Faa DY) iyl and - g, A

Ay & Kl i s )

LY Cojladll (& sy S s 5o e Jgeand) cilillaial YWeSiu) Caall 3a 208

Selal) Juby s Jumlall | aSall Gl il

e
e s alin Ol
oy il IS
400, dadlall

2018






claaY
L Loy Talas 58 aailiy ol o Loy J lls G )
a1 o el s gl Y
0¥y ¥ aclall )

il GGl 13 a8



oo el
o edl)

¢yl

Ul

YORAY

Fanl) Al

Ganl) ilua 4

Gl Calaad

Caal) Zaal

Gl gia

Caan) ddad

gl

LY AL &l Sall o sgia 1Y) Cansall

clall Cay yai 1J 5Y) llaall

ey d Saall ailad 1 G (Ll

) & Keall [ailiad Gl )

Ay & Saall ¢ gl rcallil) Calladll

Ay & Saall ¢ gl zcallil) Calladl)

Ly &l Keall o) il ) llaal)

Apadl) &l Saall e yil) Jayl guall 5 alSaY) 2ol ) Calladll

A Seall laaY dalall de il Lyl gall 1ol il

A K JaaY alal dse Ll Tl gl s Y el

A laay Aalal) de Ll Tl gl sl ) alladl)

A oy dalal) due Ll Tl gl sl calladl)

A Seall jlaay dalall de il Lyl gall ja )l bl

A Seall J sl dalall Lol Jay) guiall ;l )l llaall

A Seall J gl daldll de il oyl gual) ; al )} lhadll

A K J gl Aalall e L Ll puall -l ) el

A K J g1 al i) e Ll Tl gl ol calladl)

Ay & Kl b« i) Gl

bl a1 J5Y) llad)

Lgali s phalaall o153 1 ) Calladll

NINDINDINDINDINDINDINDINDIRaAlalalalalalalala
N o g RWIN|= | Slo|mN|o|a R N|a|o|© O N ORWN =6 o e ™

Lguli 5 lalaall ¢ 153 1 S Calladll




28 L5 ylaliall g1 gl 1 S alladl)
29 L5 ylaliall g1 gl 1 S alladl)
30 oo 3l Hhlaall G el Gl Al Clladl)
31 Loy &l Hhalaa s )l il Cuaall
31 Ay &l Sl Hhalie 3,13 grgia 1 JsY) callaall
32 Ay &l Sl Hhalie 313 grgia 1 JsY) callaall
33 Ayl & Sall Hhalaa s ) caldi 1 GGl bl
34 Loy & Sl i 5yl bl S
35 Lyl & all Hhlaa sl el ;S Glladl)
36 i)
37 il
37 Slua il
38 CA\)AX\ }JJLAAM
39 @\‘)‘J\} badll
40 e el s aladll
41 e el s aladll
42 CA\)AX\} JJLAA]\




uaﬂ.d\
OS89 Al sbad) il sa (e Lol Ll agile L5 agilS liie 8 Gl G Alall CDLalaall Jias
g aaa ) 5 jualaal)l claliiay) cilide 8 4o il Jayl suall 48 yra ) cualine ¢l 3 Lo (il
LY 63).;4\.,.&\ @L@J\ )y APIA | JJML}ABJF‘";BJ‘ Fﬂ\@)@.ﬁb&ccuw\ J}Lﬂ
DAY Lalia @it Jaad] Laba@y) claliiay) slae cad | geall Cigla 385 DY) & Koall
Age Al da) sually o saall dpaiill

datill clallatie aud QAN I8 (e ALaLA) dppe ) AS jliall dpe ) joas o QL) 88 DSl & sSualls
aika g bea] dati (& JalSall oLatiYls yhal sall g yandiy ) paay dpalaiE)

Ao s im sasll LediSE A Hllaall Gl g S dalae LaaSluy) & Seall 8 laiiny) of )

s obattingd ol Jy sl oy die Gulad e jauai dal) 4y gl Gils A Suall G o glaall (pad el
LS je o Ml g cailia sl clled 0 55 a8 ddle CilSlian g Jgal Ao Tl 138 (5 sing g ¢ (na
RER AP PR R N pECRgOC: g I REWN [P I

Dhlaall (i e gl Cum elginllae 3ok daadlsy) o Saall Hhlie maca sl Ginll 13a il Ui (e g
led Lapes A Al lalaall ) Adla) gl (31 o) 8 A1 glaiall A0L) (315 e gt
Aaadluy) & Seall aliag ) J saa!




dadiall

1ok ¢ Aol (5 stuaal) e in 81 ¢ all (s stuall o Jad Gl A2l dpaal oada) Jy sl eanal S8
el o gl i lland 1) Jsall o s« hlaall (e adle (5 shaiy Lo g Jy saill 13¢] Aualad) 4paa DU
Cond Apalil) & il Cinpal Cun <2008 A Dpalladl Al da SV ey Aald 5 clgiliabia) 5 Ll 5o
o Lee dgallall Ll da 3V Jsean ) Ledaae 8 conl 5 cdopaliil] Jy sl cl 5 Jilay o0
DSk Al Bl Jysaill D ga g ae adl V) ddaald O 8 AL &l oS 8 Jsaally allad) slaiEy)

o yln) s Sy Llla Lgaal e 5 ¢ eyl s Jy saill dnadsY1 Al il a1 5 5 e Ll

la el daaad) 138 Jsall (ga S0 Casaie] Cua ¢"HaadlaY) o Seall"dy gaill Jpant 2 Laas W ST
) Alall il pall L) 3 S8 i) 288 iy g oy sal) Aplae 85 ylalie JBY 5 a1 sl
Cojlaall (e Sl Cigadl g sl g DY) Jsall (e il AnaDlaY) dny Hall T 5 Jalas
AaadlaY) obebaall T oa ol LIS Jsatll ) dpaial) Zlal) il sall

Lealas 31508 T3 2Dl Ailall s sall Leatii 3 Ao sitall 3 jlaiiny) <l 5a¥) culS LS

e 00 Ll A Sall lacal 3 S8 aifi g cdgpadluY) & sSall” 5 e s | Ll <l a1 ST (a5 L L)
k_lujalacncs.ﬁwg‘):\jhs‘LQ)L}LJLAAJ&\.\;AM\}?LM}EJBJL}Abd}@.’.&l\:@}c‘)ﬁd\ﬁmu\
A ) 2 gl Jaleis ) claiad) e i s Aol salll ezl

¢ Il Aol ol aal) e gind due 8 Al o 310Y T IS et Al & Kall o (e SUA
2 ga Jy o g cdnaiil) Auload) ol ol e Allad 31018 Lgaladiin) Lgia s ol sSall gt CYlaia Chaans e
A el Luaa il 8 & Seall o2 aladiind 401K 5 AdlluY) Ca jladll

Aaleia) Ll 53 <l sol ) Al s daial s dalal) ClS LDyl o Saly Laiay) 13gd Tas s



::~ .S‘ ;xs o

Al Gl aal S Lol d Sl ) seda sy seda s oDl o sailly alladl plaiay) Jla 8
shlaal oda 53y Clel jaY) (e de ganae calaii b s Al s Hhlaadl (e paall @ Siall s2a &) il
ALYt Hl) A =l (S 2385 L A ey DY) A 8l 385

¢ Lgiallee ali a5 el sSaall 4l g Al llaall ol -
¢ daaday) G jbadll el de dsaday) & Kall jlalia Hili s e -

séaanl) Clua 8

-

Aag a1 5alsay L2y 5 33N ae Jalaill pae 8 daadluy) G jlhadll ailiad aal Jiad
5 shie Adle Cilatic aladin) ) Ol 3 (b)) o et 5 cadlaY!
Jshie M s N Jseasl A Cojliadll @l all jhlaad dlledl) 3 l0Y) aclus -

eﬁ'm;u.u\_ml\@”M\JM;\}‘&»\JJJM:\M})LQ\L”M@AMQM\)L\A‘a'&‘)h\ -
Al A

D) Lo il alSal ae dalaill 8 cpael )1 Cplalaiall (e oS ST i e o Siall Jaad -
il Ay ) 33 e el

g Lt calud) danl el 5 AS Hliiall 5l jlaall & Sia b Ay & Sl o)l Jiati -

(Jisall gaa Hhalae s Al 4le Hhalase o 4udluY) @ Sall aal g il hlaall -
e i Hhliag

sdaant) il

e}l G jladl dSall jhlaa s )lo) bl )] e (ol -

o joaal L5l e laca) Sy ol G 5ol Calide dapds (a7 sia ) gl a2 -
Ay

Lgindle 48 5« sSiall Ll i jati i) lalaad) o) g Al jo -

Dhladl aga g ) sas Sl Ol e Cagdll -



JUE ([ VYY

Dbty shag aa g g s (g 4Skad Lay Lpadls) o Sl (m pad JBA (e Cnll Lyl (a5 -
dae 3l @\MU@JW}!\BMS&\%@QBJM

rCanl) meia
aaas Al il sad) Calite A (e e Mladll dea o)) giall gl a5 5 )5 pucall 4 Ll lady -

il 5 ) 5 5 llaall s @l Sl J g A1 alial) L) im saly

sduanl) ddad

A sSually oy pail) 1 5Y) Eanpall J sy Aaila Lgadhy Canlie L35 Aasa o Sndl S5 -
Dbl g el 1 BN Canaal) ity 5 e Al LealSal s deel il dleilad 5 LaduY)
Sl s I Gl sl g ¢ phalaall (el Qa5 hlad) g5l 5 daadlay) & Seall
Jeasi Lo aal J st dailiy Canall gy o sSeall lalaa 3 1a) il 5 o Seall lalia (uld
o deall O Bl ge s ATy eclaiuall 5 (3 gall Jlaty dilasns 585 caalll ¢l 55 (e il 5
el



Al

rd

calide 8y saill <l ool (e 310l 5 DY) deliall cilaiia aal saa) LDyl & Sl yiiag
Legal 55 LS cp ) 5il Bae Ll s [aibadll e de ganay jaafi LS e il o giall Gl o o sy can liial)
hlaadl (e de sen

Ay dnedluy) ddld) deliall dala el GlA (oaliai@y) Ll e | e ¥ e hlaall aed dan
dcliall Hhlaall 3l ASia (je d2) Laa g dals dala Hlalaall @l e aall dalisa Jilug g @l ) malia
oo A8 gia plalaal) 5 la) <l sal 0 5<5 O Al Aga (gad clganli iy Sl Jslall Aagds LSy AL
Lol A (e el 5 ApalaiBy) 3o liSl Asina 55 O (5 AT dga Gay cciiall DY) gl Clea i
lgie aall o) Y1 (e Ao ganay aladll



Jg¥) Giasal)

e il ALl &l gl g
; alllas 43306 48
Js¥ allaall
8 skl iy o

L el i€y A ol ¢ Jlally ) EY) S 1| sagall (i€ sl UK Al d elal)

Glosl ol g0 dagll 4 sluiia s g M LegalS 5l wilia 5l J gl 4Sla andii Alae 1 Dacal cliall
Zt_\\hjj\a&uc‘).uu

Al 44 glodia 336 5 1Ll Al Al lions gall Aaa) gl g dilaal) Al e p3N juleal) L e
Ll gl Gare 5 e il s sa Ak 8 ol Claad o adlia o el Al 8 daild pavas Jidd
Balal (e @jaal Lagd Lgaladinl ey g QlESY) (il J88 5 clall 4o Juan ey @l g (ald (5 il

A slia anas M Jlal Gl 25300 e a8 4 jlain) 3lal 1l Jsall D) 48l pana Lgd e
Laias o 5Shay aa e by Lgalanal elauls dlaie s dagll 4 gluie ke &l aa lanaly @l 5 ¢ Lol
4 4 agia JS ASle Ay 43l Jsaty Loy Jlall (al ) & dails

o Aabai®y) g Al clalbiaall aanag ¢ (351) (Sl ¢ iy aill g ¢ (207) (eseill ¢ al) glaaally | (456/1) @oad) Ghaad : il -1
.(280) 2les 4333, ¢ plgldl) 43

