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Résume:

Cette étude vise a démontrer I'effet du capitakllattuel sur la compétitivité de
I'entreprise financiere dans le marché finand&e. capital intellectuel est I'un des concepts
modernes qui ont émergé au cours de I'économia derinaissance et de I'information, et est
devenu de plus en plus important dans les entespasntemporaines grace a son réle effectif
dans la création de valeur et 'amélioration decdanpétitivité dans un environnement en

évolution rapide.

Notre étude a été appliquée sur le nombre tomletdreprises financieres cotées a la
Bourse Tunisienne durant la période 2013-2016. @wete collectées une série des données
Panel a travers les rapports annuels de la BalgSainis et les états financieres annuels des
entreprises financieres cotées. Et d'apres le TesGRANFER qui examiner la relation
causale entre les variables de I'étude, on a aldoutie relation de causalité entre le capital
intellectuel et la compétitivité des entreprisegficieres cotées en marché financier. Car il
existe une relation de causalité unidirectionndtecapital intellectuel a la part de marché
des entreprises financiéres cotées a la Bourseudés,Tet qu’il existe aussi une relation
causale bidirectionnelle entre le capital intellettet la rentabilité des entreprises financieres
en cette Bourse. Cela signifie que le capitallledeuel de I'entreprise financier est la cause
de sa part de marché et de sa rentabilité ersépce qui a un impact a sa compétitivité dans
le marché financier. Par conséquent, I'étude amesandé que les entreprises financieres
doivent accroitre 'intérét pour leur capital iteetuel et travailler a le produire avec ses
différents composantes, construis le, gérer ettiveropour profiter le maximum de son

utilisation.

Les Mots Clés :capital intellectuel, compétitivité, les entrepsdamancieres, marché

financier, les actifs de connaissance, I'’économitacconnaissance



Abstract:

This study aims to show the influence of intellettcapital on the financial institution’s
competitiveness in the financial market. Intell@ttcapital is one of the modern concepts that
have emerged in the field of knowledge and inforamteconomy, and has become
increasingly important in contemporary institutidos its effective role in creating value and

improving competitiveness in an environment witpidechange.

This study was applied to all financial institutglisted on the Tunis Stock Exchange
between 2013 and 2016. We have a series of Patelbdsed on the annual reports of
Tunisian Stock Exchange and the annual financakstents of listed financial institutions.
By using the Granger Test to study the causaliogistip between the variables of this study,
a causal relationship was found between intelléctagital and the competitiveness of
financial institution in the financial market. Wieerthere was a causal relationship
unidirectional from intellectual capital to the rkat share of financial institutions listed on
the Tunis Stock Exchange, while there was alsousatarelationship bidirectional between
intellectual capital and the profitability of finaial institution in the Stock Exchange. Thus,
the intellectual capital of financial institutios the cause of its market share and profitability
on the Tunis Stock Exchange, which means thatstadmaimpact on its competitiveness in the
financial market. Based on this result, the stuelyjommended that there is a need to pay
attention more to intellectual capital by finandratitutions and to work on producing it with

its various components and motivating it in orademiaximize the benefit of its use.

Key words: intellectual capital, competitiveness, financratitutions, financial market,
knowledge assets, knowledge economy.



c\M\

aske ol Balgs e Jsmadl =l n sl Laall s (sal
e 5 d
oot S i gl
Mghy e el Wiy OF 5 (Was oy O J5b1 e i)y
513881 8 g5y
BEURES- IR i
Gebsd) 5 ol ples ob dress
3125 B 5 Y )

sl RN 'R



Al

Aol yldl 0 aladl Ly (s l)) Jls b ezl 9 SCa)
el g Ball arke o SOV Wy Jpls Mas
S S b W S d
DSl ) ) 0B o Sl g st
gyl Ol
Gyl oda A1 S0 b s Usgy o)) dedl) wileglas g ailsli)] g wilases s
o) ps il Olpee (3 U3 & faor oAb alai>
Bash azdlll ad clasl I Laf Jodt Sall susl
o) s e g e gy Lo e
OB 5 Sl g pust LS

Zwb,d\ oda (th}! O}&S\ NV (s.l.g o Jfél



JLsay) daild

daial) Jsdd) lgie Al
36 @Sl Jll Gyl sl il | 01
43 (S O Gy 0S5 Jalye | 02
60 LailSs 48 5] 48 sl Al 23503 | 03
63 LColsiall £1aY) dalay ~35ai | 04
101 Sl sudly Ll Jysaill 07| 05
102 c S ol HEbal e dysaill 1| 06
138 Porterd il duadl) el 23903 | 07
145 Lol dadilin clisa| 08
152 WY e sasall 51| 09
178 L) dussall by e 0yl 5 8 palbaadl cilaaily gySall JW) (ol Ale | 10

JAahall




Jslaad) daild

daiiall dea) lsie adl

29 () atel) Jlal (uly 5 oSall Jlall Gl e <Y1 5 Sal) aladd | 01

66 .Sveiby 1 dusald) e Jsa¥) Gliye z3sai | 02

86 Agdlall el Blaana) sae | 03

183 kel g allll s B3 gagall CEAYT aal | 04

187 Al daaad) sha 5ysa) et Ailall dssal) dpdlsi gsise | 05

204 Gl g daliadll ey Galyad) o daliad) dadll | 06

227 Lo el g Usil Zaalioe (530 5 (uish Ty hina | 07

230 2016-2013 558l i G s Gayial) Dbl Clsnssall (o588 JWl Ly | 08
(%)

233 — 2013 5ll i G g dapdall L) Cilionsall A gudl Lanasll| 09
(%) 2016

235 2016 — 2013 3538l s dm)ygn Fayaall bl iloiall agd) g0 | 10
(%)

244 CJalSill Aapn st g Baagll Ha Hlasl | 11

245 5 @Sal QL Gy ADMal) Al Uyl il SC 5 AIC (g)lma 28| 12
(gl Laal)

246 5 @il QL) Ll G AL 4liie eUay) il SC 5 AIC (gylme o8| 13
(A

246 Al Gl pate G Al Al e CadSl Granger J dwddl sl | 14




Gligiaall (upg-d

dadal) <l gSat)
i oyl
- dapall GG (aale
z A dll Aallly (adla
3 Apalady) 4L aile
A ¢laay)
s D 5S4
J Jsy) dasls
C Jlaal) 4408
g b Gl sinall a6
13-01 dalall daaial)
72 -14 @8N Sl Gl @il Y g gy Juail
15 g
16 @A Jlal) )l et lal) WY g g Cuaall
16 Al 52¥s 5 o)Al Ol uly seds 5 sl 1 JY) cathaal)
17 Al 3 sal) Apanly alaaayl s IV dlsjall Yl
17 alaa¥l aag 5 il QL) (Ll asgie 535 sAgl s yall 2L
Gl bl
18 LAl Ol Gy Ayl 5 s EAIEN Al yall 2 DG
20 LS Ll Gy Ll 1S qullaal)
20 LoSal Ol udy el Jalae oY
22 LSl JUl (el aalie 20e3 Qo 2L
23 LS8 JL) )y asede s BIG
26 sl 5 auailiad (oSl JUl () deal 1 qallaall
26 (@S QL) () Lganl oY)
28 oS8 Jll Gy ailiad 1Ll

L




30 LSl JLall Gy ol < GG

31 LS Sl (B laia) 5 S Gl

31 L oSE) Ll Gy i 1 J6Y) qathaall

31 LSl Ol Gl a5 a8l Yl

32 CSal Sl Gy e < Ll

35 LSl JLll Gl A (g 15891) b Sl 2 G

41 cSall JUl () £ Ly cldl G Glagl)

41 Lo Sal Ol uly i oY

43 Sl JUl (ol (sS85 e lua sl

46 e Aliladll 5 )Sall Jlall Gy Janin Cullid s EAY qallaal)

46 LoSal JL) Ll Aldiad) lalaall oYl

48 cSall Wl (aly Janisn gl <Ll

49 LSl Jul )y e dailad) s G

55 @SEY Jlal) () ulsd G Cuaal)

55 L oSE QL Gy el Fpeal 5 2 seie 1Y) ullaal)

55 LS Ll ) el Al Fapide 5 4 sgia 2Yl

57 LSl W )y el dpea Ll

58 @Sl JLall uly ol 5 Gl g WG

59 @Sl QL) (aly Gl gz 3las 1SN allaall

60 @Sl Ll Gl il Baseiall el 2 et oY

67 @il JLal Gy (el) Al 2 3l 2 LSl

72 il DA
114 -73 Al clpall g Alal) (3land) 5 SEY Juail)

74 gl

75 Al gleud) 1 J5Y) duasall

75 L) s dale 1 JY) Gallaal)

75 L) Blsa) ek g slas syl




77 AL 315l 2 sgia 1Ll

78 Aallall (59 deal s GG

79 Sl ) e gia 2 AN allaal)
79 bl (3 saall Al Al cldlaial) 1Yl

81 Ll I sl ailad 1 LG

82 Ml ) il G

83 Adghsiall Y1 Il G gudl aluadl £ B Calbaal)
83 Al Glsadl sl sl

86 ) (3 pually Al gl ) il oLl ailiad 1L

91 Aadial) Al clasdd) Gailad 5 Adlal) Eluisal) @ SEY Gl
91 ) Gilausall Lale 1Y) callaall
91 L) el o seia tY gl

92 ALty b Al Cliwgall Hga Ll

93 Al lssall Calial 1 2E) qullaall
93 .ajladll Yl

93 A padl e Al Gl il

94 edial)l Ll cleadl) (ailad s dale ) qullaal)
94 ) leas) o seda oYl

95 Al cleadl) adlad s Ll

99 bl (8 peally Adlal) Awnpall Jalis dagds : Y Caall
99 ) sl Jata ALl 3 sal) Jysad T 1Y) callaal)
99 LAl Bl 3 sl Aaliall Cal kY1 1Yl

100 bl 3smdly Jlsa¥) Jysad bl < Lt

103 Al (3 paally ALl Lsssall ADe £ SN Calhaall




103

L) sl gl sgia oYl

104

AL Gl Al bl 35m Llje £ Ll

105

A 8 gLy AL lianspall Ay il ginsa < I

106

ALl gl Al A Cilangal) il 5 g sl Gl bl

106

Ll (3 saally ALl ALl lisssall g 13l 2]

110

ALl gl A2l A Ciloansal) il 2Ll

114

’ .n - \‘.

163 -115

Al Acapall At alad) HUaY) : D Juail

116

.

g

117

Al Ll Al ale Jaaa 1 6¥) Giaall

117

Al s seie 333 1 6Y) calhaall

117

gl clallaas @l Yl

118

sl Gl g Ll

120

el Bndl nseda 1A Gallaal)

120

Aadlil) sela Sl Yl

121

el sgine e Adlil) Lale LG

123

oalnl) Calaal 5 deal G

124

(las 5 LS (leuld cleelsl) dudlall il Gadl)

124

Al ¢ 1l 1Y

125

il puld oLl

129

131

Agilal) Aesawigall Lpuadlish Ail) Y Cingal

131

Andlil) ) CilisSa g asede 1 JgY) ullaall

131

Al 25l sgia Yl

133

Apealil) 4300 W S 1Ll

135

Adpadl 5 Al JlelYl 2 el GlalaiV) (oany 1 SEY qllaall




138

Anliil) 2500l 3 figall (gdl) 1Y allaal)

139

& ) il Auadliall 53 1Yl

140

(22 Gslalall aag) ¢ slainall () udliall 2 LG

141

Cpritiall Fasleall 58 £ IG

142

)y sall daglisall 368 2l

143

AL catial @ buald

144

Aondlil) i) s Gl

144

Gandlill Lasl i) daale tJ oY) callaal)

144

Al Fa 5N o sede ¥l

145

Al a i) il S s Ll

146

Andlinl) L)) Calaal o SN Callaal)

146

(o il S pe L) Y

147

Al 33l e 33ball Ll

156

Al Glaglh i) g1l Gl Callaal)

156

LA 3ald dasilsind oYl

158

»mal) daad) i) 2Ll

160

S Al < IG

163

. Jhadll AaMA

217 -164

Gomd) B Adlal) dcpal) Lpndliy 0,80 5 (@Sl Jlall Gl zpalll Juaadll
Akl

165

L

166

2y ol g Apant) i) cilanilly K8l Jlall () A8e 1 g5 iagal)
FRREIWR

166

algall 5 oSall JUl Gy s g g Gullaal)

166

Aalsall o seie ¥l

167

A gl bl bl (WG

168

A pally (el Sl ) adle I




168 Al 3yl 5 gySall Jla) () 1 SN qullaal)
168 A jaall 510 2 sede ¥l
169 LA el 3yl dpeal s Ll
170 Ad ) 3yl g Sl Jlall Gy 3Dl G
171 ol a5 Sl Jll Gl s qliaal)
171 o) S o sede 1Yl
171 oY) i) dpaal s Ll
172 eyl el Jlll Gy ke sl
174 L(3023g)) Apla¥) Aaigl) 5 gySall JUl () zaalll qullaal)
174 (8)23¢) Apla¥l Auxigl) o seha Y]
174 (3)23¢]) Apla¥) Anigl) dpeal 1Ll
175 L(3)23¢l) Apla¥) Aaiglly (g Sall Jlal Ly adle < Ll
176 ALl sasal) 51 5 o)Al Sl Gy 2 pualdd) Callaal)
176 ALz 53 gall 51 2 seia t¥l
177 ALl 3 gall 3510 dpanl LSl
178 Alelall 32l ylal o)Al Ll (ufy Ale G
180 il Jajaty Adlal) Auciipal) daliily (o pS8Y Jladl aly il SED Cuasal)
Al gmlly
181 A Al sy aUail 1 J6Y) qallaal)
186 ) el Adlss ggie 5 Ala) Culaddll sl 5y50 5 S ullaal)
189 Al Ll Aaliy) 5 gpSall Jlad) Ll 2 G qullaal)
189 Ayl sl g Al 5 2 L) Yl
191 csbmall Janl) 5 dpaliy) oLl
192 ansall Aalily el deall mieS Sl Jla) Gy il sl
gl
195 el (5 gmadly Adlal) Aunpall Anadlis dalinly (g A Jlall Gl 1Y Einpall
196 Aol il 33 (6 S8l JL) Ll 1d Y qullaall




196 Aaalal) Wil Al e sisd) Jalgall 1Yl
198 @Sl Ll Gl ) Lagl i) dpaa) oLl
202 Al 33 5 gSall Jla) () 1 HEY qullaal)
202 Al G184 seda skl ¥l
203 Gl 5 daloadll ey GalaY) o Aalid) dadll sl
206 Al BlA A <8l Jlall Gy 0 s BIG
208 Aalaly jisall HKEN s £ oY) ) Jasd) g Sal) Jla) (uly s Gullagll
el (3 pualls AL Ll Ayl
208 Anpally ddlonl g aiieal cadlial Sl 5 g lay) Lale ¥l
gl
212 Al el Apdlss Baan & I g e lay) il Ll
215 ) ety ) dadl g6l QL )y LG
217 Juadl) LadA
248 = 218 | cilusaipal) dpudlis o 88l Jlall (uly il saal Lould Ly 1 (ualdl] Juadl
Louigh dua) ga Ayl Al
219 gl
220 g daysn Ml ¢ Uadl) dpaal 10 g¥) Cuagall
220 Osish daayss 5L 1 J Y allaal)
223 g daysd lansall YD :SB qllaal)
223 oo )l <Y
223 Laliall Fes gl 1Ll
224 ALl (5 gl 2 : VG
225 da) )l ke laca (§gaua :lay))
225 i Aam s Ml g Uil il Lpanl sElEY Cullaal)
225 i g daayem Al dlal) Culisual) 1Yl
227 s dua) s i 1Ll
229 Jilatll A aiall el SUaY) g Aahal) Cipiia ciuay 1A Giagal)




229 Lhal) Gl yria Cias 1 Jg¥) callaall

229 @Sl JLall Ly Y

232 AT anspal) Al il ppacie 1 Wil

237 Sl b sl ol l) HUaY) ) qllaal)

237 (i) k) Ambaiall diajll Lol Loenls 2 seie ¥

239 L) AR Ll

243 Aol ciludagd LR $ U Gagal)

244 NelalSs dayn a5 Ayl clild sasll 3 Laal Yl

245 hiall el eUaY) da s paas 1 LAl

246 Granger J i) laa) (GG

248 Juadl) Lada
254 -249 JAalad) a3lAY)
270 -255 sAlaal) g aalall Lailh
273-271 k)




Tl



dalal) dasial)

- -
tAadla

G s Al bl 5 skl e 3l 5AY) il spalaall JaeY) Ay agis
ol saan (al Chstie @yl clglaniae cysla 5 ) Lehaie saa) Gl S ) L
plal g Asnszall g Ciang Lispdia by GBI ) (6 (5201 e elgma Sl 5 Jalatil] )5 pum
dgian 5 Audliall A pusi gl AaliaY Ay Ciie Jlb (B 5 dasie a5 Gl
el Jilus apaivall g o) s 5 agla€ll skl ¢Slgina) sba Llail 5 3l s
Glabaial Calise JS& 2l aagll il 5 23 dalal QLI Baas 3)la) Alie 5 3aaa
33 DA (e Dappud) SN sl QS el 5 Digpall e Jle L8 e 4y 068 JlaeY)
A e 3at Byg i 5 sl sad ST leeagt 5 wandl) 5 IS 5 play) eain Lealaia)
&8 Aal Al 5 Al Glawsall O a5 Y 3 cchhall a5 dagadill 3 ulalall S
poletiall 5 aisall sl anii Jae 43y

e o i Ayyagn CDISG ) sayliad) Lpudlil) 5 Al Jagrall oda )l b
Gaiad 5 lyhaind 5 Wl (e e DA (e oS I jabadl e Gl i) Gl
) Ol ciladaie (Y et 3a o Bliall o dasll 5 e ndliil) Glaall 8 sl 5 Lol
ClagliaY) A 5 Gl slay) 8 Sl V) leald Gl Bl Guaball o el (B
sae laiall €ualiall ae ALY 5 copudliall b e \gisin daltind (o S Al AUl
Adha ) Liail) ShY1 5 e Jead ) dpedlinl) call

MaBYL Cigpnall yualeall jeaal) ) Lelicall 580 dy Lo juae (e JESY) Jl 8

& Al iy Cinpald o Aymall 2ypall ) (salal) 3ysall (g dsnsalls JEI S5 JEl ¢ ynal
o s e 5 @AY Blsal 34l Al wae culS G amy camB Y U 5 el a3 )
O 2wl alaa¥ syl 5 Jlell sy 8 Eaal) aualsall S gSall Jld) ) g
sopsk o Jaall 513 Aali clad) (Gaian 8 agadt Al Bpaleall lpiall aal aey 3 pfaldl
5 Ap) Gl e S5l s JISE ki gl saas JISE ) e sy 45l 4dauin

O el lele Aalaally W leiindy WSLES) 268 5 daliial) 8 oulelal) die 3a5aall duelay)



dalal) dasial)

g s e Slagasa) ST 5 sl e el e 283 bajlse ki Sealedl) cilalaial
a5 A gl giash Cp Bsndl) w5 ISH Fussiall Jgual ardaa’ 8 e ) @lld 6
55 Waaas clgiad paldd 5 Sl o ae JSE ) Apld) Jead) e o gb iyl
cJleain¥

(Sl QU Gy g amsal Iaylie Lelaial bl (il e bl Cilgin gl 8
Pl 5 Al lpeacan 53l 5 el 5 LAlEd Ay Juadl ) Bpaleall Cilawgal) Sl Can
Adaflaall 5 adapinn o Jaad) 5 (oS Ldle ) lisSe i sae B S clealy)l Y aes
c il L 5 lgaladd amll Jalall ey 3 cagle

5 halae) SV 5 ) ol cld lugall dailly cpdll 2ysd) 130 Lpaal oo
Gasi Al Al cleadll 5 claiiall (e aaall e all Jal e cilasbead) 5 ddymall Lalaaiud
iy Lae . Aliall cilsnsall o aaill 5 3ol Baiat 5 e Dandl ) WSV 5 6501 Jsaasll 1
B3l DA e sl g glay) 5 SEl haae Jid Al A<l Ledpaal alaa¥) sl yaY) leie
cedaall il ) 5 Gendl Cilaliial 3lSlas 5 liawyall s3¢d dun Al 5 Aulalal) A5l Llels Lo

el Aandliy o)l 520 5 (9SE) JW) Gy paage Aalladd Auhall o2a b Ban Lea
lehlss Gola S JleeY) cilalia calide sl 5 #las ju oliel 138 5 ¢ ) Goudls Ll
syl 5 peiall gl o AU S aniall el sladyl

sdyal) AlCE) o

WY Gaias b aalis AU Cuaall sl L dusaldl) ual) Joa) dnaal plilas Ja b
Cilaliia dpudliy Vi WS 5 Jseal) o 5l (e (oS8 Jll Gy ey cAilaall dadll 313
bl giaal 5 W Goudly Il g Uil Cilusia 355 ) Aalall 2bojl ae 5 .dlecY)
dh 8 laalndl 5 Audliall 3y Ayl 5 AN <ihall caliid Al clalall duh Jsall
5 Sl alailly Alalall clyglaill 5 JuaiV 5 Dley) Cilasli€s 5 dalgall Juiy allad) & lia)
Ol sat Gl L) Giluswgall Cilaa Al 5 o dpead) Sla@Y) e Jl 8 djead)
el bl 5 Jlee) alley Wyhaind 5 Waeliy laval agy LlaaY) 5 aaloay S 5 bl
L) iy bl juae a8 oS Ldlandy o slae) ) galbll gl 8 Cluga) Caliss

Agilhaal pen



dalal) dasial)

) Anll) ALICaY ) duhyn Al ol cacial La (e

S Alal) (8 paully Aapaal) Alal) cilwaisal) Lpudlis o o 881 Jladl Gul)l il dlla Ja
Al Ao i) ALY il Jlsad) 138 (e g

A ol Aol lgias o ) cilunsall S8 JW G il dla Ja

43 4l
Aol Jl) ol leimyy oAbl vy @S JLll Gy il olla Ja
¢4

Al Ciluad o
A Al A ) A8l 3 Ahyal) 4SS dadlad]
el (8 seally Aapaal) Alal) cilwaipal) dpadlis o oS8 Jlall a0 aag
POl e i) G 8l Al Az il s2a (e g E
LAY sl Apdajdl) v/
¢ Al (8 sy A jaal) Al bl A8 gl diaall o gySall JU) (ul)l il aagy
:Aill) dgs Al A dl) v

Al (3 snally Al el gmyy e g Sall JLa) Gl il aa g

ALl Calaal g dsan] o
AadY) Jh 8 Sl JW) ) ganse ey A paal) e Auhall o2 Lpaal aum
slad¥) el e Db dpely) 5 ddyre Chal (e ASley Ly gyl 2ysall o 3SHhall aaad)
Oo 5y o8 aShia Lo ) Ausipally Apdlinl) Gl aayy 31 (oY) LSa 8 Cuaal) bl
Asall Bailly Apaa) o3n alag g L Bamlls LS e s Andlill Wb acy (9S8 Jl o)
z) G laad Audln julae oo Wil dadll U dead ) 5 ol 3sadly dapadl) 2L
e ol 5 dals dliadl Gluwga) Ciyla (e Lediall Gladdll ¢ sane go 8huaiall Gl classl)
RS \.@.\ “aath ‘;ﬂ\ @A\.dd\ :%:\.a.a\;jbk.\ 43&}; ng.\.um M)M 9 Q):“"“:’ Qe calaaald uA&}.\M

LCalaadld)



dalal) dasial)

Al ods el s U Calaad) s e

adartii culld 5 (S8 JLal) o) iS5 Al agal) (gylall HURY) aag Wglae -1
M gl 1a ol aluball 5 @l e alae Yl canld 73l 5 ade ddadladl)
tdga i) o)) A ) ool Lae Lo Bpanll i) (ge sellaadll 138 ey

Ldlitl) Cladl il 5 olaal) aaad 5 dudlal) 25l Clpsie 5 il iyl L2
¢ mally Mia adlss 30 Al el Canss ) Apuslial)

5 O sl 8 4 Gl el 5 Sl JW Gy g A3l duaalyl ). .3
Gsndly Akl lsnssall Lpdlil) LS Gauat b aalus ) clelay) 5 by
e%;w\

Gomdl AW L) Bdlis 5 o )Sal) Sl (aly e Aanadl ADA (e CaiSH Aglas 4

tlagin il Gl IS 1) L ddjea 5 L

sl alayf o

AU Sl e Al o3a el Lid

goase 5 Sl JW ) calsa cabitay Adalal) L)) Auhall sy chiaa g i) sl
@il el ) aumy Jal e 28U Akl bl 5 bl ol Luwsally dudlal
am 4kl Chdse 5 opalic ly 5 4heal 5 atie JS ke a3 P e el 5 Al
cAdallaa Ajall & ongall kel Cuilad) cihlise pyaas

SIS gally aa] o g ALY 5 oS L) ) pellacan 3o dia Rl sayl)
5 coseiall Glas LY 5 bl Ciegn 5 s 13g) el Ol 5 by B ofald) s
o8l Ayl (Llasdyl 5 Bl Lealel) Aban¥) V) e aaal) alatin) cluball da culed
ol bl g o edball o cbliaYl Bl DA e 5 dabiaad) il e 2asll

oy Ll g snse duhal Al Aglaay) () e Ladic) s Wby Gl Lad L
Ladaial) Liajl) bl (e Alulud dpd) ADL Ay ) baee us dipndlily gy<al) Jld)
eUadyl 53 apaat AplEia) Lasl) Al Pl chlaay) el DA (e Bz 3ty Ay yedl)
09 s Slasy) malindl Bbiu¥h (Ladhs e HLES) 5 dasall

5



dalal) dasial)

Lois daaysn Aaaall Al Clusall £ seas o duhall cuypal 1SSl sl
52016 4w 4le 2013 diw (e dipdaill dudyall Lacadal) syl il 1 Slajll el
sl 2y s bl Jae Guajslly dajde 2] Cilussgal) aen Lg cailS 3l 558l culd o
s s HAT 2016 Al uig daaysl gl il 8 LS LA e Jib bl Al e

+( S AN g say

rdu)l) dagia o

hasl) el aladin) &S cda gl Gl daa s 5 duhal)l LISE) dalle dgy
dc ganay D) DA e 5 Auhll g amsad dolil) dalaill e lacbis lagie oliely ial)
5 eV dgalall Bl 5 clag Y il clad 5 e S jabaadd) 5 aabd) e
Ggaiyill g Al g el il a5 deSaall sl

Cum il Gleiall kel Culall ALy dlasy) sVl (e de senay Ailaial) 5 WS
Schwarz 5 Akaike g)lae e dlie¥) cdphiinyl) el Ailasy) chlaal) Hasiul
Wl uly aitie Cp Agad) 3Dl Al (Granger duss L) 5 dAagaiall cUaly) 558 apanl
el Judlad) by aladinly el WS . (Rsg)l) 5 Al Laall) Audlill cilyaia 5 (oS4l
L 8l 5 G daaysd Aygiadl ) e lgde Jpasll &5 3 Panel data Gkl
ehaY 09 sl paadial Jlasy) melipll Blai¥) & cpa 8 LAl L) Clugall
aal) s3¢d AU dglany) cllaay)



dalal) dasial)

Ald) byl

Cilide 4Ble 5 (oSl W () poage I iyl ) ALl clahall (e ysal) dllia

tlahall 028 (he ramy i b Laidy cdngall 4pdls )0 Al & paaial)

il Ay —4pudlinl) Bhaall (B B oS8 Jlal) Guly Ut AT g Ble gDl -1
2006-2004 5ol Ll 3D Glall Gom B Aapdal)l laiiay) plUad cilSud B
(7 23d) —2 laall) syl g 3ay) Alaay 5 gdiall

dpe Gl Cus cdgudliill Bhall Bla 8 Sl JWl Ga) )s0 padagt (I Caall s Caagy
Ll pen a3 5 ALl (30 Bhall Bsm  Anpadl 5 L] g Uail ulSyd ad b Al
Al Al Gl Al @Bh U Bhall e ledaprn A ol e Jidailly Al
Blally aic yueall (oS Ul Gy G AR LY lasdVl Jales s aliy¥) ogluly Ailaiu)
3sas G Al i cliag s Al sl Lo el dudll sl 5 Lyl e
e el udls 3hae el Al lGE) G D ol LS copenall o 8 b)) adle
AUl Gy ) Ay (8 Jamill 35my 5 Gpudl Clara 5 L)) o LI Cuat LeiSa A
5 Wb 5ol elaily aseall 385 GlGE o adl Auball cuagl 1A AN 3 dsasall g Sl
»paall 5 OS] OV ey Apudlill Bhally Aadijall Lad))se

Jual) Gy S :olsing (2010) tana dgana Aslaally 5 Ao agana Glugll .3 Auha—2
Bdad daaly Aoy 5)gdiadl 9 Adlase duh — 480 Gjlaal) B glaly) B il
:(02 ax) —26 Alaall) Agilal) g Aualady) aglall

Wl Gy samsal 43 )V Cojlad) adss 3 alaa¥) sae e Cagisll ) duhal) cioa

WDle 5 (Al alaay) 5 ilsilad) dapinl) claiiny] deliall) dlee Cua e clld 5 oo Sl
DA e ALY Golud e duhall Cadie) 5. Cajladd) s3gn Galelall (sal due |yl <ol elly
5 eobae Laysn bajae Lin)l Uyiae 15 Jual (e Cijlian AL AL e luy )l ylain) 60 a5
S @) QW) Gy Sl o @) S e OS5 Bjiee Dl 50 e ddaall (ga)

b Lt 50 by i Jiay 435K 4y Jagydill ey Ayl Caagl 1) cdpe oyl cuhadl) dpaii 3 lay)

7



dalal) dasial)

seihles 5 agihd Awi e el main o daall 8y5 a5 cCapaall Adsnll dadl) 30l
1Y) 5 S agald Jlaad) 7Ll 5 duadil

o) bl 0lsiny (2010) dsana plla s g iy S Gsid Lo Aupe-3
5 AN aglell co < Aaey Bygddadl 9 O Cjlaall Ay B ool 5 g sE JW)
(20 2321l (6 Alaal) LalaiBy)

il G cCnpliad) Bayy 8 ofl 5 Sall JLl Gy (el8 g snse duball s il
e Byliadll oS8l JUl Gy (wld &5 5 cAe Jso pudll Buas 15 (e 458 die 4]l
Sl il pn oy clasasal o dilel Leaal @lpisall e e e alaeVl daadl)
Jlll Gl Gajlaad) @Dl o ol el e de gaae ) Al ciliag lale Jgaall
Cun Cpladl ay b LAG V) a Dbl sl Ghst A agen Monse dbas (oSdl
5 Sl JW ey on Aggime 1 5 Bl ADle asag laadl) 5 LoVl et il Cuse
JW Gy Lelaia) Coliadl 55 o)) 8y duhall clajiia aal (e O 5 .Cajladll day,
A8 5 ddyma Jseal (o bl Lo Sledal 5 L) SN e 5 ojlela] oyl (o Sal

Testing the Relationship betweenlsizs (2011) Al-Shubiri Faris Nasif i —4

the Efficiency of Value Added Intellectual Coefficent and Corporate
Performance at Commercial Banks in Amman Stock Excange (ASE), Zagreb
International Review of economics and Business (v@#, No 2):

ol 3l aa 2Kl Aaliaal Al Jalas 52 US G AR L) ) Al o3a e

Aplaall Sglly (A8 sud) Ladll 5 daliyl ciaa)ll) EDEN salaly ) clY1 5 S8l Jla) L)
2007-2002 558l Glee daysm dajie glad el 14 @lly e duhall oda cadel
bl o sl 5 aaiall il a2 3ga L clibud) Jadail gl duhall cuadial
W Gy 08 Cum oIV 5 o)Sall DLl (uly o Lamse ANS ) ADle agay daaial) lasi)
sl Wl L Juad ) L) 613V 5 dapionall dpudlinl) s3aal) 5y} e 5ald il (e sl
Ul Gy s 0l L oY) dad (s Famge AV I3 ABDe a5as il Japuad) add) i)

Comsl 5 sl W Gy 5 o) DL Gy o s Lo e gy il o) 4SS 5 ¢



dalal) dasial)

a3 b sl 4 Y] 5 lilly KAl Ly 1Y il a5l 839 e Ayl o3

Al 5 45l

(2012 Ghorbani Mahmoud, Mofaredi Baratali, Bashiriyan Somayeh 4wy -5

Study of relationship between intellectual capitalmanagement and :(jlgis

organizational innovation in the banks, African Jounal of Business
Management (vol 6- N°15) :

ebidl g 1A 5 o Sall JU Gy 8y G A e CadSll U ALl oda Chdas

260 Jual (e bV MELLI BANK e by 58 dale 155 o L cifia 5 sl

Dl 5 Ll sl e duhall ciadie ) LS ecililad) aend G3lan) sl cransin) 5 cJale

Dl G %5 Aysine AN e die A @l o bl eyl 5 L) Ga A Aul

Llo)) sy pladl) zages 5 LoV Ashiae Cun Cua (bl glaly) 5 g8l Jll )

S il oda b Auhall clal 5 eSall Jlad) Gl 858 A 58 5 sl (S
sl jaal) CLS) 5 aaaill g e laYl aile 5 Sall JLl Gulyl sac Laial) dpaay!

