( *0א�N אa)=אV )א�zY)� א����	* �א�����. 

•  B0�� �� א"�<��9M א����4 ��� N&א���� `"א �� [3 '�h�2 א��(
3	"א �����* D� [�Xא�"א א�%	�* א+��	* ��3  q��� N�d0א B0& B� Pcא%D��+א

�O' �א�31%* �9 / Mdא��א� �כא� >� v(1Y� B�; �	/1/ (� P���א�%	�* א+��	* �
Uא �5%�3א ��4J 9א��] ] ]. 

��\: 

1(  EF1 �� 0�	2 �U"I�! e,uא� E! א�m#�! E�,U א!אZ8	א >M�9 �32% א	�I,א5 א	8
 .%!���� !��R �!�Bא

�א� �כא;b א��"* ��( -	^ א�@�א� �)� *�� א�1Yא� �) א���א).a P;"א =8(1 ��
[א��N��4 �"א Jא@* �) 3א�* /x�/1 �א��)�* )+ �<1 ����	�"א `"א&אC �) @כ�כא 
 (� *��[א����א��* �) א&Jא��* �) /��	* א��אN�d א�1���* א���9M �"א ��Dא �) ��2א �) �3 ]

 .[3א�dא

��������������������� 

)1 ( 328���$$�M 3א2n$$81 �$$8% א�Pא2N$$F &א�$$�א��2 ��#F$$@אK א�א28$$ א-���!$ �א���>#;א)א��א�$$8% א
U%�PN .א>328M�F א
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2( �Fa	3 א"U"כ	א5 אq 5א,�I	א אC�� X�B9%b. 

[�א��3א�
א =1)�א ��1? �	2"א �I=A �( =	��"א א+��	*P )����	� �@Dא�"א �( 
Cא����א Q7"� �4אJ א
 .[א��c(1 �א��3א�

3( Zuא"D	א5 אq 5א,�I	א אC�� X�B9 כ�א%. 

 (� P)	�[�א��3א�
א =1)�א א`�v1 0	"א ;��O (� Bא&N �א����* �����' א��1%
3] א��2		�W0 P) 3( `�"* א�% + �"W2��]א��. 

4(  �!�B�	א5 א,�I#	 >u,א�	9,א�� �!+ א �� xא�R �� א�% Y2,א  א	�I,א5 �� �%
�U� .א	aכ"כ א	?אK� N#� ��uא� א	�Cא

 B�; (� N�d"א 0א	א�כ�� ����Y; (� '(1Yאv א����א�? �2	 P)�D	^ + �כ
 Q7
 )� ��
7א א��1Y)' �%�� �א ��כ ��� )� *��; �"� ��5%�'X( P;�א /כ�


7א א�1�� LX +Xא /q%D �20א����אC �) א�4כ ���כ )+ ��א�] �. 

)5 (2Iא/D8'; 6א�5 א-��# :��Yא'*%= 6א� =A6� . 

 .)1(�א	�I,א5 א��U -�K+ א	��0 ��^0 �) 6/1(

1  S  א�  Iא  כ�"��  I�%�+  *dMכ  �0  א+`�1אכ  ��3  א��� א�1Yכ*  ��א>"*  �0  א��
 .א@��/"א א���

2  S  ��  א  כ��"��  I���  א=�%-]  i���/  א�4כ�  bא)�!  )/��א).  �"א  א������� 
c15א��א���א��* . 

3  S  3(  ���4א�  �;"�א  q�1h  s1א�  א)  א�2א9  א+כ��אY�0  א�  c� )א+)�אc  א��א.  �
 .א��א�	*

4 S ��4 ��"�א כ�� �	%�א)�* ���. 

5 S א כ��"�� ��� [3 ! .&)��א &�J -א�

6  S  *  ���4  ��"�א  כ��	%�*  	א0*  א��� �Uא�1א  �כ��  =�  cא���  �12  א�]  �א+
*�	% .א+��	* �

��������������������� 
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 3Kא�אM<2 א�M3 �א��Qא� .36 <2005&א��N-א3K כ�28 א��2�% &א
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5( )6/2 (� � ��כ+ א�78Kא� א	�?א��U �1+ א	�I- �א	e,� +! ,�I �^"` כ�א �
� :א	J�,D א	8א	

�1�)1(�א	�I, א	�U -�I+ !?א
 

,�I	א -�I	א X 

 /��M<  )�  81=  +(  IJא  ���I  @כ
!��	= �0 rא��א. �א 

 2 א��א. �א�M< )� rא ���I @כ

! )�	p  ���כא  א)  �1Yכ*  &אd(  -א�
 `�1כא

! 3 `�1כ -א�
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