J}de&é}ﬂ\@ﬂaﬂ‘um\@w‘d‘yy‘wlSSj##gébJJJJgA»ﬂY\ﬂﬂ;ﬁ&dﬂ\cu;ﬂ\‘)y?cvuy‘uasay‘sash :)Li\_z
01 ;um2016@sl+27;26‘;nﬁ‘,3\)';11-“@43"ﬁﬂ\@:&\@\é‘w\aljuﬁuy\wgmwuwg\y‘w

288 Lo 17: &) Jhma ¢ 02007 ¢ Gaoadll ¢ Aadial) Adlad) cilovaasall daaf yal) g dpadaal) 4o ¢ dpe il juladll : lail 3

21400= ¢ 21988 « Callill alaall ciiayl )11 5 ) sall (Baa aBla) jaisall dabiia (o (Fiatall A all oadlul) 4R8N pane Adya ; lail 4



A llaall
L) & gSall Gailad

G sl Ladie 45 55 Clanall Luabie Sy dpe 5l 4 jlaial &l sSua 7 sl Aoy ) clale alainl jela
8 LB Y seka gy 1976 ale (Dl slaiidl J Y1 aladl aisall 8 Canll
,Ae g pdiall o sl fana (e ArpaS padlu¥) @l Siall 3 S8 i jela | aalall o R (e il

12l & Seall 391 ll) Cama g ) @Y glaal) @l 5 0 (e cilS

L&) 50 Led gl 5 L jlacal () 5Sy (ia ¢ il s Ge 2 Y Gailiad (& Suall) LDl 4l 315 520
o AaaDlY) Ay i) AlSaY

s sSiall Lol Ll Cla g sall 8 Aaild ASLe Ganan @ el Jiai (1
adlidl s e e Unls f adlia of Ulel ) il s 50 48l 8 A0l Liaan ol Seal) Jias
8 duany e cliall Jala A8Le i 1305 ¢ W jime dad L Jiad Vg ¢ dile L (sl
e ¥ elall Jala Joaty 4le 5 cliall dad gl )) 3 ol 2iladl A& S o a5 ¢ il g sall
2alall 8 diaall il s sall ASLe e A5 pall cilaill g

5 laddl g ol 8 AS Ll fase e d45(2

O duan gl ol ¢ LanV) Alad (e Lime Lo sl Jadae gl Lo ghala Lilie dlala ary cliall 1S 1308
S siall Gled (A lcaal) Laaasy A ol ¢ Ands cliall 8 5 jlaal¥) i 8 B e )l
CBoamy Y ¢ dlal) wie da i dladll Jacay aledl () @13 ¢ LDl Sua 0S5 o) ¢ d8aY 4y )90 <l i B

(A sloie iy aead o all(3

¢ clead g adlie i el Sl b Aaild (acas Jiai LY ¢ Al 4 glutie Gld) & Sl jaas
iy A aguall DY (g laiinl) claall andy @lld g ¢ o Seall oda Jglaig ol b il @iy

53 0= <10/5&5% ewww.drahmadmeihem.com « s 5SS & sall o clgdlanf g syl & gSuall BLES canle alls daal ;i) 1
AAJL.;’J\ EJLAJ ¢ e Aauill BJ}J\ CE\J}SS.‘J\ &)AJMQIMJ 3 LQJJ\.\EJ 3)«4‘)-61\ Lgﬁ&gghi,@)h‘i\ LﬂM‘ (a2 58 :)J'ai\ 2
18 0= il Y

Ao (O pall-Ad 51 Ladls¥) Alad) (g guall A i AaBa¥) Alal) (g guadl o ghatl (B L8509 Ladls¥) o gl 65 jlae (2 Jl 5 ;b -3
255 :0a 2011 ¢, 3all (418 55 daala (Qaae aaldl



http://www.drahmadmeihem.com/

o) ae I L 43 LS ¢ daaluall A8 530 J peal Gila 3 daild dan Jiag 5 4 gludia <y
D dae 5l Jayl gy o S & Siall J 51354

¢ge Sl Cld eaill e s e 5 o s dagll s aall gl ¢ Jslail) AL 48 JuaVla 4l 48 5 eliall
Lediad i) b g gall daplay Alaciall dpe pl) da g il 40Dl 4y laiinl) & Suall ol auady 13¢] 5
20 sl st ol adlia ol el ) Jlail xie

(il o S 5 cobaal )l glaca cliwl(5

W, Lle @ Saall Lyl Gl aeall s ¢ A58 A o Ay jliaall e JS e Glasall iy
YW ) e dmie dlall dala dhany 3 ¢ claall Jalad Jlal ul ) ey ¥ 5 5Ll jacadll Jaay
g sodall A Liuy) Hhlae Gl oyl clall Clatiue ol jlaal) 5 s Ciiaai 13 ¢ 4 Ll ) S
e i )i Waa ¢Sy ol ¢ bl e

4 paal) Clausal) oAb Al ja-dalai@y) cile g pdiall g gail 31408 Apadla) & gSual) lana) <l gra ¢ ) 5ad) JalS el : plail 1
23 :0a 2015 ¢3¢ ¢Jasaill g duslaall (»ﬁ G oladll IS Al dxaladl ¢ rialall s el ddleSin) Al ‘OM gé ALalaldy

Laals Alae bl (B 4 galil) 45 gall Jae Jugal A nadlay) & gSial) dabluca ¢ oo sill iy Caslalll die cpaal dans aSall e 2 kil 2
35 102 2017 «JsY) 222l cdpalall il o

20 :0m il g e gl gl g B pualaall Lgiliudi g adlaad) & sl e ol 58 1 ki) 3




i) ullaal)
L) & glual) £ i

Slo dlall jaat Ml Al oo il dgal) dapds CaDEAL £ ¢ 5 AnaDlu) & Kial) dnla Calias
Jshaill AL o S ) L (Say G ¢ | lgiidil o )Ll ASY) o aally g Cogu Wil Y il
Pl ALE e (5 A

+ Jglaill ALARY & gSial) 1 Y g
s el sl (Say Sl adlia o lef dSle L8 daild Lavas Jiai S 4

e Jandl 3L 5 jaaall 4S5l aLE Gulad o S G jes dglle 3 ) 5) a5 1 4 lcaal) & Sua(1
2( W) il dlaal) G Siall Slle Jiay 5 (ativaall) & baall el Jiaid 45 jlcadl) Gl

Db b b Jiati gl il sac Ll
bl sy dy ame & 5 el danadia lgiloas ()5S Y & Sia a5 dallad) 4 L) & S|

36 5 pie sl 8l laind 8 Gall jaadll
(cooent plimn ¢ O Jla ) Cpma £ 5 ey 28 & Sim A 5 7 Basall 4y jliaall & Sia(

sla s o)l a5 iall eleil any W Lelland ) Gaien ¥ 1) a5 1 6 il Ay jliaall & Sia(e
Al

Dash g g sde sl 8 Lgilias ALY W jlacal 2 dall 4 sluie Gl a5 AS Ll & Sia(2
1S Llaall il ga g b @ 5 pdiall sy 5 A8 JLiall 2580 (g 2o il e Talis Jysai ol 218 g 5
1?@4‘_&; APREN ‘53 ‘ﬂ)S..AS\ alaal

@)ﬂ\ dxala ¢ rivalall syl A0Ss MLNJG&,}A}LHIY‘ d)béﬂ‘gé@m\ﬂ & gSall haldia 3 lak ‘;.i}u ‘(’S;J\ de HAng -1
31:‘_)@‘2016‘)3\);.‘\gM\eﬁjﬂjgﬂ\e}u\}%ém‘ﬁ\e#\%ﬁg:\TgJL..a'ﬂY\ejM\euécw-guqﬂ\

2- angle ubide, demythifions les fonds speculatifs , finances & developpement juin 2006 p : 41
O30 303 ¢ Jy saill 5 a8 1) G Bl Cajliaall jaise () adie Cang ¢ 8 pualaal) 4y jlaiiind) & gSall ¢ cllas (508 55 JaS 1 kil 3
)..)Lq21 (e ¢ QJJ‘Y\ @LW QLU\JJ\}@)&\@S ¢ 3.}.4%‘}[\ LJJL&MM}JLAAE‘)“PMB‘ nﬂﬁ)ﬂj\&u\; ¢ gmd):\;.\\ M\)&,}AN\MY\
1:022009 ¢ 523



Lpre Apay jhaall J5a0 40180 ae dailall agal) gy an ) 4l a5 0 Ailall AS jLaal) & Saa
sl dsSall dlaal sl jaaall s oVl CulS o) pu ¢ QUESY) & Sia b L 7 kg o 5 gl Jlaud ) b
L Cpre Gl oyl

oLl gt Adan gla 3 i () ¢S5 L Bale Baana d3ia ) B ity AT ga (5 580 5 B ganal) AS HLIl & sSia(
CAgeliall 3 sall el 5l an sall 5l & 5 sl

Aadi ya b yere Cliel pilio A8k L Alilaia o) jal Jiat Al 4y sluia 3105 o 1 3Y) & Sa(3

8 Foan Jiai a8y L) 84S Jlie 3l dapa o jalill dSia jlaal aig 5l 3 e

2 4308 J goal

Db b b Jiati gl il sac Ll

s aline dadie Al W jdiay el 4y sludie (3305 08 5 7 52 5a sall e Y adlie 48k & Sa(]
e LY Al e L jald elaiad 5 Led el sale

3ol Bale) Lam i Basa ge Cpe Gllle Lo juay Al 4 gluta (35 o8 5 1 adliall A4Sk & Sia(c
& el Alaald 4S slas dndie pruali s ¢ Lgd QUESY) Alian (e Lgi pal oliinl g ¢ Lenilia

Uy AS sSua 8 QUESY (51 5k e J) Dl aend AT e 5 ke 1 i) Glia & Sia(4

3 (LESY) B plih ddme (5 jlaliin) Jlae 8 L jlaliil

s (g8 b UEEY) Alias ol L lanal o dall 4y gluia Giliy o 1 de il I (5
A3ial) s20n; Lo (35 Jseanall 4 dan & Kol Alaad uay s ¢ Ao ) el el e & 5 e

Sl 58 sl ¢ (oY) dadall ¢ ApalaiBY) Apadil) o gai B Lab 939 Aradlud! Aallall (31 gl g gSiall ¢ cpall Vs asaly) aaal ¢ kil 1
S:UA‘H-B)M.E!\‘@)}:\!U

DY) lid 5 clatial G sall il anie sy ¢ 488 o) & gSuall o Se YL (o adl (8 ged) jlainal g Jagai ga B ¢ oy B hen 1 kil 2
oa 2014 e B-5 Al ¢ il jallcihan ¢ (ule Cla i Raala ¢ Al Akl de luall 5 gl 5 Al deliall G ALl duigll
122 <121

Gluwsall Joa e a1 (g siall alall aisall adia Cany ¢ g 9l g Luailiad 1 due Ha L) dgSua ¢ o dene Gl 400 lail 3
988 : U= ¢ 2006 e 16-15 alf ¢ (o2 ¢ Basiall &gy pall il eV dnsls ¢ Jaiinal) (361 5 allaa : ZaSu¥) AL

A0 gaadl) gy 1) A i) o DY) 3 sma ( dene ple¥) Arals Ailaald Al o ¢ L) & gia cailall e Cadall) ae ;i) 4
1028 :u= ¢«1433-14326le «paly,ll



3 palle il i A Lgilias a3t b jlacal o dell 4y slaite (3165 A 1 il & Ka(B
Lo 385 J seanall (o duan & Suall dlead maay s ¢ 3Ll die Ll e Lgide )y Lgle SV
1 aal) poaa