Intellectual Capital and its : Olsis (2014)Al-Mosili Abed Karim Mahfoud 4wl —6

effect on financial performance of banks: Evidensefrom Saudi Arabia,
Procedia- Social and Behavioral Sciences (164):

Ge Mg cpngaadl gl ol 5 SE) QL Gy G AD) el ) Auhal) eda Ciags

SN e o=l Ul B 8 sl 5 46l diliad) dedll Jalae geie alaiiu) Dl
5 i) claladl dadal eyl salE e 43y 43K oSl Jlall ol Cpe Caa L )
@Sl Jla) Gy o Al i e 5 .2010-2008 556l sl pan (e Ayl dipe 036
e AT ) e e AL p3a CABAT 5 Apagmad) gill L) £ Clpiine dimge dDle 4l
el egnll Ll oY1 e Ay <4l diliaall dadll Jalas dpngiay (uliall (gSall JUl Gy i sSe
Die) & ) Led W el e oyl calisy gySall JUl (uly lie e g8 S AT Sira

Laalg S 3aS L—ILI)SAJ\ PRV e



dalal) dasial)

s Ao oS8 Jll Gay S olsi (2015) gamedl L) s Ade Jalels -7
~2 alaall) Lalai®y) aglell jlidial) dlaay §)sddall dull) 4kl Gijlaall Ll
:(4axd)

lail) Cajladdl Il ela¥) e ailifa 5 S8l Ul Guly S dpaa ) duhyll Cion

il Jelae zdsad DA (e @S Jl) Gy b 5 5 2009-2007 5l DA Ll
5 eJea¥) Jlal e 2ladl JW el e el S g 8 goSal) Jlal ()l diliaal
e & Apaddll GOl 5 Al Aplaill Capliadl dreadl AL plal) e e UYL
aaxiall 5 dapdl adll laadV) Coglad alatiud (DA e oJilatlly Aalal) Al cbly)
Ao a3 Al dlal) Cojliaddl ) o)V e i gSall JLl uly o) bl <yl
Ciph e (Sl Jlall Gl ST alaiaY) 8y s Auball 038 Cuasl 5 clagin s 5 Aulay) Lol
Ll BA DA e L) Il el e 55 GulSad) el L dlll Zlail) Cajlaall <yl

L al) Al bl gl b il e 5l 5 heind) (e leiSe Lo s diliadl

Al Gl palaall (Wl gy (2015) Aldy ube suad Al Al -8
5ysddall ABlal) Cijlaal) (e Ade oAb dufps —dalaial) elaly aide 5 g Al

(433D (17 alaall) Aol g A ay) astell Apsld Alaay

Lela) 5 dplsayl clilal e K5 @i Sl Jl () gamse duhall oda il
Jale 5 3l 30 o)liicly clalaiall Sl & g0 Al A 5 chalaiall b cplelall ol 5asn sl
Oo cAabaiall eld d gpSal) Jla) Gl cesladll Gul@l s Shat I Aubal) a5 L el
e Dlas 10 o AsSe daed Aapdi Ay ehal Gph oo legin L 4B laal Dla
2011-2006 558l 4ygindl A0l el clily alasinly 5 o@hally dalal) Cjlad)

isale e lagase dasy @)Sil) Jll Gl Coliad) Bl o) bl gl yelsl a8

W el o A0l sms Auhyall cifl Cua Aadiiall Aall Bl 5 Apudlil sl Bda3 3 aaluy

OS5 Aadaial) ool aysii B Sl Jla) uly Ganlie Bpaal o Akl 5 5 dadaial) glal 5 g Sl

10



dalal) dasial)

AUt Lpulul 50l il 5 Sal Wllaul) ¢l Cojlaall ol 8)5 jua duhall Cluags aal u o

csbpmall ALY s VT o sall Sl pe ol 8 DS (g
sl Cfjaa

5 @Sl Ll Ll gonnse duayy 8 Cae st 5 et ALl cluhall Gl W oy a0 Lae

eyl 28 ) cluhall ods il Cus casgial) gy 3l 5 3lE A guualsall Caliday aday
Baall (o )3¥) )l g lall) il Calide 5 Adha) ekl gySall JUll Gy adle oLy
Op byl clla WS il luhall o3l daie) L a5 .4y Ledayy & 3 (Ll
G g duhall 38 ehlim i L Il (3 sudly A0l Al Fdlss 5 S8l JWl Gy s

Hgl 8 ARl cluhal) as

Dl Al cheid) calide 8 fgall 5 ) el g8l Jll Gy Cpdic] =
e s e lay) o oIV Al shd) ff Audlill ana g saia say

fongoaall Jaiall 5 (Sl Jlall (el o DG 5 ABle 35a5 o a5 CalSl) Alglaa

5 Auball i amlaall 5 gylaill HURY) aatl aadl) il meid) e slae! =
Ahal) Uil Aallaal Aglany) aball 5 L Ll

bl iy ol ) Lalil) (e s ddlia) 4wl Gl 8 Al oda JSE8 Al Aal (e
fol Lo U Cun AL Lyl J (e
(Sl g il e cndiel cluhall cile) o aad (Gl g Usb 5 duhall Ly Cua e @
O o elgdleel Ll GlS lage Il 3oually dnjie st Lo gAY Cadic] Lo
e s Sy cilS plpn Il g Uil Ciluswie JS caled L35S i duhall o2
) gl Lindls ey 5 a1 Al
S Al el Al sl g)Sall Jldl Gy Adle Aglull clual) qled el

eIV 5 Ayl 5 sl shaal) (38a3 o Assall e kil A 5 Bandly dyndli)

11



dalal) dasial)

Ot 5 Lgaliy cpant 5 Y1 5 g laY) eain wg o) e ey WS Lol
faball Bl Ll e liay) 58508 Adpu duas sl Lga)ISS
5 Glaee L) 5 dalles 8 Dol Aglaay) Yl e cluhall le) cage)
oe il LY s jlaay) cslad cluhall sda Ja ceadind Gua Al cilucagi
Gl e Ly cadie) a8 4y Jagpall i) 5 g Sall Jla) Ll o AL
5 (B 7z 3l) Aghaiall dell Judladl ity e slaeY) DA e Diaall 4ilasy)
¢ ALl (3 pually ZLal) Aissall Fadlis 5 (o)l JLl uly G0 Apanal) 4Dl Ay
dyal) Ja <
Jomd dwad 5 Adila 5 dadia ) Aagyla) ods api & duball Cailen Calisg ddaladl
t YIS 13y Aadatl) iladly Gualad) Juadll Blaty glail) cuilall JY1 dayY) Jgeail) Cuaiad
il a5 oSl JUl )} et liall 5 gylaill UYL Joadl) 138 Sia) 1Y) Juadl
Sy Wk 5 egSall Jlall all e liall HURY) st 5 U5V Canaally el ED0
CEN Cmadl liarad (pa b cagle Alablad) 5 adauin Callud ey T cilife paas )
(oSl Ll uly i m 3l e Cajaill
AW 3l 5 Adla) Glasall (s Al dagda aaaty Joadll 1a Sl 1 B Juadl)
dale maag S Caal gl 5 bl Gl s Gliasee Joa Jo¥) Giasall panad 3
Lla dagds sty La) a8 Gl Gall Wodesial i) clasdl) 5 Gl Clusall
il (3L Al Gl
SV st &y Al Aasall Al alad) UaY) daaty Jeadl) e (3lat B Juadl)
¢ lge sl lgasgia ppaaty Ailal) dusial) dpudlal alal) Janddly J5¥) i) e (il EO
Ll bl dsgall Zpudlil) 2l e oyl SBI Gl 2l 5 lpalas 5 LS cleuld
¢l Clail i) Al Gacad a8 CB) Gaal)
(Al Gonall 8 ALl Ausnsgal) Al gSall JLall uly L8l Auhay Sia) bl Juadl)
@Sal Jll Gy Al o ol oY1 Canall Sia) cCialie EDE Y Jeadll 30 and Ca

12



dalal) dasial)

o) goasar QA Gl el s (8 Allad) sl el Jeall daliy] 5 (oSl Jlal)
il Aalaind 5 <Al JUall

Al duby Ll dua dduball gocasal kil Culally Jaadll 138 S8 2 ualdd) Juadl
pandll &35 L aish Ao Aadall Allal) el ddls e @S JWl Guly Dl (s Ajad]
Glowe doaa] Gl 5 (uig daygn Cappill J) Gandl Gacad cdialie EDE ) Jadl) 13
5 bl U 5 Al Gl Caag SBI Gl Sa) e Al L) g Uil
Gagally Auhall Gluayd daia HLEAS 5 Judadll (ayey Liad L cJidail) 8 aiall  Jlas
REAA

:auj).ﬂ\ Gligra o

tol Lo Auhall oda Sladl DA Ll papeil) 23 ) clygraall aal G e

Jdl Gy gosase cblin 5 Jalal 138 5 cangh 488 5 gonsal 9 haun La L]
leie Glaiy Lo oail sl lgany (o lghiad iy Baanlie pualse 5 ailgan (oSl
L)) ¢ guia g

oylh) i Gl (S8l JU) Gl gaaase ol e V) (il 5 Eisanll 5 cluhall sae L2
¢ g kil

Glossgall (@8 JUl Gy e bl 4D 5 48D Clagladl) o Jgpasl) dgnia .3
Callal) 5 Aaliy) Hae ddleid) o dndlal eyt daally Xl Jas 4l

Adgd) danll 5 day )l jdge Slo Aol o3 8 i Ladie) 13g)

13



[dsil dul



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

4

g

Adle Apdall Hlsall At 5 Apmall Hliin¥) salhy pSEl ey leagi 5aY) agall gl

8 Aaald 5 Al g Ayl lall dagm Gl S 5 o gySall Gl (uly Dl aady Jaall)

Bgaall analsall e Adyral) cmizl 3 LEaal) Jua¥) Jlay 5 Lol g Abpeall £ 1) Y laa

Y S ) bl (e ol HUaill & Jealall Jeatl) a Guals 5 gylaY) el b

B amlie cila 5 JleeY) Ay A Chlaal Goal la i) slaill 5 Glaglaal) cilaliai)

ddliadl) dedll Basd 5 LY GiEad 4 aald Al leulad 5 Ausae e ailad @)
Lladaiall

Lagl i€ g dpmall 50 plilaiy 3 camlaall o3a 5yl 5 iaal o e (S8 S Gl 22y
peb 5 agihud 5 AU (gead aal culael Gapdall AN Clims B JLat) 5 Cilaglaal
5 LY 5 Aakiid) 555 ol (e haae e ) 5aY) sda Al alg 5 N e
Byales daliie sl adiliin) 3)5e aal @)Sal) JUl Gy el 180 ¢ skl Cilagia aal o Cinl
b daxd (A Bpial) Ly Jeldll & hain) o ad)adl hlas Al =ladl) 385 ) (oo
Ll

anad byl ol Jh 8 sl aieal 5 o xSa JU Gyl dgall Blaall leg
DA Galud) ) ayss &5 oAl Jlad) Gl amliall 5 gkl eyl LU Jeadll 13
4l

tooSall JUal (ul)l amlaall UaY) : Y] Caaall

(Sl Jlal Gl b LY £ S Can el

LoSall Ul (aly el sl Gl

15



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

P Sl Jladl Gl s liall SUaY) : ) Gaaall
opasl aacs paserdl o SN A0S JIY G Ll Gy Sl Jla) ) asede 22y
el aseie elhe) 5 gylan ) alay) dal e 589 BN 4 oialdl dgea S 13g]
LSl Ol Gl llaad
AN ) 1) Comall 138 iy 2 gyl Jladl Gyl st liall YY) apaal
caiyylai sy 5 oSl Jlal Ly seds 53l 1Y) calladll -

¢oSall Jlall Guly A le 1 S0 Calladll —

o)l 5 aailiad ¢ gySall Jla) Ly dreal sE) Cilladl) —
t A%y A0 Sy 5 @SAY Jlall Gy Jsedd g BLAT 10 Y Gallaal)

) il Leamy ¢ bl Gl (e ligenl) 558 8 g Sall Ll ulys alaial! lay il
O 1 g k) Leilsase cula ) dusddd)l e o B Rdl Clagagdd)l e S5 daall
LSl a5 Ay Sall Lgilagmge b (eSO Aaliiall 3y 55 of 2,
M 10558 I o8 Sl Guly poe Jabaill Al Qo i (il 4alil) e
agial s Jle oS ad) il Sy W1 1Y sl 5 el Cmea (ugale e gl
@ lpaYl Clely Jie dazaly byl 5 LasS Llalas & ol AL N 3 V) Ak
¢ Jaal) 3yed iy Sall ASLal)
DLl ad) Sl o page JaY) syual CallSS ojlie) 25 Y cLaulae dilelas sl @

aa

colae cqysill 5 il 5 Aelhall liall s ¢ 1 Rl Balll 5 Jaalll U Gakall Abjral) 503 :(2013) caeal jae (gpter —!
240 L=
16



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl
b Gaalu 5 @Sl U Gy slin 5 sedal g Jalye D paad (S casenl o
:4.4.\_’)1:.! d:\mt}g).bh

14 i) 3 leal) saaly alaia¥) : A1 Aajall ¥l

o3 gy il 5 coppdall CEl Clmas Al ) e aalall (Al (e Alagall s2a il

il 5 i sald) Ul Gl JeSe ele ojliiely gyl 2ysall dpaal ) oL 65 jumy 55l
& peiblen il X 5 s Glua 8 Galalal) B paiase b cAlleadl A DAl
G5l ety Y (epdal) Jl Gy O ) Ll 5Ly & LS cclaaall sasa 5 Laliy) dles)
V) Yoy pddl @blee s @l ate olad) Gudy aelial diall) Jade (Y dablii) dxdidl)

(1)‘5.\4@‘)5\ 0 yac u§‘9.u

o) asgde e allaa) &5 5 gyl Jlad) by Akl edll selall 2l <1906 ble &
Al ol ey dphaill a3y pugll & cpdall 0l e Glissedl) Bilgs 8 5 L aladl Jl)
&l ey canld clgal 5 Aaliy) 5 ApalaBY) aailiad yaald & Cua L galill JW) )y e
52l (I laysn ol Gyl (AN lipmanad) U i) 558 Akl o3g aga st Cigan
sl gy 5yl Sl Ll Aplai G5y 5P eleall 5 ol sl o L)) Ll agd
L SAl Ol Ll g gam s Byl ApualiaY) 515N AL i

A ) LU alaiaY) Aagi 5 @ SEN Jlal) Gy asge BNy AN L yal) <L

s Caadl 5 eupdiall Al e bl Ay ) bl Ay e dlagal) sda Cavidl
5 el AAS 5 Ausald) e lasasall gl e @iy ) IS 5 oY1 e de sanay byl

Aadlse 3343 5 Wobaind 5 g 5 Ciluanigall oliy 8 bayg

Oles ‘@Jjﬂ\ 5 il Aalal) Lﬁ)})lt.‘j\ B ‘JLAG‘\J\ Glalaia ‘_JA ‘é)ﬁ.“ Slall Gy 30) (2009) chL.a L}c daal Lﬁ" Az Lﬁ)'-.“d‘ -
158 157 Ul e cOJjY\ bl
.242 %) w)S.A ™ e tdaal e L._E‘)M -2

17



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

M: o climaily S8 JLall Luly ellanca 33Y5 3 Caanls Al lanY) ol e

il Johnson VilleiS,i  pae Ralph Stayerptis cally bl Las <1990 ole
— Lgapdal) i) clS Cuyp cdgd a0 Cua ¢obpe JsY @S Jld) Gl llaas
&5 e 3 AN Clagase aal g Apesill 555l juliad) aaf = Glaw¥) 5 bl 5 a0y
lebae da oY1 5 cagall o iliadl 5 SIS Clagagall 5 il Jiial)l JW ) ol
¢ )Sall Sl (aly (sl A daal) 5,081
¢Aiadl) 38l )giay Allie Stewartssiv i laxie (199]ae =
el ety Ll 5 (el Cladald Ay sl Lail€s 4S5 oUd e (1991 Gle b Gl
LAl Ol Gl Alladl 3 ae Jf Leif Edvinssong swisa) il
F)SAl Jlall Gl A bl By s AAIEY Aapal) : LG
asgial) Joa luhyall 5 Eusadl CilSs dladny Lo 5 ccppdiall 0l o il Caaiie b

A iLald :U_Q)LJ J\Aﬁg\ j‘\..\uJLtu\ }‘CDL\A

@ Jlaall 138 b sakaial) clsail) 5 lpaisall anl G (ha

Calaal Aidlie DA e &3 (1991 ale alajiuely saimiall g)Sall Jlad) Lyl Adsall 550l) o
tolagl 5 4 s cAnld Bl 5 atlaladl (g Sal) Jld) )

2001 ale 135 sbaiall (gySall Jlall (uly 3))3Y aahll Jdsall sl =

s @Sl U Gy dsa 2003 5 2000 o Lo 3yll Pl Gayaise aliedl o dygiguy 5
.43)\&)

Jslii S 5 Al 5 dpal) DU sl 5 chainall e el 2lEa by L sl

161 = ‘USA@M@JA;CJLA&;M‘A}&;M@M\J
244UGGBJSAL§MP‘)AJAA\)4;L§)M _2
18



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

G 8 cgg)Ssj\ JW U“’U M‘)L.i &= dal '&).\sl\ o3¢l Jseall Sy el &mh E
M: VK gl cinaa 5 Aplaill clum s e lua

s ) Gl L

£l e Bazy A galall Cilagagall daf Holathi ugale & 2smgaS ()8l Jlall () da ®

ALl =il Lgia g Al AV skl sa g Sal JL) oy

tled A pud) dagll 5 AS,Al 4y iaall dagdll G 340 ey )88l Jlal Gyl (W) Guliaal)

ol Qs 510 ey (gySall Ll )y

(A yral) Alkie ae el srall Adyprall Cilpaas Ay sa g Sal L) )

laliiall Ll (e (@S JW) Gl oS1i

24 sala. o

Aeld 58 amy 438 (il p 5 ade 5 (Sua @S Jll () pseie taseiall ASys
¢l et ae aiSall

faill V) PDIA (g 58 asedall il o aBlsl) o 1Y)

caaaill g e la) 5ol 8 el 2L Jidall :dgal) o) .

iiad Jem Y 5 et Joli b AlelSia sang (oS8l Jlad) Gy rilasial) JalSs m

o g Adhae il 5 Jalie 8 0sSE (g)SE QL Guly (g 3alELY) a2l 550410 m
¢ gl

c aasall a8l g all) o ading dusssall dagdll BlA 5 Al 1 alAll 5 e il w

165 o ¢ oS Gau gage el e deal 5 e dau il =
19



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

: SA Jlad) uly Ltla 1Y Callaal)

QA e AV diall DA Y] Wils 5 gy oS5 o) (el Jl Ll bl of zimaa

aliall ASE heal 5 cdgla AES ddalal) 5 el Gl 5 clahall K1 o pial
5 paserd) Alh] 5 adilly 5 4hn 5 diale (o RIS Ja o ggdall 138 (e dusalddl e g Ba0ell
3gd daaall Clallaad) (e aaall clac) &5 a8 L) oda 22 bed 5 g andy ) dylucal
QWi Gy dsald) e Jgal) cdbpeall Jpual cdipaall Jl by tlgin g G 5 asgidll
goasall L8l (5,0l GBEA) () aay Sliandll 038 2228 5L 8l JW) Gl ¢ el (g84l)
clalaty) o dabiaal) Jalaadl 5 U3l aaed Ge€en Lo 138 5 cdre Jalaill oyl (SN dapbs

byt g (o)Al Jlall )y psgde 2t B3 guailall
t g SAY Jlall Guly alall Jalaa oYl

sl ook b ofinll slgial Gl cas Gl asede 5 dae a5 (KA QL) Gy ding
Aalaial) 3l 5 el ol sale) duagie Jaadl Jiay 5 o30axie Jalae GBdy cilS atulyal SIKE
At ) bl Byl 30l iS5 Byskiie 5 dadaie hlua o (lpl Gy o Lo gaage
o) 13 o g il Qlas 5 e gaase sl Gyl o Bl Jaadl 5 3pal) 5 Ayl
copubli) ST 5 Jaae g pmge IS sS; 8

: VK a5 ophl 5 il Jalie dused dagi oS8l JL) Gul)) dunailly
el Jaaal)

B8 5 o hmall asgiall alad) planlly e (oS8 JW) Gy oF Gle daaal 13 Sy
5 Ll 5 Al Galaal e Sy 5 Al 5 felaaV¥) $lia) Ja Glosbdl aen
sl 5 SE Aan Jie @AY alid) 5 S8l QL) Gy o DD e 3 WS L jalas

= Ol cqsll 5l g9l )l pualaall @)Y) S8 B cleld 1(2008) et AUl Qe s use sals paid) <!
219-218 (o G V)
20



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

:SHAY) Jaaal).

Sl by s kil Aol 5 dakial) Al 5 Y] elde Aealiua Jand) 1 ey
Uopd 5 aee o) Jual digyiins LS Sl 5 Apnlaily) 4id dsl) g @Sl S )
Fopbae lo daiay 138 5 Aol 5 8o lS Banl) L dudlio daliid) o

s 5 Gl S o K o) 5 cAglial) 5yial 5 Ayl o st tJ5Y) ) v/
Hsall degane g0 LY G AAS o Sy 5 sl o atidl Bl v/
AS,al A Kall 5 A saldll

teSedd) Jaadl. gz

S5 DA e Sl Jla) Gy ey i Al lalaid) el e Jiad) e a8,
Lghad 5 ajleall Jalie clodl g dgsl Jols blal P e lelis 5 leaulds 5 ddjad) ol e
alaill ALl 8 V) Aaa)) Jiey lganlin 5 Gl ol o) Jaadd) 13a ey 5 .34l Jla)
Ay Ll Al (55 oya saaa lijles agli A1 el

de laal) duglaall Jada .2

Apall Ol o Cua Aipd) Auhal Al 5 elaaV) il e s 1 sty
Slo daadl K5 5 (DU e o8 Jia Y gl g dcladl i seeall ple clle b dgalal)
1aa sl 3 A jealld Gl Adyhay A Jin (e JE gh ¢ Jan o len Gl 3is dipd) Jyl
Il A prall dpall laiay deleall 38 5 A5 i (Al

t Sl Jaaall. &

badae Lpale 3yl DG pe dolaill SlalSie Lolas Janall 13 ) 8 ddjpeall Jids
b Jaadl e ) 4 e Juad¥) 5 Clasleall Laslei€s e BV Chual il Jasd
Mgy Al Ayl DA e AU dpaal ary 5 S 5 saine OIS ae Jalaly Llae iy

e

21



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

t g SAN Jlal) (Gl asdlia aand cabadf 2L

i e sld g Vo5 oSl Jlal Gy paase dsa Gl 5 cluhall Ganed al

(: lgie led 0ad aaly 5a¥1 138 5 coellaadl) 13g) anga Ciypas

A e lismadly 43 alaia ¥ 5 adll o)gels oy Cun (oSl Ll psgial dpanil) Zlaall m
¢ Oyt

Gl Al o Al A8e e 4 calal) daie )SEl JL) Gy asehe any @
Aol g 5 Aaaiill e A0lS 5)8 pe charadial cle LSl e 5 dadaiall,

o e Jalad 8 e agiad o o)Sall Jlall (il agilulys (8 ialll alaa) S lae poii @
o S Cliasdl e 38 JEL 5 kil dilae daf o ddpall 3y 4l
G e @SE Jlal alys ) (g agia s chalaiall 3 ) dadll and ) g e salall
s A (he agia s diad ailaat 5 deladiul LES 5 canld bl 5 Gyl 5 lisKa
Al Sl Jl 8 Al aha 5 Jle V) cladaie elal e gySall Jl) Gy il
GAaydl o

Lt bl Gapains o (o agiad (o)SAll JLll L)y clisSa Joa ofialll (sl
copiall Ol () lisSe B syt 5 LS ccggmill JWl Gy 5 (gpddl JWl Gl
¢Sl 5 e ISl

Ofalll e 2o Aaulsy Gt oS8 Jll (a daleiall cluhall 5 Al alaee o) =
¢ Wia¥) ale (il ale cadanill (JlaeYl 8yl £ Jie Aalida A yea o pd ) (psaiy il
5 daldll aaalie A Gialdl oW e OS5 aaeial) dpadadl V) e Wy

Ay A lgle adiny Al Afisall maliall g 4l ylas

) ai5e Ghsl 5 Cisny gane oealalil) £IAN) BT 050 5 @SEN Jlall Guly slaliad) 1(2014) e e Shalud) -
Jaala — Al Lpanill dypal) Aadaiall 2 ead) 2013 il saiall oolaill 5 Ll sana Ll 4y sad el @8 JW)
468 Lo =il Jsall

22



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

teSE Jla) () aggda s EIG

Clad Sl J Gy llanl Caplaill (e A gana 333l Gigadl 5 cilulal) i

: Y] 0 G e 5 cAdliaa Llg) e 4l sae chlalan)

(sl L8 5 alisSa o Tely asedall Caypi gaiolany)

el alay) Jie legl) ra ) ol e lely asedall 4dyps 8 385 A olany)
ye o doaliy) 3al) (iaudlidl) shad) (3udad (diliad)

aseie Jie AY) Ll aalidl 5 aseiall G sadagll Gl e Syl slaiy) =
il slaall L sl 635 ¢ yaall

Fh Lo @S Ul ) s sl Aediall il e

Al 5 el (e A3sSaall ApSall Jea¥) " roe sl asl Sl Jll Gy Gyt
G JW a5 o(BED 5 bl el ae )i lagleill) AN Jilugl) 5 el
(sl 5 ol 48ea i)

2Sal) AL ccilaglaall cAdymall ASall salall : 8 Jiahy 4y Stewart <ulsiin abe LS
By ) Bla 8 Lealasind (Say il 5yl

Gl Aadaially cplelall DY) poama " b Jiay gSall JU) Gy ol o Sveiby W
5 A )y A8KY Abpeall Jysad dilee DIA e 138 5 el B 3 agile S garding

! _Ollier. C.B, Walliser. E, (2010) Le capital immatériel — identification, mesure etpilotage -, Revue
Francaise de gestion (\207) ,.P 86.

2 _ Bontis. N:Assissing Knowledge assets : a review of the modeised to measure intellectual capital ,
International Journal of Management Reviews (Vdis3ue 1)p 42.

3 _ Sveiby. K .E, (2001)A Knowledge — based theory of the firm to guide istrategy formulation, Journal of
Intellectual capital (Vol 2- N ° 4), p 346.

23



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

lebisat Sy ) ddjall " i Bl (oS8 JL) il o Edvinsson & Malone (5
Lagl o€l al) Plady A 5 ¢ el 5 i) J) ) gsane Fia 5a 5 cha
(1.1 5 gl 4008l 5300 Aalaiall s 3 digall ihlead) 5 eoDlaall Ble dpaydaiil

Ladll "l e 1999 diw jaleall Lyt doalaidy) duatll o poleill dalaic diie g
ol JW Gy 5~ el cadatill JUl Gy & dsald] e Jsal e il Ll
@) fiwyall

iall wlud aae a0 Al 484 JeaY) " ioe s)le 4l Bontis Jd e gyl S
G385 A i) Aadaiall (Biay Lo dadll A o el Dyl 3y e gyul) L daalil
B s i<l g dpudlinl) il

e dpdall Hlgal) (se Aisna 2 sal Aliall Hal 1asly mlla aaly) Uiy HgSall die
5 Al Al aglia) 5 AN kil dalad) HISEY) adg e syl cle il b

() ) s Al 50 DUl Aakiiall paay Lo bl i) s cililanll

Claladl A1EYT e dsana dac Lo Ay Shaie Chad i) e Youndt gy 4
el il gie (3ind 5 Lalin) 50l (e sl (S 4S8 ilelg) a2 3K 5 cdusnsgally

)" g usdliag 43 lie dlle

! . Miroshnychenko. O, (2013Yhe intellectual capital of an enterprise: the innovatve aspectnformacijos
Mokslai (N° 63), p 33.

5 olai@y) b Sla) lile Al (Jlee¥) clabiial Baaadl 390 S8 Sl guly oabd g 308 :(2015) (i) fy)
A8ua ¢ ‘(d;}“ 23l —04 ;M\)M\

3 _ Bontis. N, (1998) intellectual Capital : An explanatory study that develops measures and Models ,
Journal of Management Decision (vol 36- N °2jp $3-64 .

el saidplay) dparll Joal) jaigall cclaBiiall dpadlin)) Saall (gad 8 0)s0 5 S8l Sl Gu)y 1(2009) cmlla aalyd Ly

07 G dalall Y1 dgne Do gand) Lypyal) ALl ¢ Huadsi 4 5332 51 Ul haiall — o sSal) g Uil & udia
® - Youndt. M.A, (1996): Human resource management manufacturing strategy ahfirm performance,
Academy of Management Journal (vol 39), p 839.

24



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

diyray iaii Al Aedaiall 8 5 giall Chleal) degend 1 e sike 4l Ulrich  4de LS
GV sl 5 il i i) A e dudle dabaiall Jea e 5006 Lghead dal
(1)...%}}.&3“ leas

CilS ¢ gun :\.uu.n}d\ Lé_ﬁ'édp}d\ 4.3‘):.43\ g s "oag) Lﬁj‘-’ Lg‘)Sﬂ\ Jld) U"‘b =0 e.l IS
&8 Asnpall Aliiaall GUISQY) 5 chaily g ) 5 badg e 5alll g dagua je o daga

@rgd) e L 5 lelels §ias
teh Lo gt ()83l Jlall () o gede 2aatl Coplatl) (e a2 Las

e 5 Rl Ol 5 eyl QL) Gl a1 DU 2 3sad oSl Sl Gy v
¢dalaiall

e ) Leligad (Al Appdal) Adjaddly aiiye (gySall JWall (aly v/

(e 320 Aogene LSBG Jle B giue @ld Glie 58 Jiy @Sl JW) Gy v
faant ()50 alalad)

Whe lui€) (pe dadaiall (S Loy DA psail) 5 HISEY) il (S8l Jla) oy (ine v

Gl LDy lhe Lghmy 5 Lenli) 5205 5 At Al

Jasti Al 5 ApSill Clagasa) paana o Blhe @S JW Gy ol JA S Jub

Wl alainl 8S0a 5saan LIS £l Gl ABDle 5 AlSa 5 dpd Glise e
s el o Clungall (g)Sall Jlall Gy aeliy 5 gl 5 dasl) Blay Lay dusssall 3))5ay 4ISY)
e LVl i) Byl Al s 58 JA 5 Al Bl Ll Gy )

1. Ulrich, (1998) :a new manages for human resource$iarvard business review (January-February), p 2.
D13 el daglall ((Bpealan Llad 5 Alial —Jalae —clhil) LaSlial) 51 1(2014) Gpen o S 5 des Jml sl <
709 Ua ‘OLAQ ce&,ﬂ\ B )ﬁuﬂ claall
25



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

1o )lgdl g dnailiad (()SAY Jlal) Ll dpar] :Cullil) Gullaall

Canny g Cypaall (gylay) Sall aalg ) bl o aal Sl Gl Gl alaia ¥l ey

W) Gy 3 s clingie Lol iynall Jaalls g 15 SISV e JS aats ) dalal) Zala)

ety Lgdlin€) 465 dadaiall 8 (alalal) die 335msall Lo laYls Ay lad) il e oSl

s ball el gl e dpiil) alse ) i spaled) ciladial of Jliel lgle sl
g Jpa¥) S

t e SAY Sl Gy Aarl oYl

O 5 Aals cdadaiall Al 3iee 403 2 B Jiey 435S e ()SAl Ol (uly daal (S

ey 4y alaa¥) 13 gl Al chleall 5 lagbad) 5 ddpaall Guld e asd) (uilin clalaidl)

Llall 8 3aaY) oda el 5 . jealeall oSl 5 alell ganill Aagde layi dpdia Gl
:44) )

A dlad) Adiad) 3,084 .1

sda 5 lall 5 el 5 A pmall (yoShiay Al Galalall AEY1 (e B3 o0 Basadll o g

s oSl Lo 5yaall ) Jeal) dsiey Ailislae il e Gl das e GIAN Lajdl dad)l) 4l
Jalall s culg 5l oDl 2ay ol 3 cchlalaiall 5 Cladinal ) 5 a0 0l lald olhdse La
Jilas eDlial 5 dualall chadll do ¢ ulall e Liyad 5 Jsall 5 Cilaciaad)l G180 sl wasl

Meossi o paimall anly Ll ity ans i o S8l JU) (uly 3508 la ale 5 4 jadl)
1AM cladiial) (s .2

Ol 3 alaiall o1BU Sl sanall sS5 a8 o)l W el Aleldl) sylay) of dua
asi o)) legle rany AN dakaiddl Y J@Y) 5 asll Jleef &y 8 ~laaly e ) cladaial)

I cleadlin (3585 Ciblen 5 oy saialy I llias K1 Ay Sal) Clagagall dulia Ll

.254 0a 883 ¢ Buw e tdaal jac Q_E)M _1
26



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

Jaall ) sl Jaal) (e JEEY) aule —HS3 dakiiall — sl ciladiia 8 cplaladl S 08

e gacl 5 psl agillssoe 4 05S5 3 5 dpedl)

el daleall g Al jaae.3

Lpudlall Aaleal) 5 Al jaae aaf Jig 4 8 @Sl JW Gy Al 0 WS
Gappudl Dl sl 5 Apalall cibaaill Aapls diiaii Liaia el aay 40 alaia ¥l cngall
& dlall el g sl Jalse aal (e campal dgllal) dppall chails LApdlall sl
ApSasacld oy Adee o) 5 A L Tag clelay) 0S8 ddped) o il alladl slaaY)
Yl 8 sl 5 Aale Blge s s 5 Ly et b (Llall 30U DS Lol Jias
Belilaal) 5 Aol CGilidal a0 dudia 5 adaii sale)

tAaddl) Bl clagiia) g @S Jlad) ). 4

selyy DA (e 5)Sinall Lgalatie glea ) Gole cilaiie gt ) Glissgal) asii Lo Lilad o <al)
Gluwsall @l o gl Badial Lgilatiie o daim Alle bl @ias Ul 5 o) o g 1Y)
skl 5 Ale sasa @b Llatie dang ()SE Ledlaudy DA e @IS Gmnd Jhasill oans
lllowly (0 dad Juant o cilungall @l Jaad UL 5 clgrmilio 43)ie Sl dpdla
Hed 5 daan) bl alinl 36 IS8 Gl Leatie s oo gl IS8 e sl (oSl
A peall Ly el byl (3323 38 Gpandl) Ciliswsall o and cpa A (F&. eDkeadl £ 5 Allle
i Gl (e ade Juand Lo b JLal Gabl) ellh dad Jiati 3 gl Lelle (o)) LeStiay ()

) e Maall daniall lgilars ol Lgipesd ol Lgliman

astell 3 o)ysia dagyhl o— il Al Aal — dglll Audl) Shal) gdad B haal) alai®y) 50 1(2012) iy jele -
104 Ga il cilall aals ) asle 5 BaLaBY) aslal) LIS (Apalaiy)
astall Alne Apba®) Acssall daldiceal) pdlitl) Biall g oS8 Jlall Gull aliad) aedl) :(2004) sy Dlaw =2
.5 = (6 2aall) dglay)
Ll 5 ipadl clalgll dlne Al clawiall b dad B b ookl JWl) a4 1(2009) ccihalll e ilanas =
28a ¢ (7 2a4))

27



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

M: N o (ailadll (o Ay oS8 Sl Luly aniiy
PGl (Al dpsiall 3000 asiys

Aplay) Sl gid) pren oSl Ul )y aalss
LY DA e diasal) 38l e aelud ) Aigyall =
gall e Gl adawl) olga) m

rdaigall yailadl) .2

ot Al g aadatil) Jaks Zgydll 3 gel) djleay Jasifi

Crall e 05 Euny Al Glypdldl g 5500l dvgall Glyleall e daell D) =
PORIRTANY

tAglle pepdati alad da )y il

SN )

Aol g Auaddl) (ailadl) .3
el g o A Al g gl paially Liip

b daall on g Algead) ALiY1 5 Jlee¥) e aladY) 5 aplaliall dead ) Jud)
¢Sl axe ¥l Jl

(3l o Zlal) cpAY) b e salinuy) .

eliy Cila e 5 IS8 a5yl =

¢hbAll Hlaa) B 25l s g awall

Bppadl Gua 5 Gpaddll o 5yl w

Alae e llall alail) Cilosisa 4 Abmal) 50 cra giaS Afali g Aneld g (@SN Jladl uly 802) 1(2011) ¢ Dledl iyl Ul -

.24-23 Ul ue $(22 Jé.d\) Mc}.ﬂ\ 3..3.3)3}\ UL\};.J
28



C@SEY Sl Gl gl )

:JY) Jeadl)

(aal) 5 Sl & DG
(Jaal) b3l m
Lol Al A

5 owall el JU Jeaal) mag chaliiall dpally Gailadl) o3 Ll e lash

t(all) sadall Jladl (uly 4 )laa gySall Jlall (ufl o)

(bl o atEil) Jlall Guly 5 @ SAY Jlal) (uly o DAY 9 Gaaail) alagl:01 o) Jgand)

(galall) oadisl) Jlal)

@Sl Jlall Gl

2

u.u}AL\ Lﬁdu

isale e g (o)l

(s ssil)

Glhle ey

Sibigl

s oald) e Sy il 5o 4ny PR
(i Sb e daal)

) e dqgasal)

gy 5 (il Jlexin¥ L 2l Jlariny)

ORI

Al Sk oy

it - o
\ od
Aadll) adLSds

S

=5

-

Al

D eIV Axlall cmclebail alll) camliall — Al 513 :(2007) by Qlle dx i juaal)

Ul Gl Al 4l Cray (S8 JW) Gy O bl Jsaall DA e Ll o
saild S yoimy oAl Al e s eoiaad ) Aol daws 5 asgiall dpe gl dagdall Bl ol

Y Aaldivee Lpudls 83p0 Jiay Loy o2l 5 43 ey 5 JlaiaVl il 4358 Aadaiall Lol

29

il allay i) 5 elal) Jolas dakiia




C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

t g SEY Jlall aly ol G

M: V& a5 cnsal 8035 ae Loy V) (e e gene (oS80 JLal iy 552

e bl a1
A il sladl Jadin

¢Aabaiall (g pidl) (gySall JUall (ly cle oyl e 3algial) cilandd] 5 Chlatial) Al
te Y] 5 arealll A Ales

tdoagagl Jlet) 2

AU Wl leall Jai

tGuh el adg
¢oSall Jlall Gy cilelay) e Alalall cilaadl) 5 cilainall v/
cialaiall 4,8 ALl v
¢dalaiall 4y )Sal) Cilagagall V0
(Aadaiall dely) (A — dijra 5 dalaiall ddpea v/
Gl claiidl 5 claadll s saaall Gl Gulia Sy =
¢ Opdliall Liasl i (5)3AY Jalie dgs ®
Gauaall 3le) )l Gl yaas
sl Gredliall Jsas Grsad dnihin) Aelua
25 (A asnedl sl e (Sl Jlall ) JEEY Al A5lSa) el o SAL aas

5 Cladlia¥) ady ~Wisde Gul 5~ metee JEEN o JENY) 3 o) 5 ooaSally 5 el
LSl Lellandy DA (e Lgiins ) Aalaiall aus Sl CalaaY!

.258-257 Ul Ul w)S.A B e tdaal jac L._S‘)M -1
30



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

£ bl Lage labaiall apen o 20 Y 5 cAalaiall dgal) dagll gySall Jlad) Guly ey
@Sl ey alay) lde 1A (Ll galas Bia A Lgnaal 5 dedll oda @l Lelalis
13l bt 5 By (e adde adlaal) 48K Rdjra g adands o Joall 5 coply 5 4iliSa calidag

AN DA dUaall Gansal) 138 Liand

¢oSall Jlal (uly il 1Y) alladl) —
¢Sl Jlall Ll oy cldl : SE Calladl) —
e Aadlad) 5 oSl Gl Gl dapdn Caudlal sl Glladl) —

c@ S Jlal) Gy ciligla 106 callaall

anld el Al dpasall ¥l e e (S8 L) Oy @ilis€a 5 pealic i
Wl Gy cliga e Capatl) o LS L Jlee ) clabaial ddall Lol yoas Gl 5 cdagi
Glabaiall 8 dedll G Glawse 5 jolae o Capeill AU L)l pualiall aaf Jiay g4l
Jaast S ISy

t g SA Jlal) (uly dalss adlga Yl

M: a5 Loy glse ADB 3 dalasall g6 JLl )y 225y

:Cplalad) . 1

Gl @l 5 g 88 Jle () Lbiay ey s AaN Ll sal) Lalidl Jalall a8 130

Al ke Yola ady o 4l (e SIS IS ) Aipaall e

Crgay gane c—dilane Ay —Lpudlinll (383 B 0350 9 @)SAN Jlad) Gl Al 43 1(2014) cilie anaall de g5 ) =
wall Aaaial) (1 e3all 2013 Judls dbnall sl 5 SLeiadl suas Lailiind Ay) sad uall @S W Gy e Gl s
A31 G iapad) Jsall daala — Al daall

31



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

Ailse Y sadl Aipd) i 5 di 5 Jols Y gam @A) sa Jladll Jeadl S o 3
Alle 58 (god Il Ll o U o 4 Y dum cclasleall (38010 2Dl alas (DA L) dalad)
(O Jae allas Jals (gleny slalalld LEGEE oY)y iy adifi o adsis o aiadia Sleas
Ol 1A caglleel A0l & AL Jlaadl Jid ) gog alail) 3] edasil) ISl sl
aeihlen 5 agihal 3aLY Cayill Jled il o saling (ulalall

tedand). 3

5 claiidl dsall sl e Al 5 Glasled) e i ST plae) oDl Gl
e 3aall Cilagleall o3a Juanil Jlad ol L) e 2 Y 1A LA J8 e dediad) cilaral)
25 e (9% Jla ) it dee Glad) igvie ey G 3D Jaeall DL
cl2aY)y Jadadll any ) lisal

e SAY L) Gl ibageadii <Ll

Galid) S )<l Jlall Gy Gl <a it dardal) Glapndill 5 Glaiail) (o sl lllia
O pgie s eomissa () (oSl JU) ) hia (e agiad gaasall 1 Jea Giald)l jhas Cileas
A eSS ) Adia e iy G LS el e EN ) Adia

relanall g Clapill o3 Y e b L

:JY) chalail . 1

i S Gyl
ale alall layyds a5 dpalai@y) Al 5 gladl) dadaia Copha (ho p28dl) Capiail) ®

~ el adanill Jla) (ul tleaa e )y Sl Jla) Gy of cpiiel 5 1999
Cugall (g pil) JLl Ll

32



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

(); Lea Cpand (e (58 (g S8l JW) Ll o) X Edvinsson sy s ®
5 Shlgal) 5 Al dipd) 5 Lpedatil) A peall Qe A 5 1 AbudY) Jlall Guly v
¢ Oalalall lanll il il
e ) 0yoas iy (A 1S Jladl s v/
Jsa¥) 5 4pSall Gsiall) (SN Jl aly ey @A)z paaBl) Jlal) Gy v/
(bl 2o )58 cclaglaall ki) cilleall Jla iy 5 (Anasalall e
Jie dadiill 2)a eMaal) po Apalaiil) Bl ey 5 sdgll Jlall uly v
dlaall sl 5 cpesall ¢aaysall

AN Ciiatt).2
fopana oan Le 13a 5 el e EO (g S (o)SAl JW Gy ol o g3

o s Alad ehal DB Y S8l Jla) )y and 53 g sveiby J (e adiall Cagial) =
@; N
Gyl 5 adatill b i g :opalalal) 3o liS v/
bl 5 Asnssall A& 5 5laY) 5 dunsall Sl JEN S g Al JSugl) v
¢33 lall
fe ALl 5 dleall pe G 5 Al Gl S 5 Al JSed) v
L5l
O o clisCe a6 ) g Sall Jlll )y <X stewart s LS
SV 5 8%e 5 Abpme e calalall Jsie Lo JS g M) 5 capdll DLl Gy v
¢l ye

Casiall Cayla (e Aaui€Sal) Al e Jseal) iy 5 ¢ Al Jla) uly v/

) ‘QLA:: ‘c.")')ﬂ\ B )uuﬂ G.A\_Ld\ )h ‘GJ;)“ Z\a..dal\ g—kﬁhgm‘ ‘?E.m c?:\hu‘ - a.é)’.d\ 5)\.3! (2007) ‘Q,gut;l J\L e S -1
225

- SVEIBY . K. E, (2000)Knowledge Management la nouvelle richesse des enpréses, Edition Maxima,

Paris, p 37.

3 - Fortas Fatiha, (2015)La gestion des connaissances un facteur déterminapbur la valorisation et le

développement du capital intellectuel au sein desyeprises, revue Nouvelle Economie (vol 01- N° 12), p
54,

2

33



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

Lehaines el oy Lo JS gy e Sbaadl JLal) iy v/
) Caylat . 3

rlisSe EDE e ST g Sal) Sl Ly a5

M: a clise dapl ) (88l JWll ) i (K 43 Brooking geaasl
b ) Ay Bl gyl dugaldl e Jaal) 8IS Jain 5 Adgadl Jgal) v
(sl Mlia s Aplanll iledlally ¢ Daall Jiae sLiiall dpa 4 558
oo asSlay Loy slanall Jals Jass ) dpddl Slsall 8 e g Al J gl vV
¢l g ddpma g lpA
gIAAY) Bsin 5 g LAY) el 5 Aplail) ldlall Jadi 5 Ay il Aslal) (358 v/
(sl
a1l e sliiall (S ) Jpa) b 5 (Al andi Jsuad) Agiadl) A Jpual v/
5l Al g edeall by aeld 5 slind) s3] dpedanll AN Jie \ealga
+ Gl sleall L g 35
P VK a5 e ad ) K8l W Gy st mllis Ly €0l (i LS =
CleallS 4y Alagipal) 5 Jalall ad 8 Al giad) ddpal) Jis ) 5kl Jgd) v/
¢ lay) 5 cball
abiid) Sla 5 dalall addll e Aliid) dijpall i ) 5 1Ay S8l J ) v
5 Glashad) anldi 3 deadieall 5 ddgpeall Jeadl GliE 5 ) ppens Jie
tdalaiall 8 Coyladll
S s ahabiall gl g elyas e Il 8508l iy M) 5z Agd) Jladl Gy v
(e a5 lleall 5 Lpaplaiill o Slail) (AAEN Jadis

sl gsiadl aisall ¢Sl Jlall Gul)l amalaall Qulgdl) g3l 5 asgda 1(2010) caeal o #Sla a5 aema cpall dlae g -
1302 o éysaidl daals @ylaill A0 ¢ sl 655 4 A staid) claaill p Sl ) i) ) s Gydall 5 Geeldl)
.14
1 G 0S8 o gam ipdla by Ly =2

34



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

1S 5 aaailly Aalsiall mandi 3 jealial) a5 (il Jlall Gal) 4y pSal) Aslall v/

e 5 Ll Gia cdplaall cldlall g 1Y) ey Jie Lisill diles (S L
eDlany dadaiall ayyi Al OBl dapde GuSay 531 5 rclBlal) Jlad) () v/

a8l JWl Gy FASB 48369 4kl dpuladd) uled) (ulae Ciia LS =

(), SVl U8 5 caslaiill cagiall e Jand) 58 ¢ gual) ¢s03l) climglgiil 2 a5 i

P SA Jlal) (i AN (£ 155Y1) clisal) < I

5 luhall b 5 egpSall JUl Gy b ol dagiaall lapdill aal o L aey
18 oey 3 Stewart soxs 3 s &L apdill () a0 cgsasal) 13 Jn Baaell Cisadl
LSAl Ol Gl A5 Sl g 1Y)l Ve Y1 5 fialall G Vsl SV gl

oy Gl 5 gald)l JWl Gy tlea Gpand ) diawsally  JleaV) W () anidly
093 andly A 5 Al 51 sl Jladl Gl Cag paal) (oSl Wl udy 5 ¢ salall JLal)
a5 Ssll o el Ol Guly 5 ¢ Al JWl Gy el DLl (ol a5 g )l DB

Jadilly (g KAl Ll (el Al b &l a3 5 gl JSEN asiagy Lo

L. Kocoglu. I, Imamoglu et S, Ince. H, (2009Yhe relationship between firm intellectual capitaland the
competitive advantage Journal of Global Strategic Management (vol 3-2)°p 189.

35



C S Jlal Gl gl Uy :Js¥) Juadl
t eS8 Sl Gl Apalad) ciliggal) 101 o8, Jsil)

[ Saa¥ Jldl }
I
v v
( 2\
[ @l Jl Gl ] @Sall Wl
G J
|
v v v
N\ 4 N\
[ @) Jd) L Sl JL Gl [ G JW ujj}
| J & J
( N\ ( R . 2\ e
o bl el p| sl Asld ¢ omysal) el oY
. J \§ J i . o
( ( R . 2\ \_ UJ‘)M\
L . J > g ]
( ( R 2\ _
» SIS 5 Ayl } [y bl el j
> b 4 > sl il }
> gyl ] b
&

Source:Fortas Fatiha, (2015)La gestion des connaissances un facteur déterminant
pour la valorisation et le développement du capitaintellectuel au sein des entreprises
revue Nouvelle Economie (vol 01- N° 12), p 55.

tiadil) (e iy oSl Jlad) (ull OB b Sl (e b Led
i) Jlall Gl 1

G Aaal) Al Jala g g cAabiall 8 asgll 5 )l o) oSl L)y i

Ul Gy e Atanall Apaall Jagail) aleny V) LeSla o Aadiiall aolaind ¥ 5 4l She ()68
Jalall 5 ¢Sl Jll )y lisSa aal e g ptill Sl Gl 3 130 ¢ Sl JWall oy () (g0l
Wi dlay) G aaYl sl Jiey s cleds) e ciladaiall Lgiias ) claladll & aulal)
aad sl s Al ledland) dsagd (alu) 4 LS cdiliad) \giad 5 Laslpu) Al

. -
.
- -

36



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

1538 ¢ lsas cdabiiall Lale Jsie 3 3asmse dipa JS "l o gyl Jla) Gy iy

(a5l l€a) 5 anslis danall Doyrall (o Aalisn pgie JS 3 ¢ palad) LAY ST e aall e

5 i) (it 1S 5 plaad) Jo Gy 5 Ajeall Jlandy e oSa" il e ddgen S
@) dadaiad) Bl 8y s ale] al (o Ao pusy cuhhall 3l e 5,0l L] 30 Ayl cilalany]

5 Asall 5 Al 5 Al gl gaane dia 'l o gyl JUl ) Cipe LS
Ol ) 5 g 1Dl ails jame ey 5 cclasall 5 Cppaad) o JS LeSlay ) 380

@: b Lo gyl Ll Gl (pany

ol ) Lelions oSa Al 5 aeiladl 5 alalall e b5l giall dvianall 3djaal

88 Balyl e S8 B Jsla aa® o el 4 aaly 5 QY] 5 glay)
Gaall Calsall 5 5paiall Cagylal e Caill e dalaial

a5 dalad) LSlay Al 5yall 5 adlaill (ginally dliae 0sS5 All 5 Aigall 3)08dl) =
Al Cilalial ae gasls

O Anla¥) A 8 Jid 5 elaa¥) Jll Gy Lagd Caped 5 e Laal 5yl
Joliial) agdll 5 agiy Lo 480 5 Alell) cillalg V) 5 cAalaially (pAY) 4Dy 5 28l
(Jenll & L2l e 2] 8 s Loy aghayi Al AS i) sl

A asid Al 5 a8l AplaV) sl ekl Allay Jidy @A 5 il JW) ) ®
LY st e dalgd) 5 el AalKaly a1 Jslal 5 4llal)

T16 G oS3 G e t0smn o B dea Jusll il !
2 - Jurczak. J, (2008)Intellectual capital measurement methodsEconomies and Organization of Enterprise

(vol 1), p 37.
% . Gioacast.D Intellectual capital : A critical approach on definitions and categorizaton, CES Working
Papers (Volume VI - Issue 4), p 61.

.264-263 Ul Ul w)S.A B e tdaal jac L._S‘)M -4
37



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

M: AV (3 QL) iy cilpiine 5 cligfa yant 25 38 LS

53 5 Cplalall 3asn (gsiua 5 cdadaiall 3ylaY dpaliay) salall Jedt g oioulalad) b e
M) A AL e agh®d 5 alalall Gy Slidee 30 5 ccplalal) (ol aladl)
¢ )yl

¢Clalall gal IS 5 e lay) Qb e soulalad) £ay o

cOalalall Ly a0 cdaliiall o pe alelall clalai) (Gl Gans®i 5 1 Clalal) clalad) o
bl cplalall Aaad hadisie cJaad) ()y5 Jaza

tASgd) Sl a2

5 JSla 8 L LloaV) &y ) g dagpall Ayl piiay 3 s el Jld) ) o)
Aganll ey 5 ddiall Lelon (b Apal ) LgiSle o uny sed chalaiall Clelia) 5 ekl
S e IS leliae] oS o 2 s Aabailly L35 A 5 aglee o)l 8 Cplalall dec )
Ll

Jady 5 cdabiiall ol Ol ied sl e el Jll (l) Edvinsson <ie
G i) 5 Ll i) bl 5 deplanill lleal cp 1FAY) ey

Aaalall 5 kol cbaal dgalse o dadaiall 5y " el Gl Jlad) uly cippen &5 WS
g i A 5 el DA 5 clehal) 5 il 5 laglaall adai g dganll ) Jedy
O rdabaid) Jals L Bliay) 5 ddymall Jiby 2ig3 3 <l sy

Sl (Jlasd) claliie B o)) BplS o S8l Jlad) Guly 5 Gubl pigal gk 1(2011) clia Jlady 5 deae @D -
ApalaBY | aslall A4S ¢ yrans 14 5 13 o diaiall @l loba®y) 3 Gyl JleeY) cladiia 8 oS8 D) il doa s

.5 ) &)f:b';.“ caldl) eulcf w@y&&uh xj;x:y.ﬂ\ ?}Xs}
2 _ Gioacast. D: op- cit, p 61

% . Cabrita .M. R et Vaz. J. L Intellectual capital and value creation : Evidencefrom the Portuguese
Banking Industry, The Electronic Journal of Knowledge Managemeévblime 4- Issue 1), p 12.

38



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl
M: e Mgl D) Gy 05

5 Aabaidl sliie pe Galalal) (3t cdalaial) J8E oLy Aagads Gauall 5 tdalad) ALY =
¢l Ly

5 Adalul) (py ADL msag calaially L) Usi Aadla el 5 i el JSugd)
¢4 ypusall

Oarie el Al o3a aladiu) 5 Adaly Cilesbes 4S5 el el 5 1 eaalll) aladl) =
(Crsiaall 13a 2ot 5 Aalaiall _ades

5o LS (zgiiall Baga (gsime (JleeV) 5 i) Gllee B0 el 5 1Aldddl) cilled) =
el lilesl)

Slaglaall 5 AUl g ecplalall (el 5 Jaliiall aeall el 5 rcilagleall ki ®
Adyeal) 8 AS L) clgllee 5 Aadaial) Aaisly 28Dl il

tsl) Jlal) (.3

Wl Gy Ll ade Gl 5 opSall Jll Gl ) Sl sl W) ol e
Ol cpe gl Gl e ddaidl mHla sSs sSall B o) 4 alald) Jld) () el
Esane 4l 8 Addaiall dowilly Gl JW) Gy el eS8 ekl Jals sy oAl
el @ L) DA e Apeall aladY Wby 5 aile) 5 G Clala e Cilaslal
Al lpanas a5 dalaiall oYl (g3 LN £ 16y

5 el ae Aabiial clle 4 el sl e sl JW ) iy

B ey 5 agii QL)

5 cagale Jomall sl 5 eVl (553 cualll ALY e Adidal) del) " oriey adl WS
)1 shaciall L@Ee ol Aadaiall dilina Ao a2 Al g AY) aylal alad)

6 o 03 (o gaye 1lin iladsy 5 dene 36 -

3080 cglee sl 5 ol sl (Y daidall ccillenll 5 claSliad) 5 s liall Abgal) 3030 :(2005) cani dpe i =

146 a cglee— G sl 5 il uadal) (gys3ll) s em Gl e 8031 — cbusgald) 3180 1(2010) cani 25 pai =
39



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

W:on dabidll (5 isill Sl ) iiza pal o

chadll pag (Al Gl sacld aladin) 5 el et 5 dpalad) Aigul) 58l =
ol clala waat e sl (L3l daaad AU

(sl aae I de L) Cilangl) cilinall (§ond) (gl dcanll ety o §gud) ABLS m
sl 5 ol Cls o Uy cdadaiall (glatll a5 dplaall Adlal)

e D by 8 L) aas (Bl goE (L Ly ey s rcb3l e

Ol L) Hled (gie caa (L) s s (G

@ OS5 5 Dsall 1) AT Lpaal el (oSl Jlll Gl ciliga e Capnil) 5 Lesns

oy lSa (e 58a 6T pabiing ¥ s 5,81 o3 cAipa (e lgie b Lo 4iliSa oy Jell)

s o) s ccnlalaiall Al G e Jery 3 Jelall 1aa coansl Lealy) e gpSall JW)

ot Aiiall agnens O ALl o) b S8 b Gy an dlsill sl o632 o Jsi

e Oy s Aad IS o3 Joag o 4y ¥ Y1 dala il o 5 i de o)

g e S Ajra ) A< Ale ol Aagpen Ajra ) BSEN Joat S dnatl) aisy 5 S
coang Leali) Lagia S adiivg ol dad il ASel) 5 (gpdal) JW by o Je il 6 Jull

Dsall e Aain el (S JW Gy Ll Agag e s calaiall of Jall (Sa 1A

5 el B Y gl e Y 13a 5 cLgld agany SLe gl 38 (f g cAsaldl) e g A saldll
Al 35l s Laga Jelinal) (g Sall Jlall (i 1Y) Llgdelis DA (e A6 Liad (8 @l e Yoy
aall Ly ALl g sl Ciladiia 4y agii O mg 3 LeY1 g L lein) S Y A dedaiall
A @Sl JW Gl o oS eadde Adadlaall AaS 1S g adandi g ojuint 5 ogSall Lelland))

AL il ol s 3 sl QL )y e Jlexial

5 Gm eSd G oy 1lin a5 dene B
40



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

t g SA Jlal) Gy £y ]z A ullaal)

ki 3 pabead) clabiial aalg ) Gbaadll e @Sl JW Gy sl gaage axy
s Dlaall e maly Gg e Ol cpdll Gulalall e Gl Aadaiall (e 43)S8 B2e B £y ggaga
s V) Al b cdsene diie G 1s3sy o 5 1S o aagstia 5 cledll
Aaal) b 5 Lelilsa) ssie () dahaially

Al UK, Aliall a5 Sl Jla) (el e by ol L e 8

1 S8 Jlall (uly Ui sl

Lol (el dadd sad dngil) AddallS Spaled) Glabaiall sl clalady) 8
Loaxy als 5 e LSl <l fsall ol g gumgal Lasls Lolaia) g Aadaiall conal 3yl
gl dale Ljlie] N AASS dale i sS (e dppdal) 3lsall ) 5ylaill a0 d38a )| o

s ableall g ahall e Gadl e clabiid) selud Al AeD) il i) e
M: Ll Jeall Ll 5 Leoda

rdand) g (pa JoBal) sl 1

S ) cldaidl las)) 5 skl Al Adled 5 Andls e <) W Gy i

5l o et 5550l 5 A8l Jsiall ol ol deacadial lelad 5 4l 3)lsall 5lal a3

Gl oSy Lo labidl el vua)l) g5ie o 35 Ghaa 5 Ghlee Jid L35S Lol
Obnl g 1Y) 5 ) Sllee 3aly

rallgt) 5ad .2

tlad il oS Cpeat AalaY) o) ) )

Adaidl chaldl 5 ahleall 5 Slaglaad) 5 Aplaill anliall oy 5 i Amall GgSall =
¢ oad il Bylasy

41



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

bl Sy A g ales Aol U] (adldll 4y ashy Lo g sane (el fSolaadl (hs%al) ®

Aaudi g

coag hhie Jid 5 g SN Apid) ajlsdl 3y L aal s LU i W
o gnaall zall il e A0 agiyu e Sl 43l dygllaall Cojlaall 5 clpall 5 el
QU ) Al sl Blod alatin Jeus G s datliud 5 couslhal JaY)

tedl (Al el clSad Byl e (Sall Jlal Gl (358

Al 3 Al ylsall s v

Al 8 Ayl lsall b 5 GLLE (e v
A0l 8 ylsall Badiall Akl e v
GAN 5 il G a5 Balad) 38 v/

ey (el (alddY) aaat e 48,300 Anla) V0

LSy ge opill cppaell AlS syl clac) 4 daadliuy) ol (e ddiaal) 3l
AN 3 agilil agiygy 530 Calelall ually Wl (RSN 8 el

:?.\aﬂ\‘gaéﬂ\ Glaliia daafya.3

0 (leala (K canles (Guplae) Apadel) ladaiall of e Gasliuy) o2 Ay, S5
Y lislsl e s clalidl oda 55 Gl UL 5 cagalhaiinl 5 caalsall GLESY g jlas

c oY) dulaay Hlall vie L)

42



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

F e SAY Sl Gl CsS 9 Aslina 1Ll

68 Jle ) cnsS dal e Aadaial gai ) Gliplaad) 5 clubdl g BV 028 s
Al B0 Aaliay (4550 Lo ald (Apma g (Sl A aill hyall 5 ralpl) Al Jie Lo pala
t oSl JUl uly sS5 Jalpe Jl) JSEN a5 ol

L@ SA Jlal) Gl s Jalpa 102 a8 JSil)

:\.SJ:.AS\ ;U:u.nj JJLAA) 33.}&:3\ 3.3‘):.41\ uu}u\ <Dl (‘S\):’
< < ]
lewlaiiind 5 el Ji3 (Asle Jalae + 4810 Al P

laliial Ll §5aall (3dadl jalaa Jase 1 S8 Jlad) () 1(2014) chaws 45 5 il e Galish @ jduaal)
Juls siaiall sl 5 LU syos Al Gy sad uall (@S DU Gy aise Gl 5 Sisas gana JlasY)
180 e c—iuyal) Joall daala — dgylaY) dpaiill G yal) dadaiall <1 63al) 2013

M: ) Jaall ey Galad) I DA e

ovan oS I iy s c)SAll Jlall ) (oS bl haan iy (el oS m
leliie 5 dabiall juala A () daaal ad ) 5 Al

¢Sl Ll uly 5185 aal (e dpad 3l adl) 5 Cllgall 5 Aaaldl) il s @

A jaal)l ula) e isay e Al Jlee W) cladiia Conpal =

Chlgall (e Gautilly Blath ddpre Qb o Al Lo Wla Osaye Clebaidl #las w
Ul Gy sl i cdaniiunal oY) il JalSS a5 deglanill 5 Al
Lo Jsad (o ol o) coladaiall e cany Sl cddlial) (33 5l jaae oSl

Ghsl 5 Crsm gane (JlasY) cilabiial Audlinl) §jeall 38ad) juales Jiada 188N QL) Guly 1(2014) cdams 45 5 ) 2 (ulisly =
Ay Lpatill Ayl Aakiiall (] el 2013 Jly daial) jopaill 5 Sl Basa Loailiin) 45y 53 oad) @SE) JW Gy jaise
181-180 4 (o —iuyall Jsall daals —
43



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

e bl 5 sl aae 5 ulalall mea e € il 5 Alle elal jplee Gl
¢l Carca

tllle SLali Galagall AEYL ddidall jelsdll ¢ o ®

(8 insa Byt 3 e Cilen JIRI @

b 5 LS 5 Aadiall JSa b daulie cilpas J80)

S Lo 30y e Apslie (KL ) clalanall Bl apel) JSligl) e JEY)
JSLigd VIS8 335 () leale Audliadl Jl 8 ol 3 ) cladiiall oY clle g ye
) Caps Y ) el AR 0l Al A ae ol uaa

M: Ll o8 Jll uly delia 3 dadiad) cola il i) aal G (e
48 aal) Aoy A1

Juee¥l calaal 3dxs el dygall peall JGpe e a2 Ble A
5 fhaaas o S Gl 5 80 g 5 LeSliay b ) el £5 e S5 S e ApailiaY)
E};ﬂ\ LS}EM 9 4\.@.}5 43)&,«“ adads o &Q u)ﬂﬂ Z\S}A\ Q.L.D; e.ui)d Adniall ul.‘- u.ul.\.a-&\ (KYY &Q

o Aty o2 Aladial uiy 5 clelaly

Apall (e gl EDBE Al 5 bl GIGEL Llae AL el Sl paas .
fA 5 enaail
Oa (8T (Sin alaially o353 o P Adpmall (e ana JB Jiai A 5 tdg pgal) dbjaal) v/
lgadany ¥ 45 cad Jand ) g Ual) Jlae 8 Aalll el ddjna 5 (puilial) dgalse
tdishll aall o 4l 3y
Lodie cudliall b QLS) (e Aalaial) (Kl ddjaall & 5 dadiial) 48l v/

¢ jaall el e udlin o las

44



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl
Sl 5 o Uaill 3ald e 508l dadaiall i A Adpeal) Gl a5 A lsaN) A ) v/

sl Bl 20l (e LSy Loy (opmaliall n i lie el Aaliiall a5 (35S,

0203 (Al il
Al Gl e Jeadl Jal (e Aprall 3 Connall ) i) Jiai 3 A prall Clsad yant ®
i aglladll de liay ol gadl)
1Ay S8l Ao sy L2
580 AySh desanay JAT £y b JSE ) pophall olgi) de Jati A ey (e plald
gl 5 LDELY) g o) ASal) Aana) aglin) dyyy S5 5. AT das el g (g)a) Aas
33 5 capmd) el ) 635 (ST 5 el Cilida (o destia) 5 Al Sl

peaadill Cilal) A8 DA e giiad) )5S e gl sl ad g A paal) dadl)l

:4<H) 5aLY .3
Syl o @y (A8 sald ey ¢ LSSV alil ae Jalaill (5 A yral) piaa Blee
loo ST g Labra 5 Wpie (35S0 Lae ST aleill ac bl 5 5 ¢ caliiall alaill e alaal S

Jladl) sl e dglas Ao ol a5 el U Wlana 64

45



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

Agle Aldlaal) g oS8l Jlal) () Jasdid qulluad s Bl Gullaal)

ek cclabaial gy Jadw ) Al Al dejlaiall byl 5 el Sla@y) Jh
L) e Lol 138 5 oSl Lellandyl paiosall o olailly coladaiall ald 5y puial Apaad) Zally dsal3l)
eala ) Al Jala g Gapety 8 Al Aldiaall il (e agle Aladlaall 5 adapinl Alladl)

Y DA e anllain Lo laa
t g SAN Jlall (ulyd Adaiaal) jlalaial) sl
D: s Lo Sl QL oy 1l Gyt Al Alinall Sl Caies (S
t g SAN Sl Gl adlS 5plalaa .1

skl Bls o AT 5 il 4 Ohlea ok ce il ae G il i

tod laladl A aalall 1aa 3yhalis Al caalaid) Jlas JPLRSIRENER | ERYRENA )

tdaigall 5 anall oAVl Gbleall 5 Ghpall s ey 1ddjeal) aolss m
Al dpadill Culeal) HE0 cnt ey 5 eyl anlis
e laal Gl g il 5 al) il cnd el 5 A& alal) .
t e SAY Jlall (uly Daba) 5jklia .2
Glly Aagn Algid 4 ashy ol Gl lalall G gLl o 3l 3y s 8 i

poh Slalad) 2D Hlalaall s3a 03 5 Gl a5 LR ) Lt (Ka Y oV ek

(LS 5 elshal) (@il 8 Jaall (Gl 5 Sl (il ane Jadi tAuudi =
tlanall 583y Cuppad ¢ addl) Jadl (Glsall a5 dgala

a5 Aadiiall W5 gl 5 el A g i) bl Jich :dgalali m

453450 G (et gyl !
46



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

t eS8 Jlal) ) i) 5ykalda .3

O Jum s Lo adead Al Syl 28l e Hhad dpeldial dpuds Al lieY) Jie

B bl Al ) 5 sl pe Sl o 4508 e o ey Ly candly als
teaiial) Jaall) oo agd) 4pag9ana 5)klia 4

e Jlae g Aals uall e Gl 8 Aadaial dpagane 5 Caniay bhlaall o8 dagiy

Lo pelsic 8 Apiaa Abpmall 35 JEL 5 (S Jll) Gl 4S8 claabioall 23 3345

top lalail Aayf syhalaall o3 32k 5 Audlie ciladiie ) Wiiaa o) BN ) Ly

cnaall ) Jid gylalaa =
¢hla yiaall sl Camia gylalae =

el e ST A )l JleeY) i 35l
A8 Cinca 3yblie @

;oY) g galall Jdal) Cina §yhlia .5

aclixi) Jliy Lae (g Sall Jlad) Lyl 8yl dpmlall el Comaay Jasip ) sylalaal) &
p2aS Ao laa¥) 5 dygiad) 5 Aol aile) 5 alals gl e dag 4l A JleY) oldy

oo daal) A Galen g clalSa iy st

47



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

1 S8 Jlal) )y Jasdiii qudlad Ll

o ol BN Gaian 5 oSl Ledlandy ¢ @Y1 ) as A Aakid) el

lisSal ilal) Jelall s 5 SV g b ALl duulie Ly s o dead o Adlasin

238 (e s copsk g adaadi Carg ) e Aesana plib @y Sy gl Ll
M: el

:JlSé:ﬂ —as 1

Applied Imagination  &ukill JUall' 4 085 2 1937 4w Osbon clul) 1aa <)
crng o il 100 )5 agany desene CpsSi sl 13 Gl 5. P1957 s sl
Dl 13a) saxie jobias e Adball HEY) LGB 2 S e 5 el e b Al S
i Al 5 A o3a e Jalaill 58 U (@Sl JWll Gy 52 chleall 5 il cplal
DS e (Sae e ST g o e cplelall (sl BuelaY) byl ol els s
Ll 3l ISEY) 3 5 Gl o ST Lo Bal) dgtiins Al 5 cagudi] Cplalal) lajaias
Asially aghald)) (e (e 3 lae agrina e CulS LS

14 o) 5 asdd) clils 2

el 8 Jaam 51961 L 1Sl 1958 U e Al deliall 8 cudas] ddyla o
il gyl 8 dels agial)) (s dielsh dglind) Glalainl) gsd cleal) (e de sana
& Csing 5 eeadll o AtV Jeall Arpde sy aedl Cun Aaliy] 5o Sl Bian C OIS
B 5 Janll ) Zpnghial) paad 1S 5 SIS et 5 LBl DA e Jae galig ki
Bl Glils aalud 5 cJualall aafill o gD Lgin fiye 5l e Llell 3)3Y) &l 8 o)l
Juiind P e PIA e Led Sl Bl lein) Load 5 cilblal) duw (mdds d dae gl

cagdh)

dagohl - dhhlin e s — Lo liall daaall 130 B @88l Jlall ) Ao GUIY) Lablaa :(2015) e s =
60-59 o pa il cluali = il <y o Aaalas ) agle 5 Al aslall LS Al aglall 8 of)giSa
454 (a 0Sd G gage imdla e deal 5 e dea gyl 7
48



C S Jlal Gl gl Uy :Js¥) Juadl
rdgdlal) Ao 5 Glud .3

JW Gy 5 cdale cplaladl Gladl 8 sasasall Cilagleal) aladin) ) Coagy caslul 58

DA e LS 2l D) sall i agd daadll bl gl DA e Gl 5 Aald g Sl

ol agal s Gy el sliae] AV Aal dajlad) et el g ccileLaal
onghill s Glaf @) Al 5 cagiilla (Pl (e agiSay ) )

ulaal) cilelaad) wiglad .4

1S 5 cdpmal) @hlad¥) caad 5 Aanii 568 AEY1 e Bykus Ao gane 3 slul) s iy

Al J<all Al 8 dxiadl 5 5BY) adg e a5 eipelia) 5 ppllial Lol dauidll
Ahatiud e s 5 sl g Aenll (gmdy lelaall sda 8 V) (e S RGAN ey
Qg e Aadiiall (anads Jlae 3 5yal) (lanal ae dag) leas alaladl @l S5 Cumy a)S8l

capualall S 5 35 AN apal) Aigeall i ipallS e sbeall il alasiuly sl

5 @Sl Jlll Guly Japini 5 pdail sadiaal) bl g e S Aallidl Cudll) 2

()8 e BaliLY)
t eS8 Jlal) Gl Ao Azdlaal) < Gl

R Wb 5 3l Lege Slale Ao alilaal 5 dadiall (Sl JWI Gl 25ns Jias

M:gia Qo s2a) &8l Sl il e Jalial) 2y 5 elellac]