Loy il o e (A Lilian aladin W jlacal oy dadll 4y ludia (3305 o8 ¢ A jlaadl & Sia(7

oY) b dan @ Sl dlaal a5 A jlaa) die el e g5 Jlael e sl 12 4allayy
2 .

ol

s Jehuill ALE L al) & gSial) ¢ L

LY g lainl) an elad o b jlaal 2 s Jpal) dad Jiad 35 4 g liainl) ¢ sSaa(1
OSay Jy bl die el adall Lo iy W ¢ Al paall dgall (phaivsall) 5l dgall 38 (e 45 spaal)
3 JalSl g g el s Jal ye oy LLEY) 5 adall il

alod) dalus raai's ¢ aludl Jlo (ul 5 Jpanil ¢ W jlacal & dagdll 4 buie 335 o 1 alud) & Sia(2
4 ¢l Sall dleal 48 slas

ol sy ¢ 230y ek A ALy o)y a0 51 U (e e ¢ Sl Alanl S e a5l
Lt 545 L5 Ao ¢1,3 A5 8 gl a8l 5 Ay ) Wl 2 e s e e
O Ll apnid s agSlai aay ( sailll Lgd S

34 1ua oGl g4 s (g alall e jAns il T

Age el Al sl 8 Lpadluy) Alall J s3I sl ikl ¢ 3l g ad) g sAuadlu) & sual) Ao lia caana o 8 1 kil -2

6 :0= 2014 17-16 o5 cosisi AplaBi)l o slall IS (liin daala A 5l) & Siall § Lpadluy) & Sual)

Ll deluall ¢ Allall dsigl) s HISEY) cliulai s cladia Joa (Jsall aipall ) asie Cung cdgadlany) & gSuall & 4 Jallal) 4y ol las) 3

11 :0= 2007 D) Al deliall  dpalil 5

289 102 2007 Sy Adlal) Cilouns pall dnal jall 5 dpulaall Lia Age A plaal) ; k) 4
5-Hussein AL-asrag, Islamic financial instruments and small and medium enterprise, MPRA,
munich, p:9



2l ) )
Al & gSuall de i) oyl guall 5 alSal)

Gl e o gl Ade Loyl Jal gy o Sae padY) Al 3151 Jghaiy Jlaal )
gl o el€aill dlae caat il dapall 88 dala due 58 day) guia s pedluY) elSial)

1N s

A&l laay dalall e 3l day) gall + JsY1 ¢ 3all
ASall Hlaay Laldll e il day gl ;6 ¢ el
& Kall Jglail dalall due p3l) Jayl gall 1N ¢ 3al)

A sSiall Jshatl dalald) Ao il al gaall ol 1) ¢ 3all

B jlan s A, panie eyl O sSall) e 2y (Ll gl s 5 ualacal) Lgiliadat s (5 s) Asadad) o saall ¢ pmeme e 3156 1yl 1
531 U= 01431 Glnd 7-6 ¢aDY) dasaill 5 SLaiindl o) jul) 4S8z 3,1 ¢(dal 5



: J¥) sl
& gall laay dalad) dus il Jay) guall
& Sall @yl A guall s Jual) g 5l 8 daild dan Ak clall Jiag o 1 J5Y) Ll
Ln s n 0e 4SLe b Ll Lo 55 ) el i puaill 5 (5 sind) maen Lale i iy ¢ aly s ) 4833
Tie il Sl el (e la e s Syl 0a s

(Flaa¥) of (Ulaa¥) 3 5i) Wsasas alaill Lo g i ol Gelad Slo & Saall d atall 258 S Ll
381 8z a1 V)| 5l dgal) A8 ge die yuay () O 5 sSiall 0da 8 QUESY) e
2Y 5 QY 0 5S 5 Llag) i ) 5S8 lagl Ledl laal)

gxia (e al JIV) ()5S0 ¢ @ Suall (e Ay Sy al La o)y gt O A sl sag 1 Calll) Lajlial)
Bagaill Gl Jilie Y gae ESYL agaiall alily o s Vs ¢ akall ae gl (ulad e Lise (i5SY)

e 1alaie ) dpadal) Ay il alSaT e (3855 Lo 3 & Siall Jle Gl ) Jlania) Hoag 1 ) ) Jailicall
L) ol g Al dilal) yiag g ¢ dge Al Al A g3 8 ) dge Hdll ol

45k ahaii o Soall dlas o @ Soall dlaa 5l 4y jlafiinl) @ Koall jaad §say 1 guelall il
Sl AV D) (§ gaia LIS de ) pall ilal) L (e ol gl ¢ lalaall e o gaill ae 5 i
Sl Suall dlea e 5o e ) 2ilall 8 & Siall dlaa dian (e ada Bludly oDl Guali &

6 JlaaYl 5 i b (V) laas 8) Al g il sle ) je cany 1geabad) Tadliall

sle @ all jaan Al Y Jy sl drpa ppani s SlaiinY) Jlae 3as3 3 il el Gi(1
A ) el sl cpliain) ol calull i cdag) yall o) S il S jlaall o YIS dgull

8 T gy (el W 5 clgda g g oLgalS )Y 4 giase Lgll o eliali Haal ) dxgpall o S5 (2
Leel&al Callay of claliaiis

(Y e gay Analas ¢ pinaalall s yal 4LaSs Al (L plalia z3le 9 Apadlaay) 4 jlaiin) & gSuall caala (ae (Blas) daa il 1
52 1= <2005

53 10 (Gl e (Lol g B pualaall Lgalala g (35 sill)Apadhasy) & sSuaall ¢(pusma 2ane 358 ; Hlail 2

43 e Gl &> g Sall Jglaig Jaay 3\.;.\\..435\‘1\ -ﬂa—f?\j a,,lﬁ)ﬂ\ kg\}n'd-“ 3 M O oBlad :J.L'\.}\_S

sl 5 0Bl (5501 5330 ¢ salall 5 adl 5l (r AaadaY) Cijluaall jaige ) adia Cony cdaadlay) dgliall ¢ S sof dan Ay ; il A
24: = 2009 ¢ 53 533- w31 ol ¢ 2 ¢guall

53 1ua il aa e (L ki g3le g Aadla) Ay jlaiiin) & gSual) caaal () Bla) deal : lail 5

23 10a ¢l o e (gl gl g B ualaal) Ll g (G il )Apadua) & gSuall ¢Cpna daal dana 338 1 5lai)-6



Gae 53 345 A dsa g e s pedla) Aag 5l (oabie s ASA YL ol VI e 880 b pal (3
) J) sha o 0d% () yi g laal) Al adiad

e 48 Sam aliad Lo Ay o) 8 Jaay ()5 i) 8 el JS ellla A8l e 5 il 8 Galy o(4

e G i
(,AJ&;} doe ) ag_'ilj.m} Dlaay) L;. S HLEal) (e AT bl g 28Ladl) _L})& 3 il (pencals 03(5

a5 agiat Ja g panali LS cat gae g cadall JS g ¢ plaal) JiS 5 Jie lld g cagilial g

o el 658 S Aled (A Ame s pUl) o jlaal) 3580 A paill (e Lo aie L i (uil(6
de ysall Aadl 5 0 Y 8 apanan (e L5 550 pranal dsa s Alla 8 2L Y 8 @ Sl dan
12 o Jlie) e dlall Gl ) 3 jlea Hhala dgal sad Gala Jhliia) Clua (8 Lgaada s 5 ccbual) can

I ags sl Ll s Jal Ua i W) cagda s i die () galusall 3" ¢l il ) 58, Ja )

Al e dlall jaiae 4 ey Liaa ol dal jua i o Lo lacall s i Jadii o 5 Y(7
e e s e gaill ele yd aiey Lo dllin a4 V) ¢ uaiill g ool SV e 8 AganY) died
e ada Jlie (50 g ally Al 8k (e Allall aded 5 Adadd e Juadio (S ok ) il
add o e c3ial) e St Lol 1) 6 of e 5 i g5 pia (8 Gl mdll Ol juad (aada

A Sall dleal udd &5 (e g cadljlal o dle aalSal o yip adall das 3 Ua yd g dal 3300 £l gL
dany g Lay elisll g il b ade s Le peilal il slasl) ce plital) ol caall Uay adal
Aiad) A lie) Jae S o) YD 138 ¢



D £ 32l
dsSall jlaay daldll doe il Jay) gual)
:Q;Jtﬂ\ );ﬂ\‘;dhu\_ﬁjz\_p)ﬁd\&MJﬁd\ &}'mééj_)\qm}!\ﬁc‘;j)bg:\gﬁ)ud\ AT

Osds adliay el 5258 (e & eall ol () Sy ¢ jlaiinY) sle ) ila (e aild duas Jiai
Gl Ay dSiall dluas Capda g cQESY) Qb J8 2a Led gl saad cele sl Aad e AL Ay
Tadlia s clael 2581l 5 () all e S Lallda el 138 e diaill (e

leelsib s laY) dfa laal(2
23 o all il gl AL & Sun(

el (5 ridia b () 5iSall 5 ol Jlaiinly 50 50 Cpe sl GBon e (e @il Sl oded jaadll(

Sllag cL@.‘o‘)c}L@.A.u_\&ﬁuJ\uic il e gall i & Siall dlaa Ellay g o) il el o QUEKY) duas
agi Lot 48 HLaall Gl e

O e cdal pand (50 i s ddasgie ol Aol 5l 5l JaY jaai s sall Gl & Sa(2
o2 ol Clady o ol 5 laYl 5ae Ales A Ban) 5 dadd )l sSiall dpiuai 46y 5k 1 jlaal) 5y aaad
(Aalsad ol ladi)s Jlay) & siy cadall Ay yha g 50 Y] laiay s siaY) baa g ¢(324)

3 cilaadll & Sea(

Al b oo AESY) s g L (5 yidia Lead ¢ TiSall g dandl) b ga & sSuall il jaiaall(
Al O jacal Lad Lpeanads s QESY) Gl J8 3 jaa laadll 3 la) Laaa U1 i yii 5 cdeadl)

(n3all) @) LeSle ) ) ciland (uali sale]) an (e Apadla¥) el e il (385 aile Y(2

e 305l 3y e Vg el pdlia s (e adlie G @y 3§58 V5 (el Cladd 5 jla) Siay
oo sadll 138 8 Gl dae e 536l 5 lals (ole Y]

24: Ga il g e gl g g B ualaall Lgiliudat g ((Bausil) JAsadlul) dgSiall (e daal ol5d : lail 1
55 1ua ol an e (L plalia z3le g Sl Ay jlaiiin) & Suall caala ae GBlas) daal il 2
241 o= o Sl puleall ;i 3



adlial) Sl o Sua(&
Aadiall @l el o QUSY) Aduas g gl ()5 yidia b G siiSall g (el dndial L 58 g8 Huadll(q
et g leaiin & gl e adliall elli o Siall dlaa cllay

o sl L yalisale) §ean Vs jasall Guall o Gl Lol s jlay) saay & Suall Jal aaaiy(2
S5 Ay s

£1S il aa () 5uii€all g coane Tl o (uma & g piie 8 A AS Ll s g & Siall Gl aadli(
L laddl il s ge & gSuall dlaa ellay 5 A8 Ll Jlo Gl ) (& QUESY) Alas 5 A8 L) die b
2¢md 5 o) 3 obedl) O sleaty s «J)gad) LY gl (e Lele Siall Aaall

e Baiug 5 A8 jLaall die Jae LAY ol & 5 pdall ool 3ol 4S jLiall & Saa Jlal 22a35(2
Saeiaaline duiy agale 3 ludll g 505 e Sim e O sShay Lo Ay Leali )l (10 dias & Sl
Al el d Sa Hlaal(4