4l DA (e L Bl 53l haae <G 4 %l Jldl Gy lalaiall Ladias
(lalaiall (5 58l) (sgina o Lailay A 2aaidll g lay) 5 N1 e

e 3335 B pend 508 85 5 Jiay 4 (S8 Lellandyy Layl e ) cilalaidll anss
S bk b Jead Al deada ¢ 1) lely Jead o 45,08 DA e 4 sl
¢Andliall iladaiall e ajdle 5 aaa ¢

115 uaw)SAéucA)A‘);uh‘)ALc -1
49



C@SEY Sl Gl gl ) :Jg¥) Juail)
Whlea 5 Wlae Jia 5 @S Lo Gy Lati dal e 8308 fle el i
) Shaadll Glaiiad (e hald alasd iy
Ll Aagany A lgadlo 4 il e () o ddadladdl o saals ciladaial) Jaas
Adliall 5 e allay

Lliall badiad culld e hwinly 5 Gl cladaiall e o Y ol 5<% Glad b
(359 JSLaall (e ¥ (S oS3 Ll il e

Uk (ool Y iy 5 o) S8 Aiiial) dail) a5 (<Al JWI Ll Jixy 8w

ol agilalaic (N Gl 5 dany 50 @A) Jg Sl clabiie U Sall JL) ) el 28
Aol IS e dohany ol ) capauin clujlas ) agihles 5 agihed dasad addind
Ul 4y ginall

clid 1) Lals gl i sl maay 5 debidl Lbi gSal Jl) ) Jipey o
peilllie 5 agilals 5 agilie) diyma b chladaiall

Oo Al V) e a0 KAl Jl) ) e ddsilaadl A cullad g la) Gl 13

Pl o (s e 5 el Aakiiall Jlo (uly 3ali 8 ) jlalal
rAoa Al clleal) g cijlaal) gl

Gsimay Y L) ka3 s Cm (S JL )y poli jlalie dgaladd 134 g

Giat 1S 5 cAalaiall Ly Lo ) Jlee V) Ly lilbiial lags aihlSiyl 5 gySall JL) (Ll cile )

desiiall bl aglu) 5 AV Cllga 5 Cijlae olatl Aaiall (b)) e 5 . alaiall il
A0 dakiall el Jlae B

115 ) ¢Asdl cA)‘J\ -1
50



C S Jlal Gl gl Uy :Js¥) Juadl
: raalalil) aladl)

B 5 el Ay saly ) lalaiall Jleel Ay b gpedl a5 skl (s
dals b &y alag) Pl e @l 5 peil) pe @Sl Byg a5 skl 13 Axglid dalanally
o pareli 5 aellae] b lgisaling Al Ayl Chleall 5 Clasbeall Cplalall 35 agilalaie
bt alaill Cayey 5 AadlinY) Ll 3da3 5 agieliie lgals ) cbaadl) ae il
Slae ) Jpasl) Gags et 5 lealati 5 Abpral) oy b Aaaiall anlai Jualsio 32" 14l
aseie " 14l e liaf gy LS ggals Al D8R Ja b Lo 5alia) Sy 4Sjidie
o gl "l A 5 LS PN hal spend) cldidl Ak e Ky Sl
5 chd Oleny cpdl) a8 elC8 Al b gl S haiuly cilelid) oY) Gl DA
52 Bypdiee dlee day erdatill Al G L O el Gl e agieUmiul of Gas
Labiddl ylad 5 @l oo dasll) 5 A @l Gleall 5 Gl gleall Caliaal oY) L)
Ay b Alalal) sl 480 sl dadaid) Wgysh spales HSE 5 ol 5 Jee culld e ) A6
JAedlac
@: 300 aailiod (mpmins bl il Llee agil
o Al el illeall e lade el A8l dilee A ol Al dylee ()
Lo leaitd 5 gl Joas) dlae Jigudd 5 Aadaiall 3810 3 Lginiad 5 Cilasladll s
flayshi g dalanall 3,513 sl L) (505
Ldhy Quilgn il dus aplaTll Gl Adee 3 Gl jenall o4 ekl 350 )
Al o bl o 5 Aabidl Lo o Al ol 5 Jleall bl agdll
¢ eaaatill (g ll B dpiajall Haall 5 dpeplanill

(a3 dnala Alas —lijlaal) plb & AGpdss Aal- gl Jlaall gk B adaitl) abail) 5T :(2013) coun Gad cag =
130 G ¢(2 2221 ~29 aladll) Al 5 b)) 4kl

o) dnala Alae dglis JUY Gusisn dacdl) dsall duspa b padiiil) adedl) 4885 :(2016) (Ll de i 5 53y5 Jlis 7
99 Lo ¢ (6222 =2 dladl) ApnbaBY) 5 AV Sluhall 5 ElaBU s giadl)

172 Ga (1 20all) Dbl il s Alae ccdjlaall g o SM Ciuligh :dalatial) cladiiall :(2014) s dops Jaly =2

DaaY) el pcine sad cluh Alule bl claaiaal Abdal) 558 rdy KA A pda 3lsal) tiadliuy) Gluhal S -1
.33 4= ¢(30

51



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

3 5yl oda Culsl g lpu dpasd) leplad 5 dabiiall 8ya (e Sl akasil) Al ) m
iadaid) e e o daclaa

Adeall 53 () Cun Aaliiall diy 5 B Ge Miiue Und Cand adasil Jlail) dec ()
i8S 5 L sagmsall Ll Aapde 5 dadaiall ol Glaty Lag Gy 5 ¢ L Silw 5 i

ez Jalai Al (5 AY) L@Ble 2 bl »3g] Lehaia

Chleall aganSy 5 allSe) 5 colalall @l sk ail e apbanll el dpeal am

o ladaid) (Say 4l WS dleld gS) dayday daagl) agalea clal 3 apaclis Al AU

G osaall el ekl lea 5 el a5 Al cilbasil) dgalse e ekl G
aadll Al ye

:c,u*).\ﬂ\ 2

G bl 5 chleall sas il e dae o 4 5 3l slae) " adl e cayall Cagey

e US ggie ad) Jal o dain Al Closbeall 5 Cijleall 4lus) Gl 5 Janll 13g hoan 4dea

Byl 5 chleadl 32l "l e Lead Gipmy LS Dsd) 8 aialy) salyy 5 dalisy)

5l osleny ) Al Galaaly apridl ey 3oy Gl ime cVlae B s20al)
@ il

5 e e el Bl asH e Jend il dlee b il oSa JUL

3L 5 oY) st ) oo Ly (ola) IS8 ASsle puas 5 b g dihlen usk 5 s

Ngdlaal st g dadaially aiali)

Ga (6 23all) bl Alse Apdh) QAL B Aypdal) 3lsall Ayali o Gbadl 5 qupal) A Jalad 1(2008) (il sl -

11
(07 23al) Uil Jlad bl Alna cdpuadliil) Sjall (Gaiad g Apalii¥) Coand b Wgisar] g Aypdial) lsal Apall ciapes &)y =2
274

52



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

M: b L il lee Cilaal 5 peal s

il byl Cjlas 5 Ahlea Gauatd PA e Slalaiall Zalis) 83k e cpill (S v
tagalge 280 doju o Sy Loy

5y b e deal iy oyeed A e (il dyginall Zo)l) ad) ) ) g v
¢ Jaad) oot aipmdly 3 3y Lo 138 5 eyl aball smar 5S Letie Gy 5 4ialais

¢adaiall L )lal) 2l 3 Alalal) cilaatisall ge Galalad) 1808 55l I Cappuill Caagy v/

Bpalall 5 Al gpanal) Jand e cpnptiall Jleall (ol 508l Gla ) il 258 v

s CmSail) caglad .2

L) e dam Cum (@S Jl) Gy eV Jhlae dgalse o skl 13 Jeny
sacluar DA e shad) oy Al Aleall "l o Sl Cijmy g cRaliially ateals 28 pad
G aed H N ahhill A lpabing A Al 5 ahled) Qlas) e lalal)
Calaal Gaiatl Lol 2lsall 5 Apeal) 5 Abudly Golalal) g3 didee” ¢ ash Cop WS P glae
Gt Cplebell Al (g 5 mie o dem oSl Gl ol by 5 Prada
pelee oLy Aapmaall il Mad 5 aglleel 8 agalexil a0 Jal e Aplayl Glsid)
Cladsi 5 cdalgall Cligive 3ol Jla (F 5 4l G o oY) Gligieadl ) gsasl) 50 Aadaially
Go Y s cdaidle J Al 5)aY) Al dpaps Conpal ladad SV Ll 5 cAlall LN
cpellaet o A gpunall oleath 5 ccpe e 1535 o 5 Bpalaall Jaad lsaley o) iy (pslalalli lld
O agleay Cplelall LDELY) 86 of 3 e lay) sl sy colelal) €0 s Sl
Sl gl e LS el ae gy il ) Al Culgal) Gady Lad Al e i BB agily
bl dasd 5 (el Plaiuly Galelall

A2 (o oS3 (s e 1) a5l =
@l AN LY el cladile b A8 albalall g sl 33 :(2009) alla e aaal 5 L) 5yl cllle =2
27 Ga o) sl 5 il dyalall
20012 alaall) LalsiBV) 5 Aplay) aglell Lieslil) dae ccplalall £laly 4B 5 @)V CpSail) 1(2010) ¢y uina sa =
63 u= (1

53



C S Jlal Gl gl Uy :Js¥) Juadl
(1):& CnSaill dnaal (S Sulb

oaids JUlly g cagloal aaelaiil 305 () oysn s3m Al 5 Cilasall ildgiase 32k Y
¢ il ggune augd Anis dadaiall daa pilage Cda g Caidag CallSs

Dy g ey s (06K 408 Aai Saa Glee Calagall Al Ada gl Ll 3aly v/
‘L)l

Cilasbaddl aans i DA e iy pibagal) (S5 O S gy pal) leas ) dpaii v/
Ol e A 5 apndl el il gl Baclia ) (5% 05 138 5 Ciblea)

Oo Wy aeiiSa Aaii lagaia g L Ll agd Zlendl o 3 (pila gal) 38U 33k v/
Y] ga il dalis 4

alai JaY aliie 5 jeivee adad 5 S gl cplalall S b L 3)L3Y) s
Clyladl 5 el ymall el e caleledl S A sl g dpaidill 3gealld Ganall iyl Cajlall
50l Cilalaiall ol 5 Cllga alad Load b agllee o1dY Jaid Ll sl

L oieY) g galall a3

st O Lo cam oldl (ggiin Bnd 5 (oS Lellauly o aliall 8 Aadiidl) i s
adloal) oda B)l) (e (RaE s g caililh IS Jeall gad axdy 5 Calial) ailSa A 23 S juag
gl gsind) 5 olie¥) g ol Seatll bl gl Lede a1 sl By i) ALl
A Lpaal) 5 Hlie¥) elac) 5 adagll Loapll 8 5 s el 5 dole 5 IS S Lldle
Hlete SN 58S Nilgh 8l allai Biay 5 lgal Alalad) alY) (e 28 S

dalal 5 gl Al dalall Lt 5 cleelydl Ciling cpllall @liey 5 clala gLl =

¢liayll (ggie 3Ly 5 Al Ol 5 @l g ol Ay giadl)
g aeilal (s5ie 3aly) 5 Aakaiall Jaha 8lsbusal) 5 Allaally Golalall jns

cida: n_’ Lozl 30 A w}j\ }Q\;\Aﬁ\}k"—ibl{-‘d\ ‘—’h "

tbrall e gad eNatl) JB B L piad) cluall b Ayl 3lsall Agali g Abaall 53 adly 1(2015) cpan S5 -
173 G (13 20al) Aplaill agladl 5 i) 5 ZalaiB) oslall Alne cAlaosall A8 cilsnsipall Gany Alla L)
54



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

@S Jlall Gy Gl sl Guaal)

ol JWl uly el 5 cJlall Gy paal 5558 liS) jeae eluall juanll (S A

JuaY) 5 lashedl) Laglsi€s 5 Adpeall e il cilish 55 (PIA abylaws AY) e S
Mg 5 S o agihi 5 agihd 5 3 (gouad dnaal Jany Ly gupdiall A (e il
5 okl 5 uaal) Jouw alany Laa Gusale 5 (sake 4l auity celiall JUal (uly OIS 1) 5 38 el
alany Los gusale e 5 (@l Al ity Adpnal) Jual) pal ojliicly (oS8l Jlall Galy Old cppil)

.Mﬁﬁj‘;ﬂ\j&hﬂ\ Jardl 081 & graay 3lay Lad Aala c%ﬂ\}ww\w

soalll cpallad) ) Canaal) 13 Liand

(oS W) Gy el daaal 5 aseda 1Y) alladl =

LSl JLl uly el 3 1 S Calladl) —

tSA Jlal) (uly ald Aparl g aggda 1 gY) ullaall

5 cledaiall dad & 3 e 4l L 308 Gaaa] (S8l JW Gl a5 ol g gase S
ol Lol Lgisea) 5 bl Alae asgia o calladd) 138 DA e Coplii 5 Al g3y
2 seial) 13¢] Fu ol Aapdall ot Lleally alaial) lysmaall 1 5 ¢ oS8l JLal)

@S Jlal) uly b Alas Aapds g g oYl

i85 gae 2t Gaiall Cleha¥l (e degene "t (KA Q) Gy Gl asgie

(. dime dgdas il g ilagay 4ald AlSa) o oSS 5 padl) 8 e ailad

o Jpanll A lgihals Sl Adeadl ad) e (oS8l Jlall (uly (uld aseda ) b WS
Ay o Galal) il 38y (e 5 dima Ao e 28l die pallall 8 aag Lol S Bypa

@ 2 axinall 3131

274 (o 083 G gase tpllia e daal) 5 e e gyl -
274 ) (Al cA)‘J\ -2
55



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

Gilexd 5 gl Laliny el ke 11l (oS8 Jla) Gy} sl Guldl) Al Capad
clesall Lad 5 oie (ki L) 5 laslS Glacy) e ol Gad Ciagl 5 gyl emiel) Ll
(1)"." !n . SS %ﬁz‘ L”;n‘j\

legin ) Adlandll L) soan o ol e WSS (S8 Gy ld dlee o)

Lliadl 5 eDaal)l LSl Jlae b Lyl 5 200l dpenil) 5 dgpid) Lpenil) cV e b daliial)
Ly an 8 W cd (eldl) Adee 5 dpshall JaB il el e Blaad) Ja) (e agile
5 leadle Aglae 5 Canal) Lalés Caling) Liay) 5 Waiad 5 laed 5 5l Jalds LSV slal o L)

Slise L
®: ey cabaii) L 1Y) dsba 5 dia e lhe) (o WS el Lle o LS

V) andi 5 a8 paaY el 5 Aadaidl 52l 5 Llall 501 8 e ) Gllysy)
tagilaliia 3 el 5 S

A8 @) Glagleal) 5 alilal) 860 Allad Glaglea ol g s Glily 2el@ e slacy) =
¢ oobdl) Al dgdlaadl

3Nl ) LEY 5 Lo e 5 Agiage 5 Ale ulaal Wy Guldl) S of @
¢ Sl 5 anlial

5l 5 il 5 dcsiasal  Laball Qs e el dpleny (Al B 5 )l @
(.. Caglal)

tosaa A Cud 3] Alay) Cilpdine Guplial) axd 5 ®
tdalaiall S ¢ 18] auis ol v
5 Apalldl il P Al Y Ayl ekl mag ) Aay il Al v

cagllad) da)

ialaiall L) et ) delial) CYana 5 yulas o gieS 5Ll Canally 45yl v/

21 (a0 Gu gae s yale !
—426 o o ¢ e (gpdal) daihe i pand) Jle¥) cilaliia B Ldaall g Ayl glsall 3030 1(2006) oyl ol dene e =
427

56



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

s Lo s 5 A5l 4 Jaxt s Jlad) Gad b shaciall IS gaals d3laal v/

tha Y oatall

zilall 5 e il Gu JalSl e adie) 13 Lesiase 5 Yole Qulll ()5 g v/

el ddiall
t eS8 Jlall Gy ald Agar] : Ll
M: Ll ganl 5 cadaiall Lgalay 3 adliall (g (oS8l JUa) (uly ol dyen o

ek s Sl Clagasall e ST P e Slabaial apl agpea il iy @
5l plda¥) G Gpealuall 5 3)IY) g UEY Adpadd) Dbl Aad Glual alas
tlaale sy

tialaiall dilaall dadll dlag) B LeisaaY 5 Aldl e Joeadl Lagh gy

o) (B oys 5 4ilisSe 5 (S JU) Gy palic o paie JS Al yaas b ol
ciakiiall 35 ) 5 Al

Al G s oSl Jl) Gy palie 3 LW (e adgiall dlad)l s 8 ol @
tlgio 530N o Aadial) e S5l lld 5 Al dadil & L) )0

ALl ) dae) (sl Augaldll e Jsall o Alled 34l Baas el

taarsii g o)Sal JLall Gy ualic el e Alad 36 (38a3 e 5y aclay =

¢Aadaiall 438 o) Al ot 8 acly ®

taadaiall Lpndlill Lhall aen 8 acluy =

Lladaiall oy Sl jojw\gw\}ﬁlﬁ\ pe An)) anddd 8 acluy ®

G Y e LK hasase eldl cldiid) e saliia Ungica olla i SN

llanl) daf i€ o aclid Aadle Gaplie aladind 8ysp0a 5 gl o il olay)
) oLBY) DAy A (g Sdl)

274 sa )3 é:.u@)n tdaal yee Lﬁ)ﬁmﬁ _1
57



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

t Sl Jlall (ly a5 (bl Cligraa GG

5 Glisaa dlia ol (Sal Jl) ) leie 0sS ) Augalall e Jpa) daglal ki

ik 5 pealic gu LB & Jalal ) ALaYL 1 ) 5 (ulal dlee (i jind 5,5 358
o maie JS Ll Qe Comay & (g5 gAY Aupalal) dpadatil) dsall ga (gSal JUl L)
S Jlall () s 5 al dplae a3 Al JSLEW) 5 Clhigall G (00 5 2 o ualinad)

5 Olalal) 3 1S Jia g)Sall Ul () jualic oamy Slad paatl daulie Slsud 255 pac
e Nanll L)

Jlae it 3 Glaaidl gaay o€ 5 Aabiiall e dajlall Glaal) ey o 5
feSA) QW) iy pealie e il ) Ledalias

) se 5 ARl el adif e Liad (S JU) Gy pealic dagd 6 il
(gAY ualiall Luilly sl

QW uly pualic ad gl Jldal agle iy Lee Axdgiall adliall SB axe day0 505
e 15AY) bely Jie Lo ddaal 3 jeall ) Lealess) ol gysall

Wil il sy ladiial) apeny (S8 JUl ey ealial Gapliall ag dyseaa
(gAY Aaiie (e opalic (any Al 5 divagad 5 gl JWI L)

e Axill) ailiadl 5 @Sl JW) Gy ealic RISS G 8pile A ABDle d5ag pxc W

il el Dile Luw s Al ol CiSe JSG aadtd S Aliin jeail)
‘&&@W&Y%SW&AA)J

o e lie g L il

dAdgall Lnalaal) ulaa jghila (e S8 Jlall gy e CLA&Y\ 5 owladl) &,\glhui (2011) (Osin daalg o A e xlla o -1
aslall S e 14 5 13 Sl &oal) clboba@y) Jh 3 dal) Jlee¥) cleiie 3 oSl JW Gy Jsa sl il
58



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

S o L iy aleny —Rl Al hdge JB 3 — oS Q) Gy QA8 e
(Sl O Gl pealind ASpalisal) Gagall e 33 Y 138 5 Aima Alial

Ce A Jlal) (il Gl e SEY Gllaal)

ALl 5 Aay o Lo lad ¢ Rl Jll ) a5 (ulil dnjital) zalaill Cinaed
M: VK Slesane gl ) g 8al Sl (aly (el 73t oy 23 WS ¢ oS
¥l 5 Y ek o S5 5 paibadll s Al a5 i diagl) ikl =
eVl Lsepal) leailis (Biad 5 Abpmal) Glbilee ol o il pe JS5 5 A
Z3all o3 G e 5 ez dsaill gana o Auhally ol SIAN el 5 Aglal syall e
¢Cplsiall o)) ABlay 2 gad 2
od dad lE e 385 ) 5 Ay sl Astall g S8 Jlal) Gl Aaipall g iladll
¢ sl gl ¢ el Jladl (aly Al alisSa 5 g Sal JUall
liad 5 Apmall Jpea¥ Al dadll o Bl e S5 A 5 rdfpul) dall) gilal =
¢Q g zasad Agdall A8 sl Aadll zasad and zalaill 028 (g (e 5 Adsud)
Lty 138 5 Jsa¥) o dilal) Qlisal Galid e a5 ddmal)l o ailal) gilad =
busio g il @ e 5 AN G Auseldl Jpal) e Agpall JE i)
ail) zagat aai = 3laill 038 (e g L Abpeall Nle Dy S ) (e @Al 5 cAeliall
Agpenall dugald) e
Ge GsSe IS JLieY) g 230 il 2 3la el o) z3lall s3a agady AL sl
z3liy aneiall chisall zilay Caped 5 el Alee A saa o gSal) Jll Gy b
Aasdional) Gubil) z3lai pal (L Lad g 3asly dad ojliiely ()Sal JLal) oy el g (5580 (s

1ABdl) o3¢l @85 (oSl Jlall aly (bl

226 =222 (o G oS (s gy couliy ¥ Le 8512) 1 iluugpald) 310 tani 25 pni =
59



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

t g SA Jlal) (uly Gall Basaial) cipdipall gz dlad ¥l

On e s @Sl J Gy el Gaagy z 3kl (e 8 Ao sana ofiald) Cilelen @yl
tand (g)Sal Jall uly el 3wl il pigall sl axais ) oz dladl)

(@ gl dasll) z 3gad) Scandia Navigator LilSu cidSiua gz igai. 1

Ll 4S50 (oSl JLall Gy e Leif Edvinsson i (e zasaill 18y o )58l &
Gl Gaelias Jim i)l slaie e S8 JW uly 501997 diw a5 aelill Ay gl
Ayl 5 dediall dugall Chleall 5 ) e 5 dpadanll lagle€ill cdlead) ol yal)

M, o) & duslial

W Gy e A0 48 gl Aagll 038 A pual) Al 3y Liagl 3l 138 Cyry LS

foallsal) JSEN daimg Lo taa 5 (Aadaiall 4y paal) Aagdll) W Sl uly 5 goal

il A4S pad A8 gl dadl) zisai 103 A8, Joi)

453l A8 ) Al
[
| |
4S5l 4 piaall dagal) @Sall Jdl Ly
|
|
il JWl Ly el Jlal Ly
M) JLall Ll il JW) )y
|
[ |
Glaleadl JU | gl &Y Jlal |l

Source Bontis. N:Assissing Knowledge assets : a review of the modelsed to measure
intellectual capital , International Journal of Management Reviews (Vdis3ue 1)p 45.

225 G oS3 o pae ol e 2 !

60



C@SEY Sl Gl gl ) :Jg¥) Juail)

lelbauly 5 4ol Lgiad (& Jiati 35500 A pud) dadl) Qb iy 03 o8y JS8) DA e

anty A el Sl uly 5 gpiall JWl Gy tles Gapeaie o sSa M) Y 1 (gpSall
ceDandl Jlal) (aly s (llead) JWl Gy 5 ¢ SN Jla) (aly iy ) el JW Gy )

Clpisall o 20 pasl CVlae dued o 3G Sz dsall) 13gd A1 el Gy
M cyisd) oda o o 5 480 K8 JLal) ) S s Laa

Oibsall/Jpa) Jlaa) (Aaill) Jpal) Meal clgia S Agllall cpdipall
saaall eyl e Aailll b1 (%) dsad) Jleal/clah) o(daglly)
S bl e lape 5 o(Aadll) aalel)l Calagall dunally AV o(Aedlly)
¢ pige 17 3 sl 5 g gmaidl laliaal
ein e 85 20 o Jladl 13 cydse calaidl tpdlaally dllatiall efpdiall .o
h%e o(Aadll) Jaenll Lpilly /4y 50l) Cilagsall ceDaall 232 (%) 4sudl Liaal
tlaye (%) eDandl L)
Ol pdne ol dge Jia rCpiligal) g2l A jmal) Lpalilly Alleial) cdipal) .z
¢4 ally Calh gal) dadd Jaussia ¢ pilhgall 2c
Gleldl dan Caligadl Ly 5858 gkl o aailly Adliall cfydgall o
Cayylas (%) Ayl Capliad) [ el 5 Sl Caylias ¢ gashaill Laiadl)
tals go JSI Anally i)
WSS (%) Adlea) a1 Ay Cayyliaall Jie scibideadly dllaiall cfpdigall . a
Calagall Aotlly ilaslaall L gl g5 Cayjliaa eyl clahy) Ayl eUadd)
ope 5 ASyall 8335l calaal caslsl)
Slo algail Zsaill e e cde) ) cilaaid) e aall Qs o e a2l e
V) Alae o 43)08 X cAadaiall A8 ) Aal aaat AWy s AL sl
Chal Jilail e jshie Gaa Jadl oY) 5 (Al chbsadl) ol 8 ekl
bl el (e 5l a2l Joa 35 8y8S Culaliml aaly 43l V) (Gandl 8 dadaiall Ayl

.290-289 U@ U= c‘_')l.ac c@')jﬂ\ B )ﬁuﬂ claa J‘J ‘Kaf.d\ SJ\A\ gé 3).41:& Qu\eﬁ\ (2008) m\}c ada AL\‘JLJ}]\ -
61



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

bl U 535 B Las clae e 5 Al Siade alaad 38 ) 5z 3seill el Y laal

cSall JUl (fy (el dlee
:Balanced Scorecard (BST ¢ jlsiall #1431 A8y 7 3ga3.2

by 7zl Jols 5 (Kaplan et Norton1992, 1996, 2000)-a)k (1 z3saill 138 jsdag a8
5 Aamglin) deag DA G b 5 il 5 Aadind) dmglinly oS JW oy i Aikee
a5l Jamy LS o) iuy) Aaaial) il et oY) Clpiise (e ALLE degana ) Al

(. czsall sda plasinl Calaa¥) sda Citnd o

ol 5 (P 5 GSID daplad) anliad)l G )l Baiad ) Al 1 Bagy
Al e lsial) eIV Gulie zasad iy 5 ekl e lay) 5 dawlal) Aail) clled 4l

@iz dgaill Y 138 5 adilia) ol 5y)a) 5 el calll gl s sl

¢Aoa sl kiha 8 Aliee 3yl Jpadld deagl Guldl s i v/

Al oY) Clpine 8 Aliae 3y Sal Jouadl) oS Gl slal g v/

IV 4 A el Jeua) Al A jsall Blelye any LN oSO uldl) 3l g LSV
¢ sa0) Y

ool 3md Jayy (P (e By <4l Jgadl) anall L) (uldl) 5100 (SIS 23l gy v
Al Al 1Y) e aaly Jlae ) aatil 38 gl Gl g 4 aall Aadll

ool Ly JeoS clyglaie dapyl (385 cjlsiall oY) ABlay zisal cpy Jlsall JSEN
Aadaiall i) 5 el bl jolaiall e il

277 G oS3 o aae b 2eal e (gyian =

S BN clhlaall ol abd pisal sl B Ggisal) #I) ubda aladiad 1(2010) (Jsle) mme Cigyyll e b =
www.kantakji.com/media/2936/€223.pdf s sV adsall e iV bysdiie dulys A Sal J gl il o ailiad)
5 o 2014/04/10 &3 &)

62



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

LOlsial) 1) A8y 7z dgad 104 A8 JS

AL 511

Lsle g S cllle as (S
liagd Alas Lol sedal)

A

o Al Jlee Y1 cillee
Sl Ll 5 i)l TN
mgg\gﬁbubth%m\M¢LaJ¥

et ) lde any JleeY) cililee

y

yy

Ll daliae aady Ly selall

y
saill g alaill
Talmina¥) (gaiat Wiy (o (g (3yan)
JTNEN | PRTE: g A kR

Source: Kaplan. R. S ET Norton .D.P., (1996)sing the Balanced Scorecard as strategic
management systemiHarvard Business Review (January- February), p 76.

\hndilingd 5 Aaaiall &5y w3 5 lsiall oY) el o) 04 8y JS3l DA e W cpiy
M: IS 138 5 clyglaia day)l (385 (35S
agas] Aleal dalatall Lgias ) Algll il Gl gyt dlal) jglalal)
Ll clledl el alaa¥l e 3 (Rl JleY) alle) Al glaial)
Ll Gllead) o dualal)l uuatll 2y 3 bl dadil W an Al dwd)
¢l (8 el ~laall Leaga )pdiga
Jasi 1A sl e DA (e Aaliiall dlaiil ) i) 8550 o 5S0 1oilsl) gliia @
(Sl Bl ol 5 sl lala oD e dalaial)
L 5 Aekaiall (8 4yl 3)lsally alaia¥) o jolaiall aa 385 : gadll g aladl) joliie =
sl

g

278-2717 Ul ua m)S.A ™ et 2aal e L._S‘)M -1
63



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

sk son & Aaliiall ot pualic a4yl clgliidl e shie JS el
(: Jadis cigayall 5 2uala)

Slo ol el g5 5 clgiian gl dadaiall awd Al 3l g a5 cdilaal) vV
OS5 O leie pailiad Bamy a5 AangliaY) el Gy Jaad 5 Al la
tylady ey Gl Badma 5 bl 5 (Al ALE 533508

Gub O 48dat ahall Caagll (e silad) &3 Le dany (A aaal) ik a5 tulBall V
¢lales Baaae daady 4iHlae

tCangl) (Baiad Lgale Caigy Al Apdanl) JleeY) I juin 5 cchaladl v

Lla Clahat¥) laie yaail agle Tely Qulall 25 dase laie Ly daly 5 cilagiasall v/
Asld) QKN 1 Ayl ol (o BiY] ae 4iiad ) jaall Caagll e Llag)

88ke Bgall miagi Al

sl 5 alisSay (il Jla) Gy on JolSil) ansl Wla W gy 23salll 138 DA e g
@) IS 138 5 cpjlsiall olaY) Ay cyslaie pue oY)

il 5 oSl QW Gy @l on Gl Ladl (LSl oy JelSl Cua e @

sl Ll Guly Las A ililaall plaie Qi JSsel) Sl Gl 5 ¢ saill 5 olal
(il Sy ()88l Jlall () e JS S ) shaiall (B s A sl ) shaie Jiy
A 5 LAl e Liase (3688 Aadaial) pdlis o gySall Jlall uly s 1 oailin) Jalsill
@ 5 Al ) Llag A Alabl chal el ekl Jlaa¥l P e
Al ol DA e oY) elaie Ll catli ey o8l Ul (ufy Wby Al dagl i)
5aS e Dlanll pe GBIl aea e dlaeW oyl (e Wiase U dabiidl dpudls Gl
o) Dlsall el e Ll dmslpay) o JEL 5 ccpdliad) Sl agh 5 ol Lulal
(c)siall ¢ 13Y) ddlay = 35a)) (Gomadl (ha Baausall Lpnilyinadld SlaSa 10 canli (oSl JUal)

36 a coSh (s e 1 Dlell il Dl -
12-11 uauacyiéda.u@)a ralia Lf‘héﬁ“ Jmé)ﬁ—z
64



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

‘u.nl..\sﬂ

-

“pdte 5 @S Jlall uly CligSe IS rat G radl) oly pad angll b el w

cJreall dalins At 3iat ) lsiall o)) ddlay ye oIS

anld 5 oSl JUl Gy sl Al z3lall ST e Gulie Oilsiall oIV Ailay s L

Wl Gy 5ylay clubauad) 5 cliailial) o lial QoS Jany aladl) 2axie Ll Lol i L35S

ol 5 (Sl
:Intangible Assets Monitor Augalall ;& J gl by zigai.3

18 gt 5« Karl Erik Sveiby (1997,1998,2001) J& (s ysh 5 zisall 130 .08
Intangible sl & JsaYl Tangible Assetsiusalall Jsal) dblis asgia o z3salll
Aalaiall 48 0l Ladll 2 )A%Y Assets

ipasall plaall :a Al GUCe DG 3 dusalall je Jsa¥) zisall 134 jeany

ah s external structure )l JSidl 5 ¢ internal structure  Jalall JSyell ccompétence
O el fa 5 Al pules s e dxg)) Jh 0BG LSl s3a (e JS Ll
o sgin b Augaldl Jeadl dglall Apaall dedl uld L LS QR o el

Al gy sl Jsandl 5 (sl

aste 5 Anlai@) aslall LK casle o]y5i€0 dngyll cdusnipall JaIa Abmal) 33 JMA (e dagdll (315 1(2015) cChugy Bagen o =
lsgwcdﬁd\—&yww:ﬂu\ac)mﬁ\
65



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

.Sveiby J dugalall 4 Joay) lBya Cé}“ :02 eéJ Jgaad)

dakiiall 48 gl dagl
Lsaldl e Joa) L saldll sy
PPN 5 W B PR WA 3ylaall

salll

S

3¢ \ast)

L)

eI Al —cladanil calail) camliall — Adall 53 :(2007) (ol Qe den i jdaal)
231ua cQLu: c@_,)'jﬂ\ K )Juﬂcé\.\d\

cihai gad Al AU Apasal) sylaall aseher GBlal L sa zisalll 13g] agall juaiall

iV adleel dagpall 5 sl 5 Gl alie b fisad) Jadll e oplalad) afdY)

sl a5 (el Jual Jia A Apasall slaall o QAT Limay 5 cdalaiall dabial)
Meiad 1) 3 5 (A Jeal) B b Bale E igall il i)

psall (uSad (Al Gaaysall 5 G e dadaiall clilae S el ISl (el Laiy

Ak Jie Aalall \gisle o ) 5 dediial) cillee e Jaidy WS cadaiall (e (il Agadl)

(o) alaiill 5 Cudsall oz ilaill camlial) Jady A1 ISl Wl Llaje 5 dmad) dylail
M Lasadl cplalall V) ae JS3 5 dpeplail) 28l 1S

®): 3060 Y slaall dussalll e Jpa¥) lige z3sei e il (Say

Gasgaldl e Jsa¥) dagd + d salall Jgeadld 4y i8al) dall = Adgudd) Aagll) =

cemal Ul + A1 Ol + a il sylaall 5l 5o i€l = duugalall 8 J g Aad ®

! . SVEIBY. K. E:A knowledge-based theory of the firm to guide in sategy formulation, op. cit, p346.
233 L oS3 (s gage 10mly lle 2an =7

66



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

:Economic Value Added (EVA) 4dlaal) 4zalaidy) 4adl) gz gai.1

Agtial) Aagl)l Ll Y AN ZAlal) e a5 eclinlalll Al A stewart 4ed z3gaill 12a

¥ Iy IS 1A Lo Gms 0380 5 e o S5 Ll 5 il sai e (S8 L) i)
i 5 agdl Aguld Adas 1ol Aliay z3sall yiiay g Aaliiall diliadll ZabaidY) el salyy )
Jali ebie Liagl g8 5 cagual Alea 355 aadid Congian Al 5 Aakiiall )]l W) ola3y)

M. Al den o I Bdadill 5 dga e o1V G L Jagyy 510
A Alalaall DA (e Adliaall ZalaBY] dasll Glaaal S5y
Ol ly elel = agll — illaal) culiss — Clagaall ila = Adliaal) Apalatdy) Lol

sl gl el a5 cAusaldl e Jsa¥) 5 2lsal) ) Aalpa i Y Abled) sda

Aadaiall 8 gSall JUl Gl Aall Jare (e e ddliaal) dpabai@l) dadl) 8 Joaad A

14 bl — A8 gud) Aagill 7 igai.2

Gl 5 Aadiiall Lggall Aadll i A8 ud) Aail) ) sa z3saill 3gd Gl al ) )
Usie Al g xSal) JUa) Galy Gabil 2 3saill 138 any 5 cAusalll e 5 dsgalal) Cilasasall dad
O @l Gluialy (5S8 z 35l 138 a8 U uly dad 5 LGl Algs 5 duladll
) Gy clalend Jra Gl 138 o s (il Lgiad o dadiall Jla Gul)) Agud] dail
Lﬁ)Sﬂ\

@ b Lo zagaill 138 230 Al clalieV) G

e Ul 5 ALl GhoY1 Bsm s) Aalal) Glsnd) ae Jabai Y ladaiall (amy of
OS5 el 4l (S8 Jland) o) Adaiall o3a Il 5 ¢Alsguny Laniant Sy A g Ao

‘Z\.S.DH\ Y ééj Qraa Mlﬁg

236 ) Al cA)‘J\ -1
231 0m ¢ Gilas e couly ¥ La 55100 — ciluagaldld) 50 tpni 25 pni =7
67



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

of Aabaiall Adoud) Aedl CGluad GululS AL Gaadl 8 agud) land lasii) o
¢Sl ) LN Cilg 3,5 Gl graa

5 @S W) Gy ) L Leela) (Sar Y Ayl Al 5 A gad) el G 3 )
Al 13 s Ls)la 5 Adalasane Jalse lla Ll

Qg pabida.3

S ¥l 5 1981 4w James Tobin Jid (s ¥ 53l & ol 1 g 2
o ledsal (Pla) A 5 Ladaiall A ) Aadll o Lo dpd & Q 5 calai®¥) 8 i 53l
M 1 palall

b OIS Wil 5 Sl JLall ) (el Jal (e el 13 axdin o i o a8l 3

Jalsall o adias Al 5 dedaiall &3l Clasasall dg)linay) chhaly sl 8 adis dayh
O o di 13gd mmaall aalgd) e J8 Al culS LS 5 il Y aee Jie Aaled) dplaiy)
lede b 4l dglie Jomal elpiy dadaiall ol are Jumiy 1A 5 caDlal) 4605 e Ji JuaY) Ao

Bl aal gl e ST (055 Ll ey LeDla) 4805 0 ST Lgiad o585 8] Jgaal ey

Gua cdabiiall Jold 5 K uliaS Al s2a 1997 4o (A stewart lsiin aie) 3

5 Sl (RN dabad Al Jeadd DYl @l e dgedl dedl o

Aleal) dad (mlasi) 5 adail) e 3gas Al LY lieY) 8 3V ae Glld 5 &Ll

Omdliall Lo (o €] cilS f aaly (g5l Al culS LS 4l stewart Cylsfiu il

e Jle oy @llia o e Slad e L)l 2 Y ALEN Lgal ldadl of e elld

Ul Gy e e I (38 Lad aaly (g Limgal) Gl ) 5 ol e PAY) da 2a) daliial)
O)ay Laalooall 330 5 Aalaiall 3 dgnsall (5Kl

! _Gulgum Kayakutlu, (2007) A model for measurement and improvement of intééctual capital in the
energy sector : sample application in electricity gtribution company, Journal of Dissertation (Vol 1- Issue
1), p 20.

236 La ¢ (3l e S| B PO VEPRI =2
28 b page 12l fi5

68



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

st osbite s ()SA JUal) Galy Gl 488 40D Y alrall mia gl
Augalal) s \gdpal Jlagind A8l / dalaiall 48l Al = Q
1 - Q= il Jlad)
:Calculated Intangible Value 4;gusal) dugalal) & daill) £ 3gai.4

Sle Sla¥) Al Glual 1997 ale stewart Jid (e zisaill 1 #yla o 8 s
G s S dlad) A a3 GelulS Sl 10s il Jlexind S5y axy 5 A3 Clagasall
Chasase 4 OliaY) dagyl s Galial) s Jastiog o) (S 5 dusald) e Glasasall

M) 48 m

Lugia e aBl oY) o dadaid) 38 = Aalaiall " el dugeld) p2 Jeay) dad

Aabaiall ol L dglie Gusale Jaal pgaal ol 5 cpdliall ¢4
@i gdd) e el Glua 448 L Lad

ti ) Lad Ly ol g G Bl ilsall Jausia alun v/

¢dakaiall dalad) dilyaall Cpe 5,aAN) Colgiadl AN A paldd) Jsa¥ ) o sie alsa v/

(Jpay) [ dlsall = % Jpa¥) e Silall Jane Qlua v/

55 i DAL ABlad) Gladiidl) 3 Jpal) o dlall avgie lua v/

Lusia b Aliled) cilabiall Jpa¥l e 2lall angie i ¢ i) dlall (lual v/
Jsa¥) (il ABladd)l a0 dlse W mag Lo 13 5 clabiiall dusaldl Jpad!
Moo sy Gl 5 Aelaill Nhe Jawgie (e dagl) oda mphai A cAalaiall dusaldll
¢alilaall coladaially 45lie Lo gual (e dalaiall

8y5ia Al ¢ LEY) Amala — 2LaBY) 5 5oV LI Aphaath Lbuals A il Clpdina 5 phpmal) Jlall Gu) t2ene jali Gued !

9 = 2016/12/27 g3Y) &)l cwww.iasj.net/iasj?fune=fulltext&ald=45535 adsall e iyl
2

69



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

:® value Added Intellectual Coefficient 4y Sill ddliaal) dadll Jules .5

zisalll 138 aghy 5 Adprall pac 8 dabiidl clol ey Ante Pulic zisall 138 sk
o5 Asald) lgilasmge e S o adia dadll Bl Aeaidl ol o Lalie 3% e
o 5 ekl JW Gy 5 i) JW Gy e JS Al e amy sed ade 5 Ausaldl)
ApSall dilad) dadll Cluad 23 gall diyyla e 400 Al

VAIC= CEE+ICE

4y yidal) daldl) & ganal ddliaall 4adll Julaw CEE ¢4 Sall d8liadl) 4adl) o4 VAIC Sus
JW Gy daalis) e oS5 Al @Sal) JU) Gyl ddliadd) AK) Jales ICE 5 el g 5all
A RPRPIRA

:ROA (Jsa¥)) clasasall Ao silal) Jana .6

5 cdadaidly (g Sall Jlll (uly bl Wde sl 2y Al Qi) Ga e Jaxall 138 ey
Sleal e bl 5 Sl 2y 430 lall Jial dedy Jea) o sl Jaes oy
esm e Aailll AS,aN Lali) 5,08 Corin (uSay 3 43l Liaddie Janall 128 jels 13U ¢ guad)
Sle 5l o JSy Jly a8 Jaedd) 138 gl W sl oladW il clasagall byl
@) szl ALy 4858l clabs 368 Jl b (S8l JU) Guly a9

Oa A o i dufs —daiial) g laly ABe 5 @ SAY Jlal) Gl amalaal) Galidl 1 (2015) ¢ iliy alial) (ule jpma -
258 (o (4 232 —17 dlaall) LalaiBV1 5 Ala¥) asbell Ll Al dlad) Cijucaal)
Gl B Apilae Ay Ludliil) Baal) (318 B (@88 Jlal) Gy 493 tele e 268 Ssana 5 e2ys 2O (s ciily (3l (gAY -2
140 = (7 2aad) = SE) aladl) SLaBY) 550V Alse 2006-2004 5aall Adlal) 380 hadl g A Aajall jlaiiul) gl
70



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

aly) o Ly 5 cladidl (S8l QL Gy Gl @i () 3kl e dzmge G Laa
LI lerall i (Al baylse) @il Wlle (uly o ouny IS8 aaiad DLl dusnssal)
5 Y 5 gl aalis & ) 5 GAY) LaliV) Glawsadl e o b ol
@Sl Jll Gy o) and lglatie Baga A S <G A0V gl Calide 5 Epaall Cilaedd)
5 Ood el cleaddl 335 () b Al Aleally ulud 5 (o eaic dlld) dusall
Jsa¥) e ailall Jane zisai 13 L ilisall (e paill 1gn aillad 5 i€ (DA (g g
1 o adinin ba e 5 2l @88l JW) ) dad e Jy 5 55l (S Slassall 236
Al duhall Jase dallall Cilisssall ()Sall Jlall ) (uld (8 (ulial)

71



C@SEY Sl Gl gl ) sy Juadl

1Jadll AadA

A e Sl allas e (S8 JLal) ) asede sels 5 e die 4l W g adE Lae
Al zila 5 Gyl a g 40lisSe Gl g 4asede an Joa Gfiald) Ga CURY) Ty (1)
Wpealy s IS haiipe (usale e Jual (@I W) Gy o 3 el adalsy) ol
salidU sl dalaial) JSn Jahy dsgpn Ay ) Lehisnd Sy ) 5 Al 3lsall el
el hadie Cilend anafi o) adus Lol (uSadi Adlias dad BlA 5 L

LIS 5 ¢ sy e oS s Jla by (o 5 Ry Ciliga A (KA Wl ) oy
SIS e 5 cdunsally Al (318 5350 Al haiae cilS olag) OS5 LA 238 cilels
5 ol Al dpglall plad) e Jeoail 3 il 5 JleeY) allay ile 5 Wjaadl haas
el alatin) dalasind g aadig S WIS i g Sl Jladl Gy o) aad alasauy el

53 5al) o Jery 461 cCpaall (a1 KAl 3 Sl JWl Gl sl ol Al
5 ) LagdeCll 5 AdwlS el Wy gine o Alalall @il A€l 8 ddaidl

5 @S ey el ) cladaiall e bys i (a3 LY L el ALY 2 Lexy)

B e dgle Aailaall A L) A g oAl 5 adapin o agzall Jeedl Alialse

72



i @m\ Juadl




Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

g

Al delaa¥) 5 eluall 5 ladyl clad) o IS 8 LDl oyshal)
iy cifleglaal) 5 Al (el 5 VALl ana 5 a5 cdaliY) Glaall L) clalal)
5 Adsal) agaall Al 5 ALl Glandl sk ae liseal ala)) 5 Al Clusall dgag 8y puin
s iyt Cum (il palal sad (Baia 3 Aage el e Clasgall o3 4y asii Ll Bk ell
Jaxd 5 Al Apula) llial aal G e ey 4g Waaes 5 ) G sud) i sSay cliasisall
oailadl) e dlea a3l Ll A0l lardll (e degene api e Lkl Cilisussgal)
Bl 5 bl s 5 apad ddee e it Lee (@AY BaliY) Clawgal) clatia 3L oo
eV 5 Audliall Jllay

5 el B gl L sl Tl dagla e Capeil) L)) Joadl) 138 DA (o 2
o 2 Y g 5 L) ULSY oda J8 e dediall Al cleadl) s Al (ailadl)
LAY A Galiad) ) Juad

Al (BleY) 1Y) Canndl —

¢Ladiall L) laxdll 5 ALl i) £ B Ganall -

A 31sad L A Ciliusall lis dagads sl Cangdll -

74



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

tAla) (3lsad) 1 J Y Cuaall

Larll e bl S 3 cdlpall AobamdV) 5 ) adall LalSas) L) (3lgn) s
Al 1] daiad) chlanay) e L) ool agyall 5 8K chanall A DA (e ol
Al Aa ) ail) U] e bypaiose 25 alagl DS Il 3l Aali Jans Ay 2laiaY)
Aabiall Ay aliall Ll clalgay)

Al N Cldaall ) Canall 138 Lo ALl (3150 & gum gy sl

¢l 3lend) dale 1 JSY) alladl -

¢ Slall @aud) ilagia : SEI Qllaall

Adghaiall syl g Il §gudl aludl sl (llaall —

rAtlal) lead) Aala 1Y) llaal)

BN A sl 38 L V) R lsuV L Al dgal) Hina il L) Gl o a2
Lt Cplalaiall Tabiall DLl 5 ClalSQY) Cun o sl el G e elom S skt 358Y)
a5 el G e (Bl a8 Wil a3 AW i) Asliial el aay
calladl g lasl a3y compal Ll Aaay 5 ALl (3153 galiai@Y) 50l

rAdlal) glead) ot g 3LES oYl

chlasayl 5 ahaadl Ga el sl 2aml Lo dang AW 3wl ) dalal ol
G Aays Al Cipre pellaas 2] Gaadl 5 ¢ idagll Al Lyl cile Uail) (ggiane e
Capal @ 28 Jeal Gaadad) Gesl) ol syl Jnd 5 i BaY 5 A8 Jeal e (A
Burses  dypadl jad 8 ASalll gy dae Hlad sding OIS Al el G ) Lead s
Cuans aal Al o Al Glsal) 588 s 5 o de guladl gl Cuatie 3 Vanda
paa o s Gl aaa o aded ) Jaad) o 588 o 5 ) 5 gl ol
038 Cufai) 3 5 cAyl) Lall badi 2 LY & Gaadil) e psi dlay) G e (i Lae )
Cela 38 lla) B paradie GGew dlay) ol e iy s Al cglal e 38

M, Blsu) @l 5 Ly Jalay A 311 5 ale (S50 G gndl aseia (ra Ll (3)3uY) dyans

Sobee a5l GVl Aallal) 3lead) ) JAde (2013 ) ae G a1y ganell 5 la i daal AlA Slagiall .‘1
162 0= <Y

75



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

Sar daba 520 Llla ale agngall JS3I W lelsaay J8 AL lsn) 888 Cape Lasas
M: A lpanl

Alpall Cae g Aalall gl e € e dgag Alspal) 038 Cjaat 3 gz A6 Aldasal)
5 Al Glegyia (B agihane sldid e ) W) 5 Aded) ghiee b o g i)
aan S ) elld ool Lae 5 Al clalaall g laal ) @l ol Lae claye 5 Aplic 5 Al
U el maal Lea elisai e 2l Sam 8508 dlsal as) ) Aalay sl ) ile s il
Aady e e @b e iy 3 L Gl el

Al gl e a0 A5S ) @) geday Alapall oda jaami 140 dayal)
Aol clls 88 A yall ails & Wl o IV Alapal) 8 allaall 3pally Gaam 5830 oda S
i) algl 5 aclal Wy L) a5 Aplaill GheY) aad A 5 ) lelany o565 dy)lail)
Aaale AV Gl 33l (e a2l Badae Lgwdli () (i i) Comanal I (535l

Jie JaY1 dyshall 5 Jassiall GalY) b daadidl gl sela Cujadi AN Al jal)
Sgll pda Cmaal 5 Al cblanny) 5 Al day 5 dpliall 5 Lel3l 5 deliall Gl
lolalay o8 S5 Jga¥) e leilabin) aud Ja¥) Al 5 ddangia i o) Clilany o
ABAY i laaly @3al i) oy 5 dabiaa) o) Jy sl

Al Gl ASia @alayl s cigaiil) Glsud) seday Alapall s2a Chand) rdagfyll dldayall
c Ml Bl pa Il 3ol g laxi) Ay ey 138 5 Johull ALGH & oY) Calg

e Adaall 0L 3l 2 laxil 5 ALl (3lsnY) ae Agail) (3)5ul) gz Lo s Accaldd) Ala pal
Al 3lon¥) Cmaal 5 Adlal) Slaysll sela 5 Adbiaall JuaiV) Jilag sl ddsall (3l5u)

L) 5 agad) Jie JaY) ALkl AW 3hl e 5 a K

sl e s ccliudl g asalia Adladl (3)sud) (2013 cden) Lgine sasa 5 liay headl 2o ad i ¢ o s iga
1614 o pa las )5

76



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

Al Gl aggda Ll

Gl s pand) DA e iy 0 Al o O8N " sl e Bl (3ol oyt
o ospeland) Gph e pELd) je s aldl Jlail @l S eleu L gl 5 JlsY) e
Glaal (Say @ alanll s W Geadl b Al Bl 5 cJlaall 138 8 Alaladl S0
S one Lol Al GLRYI ce =ikl e skl - Sl QL) e i) JlsaY!
P saane Jag s (385 Aalaie Ak agin Lad DLl alad] (ha agiSay . ¢JlsaY]

ol Caagy cpaalsiall Galebeiall Calide amy 3 OlSA " sl L) Gl Capey LS

o Jiad g S Glon¥) il G s lSe (& e b 5 ad) = ol Gldee a3
Sl glaiall Adlal 56V sl Caliaal daledll dagal Dlas 13 5 Jolil) cllee e Lol
@, Jlaall 132 dudlial) dgmaa (e 2l 52

A Y 5 eVl 4 Jaball sy o3 Baaad) " radl e L W) Goudl Cape
5 ey € oY) ALl ) V) 5 Jead! 5 cdipall bl 5 ) 3LV JaY) 6y
Gond) 038 (5050 WS L Gsnd) 03] a1 aihl) Ol Guly Bsme 5 381 (Bas 223 5 cchlanad)
oo Db (el haay) e Llaall 5 gabaidy) 5 ) gilall Cilas) 8 daaalYl L 1)
Algall Al @y clelaill o Jls) Gugy Slpad 5 haadl Lamd 5 dege 41 LS
O 0L 3lsall & saad) cld caleUaill ) duailal

JIsa¥) JUam) dlee Jeus ) AV e ple 4l e Wl Soul) Caypat Wiay a2 Las
Jaleill BA e @l 5 o JIsa¥) & Jae e lad S clasgll il Lol Al clas gl e
slaugll Gyl oo o) 5yl diphay clas gl oda (p s JUE) Sy cdallad) clga) Calidag

A Gl (oSl el

astall Mok Ao Al Al ja Adal) (31,5830 () ad) (B g — ApalaiBY) Anaiill B L5 g Adlal) (31 9a) 1(2013) canild ol gl
157 G (A0S jaisay galall 20all) daslall Apalaidy)

2 _Erwan Le Saout, (2008ntroduction aux Marchés Financiers, 2°édition, Ed ECONOMICA, Paris, p 127.
LS ALY o glell o) ) 53S0 A g yhal e o) Allal) (3 guad) o phad B W AT 5 Aulal) gl Aelia (2015 ¢l ) 55 e sy
3 e il ealdl) — e g G dpa daala Ol agle 4 )l 5 LY 6 slal)

77



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

S5 gygpall e 43 Y] AL Glond sale LS dpagd Aala aagi Y sl SAL s
Qa5 Il Bouall cawt )l 5salle (pyjitiall 5 Gaadlll G culiall dial eI el 4l
Dl Jsall colabasdl  Aally dseal <) aad Gl a5 ADMD) Lk G JIseY) sy, Ul
clala@y) oda saxi g Hlaa)) das Gl (uSail Ly asi ) saeial) 5 dagal) Caillagl

rAdlal) 3leud) Asanl: GG

5 cipabaidY) bl calise e V) Claae g A Ll Doy ) Gl (sl
DL Al Lpaiil) Jaee e Glgill 8ol (e Loy abaiy] Lliall cule Uad 488 Jayiss
lggias ) Whall pal a5 bl 5 zlo ) sl b (oalaBY) gl dida e iy o
M: e syealaall alaill 8 4Ll (35

¢ sl e Aaliaall L) Y Lo Japiiil Y Chane aens @

ol agillies Jil el Lo s Malie Ja)
callall 300 Adiial) dadl) o Jpanll il 5 aflll mllia Gias @

(gl ol syual Jlal ey oI5 asS ®

¢y 9 Al 8 i g agud JSE 3 5] J1sadl Al gpud) (385 =

Sl oY gl cililens dulaall Wil Cuald D) cumy aal duadcail) Y] Cuny

o3 (5 Aaald e Glase Glaa) Ul 5 o daall Gl aaa 8 ddajie 305

il (gas J Alsha 558l Lea Ja¥) Alpgha g i) ol 33 (g 58l

133 = alal cpaall LS 1 ¢ 35V dnalall Atlall 3 gu¥) 9 cilia sl 1(2014) O () 200 capaall

78



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

ellal) (8 gendl e gia 1 S ullaal)

Gsndl oy (S5 el Al bl (e aaell i Al Bl ALY Ly
el @il gl) e paelly agii Blond) 228 G5S Alpne pailady auly o go 2 Y B liSll L)
A o3 Head gl el b cand )l ) 2a3 D) Jall cilalat) Calida b

llal) (3 gmad) Aty Apuled) culilbaial) sl

5 PO e Jli Al cldliad)l (e 23 pdg g i cngion (J Gou Al ()
(: A libial) o3a aal 5 ¢(3gndl o3a L8y Lol e il

taida (gylafiiud ¢ lia jigi .1

5 Alaimyl Clansall 5 Gluludl 5 Gyl desene 2D leiad) Fldly b,
12 5 cope 00 by ) ahlatin gy 4xifi 5 atieal) A8 8 55 Al Ayl o Al
Aol b doagyil 5 ALY e lanl) 5 daubid) Cagylll 5 g lias¥) deae Jaly 4 i
cabanll dale 5 48] Jale tlas Galad Cplale o canliall (gl S Ll Sl 5 g leny)
sl o3 Jie Al il el () sSan LagDIa (e
rE) § BN el 2
Llash o liin) 5 @laal o 3y s LIl o) alal ulul) clilad) )
Pl e ol 1 Gl (S 5 apliiall s Claaall Gl saaell Gapdll 85 sed ¢ )seanl
ialal) clelail) ailag aan 5 byaaall agul) ana 5 lellsel Gags) 5 Aadlusdll GISGEN Jane s
cdlea) sl ) Y 4 5 A aas 5 Bl
ALl ¥ st g Aablucal) clS)dl) axe B8 .3
S Ala) suae daalue GlSHE 2y s Al Gend) AWl Al cllladl o
@A 5 Ohlad) paliail 5wl Jial Wie 5 cilialse s diline Jlal @ild ke @ilgal aga

Aasladil s o) dady g Ll e ae by Laa lgie canliall sl 5 lgle JUEYL Gaadl)

102 s Ly c@jﬂ|;ﬂd|;%@kﬂoﬁu)@y Dl «3.).“.45\ d\JJY\ZwAJ‘ySJ\A\JM (20149cu.uﬁ@.1=.\44@\5 1

79



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

{asa sl Al cluasall Jigi .4

Al Chand) Rt b oo Adyead) s leie ddyead) Hansll A0 lansal) o35
5l Wl Gaia e 5 ddlall Bleud) Guha oo Apldnnd) Gl B 5 ¢ Lensi
9 C_U‘).\M 9 ‘3—\*}‘\&-\}‘ k_l\:ilA:_I k_iLm.mjAj\ b;\A ejﬂ 9 “_“JLAJ\ é}mﬂ QLA&Q ‘)A‘P ‘).\.u.g Lﬁﬂ\ L_\LLJ\

LAY bl ) lgallal ALal Jadlaal )l Ll e Sl sasaall oDl ksl

e o ALl Bypay (ol g AT —Aaesa — Apewy s dag J) T Jiay
5 gl 5 ) Gaudl (B elsln 5 Wlaal Jagpd 5 Aapsall GhsY) Cua e Gsndl il
Cangd A Jlae) UK psi Ll AT Jimas cGgud) (8 Galalall 5 53l Jali 5 ¢ pamud il G
Aalal) o sl 9 leria Pl e Gl B Cplelaiall Dleall Cullad Gias 5 pslai )
L@yl Jae oS Sl clall g =300
rlagliall Jlgd) 9 Al zLady) .6

5 Clasbead) aa a1 dlle Gow Yzl Gba Glasbeal Jledl 5 mLadyl oy

Sl Gaadl gl Jgls 2y Al culS il ddlid) L e 5 Al dsaaal)l bl
Aplatin¥] agihhi 25 e Geuall 028 3 Oslalatiall 5 () seadiinuall (Said

rE LA Jld a5 7

S o) e Al (5 and) Ay Lpuld) Glogiall asl iy CVLADU Jlad 2l 3sa ()

5 el g a5 Sy il Beal ge L) 5y Al ol JAY Wy alad) 1 oLy

il skl 5 il AT Juay o Jaad ) skl Clanall 5 35eaY) (e laye

Oe Ay lee Db Clabeddl e paa ST dalles e Goadl (S 5 digiaal GLLA de

ol b desiid) Apldin) el e Capnll Jul 5 Adeall 5 Aaall sudl oyl dlSyl

NE Y

80



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

raall Al § gl Gailiad LG
e Jalaill oY caml) Gl Caly n W) Goully (ailiadl) Gany 858 o Gy
a2 s e ashy Gandl G pdidl o) b cAssalal) Aaaal) alull Jo6 e adiey Y Gl
0S5 Il Buall 3oL (o iy claglae ) Leliead 38y 5 cllad) Guld e 3L 5N
AN 5 Al Ay 5 gy A Glaghaad) e Jgeasll e Goull A Cplalatiall 43018} 520
Clainall Gpyidiall 5 aaild) (e aS dae deas DA e Gandly andy () 5 @] 4D A gl
RS aliasl ) Ala) c@lal)l Gead) e oo JB g 5 bl Cbadl sha) b el
el KT gend) S LS diadiing 48l culS LalSa ageall A
M: L) ol 8 a5 o gy A pailadl) aal b Led
LD 5l 5yaadl claagll 5 @l WS e cilagled)l | @lblall 4dle o ddlas
bda Adda 5 A 5 lgie Bypdiall 5 ANV Claglaall 5 Ll g et aaa Cus e
¢Cla glaal)
3l 5 Adpadl Gledll (ggiue Guead DA e QA il e Gliwge alay) =
Gy ddla &8 o o 30l de Al daluy GlSys L) 5 el sl e
& olelaiall dalian a5 Lgall @Al A58 o 5 el 5 SL Gw Aol
¢ Al G sl
(gl Slilee Jandisi g Al Goud) Jala oSI 5o gill Cam e Al 3)6Y) aagii @
& Agall 5 (AT ) diee e ehd 5 bay S J8 ) clital) dan Ageu ®
¢cliall dn Slaily Gl 3 e laY)
5 ol sl Jaall mad 5 Jolull Clleal 2L 5l dudliall 5 Lalady) dyall =
Al GhsY) el aas A Calkal)
st Gl Lad cleae Jualgill Byshaie i aladind 5 g AY) Gliayoll e Jolill =
Audlal) ddalugl) dage Jagudt 5 ilasall jlasl g cilagladl 5 cnliludl

4140 = = «QJJ‘}“ el Hla 0] Aankal) c&.}ﬂﬂl ‘93-.351-6” Gl (2013 Cand J walS a4y 0 1

81



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

tAlal) (gud) Clillag WG
Jidi ged i e alglii Lo 5 iy (e e L hlas duals duaaly 20L) Gl aiam
D Ca Al 5 ApalaiBY lgakatl LulSail 5 A gl & el sl g cilils e ddls
QLD 7l als b abaBY) gl Addad Lulie 5 Dudise Adld) (3)suY)
M 20 Caslla b 4L 3o asis
oo DB e clungall 5 i) padn o A0l Glaad) Jasd 1 AN aadi g
Jalail) culgal cpe W 5 Claiadl 5 agaad) & Cblaiind Y agihine dysad Alse (3yha
tadle ks (g5t o wDla 3530 o Jpeanll Ll 3y S
Ay A Gl e e 5 il 5 aea) ) clgiiadi g Bg AN o Aliblaal) <
AL Bl ) Aadll dain Jluy e Aage Alis il Adlall 3l Ly Jalal
S s VA GLY O 5 e Y leas 2 cJiid) 8 L) Aalad) aese s
Ge B el e el lgld @y 5 bl g Gsall e el B gadl) s e JSES
LIl ) Josatl Alled Als AW Gleady) o) lgaad) o Jpuandl Jagud o
ca) dalall ve Gals a8 ) ali Lo s il e
& L sl acy Jlae agill alyl) 4 dgaldl 5l Jo Jgwaad) dugud
adlay pal e Jpeanll oS0 5 QLD Baanie ol ALl Blp) Jish G Jiianal
¢ Rl AayB) lilaall 5 dagpdll agd H35T (as
5 Aplasy) cliladl eV eSS Adall cld Adlall ol sl Aol sy scilegdaall Juguds o
5 Apladll cdlabdl e AL el sl Jaais a5 4l L5 sl

dabia o) Loy

o,

b aal L) Hhlie (meds 2y o laiiu) jhlde (addd o Sasluall <
:aalul)
Ve b Aals 5 el W gty Al il ey aca 13 5 iomaldll v

1110 0= < nmn «la sl 5 3 guaill sasiall A jal) AS ylldilal) (3l gad) 1(2007) ¢0lsn basad 5 by e it

82



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

(axeia Ayl Culgal & oY) Aasl 5 ¥l st gl v
S Al Elell bl ADle @l Qldias agie 8 AN DA (e thgadl) v
i) b egud 3 Al agu) e
Jlaxind e (3Sall il Il Goual) (S M 1 Agabll) clasbpadd) 345 o aslual)
Clsdl ol Gk e adml AadilSe o 4SS AT Aagiball el Clilee sl
ol Ale @lsal ehd Bph oo 3l Al ) cAgail) ABSI e gda cand Al

P PR RTRENPEVS

A glaial) cilgd) g Alal) (& gead) aledd] : Y Callaal)

ALl sV 5 Gl Jals Jalaill 24 Lagdsl gl e bl Gl ) Dl oSy
A ghsiall AW ) g 1sil Adyra 5 ) (§saall aludl Calidie Ad e agall (pe 13gd gy A ghaiall

el (lguad) aludi ¥l

G Jlne o Y Ly i ML 5 gy eSS e Al 3l ) Ll oSy
paa Ciliieatl) 038 o e s Al GBlanl) Caieal (ya Cargl)

M: ) Sl 13gd a5 ALl 3] i Cupm

i 5 agd (e Bl Chlaal) a ADA e a3 Gl a5 Al (5 gud)
sl Haae G 3pile Ao a g Gaull Mg 5 laa) G SIS ey 5 claye
basase OS5 ol Baa chlaind ) dalal) chaad) disail led JoY) sl 5 agllal)
e o Cun seand) 63 Cagpee 06 Y Jlal) Qe B ) Ged) 5 L dd (e
(alae Clsl a2 L) (3))5Y)

& Wlaa) G Al I 3heY) s sale) 48 2 @A Geudl s 5 A gl (g guad)
e 5 Llels g clld 5 Led SV day llaa) 5l sm 4 (6F ¢ ISV (35l
Dleind Gl 5 Wle Dleiad sy Goud) Nagr LYY i UL 5 celydl) o audl AT

il e sed (V) Gsndl e pal 06 3)ES plal B el el of LS L Liia

10099 = o A€ ¢ oaalall ailedll 1y Adlal) (3) gull) 5 giall 5 3830 CilidlaB) 1 (2013 sz sana -

83



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

dal oo Al @) sole) drad ) AW Jsa) o gl 3 i
o Jema UL 5 Sl 8 el e a ) DY) (D ST gl e Jpanl
o s (sl lina) ddee i gl) oY) Gl lean dilee 3yaadll 355
5 Glssall bpaas Al Al @) lad aaad ) o Ll G aud) Al Aals
ALY o) (8 lgans

:J g0l A8y b qaea Al loml) apadd L2

M: 1 Slmall 13gd b Alal) o) i
On A bysan AWl 3hsY) sl DA e w1 BleadY) Jia g rhpdalal) alaad) o
tAdiall ol Zpl (e Gpidall 5 Gudll
Ome g 8 Adaall bagyd e SV Gl sda DA (e 2 AdEal) Gleal)
O Al Y sl o (6F (3aY iy 8 Aiaall J) 5 addl) dlee 5 o e
(Y el g ladn 2 a5 agie DA
t A gmd) i Ay s Ala) (5 geall apeds .3
%l s
o Gl 5 ) (o8 e pentt dadaie Cilissie A 5 H(Aeaysll) Aalalal) (3lpud)
tlaysll ol 3sud) oo aals lSa 8 A L) 3)5Y)
DA gt Al Ol Galide Jadi g tAglgal) Geed) o Aaliiall e Gl
en IS 5 ALl pla) mren 8 8 puiial) Bpusand) gy CDLelaall oda iy cilia sl
el YL A8 e Ble 1Sl 5 3lan) 03¢ (sale lSe aag ¥ 5 Apleall Bl

Adgal) JAly cppitinall patiaad) 5 sl g 3 wlend) o

Ay sl g il a el e oY) Anakall o pabadl) Jalal) 5 Asaladl J pua¥) Adlal) (31 5a):(2009) ¢l 2ie den) dens P
320=
107 U= g S dgmalal) 28 duss e o baal) g Jlal) Gl (3 gl 5 Aol 4y 135 1(201.6) <6 34k8 ol 2

84



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

g Adghaial) Alal) cilaitall e Adlal) (3lond) apuds .4

M: 1) ) 3l G jlaad) 128 Ll e
aen) Jie 8L ool Jols 5 sl e S ) Gl o g dslall clgal Glomd

Jadl b ALl 8 ledelal Ga dand ) 5 chanloal) ClSHE0 Wpaas il dolal)

(ASal il
Ly Jis Al calaidl Jie cpall gl Jolsi 5 laal DA (e i 1oal) clgal gload
Byeadl 48,80 e

g Aghaial) Ldlal) cilaiiall Jlal (385 Alal) (3loud) apedi .5

@ 0 el 138 on ) G gudl aniiy
lebisad oSy ) 5 oY) bypal ALl sVl gy el ) a5 s 483 glau)
Aplaall GV as eVl oda Al e 5 S saals L DA (Lehps ) 2w

ape e lal) cliled dapall el
G s JaY) Al Gl @lelVL L dabaall Sy ) 3] a5 i dlal Gl Glsmd

claial) 33liaal) 5 Apalal) agud) sV 038 aal e 5 in e LBliaiul 558 il

109 o st g yall -
Aaala oY) paill Ay jall Aadaiall A ad) A Al g g g (LgipliS (g 5 Adlal) (3 gul) 1(2015) clasa Lin g s ) 2
9 U c'&ﬁ\iﬂ «:ﬂ,_\g)aﬂ d;ﬂ\

85



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

bl (3 gmadly Aglaiall Adlad) clgal) aledl g Gailad 1 L3

oo lgiad s ) GSall (e Ao sene Al el Alglnad) Ald) il i
LS dial) Jpa¥) @l 6 drigne o) 4Sle 3 L) lelalad i o (e 5 cdaie Jgual de sana
sbiad ) dalall cpela Ua ey JAY Cipha (e Lgille J85 (e (S0 o)y B8 & Suall oda aiias
AT ) gl e Lasle i Al QiS5 5 Jsna) 5l lSiall oda laal aBIA (e (S

Al @l Gailad. ]

led) iy ) 5 ailadd] e desene Il Gouall Aglaiall Ll g Caai
o il e Dlad gl any dega delse pailiadll o2 58 cclsdl) o3¢ o)lisl A il
Al o) e s IS e ikl Jan

M: AV o Ll (ailad eady Ll clglY) et

rlaiuy) Baa

530 laa) Al o Aadlgll 55l a g oBliaiul 55 5l 5ae (e Led A Al sl 4
Op A Ll Bl BEatY) szl Lasee 5 Llgde Galud) alud) sale) s
L) Jsaall daiag LS a5 4l Lo 5 gl 3laann)

Al sl glaadiad aae 103 ad) Jgand)

Ll gl (pa AL GlEaiuy) 5ae Glaiuy) g4
L)l gl sl dglal)l clilual) k) xie &5l
dgial) @l B = sy e oY) 3yuas
Aala o e (g i | Clgin 10 ) — 4w (e S JaY) Ao gie
dald o daesSa Cilai Gl e oo L JaV al gk
i s duald GlSGE e 3ba agd TR FEPER WA
Ay A S

dala s cdadlall (3 gl g i laal) 5 36811 1(2003) ¢ndl Gl ann )35 e sl axidl de )

100 (e cowe gyl 5l

oo lee cgsll g il adla Sl Aallal) 3l sad) 5 Cijlaadl g 3683 1(2003) comndl Gl 2 Sl 5 o dd) aidl e P
108 100

86



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

Oo zolB Al 5 Al S 3l sae el gl Joaall DA e Jaadl
Cun Aualdll GlSE (o syaaall Laladl agu) Lo Saai ) 5 Ll L ) opsill Blaana)
gl sale) ASpall <y 5 13 Y] Gl 8 Alglaie 40 ] Bliatiu) sae L) Gul

PGl o ALY Lo

5 lgliatind apli U8 Gl padd ) Loy AlSe) AL sl dpalid) o3y 2y
Sl o Gl e 0l L sjaaal dgal) (e sl il @A aadl of Gy i
Con el dpdla S AL @lsa¥) e Jaat dpalall o 5 Al Gaudl (8 AT add
5aa Y V) Gans dllia of s JSAL a5 Aalal) vie Ly Capeail) ST Ag e gl s
pe gy Al Al ey 1S 5 Al dyie) Se saiall djpadll flagl Jie (ysudl) LG,
Gl 8 lgiad Jlaaia) 8 LSl 4y Jla 8 40k Gl gy o il Caplal gay
giliacin)

Algd)

aaly 5 Al B ) laa) e in ) pailadd) aal o g Agd) o
ol b ) eda Jus Al ol ot ) Al) JeaY) e deal T Jisat depu Algdly
el adalis Gy g &) Sy ) JeaY) Algis Gayn g i) Jal 5 cdpai ) Leligad 5 Adaal
Agall Aol dadll Pl & e 5 Adsull Alad Pl o)s0 Sy L 1 5 Jglull Dl
e 3yl

rAianll ALLE Lo

ol oy o A el Aad) of 5 b ol Al Gl is Ll
3 ALE da)s 3ol pe e e deal gl olad i) JU 5 e 5 G clgia o
leie e ) lajlaa) Culi Casa calias A5l W) Ja) L6 cabias 5 L d5aall JuaY)

(o Lo A5l i 32w ) A Gall saaal dgall of LS cagiil) claay ANy

87



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

ybldal)l .