Apas 5 dagl jall deliad (5 ilall aa Lot Sl 5 danl jall deliad Ll 1 cliall jaadll(1
Hgiad () s 5 Aaal jall dals o Seall Alaa by 5 e Ll o)l 48lSE 4 QESY)

die agig Ayl yall deliay ol il da W) 52all o 5 6 ypady Ao sie JlaY day) jall & Sia jaai(2
Sl pally ac) gl ae Al jally il

Lomar o T8 Ll e g2 Al pal) e Limy o3 (0 (G Al 5 g€l e e 0 584(3
62la o Jaludl e Fasl e (5 yiall

240:0= A pal) laall ; il L

241 1ua chudd g al) 2

57 1um ol an e (L lalia z3le g Sl Ay jlaiiin) & gSuall caala ael) Gl daal il 3

242 :om o S puleall kil 4

58 1 i aan yall (b jhlda g3e g 4y jlaiiial) & gSuall caala (e GBla) daal kil

Sgil) Arala ¢ ptalall Ala il 4l Al ) Aadla) & sSual) Jglai g slaay abaidy) da¥l g due pil) Jay) guallc aSay (o Blai ¢ ykail-6
49 10 2015¢ Ay i) and Adl) o slall and (gl Sl adl das



e liain)) & Sea jlaal(5

o QUSY) Adpas g dlgaina 3 pall cpall (g yilall aa (G iSall 5 (L) )aiball ga & Siall jaaa(q
Ao giadl el an el Qe el O siaiug s de siadl Gaall I Siall dlea dllay s o giadl 48l
Hemn (e (s s

ea Lo anyj5is el (s leliain) dapall Guall aricail da DU sadl & Seall Jlal aasi(2
atina 4815 (9 A 8 agd Al ol iy g drial) Cpall e & sSial) dlaa ey 5 o Sl
26 Luaiull) a5 s ) sall glaainll) i ol Gpual)

8a 8 < sSall dlaal A8 glaa el ) 2 g8l cl a1 o Luaiul) & Saa ol jin) 5l J 552(3
Spiaiudl ) piadl ¢ 5 bl o dal) alivg s g o Luaia)

:4 @J\‘)A\ gﬂ;&.a J\M\(5

Mo b 0l el b Led o sl 5 ¢(Lgailia cllle 5 LgSlla) pm ¥) aalia g @l Saall @il jaadll
Aol Gl o Y dlian 5 (ar g ) agmiily Jasdl Claual e ) 3l

5 Skl & Sua laal(B

Upas 5 alilosall dic 8 ) losall a5l g6 ol Lgd N a V1 Cialia s dsSiall jaiadll
DY) 4 Laa Lgde 3aial) danll o sSoall Alea a5 ¢ adlly 4liall CallSS a LESY)

16 i il S lanal(7

Sie g slall an ¢ siSall 5 el s jad dalla (S g )Y calia s dSall jaadll
ol =Y

241 1ua e ) el kil

50 1u= (Gl an e Al dgSual) Jgldiy e dpabay) da) g A pdd) day) gudalle oSy o1 pkail2

ek, laaic LadluY) o sSeall) Joe 45 gl gl B pualaall Lgilhadat s (3o sill) Apadhasd) &l suall ¢ pmsne dana 2058 ki) 3
29 (0= (G g e (A5 A laas

242 e e ) pulaall ; Hkil-4

Audi aa yall 5

Audi aa sal) 6



Gl ¢ 5l
all J gl dalall eyl Jaf gual

I e Tasis Il e Jaall 3 pilae J 5 «SY) amy acinall g 5 i) Jual) Gl 5 IS 13)(1

J8 o peall Gulaa (G Galaal) i (e Capeall alSal agle Galaty ey 385 Al diny &l Suall
() A Ao aall dpanl Aagdll (o)) (ol cdning cpail) aa o 13) el 5 ¢ JLall e slall g o5l
Lol gl 3ali ) ()99 leall L gl Cua

Sl Jshai sy 4ld cadliadl s Glaelly ¢ sall 5 258l ae dalise Claga gall Jlo ) Sl 13) (2
2pilia ol Lol Alladl oda 8 il ) 6Ss o) o caple acal jiall el Tad

Ladll 8 culdll ol Gaos s axe o oL@l 38) M sl alSal agale Suais (o yidiall
e b g el dsa s s el kg casin e (e sl Adsinie Jase 385 a ol g (O i)
Seluall L) o adlaidy 45 6l (3 sadl 4l s

5ol el O Jema Y i) BalY padns bl el Gkl Wy ol oS4
lliae 5 llles OIS f5 dlian gn o181 ol a5l Gl o Lo el oball clall Yy laay)
Oo biall Aagilly diay V) all ¥ AN o320 s el Tac s cliall ey o s L) cJaiull

Aoplall (o g 6] il

19-18 allc BDOAS i Lgialdl ) Jaall 2551 adia iy e 93 A jlas Lpali cilpanidpadlea) & sSual) o5 yie 1) cpall o3e kil 2
12 102 2010 clas ¢ ) 5a

Audi aa yal) 2

21 0o il g e bl Claa g Dbl & gSual) ¢pruna dane ol 5 lail3

Adi aa sal) 4



& s sl
& gSall J) gail daldd) de jdd) Jay) gual)
23S g ey ¢ AS LA 5 A jlcadd) & Sia J gl oY

o Ll ea oo calaidl Walda ¢ Jaldal) duieat s Lelad elgmi) Jag alad e <jaal lad b jlaiul ey
AaYL Gopeaill 833 seale pue 5 5aY) (V¢ a5l g sl e Gl )5 ¢ adlias el

G Aghatll aey Jslail) 5 3la) 2y ¢ el alSaT sl pa Sl cad) 8 Jlaill 5 )l 2 (2
Ol alSal sle) jay dedll A (500 Lgie iy

¢ lainy) & Sam Jhai oLl

L aay Sl pluaial) @ a Jolai Jlsa 1 dsY) Jsill ¢ Gl @ ) O sabaiBy) 5 lgdill Calial
ddee A Liluas aladiul s d Sl papadiy QUSY) @b J8 22 ¢ dlle sias dysall plall
Alin oz ¢ dlall Jola giaiudl ) g siadl alus gl dagiail) 500 Ak ¢ gl
O Y gluatal) & Sa Jslai s axe 1 S Jsll 5 ¢ 2sm g0 aae e Al ol Jal g liaiuy)
¢ Osl AlSaY iy o Siall Jolai i ¢ piatuadl sl sl aey Ll ¢ alud) g Jla 58 WS

2 alal aan 8 aad oK &l L

s el 5 ¢ Bllsall 5 ¢ el 3all & Sm J gl 1S

DSl o3a ey Anal jall g dundadl) 3 o) 8
S p I Seall Aea S 13 BLI eays o Seall Gapadsy GESY) Gl 8 2n Ll 5 say
S g0l 23 sy e V) Jshaill Hm Y (Rel)eiu) Jealls Cpa il b IS ) Ll ¢ Y]
al ¥ Sl & Siall dlaa (S o) sus QLESYT by J88 dey 4l sl ) sand Fos jlaal) dlia Ll ¢l

oAl (e il

day pall asle il ) dadla) Ay jlaiiin) & gSuall Jglail e i) Jay) guall g alSal) ¢y 1 dane sl ¢ e Lal) Cau gy July ¢ kil -1
1245:0a 3Gake 43 alae ¥ day 3l LIS dia )Y daalall o 581

http:// al-sabhany.comasil) s A1) 4 sa cdpadla) & gSaal) g cliuatl) ¢ Jleand) ; ylail 2

Lol L Q01440 & Sall Jglais @l s laa 20 3 sm shima el ¥ L) GBI 5V L 307/38 Rl CLES ¢ sigd) @ kil -3
(17) &) o HA Sl 2010 3 aball e 3 subaad) @Sl Adlall Gl sall daal yall 5



Lk Jiai 055l WY ¢ Capeal) AlSaT 3lel jpar ) dabud) ol 5 0 dad ) & sSin J5l s V(1

any cleall Wl ¢ dagl jall & Sua Jglai G gy aild 4 ey ¢ Aagl el Aol (8 dias Sliall Jiay(2
o g ST 48 gud) 5l Apansl) Aagill Alien i€ o) gas ¢ (5 i) Gy 4k Lgale ) jiall Al
2 Jaf

LDl ¢ 4ad (8 el g s (g yidiall Lgaladi g ) yall Aabs oy amy A jall A sSia J 515 5520 Y(3
e 3 andl S 1) Aag) el dals Jsla ) g pie (Y5 (anl) Oad) Cpall (e Al o) Sad Jia
3051 g idiall (laa | yuad dalull

oy & Sa Jglai el

¢ g sall & Suall Alen llai day Dl 3anall 51 5 all Cala g sall ASle & gSum J 55 s2na(1
agle 5 llall 1 aie Ay ¢ e b dailall o peaill o ga g IS 4aSle b o sy @lile cliall Jals Y
Al

Jala el i A jmaally ol ¢ (§saall many B sl g gl She o Sl sl 52 (2
Al s s jaa g dlall

Andiall Lgia A gind ) el an U8 A3 8 48 paca gl lae W) i ASLe & Sia J gl 5 V(3
ASall Jglai jla it 138 ¢ G gaal) (8 8 pail) Ja) gia Ble) jan V)

Oa a5 Ganadill de lelada e Al eV ailie A8 & S 0 iy of dlall jaad jsay(4

e 058 Y Ol o ) con QORI ale ol i g3 ) 51 G sml) sy IS o) s ESY)
Slaga ol ala iyl

2% ¢350¢354¢355/264688) de su sall | 21a37/5 Jsall ¢ putiall (11 ¢187/4 phliall qui 5 A ailisal) gl ¢ LS ;i) L
e il el dpadluy) ALl il sall daad yall 5 dulaall 5 ¢59: (o Gausill)Aaday) & sSuall ¢ il v dae gl ¢ kil -2

296:0=
-1244: 4 ol e ca,.u)l.u\;ﬂ @th?\ 4 Sall Jglail ;\éﬁﬂ‘ Jay) guall g elSA‘Y\ Ol Bl desa (“lﬁk e Wil Caw g Juls ;).L'\l\ 3
1245

il sall dzal jall 5 dalaall 40 ‘320]43.'».43 dSall Jglaig dlady jlaay ‘_,JLJ\ @ Ay S Gl Y il é\)}i}“ ga k) 4
17 (55‘) L;D‘)Jn ‘)L)M £2O]O'&)JLAM :\.\n)aﬂ\ ‘):\.._vu\ ‘4\.}41‘.&“}“ @LA\



llay )5S e V) el 5 jla Bale) U8 Al (<l sa sall) el pilie A8k &l S Jslai 525
Miae clall S5 ey el 13 W oAV e 5 5aYh e b st g o alind W s ge clall Jala
Ol AlSaY M Jghaill puadd ¢ S jalivall a3 8 0 M a5 2l

A Cahall G U8 Aadll 3 g s Gk (e s Al cileadd) A8k Sia J 515 50 V(6
A sSiall Joha Sla Gl (e 1 ¢ G gaally Capeail) Jagl gaza Ble ] ey V) Ladall die b g

3 ¢ cleaall @lli 3 la) sale) Ui Gaee Cish (e st Gl Gleaall A8k o Sia S5l ) 5ay(7
ASaY Jglaill i AN alivall 4ad A (0 Mis a5 ¢ 3 5a Dl e cdlall S35y Ciae]
Ol

O bl are oyl dadidll Cliial ge ity e e Ay )) s 5k el a) s Gl Cpand) (8
oY) g

als ¢ i S Sem jumy o 5 Loyl Lemsn ¢ Al (<l g sall) e W) adliad G (5 yisall 5 523(9
alici Lo (Y 5laY) @ sSia Jolai s lay deadll ol dadiall die 8 giud (Al Guall Cpad Gl Lo iy
35 pae Allis (81 ¢ Leanai o ald sgaia dady (Blaa g Coia il Janaia paaliie] 85 )Y & Sia
0555 Lo 4l o Jladl a8l g 88 ¢ WISE) 5 38 ¢ e alind ) Gl Dga g ade i sl dadidll
el J el dale an o 0 le Lo 0 0ld adliall 8 alud) daa (0 8 e 5 ¢ aludly