I pagitall L) ey A 5l e glsl a0 Y I Gandly (ajiall (e
L 5 axS5all je 2l o ool L) gVl o xilgall paail o 13 5 o Slae
Gy o A3 ) (e JEIL ¢S] ileal i) Jaad Jlaial alajy 3ylalaall Aa )y e )
gy lasacy D Qi) adgie gole S dllia IS 1Y) Dhlad)l e S day Jealy
tot s bl g sl Adagyall jhlaal (e g el ED ) W i)
b iy g el o Laleds) ) culsa¥) Hlaud s Zullaial sa g Ggadd) plad
5 pbeal) Jlaial 3 WS Cua Wlesdy LS ) dlend) 5lud saba Jast 5 L
¢smdl Sl 23 causl)
B ade e iy 5 el cpall @lsdl e pals J gl 13 uayy adall ase jhd w
Siall Apan) Aall ady o a3)d aae o cpall e diatd) Sl ady o o)
¢glaanay) aie
aghall 5yl (mlaasl Jall 5 lendd aladl i) g i) b awaty 5 adll) i
ot Gy e L) ied 5 Alld) @ldlYl o diaidl Sl o 5 ol

bl Lgiad (mlaasl ) Al gan Hlendl alell st ¢ L)) ol old (i ilse

88



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

:Alal) (3 geally Adghaial) Adlal) clgaly) aluddi.2

S AL Lpmiloaty il (585 o oS Y I (B sl ALl ALl s
Jare o QLAY o2 el 5 ¢ jall 5 [yl Clalial g lein Lad aliss W)
LI D S L) ) (3l Al AL ) i clgie JS e bl

st gl

aalie 53 Lelala Sl Ga et A L) Jpal) depana Y AL clgdl i

B DI 5 Aiall 3 dalall Cilagysill A Gad) W S Cum e Baadll sl

Oo Wiad Aol Jaal oda Aeal Gay of (450 Dyl Goadl 8 Jsa) Jol5 G3a 58 dauall
M) 550l dgall

somal) gl Lo

5 byduadl dgall ol lelelal dggae Jia Al deSall 23S ) cpal) ol asgia sy
) ALY dime Slasiul 38 (e pajEall I pasdl ge 430 Glesiae lle G (A
ol Gl dad ala

oo ) Claal Jd aigis e Joaall 8 4l lplasY @l s daes WS
() asSa 500 of AS iy MWidia Usina o Lrnada lasd CuilS oo Al dgall 5955 5 Jan

AR R

Cua ualall 0l 3 Cels Al Al Blsa) 8 Al clyodall gaa) coliiiall Jid

coly Al bl 5 ol day gl ae Gl Ay M Al cliidl debeal) Ty

V) Gl Slend o Al Joua) ey laty Lo ehous 23001 038 8 JWl Blsadd Lggalss
L] p3a Calida (o Jagatll LA aad%uE 5 dua

e laall o all ) ¢ Y1 Anlall Allal) (31 6Y) Cla g ehaly S ALY @ pitia AV (2013 2 sene 2aaa ald
25 = Ul
_7004”‘)53&,\“@)4 ;M\wﬂ\mﬁ};&s M\ea_'\.d\igc 2

89



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

Gl b Aglaiall Joa¥) dad (e Liad Fai i 2 geally didiall AL CulgaVl 2iady

5 ecaliidal) 038 dgagl bl Callae 20 Ale Jsaal o L sty Lo 5 A0l 315V 3 pualal)

@2V Bl Al i) o sgie e zydk
a5 A Sy Aalis gf Ale ol mar sl el AlEINT (50 Gal sa Ll LAl o
Adalial Ga padiall al G GG 5 cAimae 43ia) 300 PR 5 — 280 s — 233
tole s hlall 5 syl daiall of o) 13 225 e ¢ DY) ) dhal) 2w oy
Ol Jae LIl il gasall oy aSIl Gall Jaxy 3 e ldd) Jld v/
A g sall as alalal Gall ey 3 5 ) LA V0
Oe Aludes 5l Clagage Asbal bl Op B ) V) d5ke asede Jads te¥alual)
Lale Jlaiad g GelaU Jalalls clanaas Baw G gl (e 3a2am 520 JA dasil) colaail)
Slo Apean Jilie aial e Bl b de)l) Lagie IS Gyl agas Jla 8 AT daley
. AY) Gyl dalu
5 BaY Gy el oy y (e Sy (B alay de Ll o Capn 5 iALaY) aghal) o
o AT dgnse Game smge JSE e 5SSl 8 Lo (B8 Jagyd s
i) e Baie alud Gl gy g MBladll die daaa
El 8 Al (3 e L) e el el lualia o3k a5 a5 A0l aghall o
A el daf (o A du Flaly Cpkall S o3l Lo Bale 5 il (8 20 3aY
st Aglle sl S o o) ool JSG) W) elld 5 aDIa e daladll S 63 lsand
Laaat a8l Ll

A0 U= oY) cgasll 5 5l (31 ) e 36V Angall Adlall ciliiiiall:(2014) caeal oy Sl 2 a8t
oo clas il 553l s oY) Axgdall ddlal) ciliidial) ((2017) ool den) o 5 e oam ) s eBline g D (Sl a2
1817 s=

90



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

rAatiall Adlal) claadd) 5 Adlal) cilosmall 1 SN Cuaall

ety Cela 3 cclanwsall 5 ) 02 e L dalall sady cnilS il caliagall slas o)
& Laal oozl QLYY 5 A gpad) 5 A e Haball Jolal) Gililee sl Casny
Ge Db Gl e Baly) 5 Aaall EYLAW) Lade<s 8 daalal) jedaill Jla 8 el <dl)
Caliday ady Al o ALl ldiall Aaliall Jlugll 5 ) alail) aas 50l o Aled) cildauall
caellsal 5 agisnd 5))aY Al Cluwsally Bl ) Cplalaiall

Qldadl ) Canaall 138 Lieud Leld (ye dediall cileadl) 5 dudlall clinsall duale aaail

14y

-

¢l Cilissall dale 1 JN) alladl)

Al lipal) Cilial 1 SE) alladl) —

Aadiall AL lardl) ailiad 5 doale sEl Clladll

el Clawzall dala 1 gY) Gullaal)

el ¥ delicall 5 alaill gAY JleY) ciladaie 48S Jleef dadaie Al dcuall aa
5 VY5 Shal e Yoy L) GBlY) 5 Gag Al Jie Adle Jseal Ledpal S B lgie calias
5 el i Ale agead Lyl lpagad of LS e liall cluusal) Jgual Jia Al aladl ofsall
el Caliday ¢l jaadl

:Allal) Cilwaigal) a9¢da oYl

Ly Jal e Aalad) JIsa¥) gt 3 Cilisnsgal) & " sl e L Chlussgal) Cagas
G a5 lelaal Nl aby Qi Clain g aged e (Rdle sal) Wsltie Clagage 3)seay
(O iy e cilansa 5 AV &ilasy Jaad Agailay lisnse

Oo ALl 3lsall paniy asE Al ) Ahyeae clang " i lh Alad) Ciliall oyt 2 LS

@ 5aawia a8 5 dglle dpabaitl Anisly AL saamia jolaa

5 all eL\j\J\ D2 ¢ palaa ‘éJSé di.\.a—a.}.“.dl Gl all 3130 (2013 ¢l dasa G g omig Lﬁ}“‘}‘d‘ (Gl e lba A
20 o= sles g 58

oo sohee el 5l ALY s ¢ A paall g Adlal) el 51 1(2013) caeal Ala lagdall 5 GIA de 21 gaul) 2
24

91



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

¥l o Lpuld dday lglpal (5S0 Jleel @lHE o QI Glawsa) 6 Jall
5 Sl Tkl Joa) e Yoy (g8 cciliin cagud all ol Cliatiie 5 clalill 4L
g g i o) oMl (g il i gd (Jlae) ciline 8 LS LIV alsall 5 c3eal]
5 @AY LI laxdll (e el LI linsall 2385 5 (Il G g Ay ylaall 2L 3)5Y)
Gl Shlie am el 5 Gl am g sball o el S el caas mpan )
el colsatl) 5 cilileally

s Al L Atlal) Cilowwpal) | ga s LSl

M: & 5oelinl 5 ilasl) sLaiB¥) dpati 8 anlit dagae Llsals AL Cilianssall o583

AN s Gk oo 3lgall anani.

axds Al 5 e Gyl e Al Clugal) 4pdian (il Glasg sal il ) G
o dnady A s i) sdabs A Bl e Gl JEIL 5 o eailal) Clan ) Cilisall 228
k_aL..au.n}cJ\ o.Jg__! J\AJY\

:JiaY) JMAia 3lpall a2

Slo il A Bl Gliwsall G sasasdl JlseYl Z a3 Saall Glasg of Cua
s Jilie Jlsa¥) 028 Gl asiid Aaliy) ddeall Jal o lly 5 Gl Clang (g Lealina
S lealdl 5 IV Gl e JIseY) liialy a5 Al Clasall Wl L pee 306
COBBEL pral) G Glaled) BA e ) e sbiany agils SBY Caphal)

rAdgmal) (s gina 2y 3lpal) Ll .3

5 by cbld o leys 5 o=l Glasg e Gl 3l aaead ddee o Cua

Ghlie 5 lexd 5 adu e Agiiall g AW 35N acd ) gasee aall Clasg ol gl

e lEVL hagipe Lipmal) s B gV Y Sl L) s ady ) apae Les Al
Al apliiall L ) ~LY) e gl Jaall igal)

Allal) cilaa3all (2009 il A sl 5 ¢ Ol cad ggila taa) Ay O sh bl ol dsena cmise (gusE SRS
2423 s pa (e sl s Aeldall 5 58l puaall la o J5Y) Akl Al gall g Aslaal)

92



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

) Cilagall Cilial 1 AGY Gullaall

W1l Slssall o e s O Sl Sy

s djlaall 1Yl

e Al pola @l oo Db g Loy desiie Aadil 5 Glege Cijliadl o
O e st e oAl Laly) Aasil 5 clSiiad) 5y o Aaludl S el dlagiye didyas
S 8 ) Ldilse cala)) 5 aysadl) culall Led i 5 Jlaall 138 b pas clay Gjlad)
AW Gl b oleia) Laliil) 5 (gl 5 gl Aalall Al kil oY) eyl
O Cpladl @iad ol ey Adaat ddadil oy Copeadll Zladl $huall 5 s28hl) ddais¥) clly
Sl i s lalaall Jali 5 dgiladl daa )l Calaal DA

rdgdpaal) e Adlall claall s Ll

Pl sana () Wys andii

railagl S LAY Al Cilsaisal) . 1

& s Aaplaill Gajladll Lo agin ) Bpulul) il e saaly Glawsall o3 Ga)la
ApadY) gl cllua 4 el Lpadine Clugal) oda Ll ) glagll of ¥ cadlagll Ul
355 5 Aglaill Cijliaall @y e 5yS A allall il adlagll S Aglall ailagl Jis L b
a5 Galia Wil e 5 cJlae V) g Uail Lgalins

e AY) Lllall Glawial) .2

a0 legng & e 5 Gledll e Jgeasl) Jilie clendll sy Ciluwga) oda 4
celil Goula (elaa¥l gladall Golia el @l Jm 5 dabaal abldn)
A lasall e gl 13 dpaal 8 dele dday 5 L ASHA Guluall ldnay] Gola
¢ Uil asgie leiin) Alaias dpplas i gylall ameall lad o el 5 gyl aueiall e
glall sda il 5 @AY L Gluwsall 5 wdlagl JiE ) Glugd) Jedy) gl
Hapa o Aplil ol Cagey @Sl Jdaill ) 8 gl g Uil Wl g Uil allaas

G plaad ol 58 pall o V) Anlall ¢ gdlaBY) gail) B B paall pUAl g Jlal) (§odl £1d) Adeld (2013 caledl 2y alan
A241 G pa (s Ayl

93



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

GlA o Ly Guns Gl 5 dail) Aubnd) BT Jalas vie cliawgall sda 50 e ey 32Y)
Addle g Al Alle Gilagaga

) el ) b Aaliy 5 Al lawsall oda Al Gl el aeal) e U
f ) G 3 phaliall

Aplaill Cojlad) wilag Alae el il Gluwall oda ailag sai v/

¢ shaall QLB dla) jaaeS QLY mie ( Lays0 st V0

sl it Jagatd i) 538 laadiad ) eyl v/

thadiall el cleddd) ailad g dale sl (bl

DS Lils daxs ) laddll (g depene iy oeddll g Uailly Jadisn Al Cilsal) a8
4t Lo Al el Lol cileliall e alilad ) ool A 5 cAga sl sLall
g Aadinal) Gyl 358 Cld Adle Ciledd (e

:Agilal) cilasid) aggda oVl

Al (mpad elly 5 lgie dmitiall CahlY) ) Al Gl J8 (e Al cilerdl) o
Gy (e alel Tl i Al clessd) o) Cua dg)léin) Gl 5 3l cile) 5 clalial
Lo adliall 8 Jols i b JEIL 5 cdipme Ao dala aud §f dxglie o bl Jisas oo
1S 5 laaly Lag (35S Y 38 dale Adaay laddll aseia s Al cilarally Alelaial) CallY) (py
Lo gl A Ay ) ol depon Jo 3 e sale calaaddl of hlas o Juaall dasiad) 35l dually
(AY) Gleluall Jd (e dediall s il b oo g e )

et Jalal) 13 o Guay Jolall fady el o blas U8 ol e daadll Cagges A s
Vo) Sar LS gl ity Aladiye Aexdl) 5 o oSy 5 ALl isat ol ey V5 usale
(i3 OsS

¢ Y1 Akl (i) clpaad g Jad) Gaadl a8y il Ciladd 59 (2013 c2eal dane 5 e Hse s el glme
T3 0= flas sl 5 paill A8 el 5 )l

94



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

5 Al clotiadl 5 daaddll Glled) (e deganae "l o ddlall daadl) Capat S
LA 3 el Cileast ae Gilsh IS0 Lealiy 5 lemse wby ) Al sl 5 el
(M) 5003 1) W)

Osacaall cld Glleall e desana " il o G AL 5 dud ) dexdll Cide LS
5 A U8 e A0l Augaldl) e 5 (Aiiall) dussalall paliall (o degens 8 el il
ALY 5 Ll agilala gLy Daae IS 3 Al Lgiad 5 @Y DA e clinssal)
B 0L 5 4 pemall daddl) ns)) Db i il 3 JSE8 A 5 ol 5 0l

oihd G 5 usale e el ae dalaill iy leadd] e Epaall ) i a3 Les
b o3 ) Ay vie o< 5 il o) e il (ol 5 imay (o ASle die iy (o B peally
3 5 Leatia Leash A Baedd) Cbleal) o Al) Zardll gl g 2l gl adlie o Juans
GV A Laadll e dlgas ehs e sill G Oas B cAesiie Bale e 5 Aale ilojliae
Aol Ayie 558 o) Ll Lge g ) ol allpal laind 8 (Bl audy )8 3l

Al claadl) (ailad s LSl

O e sanay (A leadll 4y ae Al il Cipla (e dadial) ALl Cleadl) 2
i iy gl ol 5 Gladd) ge dele day Gladd) A Gulal) gailadll
S dlaall 5l claadll Jie gAY cladl) 48 e gal gailad; I I cladl)
O L e Lailadll ods Calise Jiahi 5 claye

—daadl) duugala ass — damgaladl . 1

Gleaalls (daaad) 5 galal) minall (g A8l Jaxind ) palinll aal (he 3aall o2 i3

el 5 gl olaill 5 sl 5 alll DA e S oS ¥ JEIL 5 gale dnd L G
z ) o) Adeall alil) cpad ol J Lpeand of Letund ) Leiias o Lol oSay Y aslé elld e
aaing Y Aeadll g of LS L gl Wale Caraay Gl Y Ll 3 iy deadd) oDl
oo iy 438 Lgadlia (ge U axe Q5 Jus 8 llgionals e o W 5 lpailad e

Azdiall Gl Ao g g B aalud Clplina

82ua plas sl 5 pill o) 53 o dsY) Anadal) Adlal) Cladid) (3 guid ((2008) 2l o sn 5l 5 S
63 e Hles ‘@)'):\M 5l glaa Hla cé;)“ dxdal) «3.)5)»4.45\ Gladiall Gagas (2013 cct\éﬂ e Al gl 2
TTT6 Um m 0083 G g e aeal Jane 5 dlea Jsoe 5 ¢ s gloma 2

95



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

—A5jaall Lasdl) A6 axe — Luadl .2

Y ieadlld agde o dussaldll culaiial) (e 13a g ccigl) uin 8 ellgig 5 in cleadl) o
iePlie o dafpe cleadl) gl GaalS L) Laadl) 5 gty A Gaddll e lelad (S
e iy A shmiall cilileal) 5 lgalY) 5 5pall il dlaia A & 5 lgadie ) Leaiiag
5 by Basame LY 8y Y AT Ladidy deadll e Jadind (Ko Y asl 6 e 5 el
DI il A it sl dlgiaal ol o Ay e b @ e dggall padidll 3lea
¢laaiie pe Aol aranay

:dasdl) Jila axe .3

5 e bl 5 ) e 5 Ak o T Y et g Aeadll Ll Glaal)
Gl a5 Gleadll Jaai amgi adiiad ¥ Al 5 ope e ciling olal IS Y (il g
4l
e il paad g ehydl) 5 2 UY) 8l ged ¢ Aeadll Ry o il llgiuall
fandll Lo i o il bl =
Aadll e o il al U o LS .

scalil) L8 .4

Cly LS 5 opaill Ll aae @y ce i Olginl ge daadie e daxdll ) of Ly

g5 sl i salall pae Ay o AT e LewaS diash Caaids) cleadll el das

a5 Oerde JE o ledaia Koy Y Al dada 3 chleadlls ¢, i€ Aslial) o Galil) dapn o

oSy 138 5 dpandl) iluwgall 8 JalS J<G ) Las Aumidia g lay) 5 cpiadll 46 Jasy L
cleadll Al ) alil) dualal dulay) Aa€ ay) el

96



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

Sl ale dday et g Uil cilajia Saa S ALl dapY) pailadl) ) dils)
M: ) 2 by )l pailasy Ll duwsd) leasi L3 4L classl
p dgiadal) Ayl . ]

5 Al oSleiand) clSlian 5 Jigal olat 8I2Y) A gpanas Guladd IS8 Blgenall 030 Jia
& Odlgpall e acs (Al ALl Cleadd) Bagud Jha (8 5 osll8 L agd dalle Cledd (e 408 Loy
Caxgl) I U L Ll 5 allgd Jle Balaadl L agidgpoay A0l Laddll apsiy dyinal) 5y)0Y)
Jst ey 5 catlSline olat ellgiunall ey o A (bt Qe pgil 5 - pgme Jaleil (g 0ty (530
Pa a5 lemaaly o llginall (K Cun Jalail) @lld i 5 pgae Jalaill b A& a5 )
ler oany ) daand) 5 LulaV) 5ypeal) ALl Aeadl) mite Lgy ashy Al Al cDelail) aas
gl Gomal) 8 Alalaiall dabidal) A0l CallaY! pe ADMal) ¢ Ll 3oual)

s lail cilagleal) g5 .2

sl A 5 Al clleall Aadaial)l il e dlidin 50 sy b dilad) coleaal)
5 gl (ot Loy Glaglaall 305 clllia 58 o) ey 138 5 L Aaadl) @l gudass ) i3l
Dl oLyl dillay DA e alide ¢ dpadl aa)ll dipe Jidl dow e o LS
Agall pe dabail) d aips P e s 5 Clagleall o3 adiy o G0l aalaing 5 &l L)
elon cAgllall Aaxdl) 2l 8 Aeddiioall <o sl DA e sl clape 5 AL Feaddl Zanidl)
deall el lgadn ) culilall ¢ V) Galpual) (AlSa Jlim) 5 2ae AU Lglasmse e clld Gl
G laglaall Alaae aSH i) Ll cleall o ddigall 5 Aalad) L) gl e

tdaadl) Al axe .3

O & deaddl dla e 5l axe daludl 5 deaddl guocplal) sl clewd) o
Slo Gahiy e 13 5 cgie gV ) Ly il Al g Lde Juany ) Ciphall Sl Lgpadiii
Apal) el 4l 3y Y 5 edy Saall die Gall 38 aladiad g AiLually 2l aia o JBa) Qi

21 Gl a5 Gl g 5sKe Blhe Jle (g 4y Lo a2y ) Bihe e Gipe )

9695 L L oS3 G ga e 1daal asa il 5 el 5 S0

97



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

Oo el dabiidl aif Cua el 8 ae S aa ) il el b 3l cleaslly
L ar Y s clein el il ) Y1 38y o g Lol i) Caplall Lgady A AL cileadl)
el ay ) cleaal) el b HAT Cuila (e L usale e Lalad 4L clenal) oY (LSl
igall o s Jsire cand gl Juand ) i) 8 cliles 4 llia 2 Vg cilagladl)
08 ledie Aadaie 4 o i 3 5zl o Jpaall cilogbeal) axdiiiin ) 8 sl
5 bl Gl gy aadiudi ) AASH 8 o gy Ll clgdleeY Ald) cileasd) e Jsuanl)
) ALl dpals K5 L s 5 . lgie seapall Zl o Wlpan ) oam Ly s cclagladll
5 sl leadll Al Akl luwsall 5 cal€a) of 3 i) cleasl) Z ) A (dpapdl)
O o Asyall il 5 desiall deadll e dysllaall sla) oldy o) ol e oyl
& leasing ) A gl JISEY) ae (o)l V) Ao siagall Guul) 5 2ol Biy Slld (S

Al b))

98



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

el (8 pally Alal) danpall Jaliis Aagda : B Cuaall

G Y el G e A GLaY) il dgpadl 5 i) Glawsall Jalas
ol st Gy Cpasiadl 5 el ddalagl) dega lald DA (e s bl §lod)
5 Al g agall 5 Bl agd s Les ubrhall (G Jasail) dilee dllall Clisiall Jgudt Caa
Bpall 5 a5 A Ghs¥) Joht Bl liali Cilasle o 4Sha L o alaely dlld
L) Gsndl 8 Alalaiall CalylaY Ly pasd Al Cilasleall (o Wy 5 Dlfiune el giall

aillag 5 Jae Aapb agh (o S a5 ABY) Qllhall ) Sl 138 Liend a8
f el (3 pmalls ALl lisssal

Al (3 gndl Jat 2L 3)lsall Jysat T 1Y) callaall —

¢ Al (3 smadly ALl Lisnszall ADLe G Calladl) —

cl) (3 saally Al il AL lsall Caillag 5 g sl s Calladl) —

tlall (5 amd) Ja1a Adlall 3lpal) Jasad il s Y calhaal)

Glangl) ) i) Slasg e Al lsall Jisat b Jlall Gl Laan ddlay aal e
Jisad Gl ganly Jlsa¥) Jols 5 langl) o3 el Sy o AW Ylsall & e gl )
c ) (3 sudl Jals AL 3yl

ttball 5omd) B Jlga¥ly Aaliial) Gl oY

a5 0l (sl G () Bond) (8 Ll 5 ddlall o))sall dals

(Al adldll clang) (o paianal) g Cyucajiall b1

) Slansall 5 AV e 25l oda Jadn 5o ) Gaudl 3 JIseY) aae Jid o g

5 bl @endl (G WA (b 4 e AW alalial e Lanll Ldeas y
S ol s el 5 S i)l jaadll V) dga 8 a8 V) chdae o) Jaadld)
oadladll Y Gl Gl s el clSyE 5 dacdtidl Akl el 5 Qi) Gl

M e 2 hiad Aliana (gow Cand Elusiall 038 (52l daaiaall a8

A0 U= e gl 5l i)l ¢ Y1 Axgdall A gall g Adlal) (3) g1 (2009 ol 5 S 5 Ay ila

99



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

Salgadl (e Ao ganay iy 4ld (el i) dapde CulS Lege 4l Joill (Sa WS
LAY Al Wl dale gla¥) Jale adgiall 2ilel Jaxa :lganl

P(Alall Jaad) cilang) Cnpdaal) o Cpmasiiall 4582

dpail) agilaly) of Cam Jisal ) Aalay 0585 A lusall 51 A8 Dl o3a e
Gglhad) JsYl e Joanl) 2l oda aoaind Allall sda & 5 A aglalial ge J
O Al &)l jaae il oS8 5 Ll Gondl & Jglll ALGE dle Gl ) ddasdsy
o oalY) (Sad LU Lol Wl dplang A58 o Sheen G ol duuie 05
On Lowe laie 5 of Alall oda 8 iy Cua bl Gl Bypa 8 Ald) il
Loan! Lol 2l a8 sy Leosale 5 2l a5 (gl 5 Al sl — (ol
(), Cam sl dlaws 3l gyl 5 550l Jaludl s gyl 5 508U a5 Asal 32all 5 (zmjill

ttlal) Bgmdls Jlgad) Jagad cill] Ll

Calld Dy w M Gl Leal) Aalas pa (e () LeisShiay (han Jlsa¥) linst) dle )
@ oV o 5= Jasaill ] -

s pdleal) Jagath) 47,1

G5 (el Glasg ) Gaagiadl 5 (LAY Slaag ) Gaaiall G e pbla Jaladll (g yan
(ol ) Byl Adle Joaal laa) Jilie Ale 3)lse e (gl doasty 3 ¢ AT Capla dlalg
sVl il Jysaill Alla 8 3l Gl and 5 miall allal (Al @by ol

tVsall JSAI aaim gy LS Ball caalia ) GN) Calia (e Ji5 LY 30531 5l 5 a0l 4L

2504ca)53é,w@)4 ;.\A;\.EJAMEJ};J«@E’.A|.\,\&:&&)\ «&;‘,Lf\muﬁy); 2
_69-670404”)53&,\“@)4 uuﬁ@bméls 2

100



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

ol Bgdly pailiall Jugaitl 407 :05 a8 Jeal

s (385

<

Byl Llla J gual

el G e lo dddlal) (31581 dua ) 53 8130 9 Jalal 1(2014) i sy ihaan IS 1 jaadl)
67 o bysm )5l 5 il

Aalial) Aalall 5 (ol il Ll e ety ¥ Ll SIS bl gl aay
O Gl umial

el dpd Jygatl) 4307.2

050 Awledd (Rsine dmnd ) @lasgl Gan 550 DA e disall e gl 1 Lay
Saall @y Claa gl el dlee b maly IS (s ol s eAgllall Jpeadl il g sl
Agllall (gad) JS 5 (ilall el

oadl Dl s callll s el dlee & Unpy Dyso Hladll 5 Spuladl 0 IS Gl
Aea g A bl disall Gow e Jpa bl 4l Gaad) o Gras ¢ Il gl
el 2a e cullal) 5 cpmlall Jysall e Canll ) o shaal) 4415 ealids) 8 ollis ddaguy
Lol 50 e Slzmb oiphll @l o Gldall aae J Qs 3 dagll) sda sl Gl
el e ) 2ae ) Glagid G (Lalll 5 luaud))

G L s 8pile dlle Jgual o la (uailill sasg ol sa IS 13gr Taiiyall 2d ) VI
il Lelaas e ey e

todilal) o Jagaill 4407.3

el 38 LS cJasail (e JKEN 138 615 canndl Al Zlal) ilisnsall praalgll g5l 2y
(Cppalil) S5 Fia bl Gl Jady 5 galle Aalug 30 olaily aall adgall Aalusl) 0

101



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

Glasg 5 Jaall Glaag G b e & o)) e Aol Al liasall o2 2c Ll
ol Cang mllial eld (e )il e Alle Jpeal laa) ) Tl Syaa 50 jslaty (=il
Sy gy N JSEN 5 ¢ Gaall Clang (e Byl A0l Jsa) Jod
bl oy pdball S Jagail) A1 :06 a3, Jsid)

ddasagll AdtLal)

sdelball (Ol diuse s dallall 31 g¥) da ) ga 301 g Judald (2014 e 5y ibaas LIS : jaal)
69 by e sl 5 il
5Ol Al 5 Al Jie disatll bl saball e Al Jsa) Jads

Ao Joa) 038 jaay le s lape 5 4S50 Gulbiall Gacas 5 clecall 5 cpelill il

Aedsls e Wajila 5,08 5 eyl Ll gous

102



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

bl (3 seally Adlall Awnpall ABDls 2 G allaall

Wl elagiar Jlsa¥) dagad JISAT 5 W G guadl Ja0s JIsa¥ L Al CallaY) Lioas Lo ey
L 3ylsal) Jisad duland (il Cilang 5 Jandl Claag G Jaw Gk a6 a8 asly
Lo sfiar csallad) slamsl 5 4Ll Ciliwssall (e desana Ciphall 138 Ganzly 5 . ) (3 sudly
el Unps a0 L) (35l i sSiay Cipny

:Alal) Aaluagl) aggda oYl

5 eoSan el Jll Gaall Glaal 5 ) pailall el G 3pile A0l 3D Al ()
Pl s (Jgam 8 (glll 5 gl 5 Alall S e @lie)ll @l axe 4SS (S
Go uaall dllia 5Ll N Gl 8 Al Aalugll 1) dalad) Cupels lia e L 3lsall i)
i Cpe dallall ddalis gl AaSlil) iy el

Jie olaidy) claagll aal e Adle o)) ala dlee " ioe 3ile Al Akl
s A] daalai) cilany ) lsall oda Aal] (ks G 5 alEY) 5 A Sall caladaid) 5 culS )
M il gl o328 Janst Jad (e aa g8 A0l dusnalli

A DA e ) Ly Al lassll 4 g el Llar gl G LS
ol Uil Bl o (A Tnge Sang () legnsi G (I lplia o lgagad
B, J15d il 5 cpinlall s Aalassll sn Ml Tagus gl 5y 31 el

Opaidl 5 il el G daagt deage ") e JW D) Capmy
o Ofbadic Gillea (Y aadd GY Rl 5 (abEY) dlea] et A0l ddaluglls ¢ pilel)
A GG asty Aiadic dlee (8 S5 (e 5 Ol Gl e (L) ol (il Leguiaxy
Ll Gaymy Cua Al @siall (e 40l Aalse dlaligl) dilee (anca 1S 5L el ()
B Gl el e lgde Jiand Al agaill Dlantine ¢(ga8 alae Jolaay 4300 olad 4 o Ua
ot Tl g g Aalatl Clasg aa Gulld) sUaugls Jall 5 ol uagaad) e dll

Ganalall O ((Alaal) dgl) g dasll) Adlad) clawsal) (1998 Ol ne U ve Bad) 5 alla dese gsball -1
.20.0= A sy
34 e cysil 5l Al o Y1 Axgdall ¢ galai®y) gall) g el alall gkl 1(2013) (3l sil g8 o -2

103



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

el mllal lewds o pile e o Jlaal 5 oasledl) pasiall e Bl GhsY) hd
I il

Glanal Ga opall @GN dlee Jeut ALl Adabussll o) ety ALl Cagylel) DA (e
AR g el g Gia L aglies o e Gl 5 JW Saall Glaal 5 il
Joa¥) Jgd 5 ol Clang mllal Lol e 38k e Dlle Jpual laca) DA e el
aall Glasg e 3ydiladl AL

Cun o aliad ¥ ) Al clusall (e sane gl Al Aalugll Gl a5
5 omall leam ) ladd) 5 Geiall dagl 8 abias LeSd g cidabosll Al Callagl)
o) Leed®d Gladd Blae cpinall (e lgle Jasd Al (35l

ttlall (8 gy Atlal) cilesaigall 39 Lia 1Lt
S Gl ALl Slonsall 3gas Bpaal s Al ddalisgll S ) ol S Gl e
b Oe 5 comariial 5 Guajiall G bl disall ge Asslill Gligeall 5 Glseall Calise b
@: L Lo clisaall o3a al
(s Ly Alaliial) Cahlad HAY) Caylally Cipla S die Cilaglaall il a2e v/
¢l 3l sall Aaliall Calyla) s A8 2y pae v/
¢ gY ] yras Jsn DAY V/
sy Glaaind Jlal Jea cadaaly) v/

LY sl dap Jea CDIERY) Y

Pilgia Wial e apaell sy L) Gl ALl lisnssall 3505 5

Dhlie e paadl Glea e 2ol Al clilacay S dhlugl) Cluie aias o
¢ G S8l xa Bpdilie aglalay Led oumpaty Al adall axe

) s Wlaal el fle Ak pdadl Sl Hladl e ddalul) Ciluge i

¢ Opa sl U8 (e dagphaall AW GH5Y) 8 Ll sl aay

73 0= 0S5 G g e 10l S ) 5 eal) 5 e sl aaiall e -
23 = oS3 Gans g e 1) 2 2l dena P
75 U 0S5 G g e 10l S )5 enl) 5 o sl pnial) 2 3

104



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

lebisat Sy ol ST A gy wias Adalissll il Jd o ok Al ALl oYl of o8
LOopaaall Aldine il JBU 5 Ao 35 )

o3 kit Sl A padll AaJS dalugll Glawse B o SHAY) aanil dagi e
Ber Ade JS Al ) Lee Alals dals J8h cublaind U cblasyl o3 st Ciliswsal

5 Sl agilaliia) it as Gaiagiaall Juadl clerd ddaligl) Cilie o SIS ¢
o Jalail) lgmpans ey 8 Al 335k adaal) (e Alaall 038 aeny 45)lie JB) A8y
(Gasid) g diindl Jd (e dagylaall claiad) 5 agud) el age W 5 Gyaaall G

oe Olaglaall g 8 Jiay 48laS lglee oo Alalugl) Cilie 25ms il aal (e of 8
Gloswigall 32 @\L—Luu Cun ¢y yisall Aulaiy) g Adlal) 3 WS e 5 al S8 jalias
Juadl ) Jsa) dungi Y] (aj oo dada)l Gloglaadl o ldpan DA
Aal) el o Al g sl Juadly Lggle a0 ) @l 6 Lgalasiind <Vl

rAallall (3 geally Autlall Cilsapal) Adabug il gliasa < GG

L ADIA e sl gl jaiall Gl Al 3L Al Al Gluwgall e
5 bl gl (s o aly gl el V) el BT Al Al b el 5 el o8
s IS0 Lailay o sl a5 ol 3 Baud) Aol _uluY) 3 gl

O: gise o (3 sudly (Al Aaliogll ilisnie) el gl Jas

oY) e Audlal) Adaluggll . 1

JsY Baadl Ll GO a5 ddasill g g il Cllany o Al CGluswgal) Sl s
5 ool ey sS daafiall (3] 3 Glawsall o3 5 clgd Sl dima dga e By
gl Al gl €8 satll &322 Glead) A W lal) e 8 aiadie Gluwge

L) Adalugll S8 (mny o g L) (ol

39 U oS3 (s g e 1w 2sana

105



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

:Jolal) &g Allal) Adalugl) .2

G Sl lpmsar AU 5 L) 3hY1 duays Aygmne e dlalall cluwsall b s
sbdall) edleall eVsa S elsw eDlae lual o paldll Lol W) (lehd 5 buy ) )
Bl QS G ) B can s (Ol Giliea 3l @l S Alle Lilase 3y @lSHs
Aalugll ad o1 5 Al Alalugl) 50 yils Layl o Ll Golia syla) 5 Al Lailadl)
ol Ll 5 Calag 8 Aaluy Jy eJolall culSyal Ay Jall g WS cliall dan b
gl 3l g Clalaiall e Colil) jzand ALY

tlal) (8 geally Adinial) Adlal) ciliwaipal) ity g g 1sl < D) Callaal)

5 Jll B cDlebee Lapin 8 Lla s el 3 AL Cilwsad) e el s
(Ggndl sl 5 pealing Capni 5 e JU) Oy G 5 B g (e JS B a5 Cus duayl)
Al Ay 5 oelal (sgiue 3 Jlad U aalis LS

el (3 geally Adirial) Adlal) ciliwaisal) €130 ¥l

5 oSl degall 5 Al oy il aal aey Asalls 3asagal) Al Ciliwgall ae 3L o)
I Ll i a5 2 Aalal Al A sl Ayl Ciliswsall oda et Cus oo Gme ald
a5 Al Lpanll Al b aalud datie aplie 5 GlSys olin) dal ge Cppeiid)
oda 5 edaiie dpldind Gllee ) Algll & Jeaty @A) AN e iy W Gl
Adsal) Jaks Aol Gliewse 855 (e o5 ) (S Y Adleal)

YIS A A a1 Gy ) (5 suadly Alaball ALl Clisusall g g

e b leartind 5 ilanall 5 3 e gl Ji Ll sl 8 g 1A cilage Jiah
Ay Aoy S5 gl) 5 20 Ay 5 L ABAD @l Jie Al call @l el 5 (mg il
Lola Uga ani 5 sl 318 Ailee 3 L LY Al bl (0 Gesend) o2 Lo

Adbiaa) A Glawge 5 Aplaill dgil g 1aY) Glage a5 sl Gl ilia (e

106



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

M): 2 gIay) Dluwsa (e

Al et

Psa WE et o Gl laal Gpb ge Al Dlsall Ly a5l Dlsse 2

il Gl Gl ge 5yilie cand Sl AR ol 5 eculSuilly s Sl dylall wlasl
5 Al sae sl 2 V) lgie Condl peell 3 Al oY adlagll 5 ey o 8 e
oAl a5 cpSlgiaall 5 olaall (I g 8l anas & AL 3lsall o2a Al el ariig

gasSa lle Blyy) (g s Ayl

roalY) 9 JAN) alalad). o

Lle ant) AHla¥) dhasll e ALl Slsall sy o s (yseasall LgShiay Claladl &
Caad g cigyliall gl i 8 Dlsall 38 addid g glall wilagl e SIS g (cilatlise
GilS Laaie 4yylaill @il 45)lae palall (el Glimas § Glinued A HuS JS0 Gluwgal) 538
Dl gl a1 5 (JaY) Alsh Aglaall (gl mid clS Y daaidie 5N lewd
@l 38 Clsra Ggals ol () cliold Bl ) Glmd) 4lg a1yl el sl
Gl =8y (Sppa¥) O lE Ll man 13gd  dIsa¥] o ledpan S (0 ) 5 Lagas ooy )
hlaaY) libial aads Wla el ol Capal s g0 0Slgiuall (mg 8 a5 2500
Nogin DaS Ladlin ang) 5 Alatll gl (e 40l 3558 Lean (21 e gl il gl Jilia 33l
A i) AN ez
Opeddisall Jie ASjidie Aaliae g3 ¢ limef LgShie ciligles <G 325 s (e Bl A
Qi gd comldY) 5 V) il S o ) 4l ) cpand Sl olad) elae] S ASH8
Gl mie (A et 5 (Glaabue et (Al dlasl el Bl laylse sy ok
5 RV o) Gl @YY 5 Ay claladl JSa e gl sda JSaa caliay (K1 g il
o 5 s sl LeShiay Gl S5 Laily 240y a3l 4 palfY) 5 QAN sl ) 8Y)
Sl lehalin Hlatl sy etV L) Cacapn Al Ol @l ) gl sda Cuaye V)

109 1106 = = ‘0)55&,\“@)4 N ETILEVEDY 1

107



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

oAl andi 5 4Kal gl jlaal S5 el G ) mans gl ag sl i
Aplaall (gl culs I Sletill
solaidy) clalad) Lo

cJleall alany L) aladl Jia chpina Aisled g lay) Cilumse JS5 3 lalaty) o8 ola

sl agihs Gub e WY (et e sl ASHAAN AT g clalatY) sda 4ui

gl Jsy lalanyl o3g) mans ol cigll 8 5 i pay 5 LisShiay Al Al dugal
oAl (e 8508 ALK a5 4K

P Bl JAN Cluaa.2

5 ASlll Al Jai Y g ) Glasse (S o 68 @ lalL paidd ¥ Cluuie (A
o3 ki 5 g8l Guld o 5 Ay b e s o Sleall (e L) iylse o Juant e
& okt e Gpeiindl wllal Jlsel (e dxdiin Lo iy 280l (e A giee Aoy 5l Clisssal)
Vg O Gl G 5 Alpudl a8 225 Y gl Glunse (e e ¢b 131 calall i
Gilange 2 lebiai Al Laal) o S8 G o Bl ladlse e paiind ) Jpal)
(laid) 5 agul) a1 Al ke 3l 8 luwsall oda bl adane JS5E g g lay)
Aplaall (a8l ) ALyl

M50 lawsal) (e 2580 138 2B e

s omalil) il L

e Jilie 3 e (Sae 2 ST e phall aps ) o dee 4l Cpalill g

B Jeay a8 ) davadiall clisgd) L) Al Geall 4xdyy Celil) Jad any Jlal (e Jaguy
Gali I Jlall 5 bl e Loagsd abs ol @l 5 lereas ) Laladl) Jilas HUasY)
Gpalil) 5 cadlsall a5 (ihall ams bl e il (ol g1l aal (e 5 el Gazally
Joanll dileny st Al Clisssall (e gaill 138 JUlL 5 Ol oy (o el 5 e gyad)

23 U oS3 (ans g e 1 3 dena s 5 i s (5 smsal (Ol 2dle b -

108



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

e Ghl & Wyldind 5 lgamead 5 Aabaal) (el bludl e Jomsll DA o sl e
e Cesall et Al L) Adasty Cilsall o8 asii o o dibias

e ) &uh’m -

eVsa asiy M dpae @ lalad Ly cplalad) e Lialal) o Aalall CSEN (o dpaall (et
e o an Kay 5 dal) Al Al Jsual 4 i S aelill Gulia b agllsed g laly
eé}ﬁ.\a&\wu&.\a)%o‘&k}l\ calhgdll gae

ol Glu’sa .3

G lobaal ey Al QI ylsd) pmead b lasall o] Lulul) Al Jias
S aaan) Glais 5 agnd JSE 3 e stie A0l Cblaca) e hd & )lsall oda aladiiul S oLl
M: Je classall (o psill 138 Jadiy 5 (A5l

rdugadl) clsyd

5 (DY) Baad oy al) Ayl GhsY e DA 0o Bylse aany GG o3 a8
b Ament 5 Lo Calagy agil L (JaY) Al Al clgal) a5 agad Wjlas) PUA e SIS
Bppall JleeY) Clunie ) Uiy eiai LS Bpame alu el (pSlginnall ) (iag  pusl

1AS i) (aliall Lo

i) 5 I e wal aend au DA e JlseY) pead Aass Alle Slisa 8

lpagul lalad Baaliall 038 zrand 5 . laindl 5 agu) (e Ao stie Al Adadas ol 8 W25
LS Ol ledie agiBlalae IS (alidl) Bhe o Jpandl agiSey S Al Laa)lse ananiy
Al Jadlae oLl \gagud Lelad Boaliall rans el ) Z8leaYl 5 .claiadl o agud) (e 808
sl a5 bl Hhlae padds g b s Galiall 48 e Les legin S

DH\AMJMW{}[\D&Mguﬁ}uﬁjgiéwiwd\djh\@Ju\o&ag_ui

! BORDES .C, (2007) MONNAIE, BANOUE et MARCHES FINANCIERS , & ed, Nouveaux Horizons,
Paris, p p 54-55.

109



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

CHLEN Gl (350 5ygumy QD Sliiall (§oanall agul Aad Y 5 AW Y e G sauall
)L.l;.db M}m UJSS d:mt.ual\ olh ‘f
AR (5 g ASLE Galinall. gz

Lo s dasd LSl 5 @S jdall (Goauall pailbad Lo Lo s dlle Glusie &
Jpmnll leagad i A5kl Gaolicall pline Jia e cp )y Slblun it LY g1y ToansseS
Bl a2 g Al gl daiiye 5 Akel Leily et S S 3ee gl 8 lapaiig 5 s e
o2 nar Lo g leagd s L dilsall wdy 8 sV ol 3 L) (e lgde Jeand )
o3 agnd JILa 1A cagud (o 43 sliay Lo iy lSd S agilSaly Lgagud Jela o Gralual)
il sal gl Gl Goliall

todlal) (3 paadly Aiaial) Adlal) ilesnpal) Ciilig : Ll

B praid) g i) joeen o ddalagl dege Sl ) Dl Cilinsall o
G ot S Goudly @illagl) e Gadie 230 ell (R G Gpaadl ) e il
gl A JleY)

18 ) Jlasi. 1

boday Al el gl agan & Jaeall ailors Zoaliy Hlusandl ashy deadll o2a DA (e
M 3l 03 (mny (g 5 ¢Jsanl) 4

Gl G a5 endl 5eY ehal) 5 ad) Sllens Sleand) Jaeds S tGged) sl @
Ua a1 s o of e e el 3l gl 8 jras Jumdl (g5ine ie sl Geld
¢ Jsanll (o 0)sm Al dia Jpmiall (o)l Y1 138 (550 5 ¢ jlusandl ol o5y

DY) s 2y g A A5l e Ui las gl Daas ojlisend Jrenll 2asy rasaal) yaY) =
fall el audl Jsaas 3yaa

ludll Caly el Jaanll daxy ladie 5 cormad)l JalV) e st s 5 thladd) iy ol
¢ )lsans I

363502 = 0S5 G g e 1ol S 5l il

110



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

o) b il (ol 51 s 5 (psl) B33me Tk 8558 33ma sal 52 5 Spagl Ll 3
¢1add 4 Hua (g

B 5 4y LU B Gl g 5 eyt g amasll (35S, 1l ol m
RO PR X\ | JF S IO QY

t Blaad) dslia.2

5 oo Alige Aulae bl 8 Gl 5 (3l plia s ol Galld) cUausll Jleel (e
L) ashy Alall oda (8 5 sndl Blal diad ol 4nidi (e Gase Al Gl o)
o Dlee mllal Ll elld 5 glsall Goudl 5 ol Gouad) & adalii dusjlany (Adled) Ausussall)
M: e Asslad) (3 guad) gilia o allaly 5 cdnsit llial
5ol A 8 Sl Gl A1 Jeai Byl e A 5 Goll AP Ugpudl i3
¢ alhal)
Ll o ad) 3 s djlaey @) 5 Jaleil) ana 5 Slend) bl ASa e Akilad) =
il (alady) Ala 8 giuieS 3ladl alsin ) Gl daliaal Gl 4pi) b Cua
Giaky L 5 (Llead) gl dlla 3 A0l Glad) 8 Bl S Jaal 5 ¢l

L) 3haVl debeil) aaa 5 bl il e le s

Al o) Ay agasl). 3

j e.@.uj ‘U}‘A @ ulS\ c\}u (i ‘;j J\.la.a\ @Laﬂ Jg_’u.d\ 9 Al sda ‘zgla.u.ujj\ &_ud.i
Gasnd aliivn ol o) 4 G Jeall 138 ey bl 3alle dnge dasassll 058 o) sy i
OIS 13 W) Aiias S Y 13 5 ¢ alall aliad il ands o seay clexm s Al ) o)

@) 5 30 5 et B Al dswse Jass )
Gilia Jlaa¥) G3hsl Gagadis aiili ) lacal) ddaschy sagaiall Ll dunpalls JEIL

LOhlaa) 53 (e dxn g Al e Giae looelpdn ea LS (dime U gee

Bluacaﬁhégu@f ;.\A;\.EJAMEJ};J«@EMM.\,\QJJJ ‘L.;‘;L_._T‘M;ui}{); 1
31 Ua s g yall 2

111



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

sae L) (5 sudly Alelall el ibagall (5053 LSAN Aallad) AN Jled) L) dileal
M: LS pag g AT il

tlghdad g Adlall culaglaal) agais

5 W) agale Coall e 3 Al 3hV) ol ALY Zajpeall SV sal Gign Y daa
Y Gl ) s Aals AW GV e e aaey Al Cleglell Jiad 5 pen ()
Al el A Al cluwsall Ll a1 Gty iy Bprea G b laiul
goiiall 5 Sl aaal) ae A3lie las diaitie ageladiind A ) 5 Jdatll a8 elually
di e Ul Jilad 5 aen 38 o 13a e g ol Aalad) Clagbed) Jilad syl Jpad]
¢Csala¥) (g pAaal Gl o Lea J8 ()65 Adapu gl Al bl

8 ydlal) Ldlal) Jgua) B Jalatl) Ll (udls Lo

el paa o cials (pa Auola) iy i3 Uanasl) B lanipll GlSals
ol s3] Amlondl IS 55 s L 5 S om0 631 Lt s 1) AL
JS leleas ) Al ial) AGISAIL A5 lie lan Dpia aus il RS Jrny D) paal) 34 e
el ailedl (graad) e asty AU Bl llaadl (R G3hsY) Jead) (e Bang
Usaal e s el Alleny dasasll Al Sligall b oo Al Gl e 40l Lalll
pelalal hlay) dglia lleny Gailedll (5 A2l 43 a6ty Al daal) e B 220 (05S A 5 All
(o bl IS5 b Liadad iy el 326 (i gulally 5 oAl

@il 5 gt Upudl o 38 B3 Gadlal s Uaugl) Calite o Al Ciluwsall Sl
aly JS a8 gl Lad caiing )5lgdll (s aaal aokiing Lae JB) 28l 5yaluall e ALl agd gl
slangl) o a8 il Ale Jgaal ol 251y alaliia) iyl o Al (g diala Allia) agie

Gl e K J8) Al (e agiala and AL el 5 a5l e laiey Ll agilSaly

BOB2 a0 83 G g e 13 5a5 (i -

112



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

5 sl ililaa Siad )bl Jpa) oo dilide pailad Lo Bt e dlle Joal laaly
e oo dal juall 5 Alg ST ol Saat bl slavl e acaall Joad) o el L
AV Al gl 3ae 585 A 5 8yl JsaY)

: shaldal) das Lo

Me el e V) 4K () S (2 a] 4] Aaliall (il culS Lage el 3l o
D) cuzmidil o Led DS (S Bl aaa UL 5 destidl e JpaY) go sea
AW Glawgal) Calide o cpa L Lgiliatn) J8 L galddl) ahl 5 Jsal) edgd Adsull
Jsa¥) (o dosiia 5 5S alanl o) LilSald an 5508 (il (e dnen @ L Blas 5 adasusl
Dl lpaans A (alinil Hhlae s gle¥) (e b Leadany (3)lall 5 o8l A4SS 3 )iy (a)

gl i AV paed) dad g ) JaaY

113



Al cleswal) g Addlal) 3leud) SBN) Juadl)

1Jadll A

520 cAgllal) (35l Al lsall Jali 5 Jasd 22l Lpaal) U i 0085 Laa

Glaal 5 M Sl Glaal e J9 AL clalal) Calide 38 Gph e k) 5 el
@hs i aal s L) ol Ll Slawsall 35 oL Jsil LiSey 130 5 . el 303l
5 V) aaas S Aagal) asillag g ooplsd) Adp o Cluwgall 30 Jad Cam cBsadl 128 oLl
233 Aglesteall 5 Adlall hleddll (e daady lSud AL Ciluowsall o3a @llig 5 L JSS alaiY)
& JsaY) il 5 disat cllee Jen 3 il o 40l 3l Alalaial) Gl g
Gaiad Jull 5 A 5 aeall 5 sl agd i e s bl DBV 5 layy Y Lyl
Sl Ll dpalail Clyg
Gsimae by 5 Grend o deall e Dl Glsall o Y 350S)) Zaaal) a3l Dl
el Ll Gauat 5 QDU a3l el ad) dedia) AL 5 A pead) cileadd)

) dale (e L 5 lee g8 2ae 3aly) 5 LelShd

114



T Jadl




Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

4

gl

e B asaill g bl e ddes allall agd apdall Gl e Gliedll allas xa
8 Bl LBT L S ) 5 eolai@) Jladl) 8 chiaa Al el lgaal Jad 5 eVl
Glawsall Calide 5 Joall o Gy saaa bl g liagh 58 5 alladl 2LaBY) 383 4pas

Agdlaal dan) Bpaa Jee @ll 10

Alall lagsy s Audliall san syl 5 Lpallall Csatl) g5l 5 Blo) dalge Jla

DS s e 08 o) ) AT Laliy) clawsal) ola els W) Slawsall e ol
G il gaal) Al Gaad aay aal) wagl s Jh 8 Caa LGl 5 Aigyall e
e leanlsi 1) Cliwials 45l i) Ll laa ) Caxgd Spalae dunsa (5l 4galss
NS y Clpaie Cilide Bplae 5 Anlie B ) Al dzally 5ol A1 Y1 cledalis
3 basd ilS o Bl PR e ddnlagl Leae Jaladll 5 il e Jeall 5 cApudlall gy
o i€ ) Apliall Al Gl sl ia) s e Jeall lgle WS ccilanags cul€ o) Lgaias

il \gh (sgiua e adi g §sndly 3 Lelaat dpudlin cililadl DA
P YIS OB Gl ) Jaadl) 138 s a8 A0l Assal) Apudlind alall HUaY) ayaail

) L) Al ale Jaae 1Y) Canall o
Agualil) Al 1 B i) o

LAndlitl) lbag) i) s EBl Gl o

116



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Al dcssal) Lpudlill ale Jada oY) Gl

P S Al el Jyb 5 dale dgaliai) dplail aady ¥ 5 Dlaally Gpdlil) ageda Sudy
S 331.3)' 9 :L.)Si).diy\ 3aanall tl\l-f}[jﬂ Lﬁ)\aﬂ\ Ul)""“j\ (_sﬁ \):\.\S b;c &_\S)Q u‘_\n 1987_1981 ’é):\ﬂ\
Gsmal) laliail) 3adail alall an gl 1S 5 Aadgall 58l 555 5 aaal) allal)

(A Ul ) i) 138 e bl Fnansal) sl aladl Jaaall AL

¢l o geie 2paa3 1 JgY) Callad) —
AL dnssall Apudlis o s 1 S Callaall —

(las 5 LS (Ll cleelsil) dudlal) ) Cllall -
Apadlinl) o ggda yaad 1 4Y) Gllaal)
(lagill 5 amlidl o degene pe Sl 5 Jalay alai@y) Sal) b dudlill o geha o
5 psedal) 130 Ay 43 5y A (gsiusal) sl g Uadll CBIEAL dasgie caling Al Aali e 4l LS
rdaudlidl) clalliaa o 3 Nl

5 bl shdl 5 cdndlal) ddlidl Glallias o il dla o ) slay) s

5 Glesall Jsio Agpa ol (Gsul) 8 Aaalidll Lagyd 4 La concurrence dudlidl -

Gilaxall 5 adudl Jalii 5 ) wpasil AV Cplelaiall dgalse aa cGond) (e lengsa
s 32054l (3gud) g (yarn

Al a5 ) elly 4 Jids L'avantage concurrentiel dwsliall syl Ll -

QLS—LHAS” alia e LM‘;DAS\ 0.29;.1"

astall 8 oly5iS dag skl ¢ yiljad) ANad LAY aa —lgld) Apadlis okt 8 ALLEY Bagad) 503 i :(2014) (Gl de sases !
126 ) c)s\)'.a.“ su.u\A)A}g - "y&y AA;.AT ml; c)#uﬂ\ f’}h LJ\;:J\ B :QJLA'E\}” e)lal\ 2\.\&5 ‘li,.m\..a'AW\

117



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

lelays AlalSie bl Auwwsall Dl & Jici Compétitivité dwdlall of g 4 -
Baall asede e qusl 5 Jadl 5830 03gd UL 5 clgle Gl 5 Al dgalsal
el Al (e g da Jia Lghigad 5 () ) dpedll)

s Audll) il ghsa 1 LG

aseiad ¢ Al ) Gl o 1Y) Lad aldat s caliny dudlil) o seha ()
Slo aliny 1X 5 g Uadll ggine o lgaseia oo caling (Lusall) Zabiidll (ggiia o dpndlil

.:\j}.ﬂ\ Lg}lum
234344\ngihmA‘chvaduaétzﬂ\ N

M: ol o3a 5 egsiunal) 128 o Apudlil) Ciyyay dileial

A5l o3g) La Apdliil) app o rddgall dglad) dyladl) pliagl ) Saical) dpudlist) =
OS5 Lay dgall Gllal) dudlil) 3508l e 4y (@il Jay 5 caldl (olaill el Ay
Loasl V) olail Leihiue B Dae o)l allal) pa Leglad i 13) 3)saia Ll
G5 8 ) sl 5 Y e 5l Jagy 4368 Al e 4l Gubiall 1 e 31l
5 oae dla oS B ) s (B daphall 2 cabalul 3y 50 e g8l (il clls
¢ giia (gabatd) bl 1 halall e paal) 2 g L)

Slgiee 38ad o dlsall 308 Jaif Al 5 Algally Adusal) Cilygival B8y dudll =
Jaray Lulia galai®y) gaill (ja dndipe CVara G5 PR e 53ke 5 30l e
flaal Al e 28l el g

) oda (385 Aowdlitl) :Ldimal) cilyginna g A jlad) §ylail) £ Laagl ) B aticeal) Ayudlisl) =
Clhsie Gauad o g ) AlaYl o)ladll leihae (A& plall Agall gadas ) s

Aaal 8y Al

118-117 =

118



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

ledi 128 5 Agall 4pdle oy cul€ 1998-1997 cilpiwdl a5 4ld agendl o
aa gl el Baiad G aeadl Ll e 4l calalaiall g Agdall by e Apanl) ) siiall

() Limall (ggine Cpuant o Llisd) ) el
(s liall) £ WY (5 gina o dpadlint) 2

olad Gind e Lo dlp b e olin g Ul iS5 )08 ggind) 13 e dpudlil) s
oda 3 Alsal) aat Il 5 A Sall Lleall 5 aeall e alaie¥) o0 Adsall Bloady) 3 st
e 5 g Uaill LI Zmyl) DA (e = Wil (gsise e — G liall Ludlidl) Qi 5 deliall
5 Al dilaie (aplie ) Al oHa) 5 Jala alall s L) dlass 5 g )lal

@ detiall s o claiiall 5asal)

sdsgall (g gia s dadly .3
DA e 138 5 Apudlss D0y 8 Adgud) lpaas 500 o Lo dga) Ll i
O e bl el B 5 Adlid) gAY Glasal (ese i€ ST I8 Ll clala 4l

5 lasall G Lo oSy bl o 08 il 3,88 Galat] ) gsiall s Gl (s5iue
leluall o Jeall b Gad

M ALl ADle 4 ¢S Al Al lsise G Jagp Al ADARD) () agenll e g
Ngr Lot Ay Apudls 58 ) Cilge lpal (588 o) (50 g Uaill dpudln la 58 o) (Ko
Glysiall o i lia o g e Tadiy Aalia Alg Ly a1 (68 (o a0y 53 o Uail

Lg)ai O saalel ¢l Y 5 (ABDAN

! . Debonneuil. M et Fontagné . L, (200&yompétitivité, la documentation Frangaise, Paris, p 11.

) sa S kel cdgabiai®y) cilsnsipal) dpedlis cha adyl) B ) 1) j50 :(2011) ttle a5 dade deal e 2

cle saall daala ual) agle 5 Aplaill 5 Aol aglall A0 ¢ g 23 522 e daiall GleSall 5 clabaiall Gpaill
14 Gac yiall (Al

119



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

ol @t Ledy s cdgdlee] Jae Dla) e spaleadl Glangall G Lo aal o
3 eclungall o3a gy Jadsi g aalgm Al Algall sl o 30 sl e 2 g3l Gl
leuilic dgalsal ST laasea i€ 3yg pm Leie callai dpudlis Ay Jaxd 3AY) oda Canal

Shifie lehalis dlalge (o Sl s Apdlill Lg3ha st 5 il 5 Gullal)
Al ) geds iland Y

200 2y Lali adl Alle 8 ApaY) Al ads b 5 35S Alglaie Adlil sle Gl A

dala dpudlall ol das (Jleell alas 8 Lulad US) Wylie) 5 lyseds ) el Gl

seddde o lae Juadl U5 pugill 5 salll 3in3 5 Gomlly ¢l Jslad Al Glansall e dale
M ) sl seda I codl Al Gl o 0

aallal) laill e A< a alel (3lsnd) conii) o any allal) Goudl & Gyl daes

Ao i) AN 5 Amlie b Asedl) Wsend) 5 dallall GBlond) o Cilaslaall 385 ®
) Al Aaladlly  Gusatll Gipmy cadlad el 5 VL) 5 lagleall il
G Glaglaal) (o Wape 5 Gonlly Alaiall Cilagleall & &all Gluwsall L Jalen
ciaudlill Sl e AV

Fih 5 Gl on lad s Adbad) claliid) Gy Glegbed) Jals 5 Y Lay) Ageu
Cligld s Aaall Jla¥l Gl e Wpe 5 coi) @lSed Jeady saals)l dalaidl
(3axaial) 4iila sladll

Y Juady SIS 5 g Iy Gllee @bty il ekl 5 Caganll il Gixn =
18 A sl Glebiall g aldlaall dam 5 pedaill 5 Sl Gllee & dedizl)
¢ Jladl)

2 Cpuadlia Jgda (A Al el 5 Bagall Gl g i) 5 AaliY) clEtall i)

¢ Glony) 38 Cleluall b

318 L ) —Oles chppanall la eyl 2lsall Agali g Al 5140 (2009) caenl jpew dens !

120



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

agalal gl Al e Maall e Lo Aiial) 558l S5 cpjidie Bl ) Blgnd) Jysas
dagyil) el 5 Bl gl g LEY saaxie Jilay G Alalaal) 5 HLEAN) (a

Joe DA G @lll 5 Goud) b Jalaill yingl) Tapensll Fpndlil) aa3 L) o3¢l bas
Al L3y Aat 5 i€l e Ll

tdsgal) (g giea o dpadlinl) Lala s Ll

toibe Losussall Audlis o sehe raa il Aasiall Cliypeil) cpy (he

5 clglan A5jlae el b Aall ol " i Lol Al (g o Apudlall Cap
(D 8 5udl danll s L) 1ol &y

D) g3l Ao gilly Leanan 5 laadl) 5 adudl 2l e syaall " Ll Apdlall Capen LS
Glsal) e e JST I i) Gilala Al iy 13 5 uulial) cgll 4 g ccanliall

(2)u . Lﬁ)ﬁij ‘

Sl claad 5 latiay dllginad) a5 e gyl " sl o Gl dugall dandlss iy

O1 LAY bl (e dllad 550l S

Gl et deadd S Ge (A L Slewsd) glaall gl Ll G LS
D, il it 3Ll dgolad dplia dngiliind 25 Al e 5 ¢ alaingl

101 a coppldll delbll 5 il Cue s cAatliad) s dgddl ylsa 53 :(2001) (o ol =
Jealsill Lelaia¥l 5 dpludy) aslall dlae AialY plagl) JB b Gudlial) 408E) :(2007) ol dabls Culd 5 syumi any =
14 Ga ¢ 20 2x)
daala AlaY) asladl dlse Alia) ladl BdaT DA (e Auall Ll Ju3a3 1(2007) e isme 5 k) (sl =
38 (a (12 a2l 580 e aens
* _Josse Roussel, (201Bconomie et Management de L’entrepriseEdition L’Harmattan, Paris, p 207.

121



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Gasllaal) JCal) 5 (Sl el 8 clanal) 5 adud) g e syl " sl Gl Cap
S e Anniall (S (s 5 pgia il S AT Canysall e iy Alb g gyl Jd e
(M faasindll 3))gall 2815 e Jay Y L

ekind ) @bl 5 el 5 il Sl 5 Ghleall gaana " il Lo Lad Capn LS
dling lae ol oDenll wiling af z ) Ly Cpulad cpel 3iatl bldiin) 5 Lgiauss 3))Y)

O lgpuilia 5 Lusnssall G Lo COUAY) 5 Saal) o Al aSE 5 gy pusilial
nilaal 5 Al o 5l Lol culS 1Y) Al dwsall 5S3 1 AT Gyl 8

Jisadl Gsllaall Jardll J8Y1 e gsbn myy Jaee o e 5 ol Gou 3 Al IS
() il a]

ol 5 By Gomlly cilenal) 5 aludl i e 5yl "l e Al ciye LS

Vel gsna 5l Aol Giala Bt ae cpldinadl 5 Cpuladl) Gaudliadl Gilesd 5 latia e

sl sgine o asedall 18 ol it Al asedd AL Capladll PlA oo

Gl sl 5 L) o by S (wod] Lali) dause o ) Alle duge il o)
b e dilise o 3haie Cladd anl o al 2] 3 Lyldiinl 5 Wajlse goene pdud PIA
Slaall 138 dglaal dlia Gl gLl A e 138 5 Goull (il 8 Leandlic JB (e dadidl)
Db ML 5 Ry e Giad 5 Asm an 58 QLS (e Tuenall 038 (e Ly ¢l

Al 5 Jlee ¥ allay lealas 5 laeldy 5 Ll

1 Lachaal. L, (2001):La compétitivité : Concepts, définitions, et appliations, CIHEAM —Options

Méditerranéennes ( N° 57), p 30.

T14 o 0Sh Bus gase tddile a5 dale daal e =
3 . Lamani Ouassila et Cheriet Fouad, (201Ahalyse concurrentielle et positionnement d’'une PMHElans le
secteur de la boisson en Algerie : cas de NCRes Cahiers du CREAD (N° 96), P 110.
* - El Efrit Khamassi et Hassainya .J, (200Bnalyse de la compétitivité des entreprises et desoduits
agro-alimentaires : pertinence et apports de I'appoche filiere, CIHEAM —Options Méditerranéennes- (N°
32), p 224.