(Al duiasal)

L) & gSual) jalia
e 500 4
Jo¥) qullaall
SRl iy s

ASlel) e Gl Y5 cpadilly il Lgie tlaa Bae Al () da ) (e Ble AR 8 yhala)
eies Ly sl ¢ aba sals 4l (ol ¢ el ) J ) il 5 ol 5 S 5 il p i
el e g phlas s cbial yizl o phalas Ji o5 jleald) Szl Adlaa) dea o) ¢ sha ol ) ey

&0 Co 2l U oo 548 el nae o sl Jlaialyy aial taa shla g ol gial i gl
2l aay s pmidll

e el Al sa g 6 yelaall tlaacal v o cillal ad el Z Maia) (8 Hhlaal L
el g 3<o Al wn e 5 dlasll g ce alug ade ) Lo Al Jgu )y (e3>" il Cyaall
D) 05 (3 sl Gl se oo Aaslall B plail) 5 jluall ol o ) dgllaia) g 15 bl A
O Y a5 Ll (o 5 cmman Lgad (o lainns) dial) 5 Al s Alding 3 jlalia & 5 cflal) Jual ¥
SR S 1l DAY 5l cpd bl aal (6 o ) e ) sl Gl S

O 2355 L Led ela 3) Al Ao gus sall (8 Garinall Laalas 5 jlalaiall iy 20 gla By A0 yuls

_51..'\% J\)AS\GA,.AMJA} 64.439}6\)3\ d}AA} 63)A&4&\ }Q}edaj‘}d);)!\

6 Jainnal) U (pe 5l Al © in b OpbaY) die LA Ll

dane 1l il Al A (B Gl ) (3aBal CaiSa  galat Jaiaall (g galB) (o sy (3 dana ¢pal) dma cgalyl gyl ; k) 1

199/2 dazll) u.a.ubn pdxa cu.u‘)lﬁ u;\ <386 U 6((';1998 51419) c]cL cL\})..H ‘fd\.u)l\ wy 6L5u:_5.m§ﬂ‘

ohd dala [ 137/4 equadl gl ¢ shaia ol ¢ il 2

1513:68) Cuas (1153/3 o8 4 o2 gl g Bluanl) o (M iy (3l QS cdayman 8 calua dn Al kil 3

-33alne Dl lul jall g day Al A dlas dgadle @l ghd g jhlial) Glaadd) g adliall dglia Sliw & g3l ¢ gea daaa o plail 4
55 :0=¢2016-2015 232c

205/19 «_had 3ala ¢1986/4all ) 5 5a 5 Cald sV 3 51 3y ¢diiy KUl e guu gall B

244 e (21980) <1ds cd jlaall daaa 13lany cdpaall abaliBY) G galdll 03 e i ¢ A jelul) B



gjlfd\ lhaal)
gl g lalial) g1 gif
L) Gl Y e Lo 5 cle ISy Bual) o i35 ) Dllaall a5 Al jlalaall (1

S A hladl Lo llay S ddin sl danbiw ol pabai) Jal go s I3 5 dge ) il Cilidag
AR

GsY) Gans Lo il Wil 5 cale IS5 Gondl A 35 Y (Al Dhladl) a5 dadaiia ) hlaall (2
3l LS el ol 5 Lgiad camaay (o3} dalaiiall Hlalaall GuSe Lgiad adaiun 5 cdiima Jal so sy 4Ll
252l jhladl lole

Sl ld cull
Allall @l 2V (e la 43S Hladll i jea g gad 311 L liicls & Sl jlalae (ulal gy dilaiaY) oy
10ne 5 (o) ullal) oda andii g

Blall e rdll cliall dile ol ) sae iy slul s 51 el Gl Ay dales 1J Y1 & il
bl Ledas sia a4 siaall Colailadl 45 jlia a3 (il <l sid dlall e i) (e 23k 5 ad gidl)

3 p&allyg Sl Hlaliall il LS 3 5 Cal jai) da y il Ll g el aiy) da ) e J gasll
CulS o) g dale QL a5 S5 (8 saall S Aabiinall jllaall ulie g8 U dales 1 6 g gl
Gsmal) A8 jay o i Ao s (il 43 Gl il B3a 5 e JS1 (05K G e laia) ) Al 5l Apaliat)
s 5 Lol

4 :0m Gol ga pe dgiadlaa 5ok g bl & gSuall jhilda flad d ) : lail L

80 10 «(p2002-21422 ks caliall la :lae) e o) Bakiaall 8 18} g le ¢ iasall il 2

318 1= (1989 24 ¢l 5 o :las) ¢ Alall g Al JLaiia) sl ¢ 5 5a0 5 dana alali (g el 1 kil 3

94 1= (1989 2 «Jil 5 s rlas) el el 8 g abaall) Jolaill B Jhna g Alall (31500 JLaiiaY) alla dasa ¢ s ; lail A



Lo dala b Al (31 sulVL sl ) Shalad) o rdale llan ) o Seall Capiat (S 43l LS
4 At ol gl & Keally daaall Slaladl gl iuals Hhaliag

;t\}ﬂ dac ) Al
& Kl 5 uan Hhlaa(1
pas (5l o) a5 o g pdall 3 S8 Calanal agd oS 514858 1 10 )8 (S 8 lall jaias

DA Glaal JaY) s s Jull g casia ag g 5 pde (gl (B JLaiindl 43 s g o (S
Jasall 25 Sal V) aaay V5 cJlall laal aa il o Soall dlea 48 48 JL3y Y Cumy i)
cclall 138 8 eSS i allin A ¢ laal) 3 i da gl ) ddl) el aulid e jaal 3
5ol (593 e Sall (g jnmn JLid) ) gy o) I Siall dlea e cin g plalaa) sda cuinil g
REVP

e b A giall aedll dliSialy Glati oy ylad a5 palisall 4l 5 1le il Al sl aedl) lSias Jlalia(2
agdle & 551 Al 2l gall Gl & Siall dlan Dia 285513 Giany jhaall a5 1eligl & Akl jhad e

o b 55 b Jal dpis ¢ sileans agld o ey coligll 5als 8 Cpaall 4 ) s sl 320 At
sed AV Sl Wl LS elatl) cilias 3 48N e Lagl dy ¢ el e J sl 5,08 sall 3
Lae ¢ 1 el Jinill Cany el gl e cpaall Gae 13) Canny ladll 134 5 1elisll e jaadl jhaa
St Cayatll da o A e shaall 13 ¢ 50 (8 dadlad) Alain¥) Copuail) S a0 50 dpaal oy
B i) )8 A J8 laall 1 a8 e o el aclud s cdlSoaill ddae oy die axd )
20y o paioall A8 3 jaal & Kol @l Jlia 48K Clilaca 3ga g ) Al o Kial)

pae O pallinsall 1 g3 Jla (3 GaSE Ayl Jsua) liSiai 8 jlalie cllia Ayl Jsual) Hhalias(3
Laaad o 1) el Koall dlea o Gl giall 1) gall o3 sl A0S 208 i 38as e Jsaa) 020 5 )8
e bl s Jie cinil g o Soall @i 8 (g paianad) 48 o Wla 5 Lae ¢ laal) 5 s b
St o) ya) ) ddal iy 0l Loy 58 ¢ cel&eaill ALY J pa¥) e 4l g <l ja ¢ ja)
il A O Hulaill aaia g g6 pladl) (el CBLESS) Cargs gile (sensitivity analysis) dsbuall
3kl

5-8 1= ‘dJLu: feaS el ca.“m).m}(\ uJL..a.AM gg ).L\AA” EJ\A;\ BRE% LA\ f‘ﬁﬁ gy ‘3\.}.0&...\‘1! ‘ﬂj&d\ Jhu.n ‘Jm‘ e ‘Ex':_,gi ).Lu‘ A
A8 Sall Sl e Al dul ) padlu) dgSiall jhlia b 1a) g dagaill 8 Aadlall Aaaigd) cla) iad caze ) (ool Jlinall ; ykail -2
109 10 2016 352 ¢330 4alaa cJlac Yl 5 BbaBBy) Gl ) alaa ¢(Laadb)

6 (0= <l g e clgiadlaa 3ok g Al & gSuall philda cfles 2l : kil 3



iy il g adaill Y 1 las DY) & Saally Jams ) lalaall e 8SH @llia ;i sildl) Hlilai(4
e 38055 Y ) se (e SN ey Laa ¢l 5 dgeia s Al & Joal) (e S 8 L J senall 4 53030
LSl day 8l A8l ae (380 655 A Ay 0 Aapd) Ble ) ja e 2 Y SA Sl day Al S

o b Sl sda e il (5 (Jsaal e daild o Siall G o sleall e Al ks (5
¢ Siall Aaa Lelaaty J seal) oda el (e datlil) sl Adsdall Hhalaal) b 1A ol Kall oda
Gan o dual U< Gl Al lala) (e byt 5 Al sl adbaal) e daslill &l ) Yl Jia
24ay e O ong I
Slall jae (e by (ol 8 LpadlY) Ay i) alSal ddllaa () rApadlaY) day i) alSaf ddllae Hhlas(B
JS8 b8 padu) day Al AR gam g i) shad a0 s Al AL GRS ) jual ) (g0
A 5 gl 5o cangy ) Slalaal) e Lgiallae s 3l dpe ) aday) g 4l o gSiall JSLa (e JSa
A et Ay Al Gl sal) e can g o plalaall oda Jie cuiail y dleiallas (3 sk gelgia aall
3 3O &l ghadl) paen e il N e 5 A

e Lad Lellan) Sy 5 cAaadll) o sall pay dals Hhalas cllia

8 Al pall drpa aladin) daits G peaall L o ety A Sllaall o g day) jall dapa jllaa(1
45 AT Hga sl sl el pall ae ) Jie agadly o) 5V st G Jral) ae oDl Jy sall

Sl Lt b Jlagd (S (S pdlae 3o (ga Ayl all i L

O UL cae ol Al 31 aaey 2AY) A 8 o) 53l eV S 5 Agal ) aae Angiiae Gl A sl -
) (aled) Hhalad dca g Lee Al Gyl (3 gall & dalull anl jlacas Coyeadll

Coeaall AL 3 IV Y a5 Al Al (o el -

led e dsa s ol il gall Liitae ade vy daludl (8, -

17 102 22009 ¢g2 ¢ salall s @81 5l (o LDy} A giall saiza M ashia iy (dpadlay) & gSual) cranl dim ¢ S5 ool 1 kil 2

A Sall ol Keall e Al sl 50) Apadla) & gSual) jhlia 5 5131 9 Jagall & Adlal) Auigl bl iad cana ) alas lemal) ¢ ylaif -2
109 0= ¢l g e o(ApDlsy)

5-8 10 ¢l e J\,}A}L«A\J\ & lall jhalda ae _54\ ;).L'\l\ 3

102 2005 s sraall (5 58 ol daala 3l 530 da 5yl (Aga grad) & gl B A Ll Sy gail) fma shaliia «(s 8 5 (gen ) e 0 ke ; kil A
137

149-150 = <2008 2uY-glas ¢1da saall il alle (Sl i jlaal) i shad Gladu 2eal 1 kil 5



ol Jlue] s GO Can vl aae o pali Gl gie 5 ga g aned laae ol g Jaeall Calas -

vie Juead) 5 Capaall Lo Laa 55 la ) dapa Gl jhal aal L) (i ey jhalaa a5 15 jlaY) da jhlaa(2
el (5 gl Anla Jal s s (g oalin g 5 il (e G (o 055 R Al ) dliall
Loalivall e JET el s jllaall sda ()5S Lagin (o2 el 2w &) Cany ) o 5L

P2k La ajlad) (S sibma sae a5l Y] i Lasi

il ylacall g &) & ga g sall ol (A8 ) dagis (Jal) Gl i lass -
oaiall Ay gane B 085 e V) o G clle Y jhalaa -

Grgndll Hhlia -

Siall 3 elgli) 2y Jia) el jalivall jmd ) -

A ey LY alaw o) 3y aae o alall -

piminall o 1 i ey 4l A Copeaaall L) i oy ) L) a5 g lain) Gina Jllaa(3
3.5y ca

Gl g B (g ¢ Lialiug Y halaa Lo

Jaill 5 oAl Hhlia s dgale il cilical gall Callie (5585 O 5l cae 5 gall 8 arludll i -
AN ol ale diall () oS eledl) Cadial 5 (A ) ki)
Saalii Jid Copaall b Cat piatiall ¢ JA)) i jlhlaa -

Blgaal dale QLY Alall Gl YL dalall lladl a5 rdaladl Hhlaal Wl
A pal) L) 8Bl 5 Aalidl J 5 cadlal 5 ¢ )Y Cum (e 3Ll dpdand) & Lia $¥1(1

Aanll )i 5 o) sa¥) JUE) il Jy sat Ay ya o puiial) ga g slad G (g Apail) cildpud)(2

141 :0m Gl a0 A grd) gil) (8 4 jlath) Jy galll o i ¢s 8 52 (a2 Jale ; kil 2

http://www.imtithal.com 2 ) 2018/11/29:zéeaill f U cdadlal) i jlail) (B jhaliiall 3 13) cdane oy KU e Juad ; laif 2
8 1ua 3o aa ye clghiallaa (3 kg Aadla) & gSual) ghalia (g Lall ol 3 ki) 3

-Tariqullah Khan & Habib Ahmed: Risk Management ( An Analysis of Issues in Islamic Financial Industry), 4
Research and Training Institute, Islamic Development Bank, Jeddah-KSA, First Edition, 2001, P: 55Islamic
1526153 (0= ¢ Gl g e Ayl G jbaall ¢ 8 sbad jlabi daal ki 5

9 10m (il ga e clgtiallan (3 sk g aaday) o suall jhlda o Leall A ) ;i) 6



Aslaual) 510 5 ealall ol 5 ) ¥ e )il e et (s el Al 5 il cluldi(3
4y pall

Bl dpaii g e g8aall )l daa g ¢ a8l JRA G pliga Gt (20 A8 jral cdpalaidl) Gluluali(4
Abaiy) Lball e oMYy daa jWAl



Gallil) (allaal)
Fe i) Jldall ja al
Heanl Eadly ) (o Aleal dye H3N lalaall (0 jaii

agalal] a5 Ay 5 Al i sall 5 Cijlaall 8 Galelall laall 5 alad) Jualil) Cona
¥ Jasalll ppa Gaibiad s AaadaY) Gijlad) Jlaei dapba

A Al 5 it o paSlaY) Gl Gadaall due 30 E) 50 elal Aleld (alids)
el 5 e Al Al Jie Adlall A gl A 51 JAls o) s lgad) o el G Lo )

(8 Aae 5l A8 1) Coea 8 adl Lo s s cam Hlall Zaal jall g cdglalall dea yall 35030 5 ¢ oo il
LI Sl 5l 5 Cajlanll

o (e saliall e il (gl 5 el LSl dllall s 5all 5 (i jlaall Gans o) 1) axe
AHLEl 5 Flad) juleas ol Y ade 5 dnadluY s Adlall COlalaall Cllia

Laalae Y doaa jla 4 g8 Gl ge e aldie Yy oSl B gaill 3 g3e (a2l 4Dl a2

335 e aca Le sa s Adlu Y Adlall s sall 5 o jliaall Jlee§ alaii 3as g0 4z 3o 355 a0
Lo 98 5 4,085 il ja) 5 2580 (e Lo Blay Lo g ApeBlusYl) ALl Lainally ddlediall (g ) 8 aDliay)
dpanall e Jalsall 8 acluy 8

Lis o) G Allad) s Jsa e il ol 5V 2003 G (e 2all 8 de bt dns i dagie dga g a2
8 by 38 Le sa g canliall (DAY 1 ki aal g e Jsa diliaall dpe il (o bl e 20l
DY) dllall cilatinally ) )

sy Jysaill fana Cilaie (aibiad g cland (Y1 aulall) i) alai 2Dl axe

ey Al CBlalaall 5 ey Al Al 8 ol Laide sSlas 35a g p2e

Al s 3all 5 o jlaall 2l gall il sall s gl e 3 aball il sill 5 julaall 4l 3 a2e
LSl Al il sall 5 o jliadd) Jleef daplal Lile ) ye ade 5 daadla)

bl A0S ¢ privenlall Ala il AleeS Al clgia dad) S g Anadal) Adlal) il gally Ansaal) A ) plaliiall ¢jlaglas 8 o ¢ kil -1
4-5 15a 2015 alall ¢ a3V dada



Gl Euaall
doadluy) & gSal) el b 1)
Jo¥) llaal)

L) & gSal) jhlia 513 mgie

A5 Gk oo @l diagd) Hhlad) ae deledll ale Jane ol mgie Ll Lo Hhlaadl syl
S sl b laal) G san Al JlE ) Leild e Coled a5 Md  avanal 5 cdlaiaal da jladl jilaa
T sl aadl ) ads l ileall L)

Lo il eliall CaMAy o il g aiall 84S HLiall A (e 5kl Lo a gl a3l 8 laiiu)
ad Ol D (San s AV Gl o e gt Olaa e il alie Gy o 68 Al 5 23!
s Lo O aaly alld) (g 5ify O 585 ¢ el 3 Hlalae 1ol Hlalae 3 jlalaall” tal s 4y ) sl

A 4y Al 12gd JLLIL JLd) JST ety (31 jusall  SEN Shaallg 3 3 e (S sh
2l s 5

s Al clinall e a5 as ¢ halaall pe Jalaill 8 LWL 2281 e Gy 231
Lal clgay j 55 51 (liSan @l IS 1) Lgaianty o) g ¢« Laan ey haliiae (e Lggand 53 Lo ae Jaladill ]
il Guen AR e Lgre ilall 5 Ledandis Led 5 aid Lgie palalll (S Y (Al Hhalaal)

i) & Sall i s lal Cilel )

53:0= <2003 A aSuy) dazaladl Hlall s(tﬁjﬁg —l i il 3a -J\Jéi) il 51 calea Jlall 2e (3 a ¢ k) A
418 :ua Sz ¢ gl sy ol (o Bl Hly el A g3 ‘_’é Alaall 313y sl ad ol ksl 2
16 := Gl g e Aaday) & guall phaliia cd 5 dasa oyl ;i 3



(qutc.)LBAL@_}{S&PQA;d)S‘A\L@Juz:yﬁ%;‘S\ﬁw\@}ymgﬁj;ﬁ&d\gﬁ(l
Al il e gl ae & Seall Ly @zl Gl el J) el goay dalaiall lalaal) s
Jee S st e Hhalaall agdl e Jaall ) jain) e 3 jaiise dalac 5 phadll 038 juad Cuny HhalAl)
0SS 3Ll (5 s o s ¢ s lalin

e ¢ Qhlaall g ALlE 5 sea sy () cang s Jadadi 310S il apdi axiiing 1 skla) apE(2
Lo e 3 ludll Jldia) (o o685l Lpapai  Lguldy aladll ity da3laY) & Saall lalie yaas
Calarill @13 ¢ 2 5O il SAsY eddimia ol idav gia o dadi o yhalia Led € G e lgilaneal
2era

e Jalxill A 33U Jalad) Al 50 IS (e @lld g 2 lalaall ae Jaeladill Zpiall Jilagd) s 4l 53(3
s ¢ halad) @l Ciady o) g ccanliall Qo) by 2 330 ) al Al ¢ halaal) o) 6l e g 53 IS
Gl Jla &l e 5 3 phlaall 510y 33 50 asa s Jia (8 dals Lena Jalaill 5 el s ol clgny )5
o Ganliall gl el 8 0Nl ead) sa halaall @lli o a (pe RS g piliall (g 45 i)
A Sall i o 4 yial) CallSill pilie (5585 o rand ¢ halaad) ae Jalail

Dhlaall e Jabaill @l 5 2 ) ) udwi(4

481 yay ALl oy 138 Glasal s 8 paiise dglae b il 5l dolee (f Lay 28580 dra) yo 5 481 50(5
sdgr i 5 AL ) sedas dima Hhlia oliid) il g Jeall A s Ao e | jlai g cleailii dan ja g
BJP}A&\6JL=M\ E)\.JJ @ cLL:;i)” uLSﬂS\ @LSA\ e ad 4JL:\AAJ\ Y 3)\3}! ‘LU}‘).»AM C'.\L\.mﬂ\

45 e (Gl > ca._'uju?\ d gSall Jhla'.a 314} ¢ e (Jlumas &aS;]\ e AL :)J'ai\ 1
45 = cé.)\.m e ss\ﬂ-ﬁﬁuﬁ‘ &3&4.“ Jk&n EJ\.\! ¢ e U‘J:\’.u ‘ﬁS;J\ =y );."u.ﬁ: )LJ\ 22

Gl 5 aed gl 3 (pe p e e pivealal) Al jal eSS Cany clgia Jagail) iyl g Asadla) & sall laliia ¢ aiall dase iy ¢Jas 1 kil 3
(0521)a8 5 & 5 pall ¢ Dl 3 smas (33 Sane ApaDlusll) Analanll ApaSlusly) ALl (31 gt Al 5l lilis o 5S (A Lalad) il jall 3 il
129 :0a 201321 M 5 0

sy 5l s ja sall s o oY) dadal) AgalaiBY) Apalil) Jygad A La ygd 9 Anadla) Aallall (31 s g & gSual) ¢l JDla sl jlail 4
179 :0a «_yae-_yaldll



&MY&J\;SQ\@J}JLJ\J.\SAL;Y\ D&C_IAAASLQLB‘)JSM u.a}.l.d\g.ﬂc.ua.}&\.ﬂhj Sl Ja
Tgs ) caladaial)

(AL Gullaal)
L) & gSual) alia b 1a) i

Lexay5ig shalaall JBT (ge Cagail de g e Jil g alasin 5 485 i a3 (g wiley Y 231 ()
bl (e a3 ) 3L ey S5 S Y1 138 s cinl) iyl Allaey

4 Sl d Saall Alaa & gane (o A (585 o A 9l alail) 365 1ol Suall Alaa Aa G 5S5(1
a3 e pa Yl s il 345 el sl (Slle Ggia 3ia o Blial) (il ¢ jlaa) JS b
V138 5 ciliie dmenS o Guny )y e 385K Al o3 Jiand ey SIS ¢ 3 siall @l diles 5 Ll
24,a30Y) day ) ASaT e i ladhy

Dhlae dgal gal (abiia) (8 gaia L&) (Say 1 jlatinY) hlia dgal sal liia) (§ saia 0 5S5(2

oo S sSall dlen A8 go Ay 5 oY) B 505 (8 Al ) (e Lo i @ile a0 Y s iyl

oaliad) 5 Jlall (Gl ) e (i La dlaws 8 e 3adl 138 adiien sy i S agali )l e ¢ 3a gl
Lo old Al o2a s conile 5 Jlall Gl Sllay (aa Lo 58 D ey A din (8 Garae 2 02 )l
48| g Lol id) (Sans  pdll o gn g B 5 el Al (A Cean ol Glals ol 5 5LaAl) a ge w0
O A U] iy La o jeda 8 Jasy clall 0¥ o il 1 e o) 5l die cliall sl Uil

3 iy halaal abaal) o sSil ~ LY

Lma Loy ) Jall (Gl ey Ll ) g e o A sl Sy 1) sl gyl oy sl ¢ 55(3
vie Joally a5k Lo ool 3 138 o e jlaall) 358 (el JA (e @l g @l Saall dlaad o )l (1

Liall Jalad e (odlali (pra 5 e 8 < sSall dlaal il A gall & 685 G (oLl (any g LS

pslall 3 pfiualall 5 jShe clad sail 2 llall 4yl :Jladl ul 1 (aBh) (G guall s gha (B Apadlaa) & gSuall ) 90 s e dpenll e plai)
167 102 2013 il allos S AlaBy) ad « puaid deas daals a5l 5 L) Gl susl) panads Ly

9 10 (Gl aa e dlghiallae (30 g Lpadla) dgSiall Jhlda o Leall ol 3 kil -2

4iSa pan) dpail] aDlul) @il ey ) 5 & sl DY) dgrall b lucal) S Hll Anadla) Al gail) il g1 (g ol €3 s 2 ki) 3
37 1= «(p1988-01419) 2k ciyida sll gd Ll



Ghaal g 5l Gl e o (e ) 13¢) Aala 4 e A sall Ganadd O peats 13 dalaiy)
8 Aaliaall A s o)l Biag o) a¥) 138 () G ey gaiil) e 5 il 8 jlaiiny) ki
4 )

O LS Gal 4 ¢ Gladl Glecall s Lia Glacall g 1zl sl Judl Gl ) lasay illi Ca k& 15(4
OIS Lage el Lgaim yai Jla (8 dpansY) Jsaa¥) A Jalah Aa sty o 3La g gl (B oo 5 ¢y g0
a0 (e & el dlea Sy ol 13 paall (e uatill 5 saxill e Wil (IS 1 s gl cdpan

2yl g g piall (aiall o) Y1 5gd 2gaill Lol ¢ ooy oS 5g8 45l g1 Al I IV 138 (Y (i sl

sars g sy & Saall dlea alla JOA (4o Glld 5 Leaind Sy g 1 aDl}) o sl i Hhalie dallas(5
e 2x 5 Vg Ay jlimal) die  mdiay 138 5 8l (e (pae g st 28 Jie ¢ laall B s 8 2 gl
Al aie Ll 80 Jal Ol Jal il oSy SIS jlaiiny) lalaall i aie 4l Y e i
Of Ay i A 3 3aal) (e palida) e ddlia) of Lellaaia) ae se 3 LaludY) ada (e Jhleall Jaend)
50 Vg Aol pall e a1 5 ¢ dll s ga g (8 a5 08 (§5aua (8 Al all sda puia s
3 jlain) lalaall Julis aie Cangd) Y el a¥) 138 (e o 5l aile

o Wy of Cunde A 4460 A a5m 5 A e By RSl Ang ) Sl ddllas 2allas(B
delpa sle) Lalga (3o (il 5 Aaadls) Axg yil) Sl ol 3D e o5 30 G pdiga (pa yind s 5l
Ul Jaadl @le) ) 5 ez ilail) daal jo s ¢ laall vie & Sall aulul Lo st il dge il 3 s
e 3l Jayl suall Lgiilas (50

el g e oDl el IS 35 (e ol 1 AeBluY) Cpelill IS 58 gl lainl) i Gudi(7
8 ool JASE by (e A (aalill IS 55 sl & Sl 3 jlaiiay) ki ol sale ) DA
Gl s cCme 2a o )l it o 5l s 13 e (i) o daay Cam LTy jlalie Jea

¢ LAJJ‘ GA)L..:}” 4adl) &ada LA;‘ f‘ﬁﬁ &3.1 cu‘)&.ﬁ.“ LA Ko 3\ R.Ul..b.d\ tﬂj&a gé &US‘ 3\ JLAS‘ U“"‘J OLA.A'A cdals [N ‘ul.m;)jcu\ 1
1877-1874 :0= «(21988-21408) 3z ¢4 o) yaisall dadaie

8 1ua «Jlall Ll Adtaa bl ae sl Sl e ¢ el 2

63-66 0= «(32008-51428 ¢1h cuiliil) Hla :jlac) cApadial) i jlaall B i) jlalda ca ySI) e 5 s calea 1 kil 3

11 10m Gl g e gliallan @k g dpadlad) & sual) Jhlda @ Lall ol ksl 4



Ol (335 Jani () S 80 3 Ble e ae el ) sl (e ) 8 (i) o 3 5Ll s3a
Ue b Sl st

£ 5 pia e S A LELYL paiad) o essall ) 8" s a sl aealy o ) L) o 53(8
(o oy o 4l (e (s g8 Sl sl s LS ¢ pllial) A )3 (s dal e (5 )i
"dilall aaa o e STl e i o o 90 dadall e L (a5 phlal da

Ao 5l AV e le il (i jlaly W 43D day gl

2l i) a5 3ok aal (e
sl 33y b ay s dga o JSY A Siall Jlaal dgn msii gy 1 laal) dgx w1V

lgtanzai il <l e, y\wmuus.uigg‘@uis)ss‘;;egj;csm\wm\gpim
3 Laile Ll o ety Al il Cuzadds) ddlaisl)

A Seall g5l il e aainy Cua el Guglud) (e cslu) 138 2 3 S jle a5 slal(2
Lo,y dalre e Y Gms 305 o Saall (o paiaad A58all Al Hall o adiad 3 cdladaall 45 5S4l
dmimia (uSall s Hhlaall ool ) Jlaiin) aile ol ) LalS il Cum dgie 5al giall Clailadl (g
22l s @l g (JaY Wysha ) Ao gl Adlide JaY jaal o Kialld 1 glaaiuy) G5 a1l
Lo altiwall gy liiall a5 (5T cBlaNTWY) Gyl 55 8 a ol Gl e 5 (leud paional) ay jLiiall 41 3l
Skl (e el B Ji & Saall bl e s

s @8 siall uall QB e Jlall djlead 22 ) el ja Y1 58 Jasailly aady 5 ik saili(10
leaal s Bailall g2 yall

Jia g g5 2ie 43 Hlalaall Jal dipea cadlad 5 <l galy yuad) ae 2Blaill s g galadll Lo gauill(1
Tei@isall o sie 5 il s ca o AL lacal)

1877 :0= ‘&Luz e J\.;j..b.d! ‘ﬂj&agé &Uﬂ ji dw‘ u.ui) OLA*.A calaa STV ‘OL..A ).):u\ A

Al il ol jal) sgaall ¢ lafiia) (@aaliva g Adlall (3 g¥I-Jlall (il y (31 gsl (B LB il gl casal o) ie cg2in ;i) 2

196 :u= ¢ 21994408 padll

43 10 22005 i all Arala (la galia g gy oS54 jlaiin) Aadaal) (JLeS g o 1 kil 3

130 ;0= (p2003-51424) 11 calial) Hla solac) oAy i) lalial) 1) (5l ¢ e gall : ylail 4

198 ;U= ¢(oalus e cJlall wb (3‘3“"“ g.st JLA:IM\‘J\ Q\jdi AL okl 5

Gl ve Glall daala AgalaiBy) cilud jall Alaa-dy ol jhaliial) 3 13Y dpadla) Adlal) ciliidiall o Slelud) saall die s 2 il 6
57 :0= <1999 ¢ e Lﬁd\;.“ 22al)

i <G gn e cAgada) & gSaall Jhlia B ) ¢ ee Glamas aSall ne jags kil 7



6 AY) Gl IY pe alad il 55 8 Jsaall callay Y o gail) (e g sill 13 5 2 galiaiB) L saill(2
L8l 5 calla¥) o3 ol 5 ¢ lalaall liia) (8 el Nl adoSl) 4 o iy 3 ke Ja gt sed dasaill aady
z o S hlaall deal gal =3l Juadl gl 138 iy Cum s Ay LaiinY) Jpeal) a5l @ s s
i (0 5S1 el gl 5 Lgital ) (o s 5l (3853 O (may 2 oadall o sl cansy Lo o sl¥) 13
T jlalie vasdl juedl) 48 e ity of Alaal)

a5 G Gy sl glaall e s ¢ sbaill Tase e a sy 53 dasail) a1 slail) a gaill(3
Dbl g 50 clae S ¢l yifie (§ saiea oLl DA e Sl 2y o oill 138 3 S jLiall e jhlal)
28 Jlaall il 53 S SR8 O

14 10 (Gl g o clglinlan Gk g Lpadla) ol guall Jalia e Lall oty 5 2 kil -
138 :0= «(2007-51482) ¢S Jagaill b Jagaill caly puadl asd) ) G (el : plail 2



Aalal)

e daadly) & Kial Gl (a jad 28 daadly) & iall jhalia 5 Y Al jo ) 138 Jglis aay g
¢ ohlaal) @l 5 la) i 5l yhada g g il 5 dguaibiad J5liis ¢ a5 o sl Lo seia Can

;Qu‘liﬂ\

Allall 31 5Y) (e e (453 40 aiad Le Lt phalaad) e dpal) ) LSl Sl (e -
Oe L el Al a8 e Bl i jlaall dpe Sl plladll 1S5 ¢y saill g jlalae b Jiadi
o

ey dSall Hhala g il se el 8 Slaa)y i) dadaill < gol oy Gk oSy -

g s il 13y Al (e Calia s Aadlusy ) & sSeall i SLlaall 5la) el ya) aaeE -
Aaadlsy)

S @bty ey gl s a8l e Jada e (5 siad s e Jia b el Ly S Sall -
G A Shlaall (o e Ll cdpady) o salll gaa o Al Lalaa) LY 105 ¢ iany
Agadlall) Ay jlaiin}] Sle g jdall L]

AS_JLaal Atlalise (e Cum Sy (5 etin] et e s (pe b sliel Sllaall Ly Jhy -
A e Hhladl e Jalaill ale mgie puag (30 s Y Hhalaall o3yl 5 jlai g o jall 5 232l &
DI ) 5 Al 3 o3 cLgrail e AadlaY) & Sl jllie yan Wabiiay oy il ghadl) (e 22
AN i 3 i) e Jaleill i

la gil)

A J gy lacay dae il dayl geall duadluY) & Kall 3 jaiadll Sl Adlall cilin sl sle) o -
& Kl

e Ll o g clindiall el dpadluy! o Kuall Hlalia sy ikl ciliiia) die il Jaa ¥ -
Cleadll e Bl Jas dial all Ghg Bl ge Jn le Padl Ay lalaall b sy

YA asaig bl a Jas ¥ of e Hhalaall ey ddle <ol ol KLY o A Clas e salainy) -
ALY 3oL 5 Ao il Adlaadl G aand of e



&l ally iladl

(:A.\Ld\cmu‘@w\é\yY‘MJ#JHQADJJJJ‘;AMY‘M‘cwﬂ\)}\eﬁm}\cuas;ygaﬁa(']
26 (osr ¢ 3l Al ¢ pall Gl daala ¢ Aplaall ol Hlaiin) A 8 2SN AL) (31 sl 50 Jea sl
01:0=¢2016 ils 275

ua 17 f‘ﬁj Dlaza ¢ (“2007‘ u,g);.\]\ ¢ @m‘}“ 3\.)51.43\ QMJA.U 3\:4\)43\3 a..\uh.d‘ a.t:& ¢ :tec).ud\ )#LMX\(Q
. 288

21988 « Gl aladl) cag 5 5al) cBang padha) paipall dakile (o (gisiall A gall aSlsy) ABEY panae Alaa (3
21400 «

« www.drahmadmeihem.com (s Sy adsall o clgdlani g dpadla) & gSual) 3Ldi caals sl 2aai(4
2018/10/53: %

Aol 55 3201 81 1)l yal A5 Al clgd 31 5 pbtal) L g (55 osaat) & g8t ¢ usine 31 55(5
Q‘)\A‘y\ ‘MJ\.JJ\ BJLA;\ ‘)ﬁn‘_

=400 gal) Aadla) Adlall (5 gaal) Ay i ApaSlal) Adlall (5 gaall o ghal B W 93 9 padlaaY) & gSiall 3 jlac 0 J)53(6
2011 ¢ 0 3all a8 g daala (Qare Eaalll dlaa ¢ o)

A5 Al A 3 dalaiBY) cle g pdiall Jy gl 10 Lpadla) dgSiall laa) cild gra ¢ Il JalS bl (7
L) and b jlacll 4 Al daalall ¢ piialall sl AllaSin) Al ) ¢pplaald A dlalad) 438 paall Cilossal)
2015 3 e ‘d:\}qﬂ\}

Ll 8 A galill 4331 gal) Jae Jagal A bl & gSual) Aadla ¢ s sl s Ciplalll vie el dans aSall 20 (8
2017 «Js¥) aaall cdalall 43l juom daals Alas

¢Ofinlall s yal LiaSs Al jedadla) cijlaal) B dpadlul) & gSuall ghaliia 3 lale (525 o8 00 cpSall ae HA015(9
¢ el ¢ amall agle g 3y jladll o slel) 5 ApalaBBV) o glall A0S ¢ LLaBY)  glall and ¢ Auwgio puatil) o sl daalas
2016

¢ Jasaill 5 @8l 5l G ApadaY ) Cajliaall jaige ) adie Cuny ¢ B ualaal) 4 L) & guall cas (58 55 JLS(10
Aag i) A4S ¢ A o laall s SLaBY) and ¢ @ gl Aaala ¢ a6 ad) aadl s LY (5500 5 il
2009 ¢ s 3 I swle 21 e ¢ G, AsdlY) el all

D3 ¢ (¥ daslall AabatBY) Agadil) gy gl B Labga g Apadlead) Allall (3 g g & sSial) ¢ cpall JOla il aaal (11
H-Bﬁm‘ 3 @J}ﬂ\j ).m.\ﬂ B‘)A}.Aj\


http://www.drahmadmeihem.com/

laial Jgall aisll axie Cany ¢ il gl) & gSuall o Alie WL o i Sl (§ gl jlaliiaal g Jagal 0@ B ¢ Lo )b jen(12
mcadhi ¢ Gubie Gla i dadla ¢ Al ) delicall g Aalal) 5 Adla) eliall Cp Adlal) duaigl) 5 KLY il

2014 sl 6-5 a4l ¢ il =l

5 Ay dasill A Ay Al J sl Jsall ikl (81 g a8l g 1dradlu) & gSual) doliva crana o 5(13
2014 ¢17-16 (o5 «mis ApdlaBy) o slall B (uiliin daala i ol & Sl 5 dpadluY) & Sall e laiay)

AL Faigl)y JISiY) il y clatia Joa (ol saipall ) pdie Cany Apadle) o saal) b A sallal 4 230(14
2007 Ay el delicall g Apaalail) g ALl A liall

L) @ Saall) dae 4y 5 gl gt g 3 pualaal) Lgiliadat g ((3ausill) Asadla) & gSuall ¢ rune daaa 3158 (15
21431 Ol 7-6 ¢ (oDl Jypaill 5 SLaiadl o) ) AS 57 03 V) oAl 52 s jlaa 5 A, s

Laala ¢ pivalall dla el 4SS Al ) (W ol g3ke g Aadla) 4 Laiia) & gSuall caala (aaY) (Blas) 20ai(16
2005 ¢«,Y) ¢ 5a

05580 333l ¢ salall 5 a8l 5 G Apa DY) o jlaal) jaige () adie Cany dpadla) dgSiall ¢ Sy sl deal d30ia(17
2009 ¢ 5523~ 531 all ¢ 2 5l Jaall 5 Laadluy)

U el LS Al ) cApadlal) & gall Jghtiy s Lalaidy) Ma) g dos id) Jay) gudallc aSay (5 3La3(18
2015« w‘)-:d‘ e.us c:‘:\A)\M?\ (:JM\ (‘uﬁ cga\}l\-‘)ﬁaﬂ daa J:\.@_»ﬂ\ Axala s).gﬁu_;w\

AS i Lgalsl all Jasdl 3 ) o) e sy oAl 93 A jlaa Apad cilpaasiedaadla) & sSall ¢s yie 1) cpall ¢3Me (19
2010 «Oles ¢ 5a3 19-18 2LI<BDO

Gl 5 ‘a,.uﬂ-u”\ L,JLAﬁuY\ 4 gSuall J glaid a,.&ﬂ\ -h,l‘y'dsu ?&Y\ Gl I desa e\:&, el Caw g d...u\_\(zo
3Gake ¢43 alaa (a1 ddag pal A a1 daaladl oy A g dag ) o sle

http:// al-sabhany.com asill s S 428 5o Aaadla) & guall g dhSuatl] ¢ leadl(21

Alall Jglaigellaig jlaal 20 Baw Jhaa oY) Al &) L «307/3g A lis ¢ S 5igal)(22
2010 ¢_oball dae il juleall cdaadlay) Al cilion sall dxal jall g daulad) 4 2071440

Ao gusall | 21a37/5 Skl ¢ ol (]11a ¢187/4 pdlinall i 5 A adlisal) adlay ¢ SIS (23

2k «350¢354¢355/2645))

Dbl Bl Alall il gall ra) yall 5 sl 430 ¢59: a ¢(C sl Asadlul) & gSual) ¢ Hlid) ae e 524
e Ll



Lulaall L (22071445 & gSual) Jghaig dllaig jlaay Mall 23 Gom Jbra ol LY AW G ) Y 43 (25

17 & oo b Jlars 20105 sbal) e il jaleall ey Allall il sall daal yall

il il (Al ) A za (A ) i) (GaBal (iSa 1 g8l Jasaal) (u galBl) o siny (5 dene ¢ pall 2ae caldl 55580126
.199/2 ¢azdl) u_n.u\s.A anra ‘u.ujlé Q,\\ 386 ;L= ‘((“1998 01419) c]dn gy ‘:ﬂ\.m)l\ m}a ‘L;u}uﬁ)ﬂ\ daaa
b il [137/4 el gl ¢ shaie (1127

1153/3 ¢ o8 4 s aadl g Bluaad) g My by ¢l LS a3 calia 4a )3T (28

il 5l Ay yl) 40 Al clgadle @i gl g lliall cilardl] g adlial) & g Sl & 53l ¢l gem dena 12 (29
2016-2015 «233c-33alaa cdpadluy)

205/19 « ki 3aka ¢ 1986/AdLl ()55l 5 Cald N1 5 ) 55 Ay oS de s 5all(30

(¢1980) ¢1da ¢ jlaall dandas ralasy cEpanll gAY (u galdl) (3 gie i ¢ A lll(31
(p2002-21422 <1 cmaliall Jla rolac ) edy lalind) Baiaal) 3 13} «s ke ¢ e 5all(32

(p1989 2k (il 5 s ples) Mlall g Asmd) laiiad) clabuad ¢y 5 53T 5 dana alils s l)(33

2k iy s plee) ol laiiadl A8l g pabad) a8 JAda g Addlal) (31560 JLaaY) il e ¢ 5ila(34
(#1989

e Ak A )0) Laadlu) & gSual) jhaliia b)) g Jagaill 8 Adlal) ddigd ciliasil i) cane ) (ool Liaal)(35
2016 3 ¢1axe cdalaa (Jue s sbaBy) Cilu ) alae ((dpdlu) 48 Kall & Sl

22009 ¢ ¢ salall 5 28 5l LY gl saise ) adie ding Apadla) & gSual) aaal ia S5 5(36

e Adnkat A y) Aoy & sSual) sl 5 ,la) g Ja gl ga Al Aigl) cbaas) s (e ool Laall(37
i e c(dlaY) A8 Sall &l Sl

(s A ol daala 6315380 da g yhal da grd) S gill B Ayl Jagall) da JhlAa <5 85 el 2 (0 J2le(38
137 0= <2005 A2 sndl

149-150 ;0= <2008 -glee ¢l asal) il alle dpadlua) cijbaall i bad Glale 2ai(39

2018/11/29:zéatll Gy bl G jall) o DA 31 caans oy Sl de Jiai(40
http://www.imtithal.com :das )l



http://www.imtithal.com/

e aad) Jang Apadleal) ddlal) il gally ddnsaal) 4o i) jhaliiall ¢l 8 53(41
2015 38l a5 dala b ladl) S bl Ala el dbieSi Al
2003 @JJ.\S“Y\ danalall J\A]\ c(djﬁe =l i il e -.\\Jéi) Jhu\ 514 cales Jll ae ‘j_)LL:(ZI.Z

SC ¢y é.})\j Os s'&ﬁ&l\ o5 g8l Dl calaad) pd $R gé Al 313 ‘4.3)};5\ (°~'3§ u;\(43

el e pse e ialal) Ala yal LS Gy clgda o gl iyl g Apadlay) & gSuall ghaliia ¢ caiall dase Cuiy ¢ DMai(44
O dane ApeBlul) Aaaladl eyl Ailall (31 sut) Al jal @l s S 8 Ll i) Hall Bl il ) 5 Gl g a2
20135221 5 (= (0521)pd)) & s iall ¢ DY) 2 g2

D13 oY) Araal) (ApaliaiBY) Apaiil) o gal B Lad g0 9 Anadla) Allall (3) gl g & gSiall ¢ pall s an0l(45
H-B)&sm\ c@)}ﬂ\} )MEJA};.“

oDk il oy il 5 ganll DY) dgrall cdadLuall S pidl Apadla) Audy gaitl) il o) «Cpan alis 2 50n(46
(¢1988-21419) Qda cdaida gl g8 cllal) 4xiSa ;5aa) cAaaiill

Gl rane ) adie Ciny (A jlBal) Cilin g Ay jlaall & gSa B N gl Jlall Gl Gl cada (s (lian(47
((:198841408) c3cc4d c‘snyu.nY\ )43}43\ dalaia ¢ ‘_;_gﬂ\ GAE\MY\

(p2008-:1428 ¢1h ¢ pilaill s :lac) Aaad) G jlaal) ‘_,.°. i) phlda can I ae 8 jea calen(48
U'_ﬂ.m\)dﬂ @)ﬂ\ KVEA ‘JL&.«...}’\ &A&Aj R.ALA\ JJJY‘-JLAM u-ﬂb é‘jﬂ‘ ‘éé JLAE:\MY\ Q‘Jdi 4&&;\‘).3;\ Py ‘Lgm(49
196 (0= ¢ 219944 padll 5 L)

22005 ¢ il yadl daala ol glaldia g g 9Sindy Laliina) Adbaal) (JlaS s 50 (2(50

(p2003-21424) ¢1h cmaliall Hla ;plac) oAy jlaiay) lalaall 5 1) (e ¢ Fesall(51

daala (AgalaiBy) bl al) ddpandy Lol jhliiall 312y dradla) dallall cliidial) ¢ Slelud) seall de s ) 22 (52
e gadl el ¢ 3 all 2o L)

(+2007-21482) ¢(oaSa) Jagaill (& Jagail) caly suadl asal ) 0 (alui(53

e Ao 8l de genall Gl jlanal ¢ oanl il G jeae dgiVISE] 5 Leda) s s LealSal o Sl saijall ool o 263(54
£2014-01435 ¢ 153! Ll 14

D1 Uil ¢y gl g g ) AUIS (a0 il 5 el A8 6 el Seall dap g alSal ¢ bl daal sl il(55
2006 ¢l 3aaall daalal)



56)Tariqullah Khan & Habib Ahmed: Risk Management ( An Analysis of Issues in Islamic
Research and Training Institute, Islamic Development Bank, 5 Islamic 56Financial Industry),
Jeddah-KSA, First Edition, 2001

57)Hussein AL-asrag, Islamic financial instruments and small and
medium enterprise, MPRA, munich

58)angle ubide, demythifions les fonds speculatifs
finances & developpement juin 2006