122



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

sdaudlinl) calaal g Aseal s G

5 alaal) (3l Glogall AlSa dlag) 8 Lege hsd anli g€ b dpudlal) Duaal o
Cilussiall 038 o Sy & 5 dlin laly 5 Dlle s35a ) latiig AL Ng5 5 Al
o AT dea (e i e A 5 lalala Al 5 Ly a5 Lelalan Alall e
zlaa¥) Ul 5 ¢ il laobail dudlis (e ad 1S 5 o4 Jadii g2 e liall ¢ Undll dydls
il Giat e Jand Al Glansall 5 Lhe e 0jdsy L JSs 5ali) 5 allal) sl
5 ol 13 e a1 Ll gt Gaat ) il wsee ae ol e 50l 5
Cmdliall oLl Lllae | Al paind e Jailay (o3l) JSEIL dyllady 43l

M: L L Lellea) (S Lpuslitll Cilaal Ll

Gsime Bl llleel 5 lehalis dugall a5 O inar 1 AGUSH e Alle Apys (3ai w
sl B S ISy aalud 4l ¢ aglasall il Jb 4 5 adlll e Sas
eliS Y1 Gl

glay) Gaésd e Sl Pla ge el s el paial) Gpuatl) g gkl =
J8 (e 3Saall dona L V) L Aadine IS ()0 ) el 5 ol
Cidliall Cluswsall

ki SV 5 e 5 Sl cld clungall ci€a 13 iz S ke Jaad o Jpanl) =

Al 8 Lgisn 5 e (e Anusall 3l 203 2 LY clealy)l adand (g

127 (a0 Gas g 1 e suea =

123



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

H(Wpdlan 5 LgaSise Ll clgelgil) Apndliad) ) Callaal

Al cdaalgiall 5 Sadiall o) lghiad 5 Oluwall o LIS lad e dpudlall e
Qind 5 gapdll Pl Gpl e duially dasal) Al Cagyll Jalad (e ddle a8 W s

:dpudlill) g 1530 Yl

Gy oY) Oplae oeld e —awsd)l = 5al) gl e dudlill Conia oSay

M: VS 138 5 e ol Jladl S 5 e gasd) JLaally

tla 5 dpndliil) (e uegh Ganall 5 tggdagall Guuay dpdlidl). ]

DES 5 QS (pal i€ Aapall Apudlidl LayY Unpd peiiial) 3l e siial) dpudlis
Mine Dl 221 5 cmre it dpndlis mrgiil day JlaeS QS jas o aaing L
ale 5 caall an Lo claad 5ol ANy €1 588 a8 oAl ulea dlia o laely
Cly (A Goud) (8 miiall dpnday o Gl oyl (e (S Bpime yulae LA Gaag
et

fn Y Cus el ddlaiall @l e Jadl gsie Slo lpan S dugal) Apudli
el il iy o & ol e (sgtuall i 8 AW Aalil) (e Lol
Ol learsfi 218 duspal) Auadln Wl o al) 13 4y 3 aaled) U oty
CllSS tlgin e aad ) AdlaaY) el 5 e e latid) JS L) cpag
La oo e 5 Al Cagladd) 5o ekl 5 anll Colis cialadl culaal) iyl
A Gl Johal sad Gy jaial 5 (ialged) coliill 5 Cayliadd) sl cdla 13 (g Al
Ao iy dalllas dusalld o5 (e g lelaad dusstall o camiay 1S Jilia ) 505
Mgl sine JS 8 Aglin) Lo ciia calS 13 ) @l 5 Y g Leiily)

A25-123 00 (a 083 (Bu e :r:.\')g\ e éE -

124



LAY Jeadl)

Al Aaal) Aguadlist alad) Y

tl) Al 5 rall (389 Apadlin .2

0 DA Giaa) ilad) ol o Gdlnl ol adiad cABgalll Al
Sonle dap Ge anii 3 LS il oda oliy Jelin W a4l e dlpulas
ol b apla) il iy lSial Ay 8 gl Cilea Cigpl G 5 cGpud

(Jashll ol 8 Gl 56 Y 8 juadl
csmdl 3 asal) sulaall (e Aegene ) amed Andlal) §)dl) of Al 8
(D) JW) Gl By cialit¥) cilessll asall ¢Janll i€ Fpra el yal)
Y (apa i lee JG Ly Lad Aldlsie Gle ek 5881 3 o G
Y Sl Ayl B 8 ke el w5 cindlil) 58l G Lils gy
Bl 5 Auliinal) (adlly (aids Adlil) )8 o (ilapaldl dpudlsll DS e

LPlaiu) Glygasae PR e g2l dbgha

.Mm\ u.ugé Qlu

Oe 1S5 Al — e AEED LI SEY) A (e Al (e duaniall gdge

Ngulia elaly (Gl 8 Ausnsal) ¢l

e (Say

Aalis) —4llad LA 1

130 Allad Lol dsusall e st 5 cdaali¥) s Adladll  Calsi Aloasa dpadlal) lae) oSy

2l oy Dl DA e Qlledl)l s 5 clgd sl Calaal S Cangl) Giad (e i

lede domnall bl o dadl) ge ple Al o) g 8 plid) gl 5 lgle Juasdl)
Ngiganl 3yl Jilagl) )

o sl 13 ars Sy s Bl (A Cpmadliadl ol duagall ol Ajlie lia dpuaial

o ¢ pudlill S 3505 A gl aal o e 43580 Al dmal

125

i5e A



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

o Dl 5 Al lpaas Bl o lehls e ) leaaa OIS Lge Slangall anen
loadlia (o Juadl Agns dumn QLSS g Biad dundls ClaglinY eeld) PR Ge (Gsnd)
Adle Ll Giad 5 s 1) e
Glabiiall o el 3aal) el e a5 IO Lege Ll ddpudl danl) yiiad
idgn dan ST Gaiat ) oand Claliiall paea ol aa Gl cledalin 8 daali yually daslil
Gl JEl 5 dSm e Glaghall e 5 Afgud) lgas ol ) adl Pl g elly 5 1
S pleall 5 sl jlate paad 5 i JERY) Clad aaas Jglad 5 ddlind) caladaidl

(1), Jisdl) A5 (e (ST

frana pn dblie (Resl o LSl ol Ll Bl e b ddsad) dasl)
e e G Lol L) Laall Ciped 3 . pilad) Lepdliad 5 duswgall dalall Clagadl)
Clase Jleal ) L 3658 Gl Fad ) Audliall $ladl) lolal) Slase Jleal ) dglas

@)l geliall g Uil o Jaad il cilaaiall 26l
O L L 4850l Luaall Cilaal ol 555

Gl o il Al Glad) & bl g Seall s Addl dasll Can ) =
Al skl e dgalall Jalsal) & clyshail) e Lan ) colpsal) el 5 dadaial)
¢aalaigy)

lea) ae Aabiidl legae (e 4 3 Ysiea 5 Yole Lulie 3doull Liasll Con iy ™
¢audliall iladaiall 481K Cilaase

DY Aadle ST ey Asndl diaall ggie Gl Audlill G AY) Canlidl  ae 4lie
¢ gutll Clasgll 8 el 50 1S

€288l bl il Aai 10d0 o lyant Jed A gl danl) Cara 2ay ®

59 Ga ol esilly sl malial s ¢ (Gygadl) b Lpasl) i) 1(2006) s Gldie 5 canla e dseall (3sens Ay !
Aae A8 claiill 33 A8 pd e dailae A a1 A8 gud) Laal) 3L 5 sl G 4B 1(2015) (o 2ans deal jallall §-2
54 0= ¢((2) 16 23all) Al o kel

Laal) Baly) (A W0 g (A gedll g al) cibiail il 1(2015) e dana )35 5 cdana bl ) G5 ee Glaa )l e desa -3
3 alaall ) sl daals Ao ¢ - 9305 Ada B At jia i A8y A Galaladl 38 o Aiie o) )Y LoDt Al — A gl
564 U= (2 222l - (B)

126



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Slo Gl Jare b Lulal il 380l daall Can gy Aee Aisw iyl Jl o

el Jlaudy

Sl e iy Rali) —ild AAEN e DU Al (ulE o BV

s Alie DA e ealall Gl o Gudliall 2le il Qs Miny i 8 ¢ R0

LSl 5 ¢ oiline sy o o3 Galll Agdee I iy 13g) . (pudly (ppedliall o1aly Husussal

s Sy 5 cialiiia Aoy o) sl djme (o (S5 Lagiy Anlsa¥) ) s (plalSie
i) il & oyl

S aldeYl P e A s sa e X Gyl (Sa Al dea g
o3 el LS cdngall L) cliag ) dudlil) dapy Gui Al Ghdsd) (e e sana
o380 st g Al Cladl i) 380 5 delua 8 dwwgall 5l 5 US a0 (uld i)

b Led gl

SV ZEY) Jalse degene Led L) Jpad Al Aol Gu zJalgall 4080 daliiy) =
So Jsmanll 3 alh iy o) Jeall Gy e (el U 535 Leind 5 cchlaiia
o ST 5 el i I gam e 13 5 L@l jan a5 e 5 sl
(e 51581 3 dslid
IS8 s o Y S el Allall dpdlal) e WS [dse dag)ll JS Ayl =
SV B et L 5Bl 8 Ausuiall 2l laca dal e haindl Gl 5 acliaia

P35l ulae Gulsi (e 2 Y Ji S5 Y asgl Lay ) )

Ala A 33 48 paall o) B A 4alaiBy) cilowe gall Apdlisl) § Jaall (3825 & (o 88N Jlal) (a5 193 1(2016) 38l S b - -1
—H;Jmmh “)"uuﬂ\ e}h)%‘)\éﬂ\j%dmy‘ e}lﬂ“\:\ls G‘M‘ e}h@b\)}ﬁdﬂh{) ‘Rﬁgﬂiﬂ\wm\i\kﬁ

146 pa <Al 6 S
sl k) Apalat®y) cilawipal) pudlis (e ad)l) B dailiu) AE 0 :(2010) olon )l Aakls S 5 5508 A -2
daala medsi O 58 e daiall dyyal) Jsall 3 lig paall g Ud s Ay sl Closnall Al Glngl a5 dudliad) Jsa syl

6 il el ¢ e sy A

127



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Aglaall (3loul) 8 Asnsall Aaalis (520 Agdgud) dmall ji5e (Say 1 G gad) (o duaal) ®
lae by 138 5 ¢ ST Al Lgican culS LS lalyyl doawiall (Gaad 3 ddsall Glaady)
eyl g Lass 5 gl wss e
Ge LS Dise Jidh Gpudliall 468 ) Gullly Ao giall ainall 445 () adal) AQISH
Lyl Ol o 4 Cann (S5 o Lo uilaie ) 63 Jalis pop b Al
T (990 Apedlin el yaad dessall (S Y 46 A e Pdisall dlaid)

Al Auhyy algy Uiy poudage 08 bl 5 clniall 4pudlis (uld (asads 05 L g
Gjlie o adimy o3l dpudlill sjlal) Gl cilhdse (Joo 35Sy ¢ Il 3 oudl dlld) dussal)
sl daall yine o Auhall odgl Apdlil) (uld & aaiein 1A ¢(3ully Lgalhhdaty dunsall o1
leian il LS laly )l dswall (3385 3 A guall anlly 488as hadipall Lyl e 4l lilias
ST agd sl

S Ll ad ) Ll ns Ll OIS Lage s JS of lld Y s

Sl ) G e (s Biins 5 Al panand) ST Lol glacad Lealiy) Callss

Sl e o S il Appll 5 Agedl Al (g3 oSy il 5 g i 3
el il 181

.6 ) Al QAJ\,‘J\ -1
5 Clan) dacisa Ala Ay — Loalaiy) duaall dpadlinl) 5)a8) 3y5e8l usluls G 4505 :(2011) ol dualy -2
102 Ua 5 2aall) Al 5 due Laal) cluhyall Au0<Y) (ECDE Calally 4sliida

128



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Al dsgall Apudlis jalaa g cfiSte UG

@2 cleadd)  claiiall ol aghla byl s eDlaal) Al 3leudyl Galasl s
e &gl a8 cbaatl) 5 Gl Al saas Ay 8 Gt Dl Sl
M) L) jaliall e 3955 o Lele pasl dudlial) [l ol Cagisl
Gl e i et i Gyyla e Sl 5 el Y] DS Lay adaad 5 dsn m
¢ Cadlial)
¢Cpadliall e Jadl 48y50a o Dlaall dliiiaal) 5 Allall culaliay) 4yl =

¢ osmliall Lall Loy o 0 ) 5 Bapan Al Ulje (i Aunjp (alid] L dcjul)

b g adly JSGy g Baan Apndl Ll alagl Aglas

oo Wi Gaiad 8 aald Apdln jobias L it ol Al dsal) e ) il LS
Bagdye 5 daayy ad o o) (sl an o leudln ) 8 gAY Al Cluwsal

(z)tjdha.d\ PRV (ss\ (R g ¢ elac k_d; ji c).\Si

Can skl GlaaY Ldlall oliadl aal (e Lagdei€ill o dfiaal) Laglgicil) Jla) =
Al Glleally Al e Zuld) sl 2ol
telladl) Julss 5 bl cllaal) Jagss v/
o b Gk cladie plal 5 Gl e saclial 5 pelaill 5 Gl il Gan v

edallall calaaddl gl

teaall lillaia 5 claliial 48yl Goudl Ay Sl v/
e cpand 5 il pan 325 ) (535 Laa sl 3 5,80 155/

e e Dlead) il 5 cilalgial (Gyouil) ddag saat 1 Gygudl) A Apaal) bl Sl =
Jsenl) iy L e iy Ll o34 lo e pand e «sud) s ol

ot Grondll Alag e 3platial) Calaal) sl ey cadyha e eVl g Liapll (Badan oy s

.147 %) ea)S.J ™ e :E)'JJX Gﬂ\.a)ﬂ -1

i) JB b 4 juaal) Cilosnngall Aol 5 jaal) (38asl JAta 1 g SEN JUal) Gl 1(2011) cande (s 5 Gl el e o 2
et 14 5 13 (oo deial) Lpaall Cldbai®y) dh 8 4 el Juee V) claaie b g S8 JU) Gl yrd s sl SEilall (4 aal)
14 pa Ol il (e g o den daals

129



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Dl 5 de ) pe Jrand) bl Aylaiu) 462 v/
fadle (5 daliall Gleadll pes v/
tlale (dlall B4 g3aaa lad il Jlal v
il dasally Jendl Jla) dl€al (gt v/

Jlee¥) cilalaia (Kai 3 Jalsall aa) e piimy Cojlaadl GIA ol 1A pdad) 3jlgal) sghis =
e Ol G Lpulal LleeS GolaBY) ¢ iy . dlil) Wl sl (e
Ay S o) Sy Az Al Cilide aenss

Lyl dl)  dsaliadl dpadasil) (LN sk ol Ayl g Aandiiil) cufjall) yighai m
JESY A Y el e I Gl 5 laglaall Guii l) adail) auagy 2Dl
Mgy Dl sl Glan AU el W3l salall HLaald calia) g)aall sl
skl e sl 5 LUl i) 5 Al L Al il las) DA e Sy Sy
Al sl 3 Gapaall sal Hig o) g ) Clacalsal) aal e g L il Bl
t Al sl b
sl 5 )l sl bl sl e g0l 5 g lay) 5 Bl e syl v

tlga

¢ aladll sladl Cagd gl e 3508l v/
Asali Gy N S8 Jygas e syl v/

130



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Al Acapall Apeadliat) Aol D Cuaal)

sl b lany Gl b o(ledung) ey Caghl LeDaiul haiye dte gl ol )

lele) et € B 5 syl S Al 08 8 Jalsall (e degenay SlE 5 5 Cus
5 Dlse e sy Gaudl I Jsaall Y (e leae Jalaill e 1Y) g 5 (LeDlsiuly
Go demdl 0S8 eMaal) Cliala Al 5 Ly gl e Sl Ll 5 dusall Cilila)

Andlial) Jagyd 5 Sl JSLer S5 Al Auasiall daatihin of G (andlial)
AV llaal)l ) Gl 138 s &5 g

¢Aandlil) i) a5 asgie 15V alladl) —
b paall 5 Al JleeV1 2l aal) CilalaiV) (oany 1 S lladl) —
gl Ll 55l geall sl (bl —

rdndlinl) Al cligSa g psgda 10 gY) cullaal)

5 A ed e Aamall ) e BT o aind ¥ msie pla e Bl dasuie (sl )
sl 1t lpead 5 lellee) Ry Jalye alida o il lgale (g5 ) (o N Mg i
Lgidlad Gns e el Loy Loy 3 25l 5 Lgag 1)

1 dpnditl) Al o ggda 1Yl

5 gl o Jend ) Al B a5 daelial) Dl Ll Lele Gl o) (S

5 Jalsall el " sl o Ruasall Bl Rl Capad 5 ilinsall o e aa g (bl

23 )i LS clgle A ol W 0585 o s b B Gy dagas la i ) @ iial)

Ll 080 a8 clgd Sanll 5 Lle Sylad) Cmay AU Jalsall 5 Chaaial) (e de sene A30)

Gl Sl b dbidie alla pe b dule g deagi G GailS duwgall mlla b e
(1)_"%\}3

Jata — LoabaY) Ausasipall paadlil) B3sall o cile ) Ayali g Ay pdl) ylpall ailiiadd) el 3 1(2004) cipany Do —!
21 o lall e iall Gaala ¢ pedl) asle 5 ZalaBV) aslall BS ¢ GpslaBY) aslall & Apd o]0 Aaghl —Abjmal) g B1gal)

131



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

oda g 5 el s dusliall <o ) Ll (sl " il 250 et LS
5y o s Gsall (8 dtall das e QY] 5 bl dpudlal) 80 8 3 gasal) (558l
saall bl o dlablad) o s o g eDlead) ia o s o il biShe 5 lasad
leans 5 Leldad 5 Luhn (g5l oda aa Jalatll 438K ddpma g dpdliil) A8l 8 Jsusall 508
Jgdlaal sas
5 Al S e ST a5 Sl Aagd (sl L)) Aelial) A ali
lileasis deliall of aglaall (o 5 - dsall Y] 5 agle€ll jolaill o358 Lo any Lagead
el 5 s galall el cilaiiall  aduall Zaiall Gy liall JleeY) chlalaiey Jaih Jia Y &l
Oy desena (3iay deluall 44y Jidad o L Llala o el caling calaadll culabaie Loay Jads
®): gia 201530
tagllec] 48 Ludlin o) 3Ualll maca s 8 i) Cppaal) acloy =
e lemdlic dyne JlaeV) dadiie o Jeow @y 5 dndliall clebaiall e oLyl Sy m
il al dppss AhE @l a5 9AY) Jal 5 cladd 5 clhad Pla
¢ddliall
tAaall 5 4l ~ il dalse paas & cddsill apaall ae by =

cagiladaie Claal apd ol ki 8 AlSa) (el aey
Lobad il deluall aseial paaly a3 @llia (35S of callay delial) Jolad (8 4le

daplal 3yga Jaad Agliie Gailad] udliadl (e de gane 35ag O LS Cplalaiall 5 Adliall (e
Jeali) cudld s claadl) 5 calainal) Jaghady aleiy Lo dald 5 Liae 5 dudliall 305

134 G 083 o pape 1)) 2e (SIS
228 U oY) — plae cgasll 5l dnalall 555l )l cAaatl A 31 1(2017) (Olan) Ao dns sresall 22

132



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

sdudlinl) Al cligsa sl
M:lea (ppand ) dpdliil) 5)) i (Kay
rdaldl) Ll 4 .1
ABle Ll 5 Ayl Jee dapday @i, Wal)) b Al Ghastiall 5 Jalsal) el & it

5 il o3 am sl e 13 it 5 Wbl S ke 55 Leb ol il
:g;ﬁ!ts ledrial (S g ¢leia 3ol 5 Leae oSl lacal Lelilas

Gl 5 el et ) claadl) f adudl g i) lelaadl 5 281 aa 5 reSlaal) =
fagilalial 3lSas duusall o W clehalds o g Al (o5l (e Ay 358 (58
Ly o ABlae lend 5 adus ¢Dlaall iy ) pnf ) lospall @l o gFiay 1) guadlial) =
it Al Aslial) Al Aasl i) el el o gl claad ff cilatid
fagre Jalxill 5 Grudliall Clas dgalse o 3yl Ll

aliad Al 3)lsall (o Lhlalialy dwgall o Al Glugall @l agn 20 5 10paygall =
¢aaliy) doleall

6 S g Aleadl 5 A5l S e Slaal) 5 Aussall (p Joasll Al ab 5 rplagl) =
tagre Jaladll lagpd 5 caguailiads agil)d ddyee duuiall o 5 (Al

(Al (A Jysatll jalian 5 dsuiall 3 O satlisal) aa 5 1y slgaall ®

angl (and Al ) Al clegyial) o) Ga dlla Al Glawsall Jid :dagsal) =
Ol Adlaid) dals el el Jilad 5 Ay e di @A) ) el Lol
¢lineldll 5 il uzal)

ek CBlee 5 lBle | Al allad) i cleall Calite b tciladdd) (gasia =
L) il 5 oo Dle) VIS AL clardl) 4l DA e dussgall

Ay e ey A chiagall Gagiall oasl g€l aail) g0 o et s liall Laglpiss
DY 2D Ll 5 Ly aldl) dlall 5 A2 5 XLl L ol 50 (ggine Qi

bl Jhaa— 3.5.\‘.«433‘9\ LM:}A-“ Muﬂ\ Bjmall u.b LAPAEIN] w K L»«J". ) 3))gall ‘!M.\“'b:\u\]\ VIR ﬂi tdaany ;XM -1
23721 o = ©)S3 (Ba e ‘—Z\AM\

133



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Al Shlgad) 5 bl B8 a5 Lo 5l 5 lede Jpanll aj ) Ayl
bl Al agl)
:dalad) Apudlinl) A .2

038 sl i a8 ) gl 5 Jalsal) A gana (8 Rosnrpall Ralall Apdlil) Lndl Jici

ted i s el agliin) Ao ale 86 L 0 o

A ALl bl 5 sl HURY) erm dsnall Jand A g8l 5 dpalpaad) Jalsal)
5 DAl Leadl Lalk g duuge IS o i onbad) AUl clgdlaal g laysn sasy
o] an sl ey Gl bl 4 a3 dsall Caaa o LS ¢l gl alay|
¢ Lgdalil

LAED 5 Lelaa¥) Gl 5 Al degane Lo daly AAED 5 Lelaa¥) Jalgad =
5 agilads 5 Ol il 5 @l e pp Al 5 L adaae b osL)
¢ Jlee ) Jalial paindl) Jifi (520 1S 5 cagilala]

JS (e 3D agl €l 5 alall aiil] Aalia e duasall Jand :dgaglgisil] Jalgal) =
i aaa Aled 5 ale BlA 5 Gl Glala aud bl Jlae (8 s o
¢ agilat)

ad Joi A ola@y) Ll palie 5 ailad ) i cdalai®y) Jalged)
A 5 Al lubud) 5z @Y Jalse callall (Jaal Jalgall Gl aal e 5 cAasgall
Lolady) Al Jise Ded Wlls Cali ) Zolaidy) iyl ) dilal cdlsall

b ) Al ) UK 5 ladll et cdal sallS

134



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

14 a5 ) Jleet) At Aaad) cilalas¥) Gy 1 AEY qullal)

Gilaws @y 8 5 Dl Glaladl) e Garg cpaall slai®¥) Jl 4 5 el e s

M:lalan¥l oda C (has Ausdliall 525 oy 5 W) 5 dpeaal) Joall 5208
N EEARTOY P |

20 Al Cilawsall 5 Hsil) Al Cdall (A (e 8381 Syl IS B (e 3
sai alha sl (e 5 Ll Al Ll e ); cilalial AL A ChISNT Ga el

rbile ol Aadla 38 a 4s Cangad) Lo s ClSEN 53a

85 ) o @y capadl) 5 Jsall (e IS Bylal 8 505U e 8B 2 ALl i
SV e Ll 5 agadll 5 Juallsalh & 5€) s U gag sl sl el A
& ppadll 5 Jea¥l Bl Cilaal aal e mual g 32U e Hlalaae B)lalHen
1y Al &al e ezl Gels o dulldl @bl it o) e 2l dasssal
Slge Je Jpanll (s lynuald 528l e il salad)l @y slalaty o Dleall
Bisaie lodd a3 Al Gluall ae Jaleill Pla (e @l 5 gl e Juadl

Gisall Jlal juali 5 dagrall sl culd cpall culgal a3 m

Bonteeddl L Gl G 5 Grandtl) dles Al ClelY) 5 A Gloud) sai ®
Jaye g aaludl § cl)lalls

Cua dlgll alle 8 G il shaaal mdlall aal aal dpadll S5 dals a

DS sSHa cliaa 8 5 Byl gl e Bl dae allall L ddgiad) alil) alee Jo lay
sty G Olal) Gy & 5 AN el S 5 dplanll Wl gz La) DA (e Jad)
G Y L lgana salyy 5 gl aae A i s zleall Gillee (o g dilide g sl

ole Janll 5 JLSH oSlaall cilaliial AL Gl 5 5, A i) 5 Al sels aie g

.-

RN}

¢ paa «g’u\;.ﬂ OSall Sl o] Akl cﬂl,um\ 9 Cilwn'gall ;\,A:\hi a.ub.\ —@JJAAS\ K] (é'ﬁ-."“ aidy) (2015) (o g1 Al Cna -1
S uaiy 198-186 o= o=

135



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Al gedd).3

Ll JEY) e 3l Qs ad) Gacadill e all o) 1 iy

A laadll e ALl ALK w5508 Slgull 4y e A Y1 QL) 5 Gl
S8 8ypa ) aDlee jsian ole OGSl oA il 3ysa Jladinl slaiV) 13 Carginl LS
Wlead (o palia) s 5 4Blee Q) o Sp Al ObS il lene Joathy dula)

(Oley IS (B 5 OlSe ) (B agd Aedidl
tAlall 5 (A paal) i) dalse .4

Salsall Jlg ) s AW @hsY) 5 sill delia (& laysiay Cope Aalgall Balk iy
P e JW 5 pad) g Uil Adse cisiai 81 5 (JleY) cldaie 1Sa e 4l
a1 138 2l e s claadle Al Blsnd) o JalSall 5 amgill cllee

Blom) a5 b oo hladl it ®
) Al gulai e Alaally Adpaall Jpall & CallSal alissl m
) A5l e S Lgadi A SEa (e Baliin)

R 5 saill 5 gl 84l

Ciaval 3aaall cully) 5 claiidl e dlld 5 AlS dlde AW ddgad) casia a8
sl Adyadll 5 LIl 53ea¥) S Camval sy Ahl bl Bleu¥) gsise e dalic
Aalie Byseay 5 gl i A allell ol ASS 3 (3] oda A Ll

4l 5

L.%A djﬂ\ tﬂh.! BAAB:\AJ\ aabia ) QLM}AM 9 djﬂ\ O ujl—tﬂ\ J.Jbﬁ d.)_gﬂ\ Ji :\:\Jj.ﬂ\_ﬁ .LASH
tJICa sae Adsal) 386 5 L salia®Y] Jlaall

Aagls Sys o g sl olally Jiiad (ol€a ¢ L) dpaiill (§yhll et @

S s alan) g daal A gl il s 8 ol Bl ye Gylall Gean o @

Byl g Al Al

136



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

A 5 eyl pail anlal) Gadl) sy kil 13 o Adsal) ol il G e

il il DG Qs GBiay elld e Db .o Daal) cilaliial Jilgy

idadl) gl b Al CLlEN) 5 Jpal) duaa) salyy @
idaall 3] 3 ALelall pia¥) Al Cilasgall 5 gl 2 32l @
alal A pead) Jlae¥) Blsl 8 Alalall dia¥) sl Jual a5 @

éi)\gﬂ\6

b Glond e aal (e laaly (S5 macal 5 oupdall (Al bl b sl 1 ek

alle byl (M ABL pe Gl Slgal 5 g Bl disad (I Gosill mlhas iy 5 cddsall Jlall

aSly L Dylai @y 5 Laadl Liad Yise asgiall 138 aag 381 5. Jlall Blonsl 3 Jslaill 4L AL

sy eManl) Ty zraal Cum LIV Glulal) alasin) pf5 5 VU] & ool a0 (pe
Adabaglly ey Lo cllly Ladia 3550 JLal

sdaudlinl) . 7

Adlal) 5 4 padll Glawsall G dpdlil) bgall saa A8lE 53305 A Jalge Bae Cuagd
:lgat)
Aalles dabail gt 8 Chegud ) 5 Glagbeal 5 VL) Jlae 8 Lasl il 5)55 =
ccalyhall Alasl s el
e Wlein) 5 JlseY) Gas ASal Dsmall il e Al 5 AW BleY) Jpat
tcliagdll 5 asaal)
o GAY) Gluwsd) 5 dall e IS Lt Cmpal Al Ldjadl cladll 4l

A padl

137



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

dpnadl) Al 3555al) (g 81 £ Y albaal)

— Geliall Al 8 Gl (gl Jiad AdS a Slausa) shie dals 3 degall ()

5 -leealsi G a5 Gasdl) aond Jal e 1385 ctilungall s3a e T i)~

L delia duilal sa0na) duadll (5l) zisar aity POTET Jiys golai®y) o8 dnall 13a 3

5 e lial) Ry Al gl Jilas e o lyaa) saclual 45e Al glas ccpmigiall 5 gallal) Cpaiial
Al gy Y1 S

Porter 3 4udlidl) Auadll 48l zigai :07 ad) S

aaall yslalal

Aaall u@d&\.ﬁ\ LAl

O sal)

Jilad)

Source: Michael Porter, (1999):a concurrence selon Porter Village Mondial, Paris,
p30.

5l Gendl b Al 5ad 23T g Lued llia o oded JSaEl DA e W iy
dayll el o eliall Geadl dpdlay sl 5 LGl 13 Auila 2aad ) 5 eluall
G deluall el a Al e delialh deluall ol 8 WSha 450 (K 3 dlea)

W dla¥) gl (i o g laaYl Guadl) ol b ot

138



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

t oY) 8 Audliall oSt ) ool o Jian
1 Ual) Cilscuipa (o Amadlial] 5 :Y ]

Gl Giail L delia b Gluwsall o ol g huall Ala U Gudliad) osehe
Ly lia () sSin dimca dudliall o3a Ccuil€ 1M (Adgu dan HST o Jeanll 5 cpdliall e
el G sSm Aysh Andliall cilS 1Y Wl 2 WY1 e a3all a5 blaasd 32450 il

Asapll jalad 3ag aeag (I s L Sl (8 (masatl \altliia (e (6 a0l dudlia

M: a Jabse 2 I 35my 52kl deliall 3 535m pall bl G Audlial) wussi )
DA e s loa caliilly ansy Callal) G may 48 callall Cagyla cul€ 1) sullal) Cigla
Ldliall 3aa Cadas I o Sl b Galls oDlee J (e epd Gllee o 2aa Dlac
Gy Canaally Callal) iy Ladie Ll o sill Lajd olld iy LS Al ciliansall

¢ Uadll ilosye dmgy aalyi g dudliall 3aa 5005 @l (e
Cun b delia (8 Glausdl aldll apdll aas g oae ) jady 5l JSgl) =
8 LS (Jeaall Gile mlia) 5 Glawsal)l aae 3580 deliall day) (ssise sy
OS5 e dudlie (585 Gluwgall G dudliall dapla UL 5 Glaiid) jnd sy
tCallSill pandds e
e Assuall aad dadili) dpsad dplaill Gile dllia (50 S8 izg Al Gl ®
sl e spme Clusuiall mual laa dlle @lsall oda cilS 1 5 ddeliall (e zg,all
egd FSY) zoall Fle e s dage e Slelia b
tlgte paliil) 8 Lysmin dunpal) 223 3 5 laa Auacadie Joal) any of V/
b Jlaall lgady Camy Ale Glimyens 5 GlilelS #g All el &3l Callsal) v/
Jandl (e Lwiall (il g3 Alla
Jleadl sl Aspall eDle ey ¥ Gy A deliay (gyendll ) akalall Llsyyl v/
el sl dgghale QL deliall e zs Al 8

sl el s ¢ I Analal) caSall de aBal G cApudlinl Shaall o Uy Apasiiad) S0 1(2008) cxin J 5 gy ol =

156 ) c)au—z)alﬂ\ ‘@‘)54]\ 9

139



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

(aad ¢ slaIal nagd) o slainall ¢ saudlial) ;L

cai Ao Jpanll Gluwiall o8 2w Sy Goudl ) Saas dudlic Glie Jsan )
Jsas of ) ALY ¢ pnlly Wil A Cilinsall lungs ¢y stiay agdlé i (e 5 ¢ Bsndl (3 Cpana
cdaildl) Gliwiell 48 gl daal) 5 Glanall (audds 5 dudliall 3as 3305 ) (ga5 daad) () 9adlsl)

UL o 5 el K e L ol g

o) Legalss o (Sar U Apgmall ol Wgendl A sl e paill 18 Jidhy AT e
Gl Gandl ) Jeaall dygea caaly LS il malgll e 5 Aeliall 8 deadl Byl die yal)
M sml) ol e dlaad) Z Y1 @y 5 duslidl

Goudl A Gslaiaall Geudliall Joaa Jand Al Jalgall (10 desana Joaall Gile Jia
icliall she cul€ § 5 g —Geal deliall pld aalill agie) salyy Jalb 5 cala |l

(2):9.&, 5 Sle a Porter sas sl 5 e

dcbuall o Band) Jain ) Cluwsal) claiial Gppidiad) Juadi Jee tAadlall Yol =
5 lgie el (Be¥) Pla e dplail) Lghadlal NVl Bla dsgall glSal 5 cLlls
Al gl) el i Applall Adlall 5 clgalalinal Adlall de gl 5 Ayl N e 1X
¢@sll (e dand aadal) 5 2aa (pudlic Joaal Caia @le (5

Jeinal) drsnally A3jlie SN Goually Gusupall Koy ) o :AGllaal) ALK Fiue =
5 bl AtV Jenl) 8hae e canal) cpulalall 3l 58 Canay of 43li (e Ledsin
¢Aplay] llgall 5 Alleall 7 U Aysllas L DA e sylasd) 5 Adludl 354

Callsall g (mesll ) o ) Al ZES e lg aaly 5 tanad) claladd) =
tlhaaiie Glajial 5 auly Gl e z YY) dam

Lspall Aol Saall ply b dpatliad) AR bl e 41 o) Siatl) 86 (2015) anls Glae cciyyall 4 -
Latill 4ihall Asdl) b 5 FaSe Er e Abusiadl § Spuall Gludiall G doganal Ailaa Auhy - dalaidy)
137 Ga o2 22all) ALy

140-137 (o (o 083 (o gage tsmen o ) 5 dea Juals udl) =7

140



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

VA Lge cilatiia o L) (e Joatll 35y Ladie 0ol Lelaay ) 5 2 gadl) Cidlss
@lse Lexe adip Jsadll QIS Gyl WS 5 o diie gt Ciladine o L)
¢Jsaall

cosi) Allad Jiluy sk Lial Al luswsall ) Cun taui sl il A Jeaa)
(Al Clunge Jsda Bile B (e eiSa Ly gue sl e LilBle PIA G eilatie

At Gluwsall LasSall aag Al Glangdll 5 (el Jidh 5 :dagsal) duluw =
cdadaty) g il Waylaal

Sle BN 5 Z VL ALl 5K 3)lse (e e luall ary o) 3 Adleadl) clillial) =
SV JsAa S Le 13 L el 3y ) hlad) e Slad dabiaad) ddal el
Geluall

Dbl il LS Galaiase (pudlie Jedn $ilse i) LS aily Jaall (Say pai Las

deliall b Lhaad (K il 2 LY Ve A3 dllly | lgie A5l
: Cpfiiall o gloal) 358

5 bl Jil s il e ASee S ol o Jpeanll ) Ll (bl

~Gsmlly Al Cilansal) = Cpaill) pe Al o B aladinl Cpdall GISL 5 Gass el
ey diale (alasil I oag Ley dediall dalud) ff deadll sasa 5 Jland) e biiall (agnady
s G AE) Glaiie ga S da shd & L 1 58 daglaall 358 ()68 5 (D delial

il (i s Jlaia) ) bl CISHED (e paal) il

1. Cheng David S.Y, (2013Analyze the hotel industry in Porter five competitve forces, The Journal of
Global Business Management (vol 9- N° 3), , p 54.

141



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

M: & Gypisiall daglosall 358 3 g A Jalgall 0 g

Cun cagiagla 38 Gl gy cpidall o S 2o dlia IS LIS s i idal) s =
il oyt s el Le (et gy ol 13) 43)

Ay B ailalial ol 5 egiidall Al ot e 5 g il QIS LIS cpuiial) Apan]
¢ g yidiall daglisa (1

Ol ¢ Al JalSill el sl elaall SIS 13 1A JalSEll Jaagh ¢ slSiy e3kaad) =
Al Jal&all Jlaxin) ) 530Sl Cilisall dand g ¢ mslinl) ¢ L1 V3 Tl il ab sy
o 5 celatie pie (3 AR jealinl) Gany Lpasly 55 Ll G calinll £3S
5 sl Casall 33 e clld ae by Cum od)sall CallSal Alaie ddjee dleall o
JalSall 1ayags o Uall ilisga ISE 131 —Uiia 51 5 — Auaglall o Dleall 58 pand (S
(e anll g Ui 8 LY

trmna Sall 5 (g idiall dagle 358 (o 3y WS 5o aaall 138 (IS LS 1 )ydl) aaa m

daleidl Glleall 5 aiall 148 e gidall Wi Al 5 rALalSl cilaglall i)
bl (e Gl o) claiidl ZWl Al Ja Glogles gl g WS 3l
claslaall Canc 1) Gl e (Sall Chany g Al A slal)

plaie 5 Adle 5asm b Cilatie mi e 2l andl (e A6 lawgall e 4 1)

il Oliwial) ilatie e
t ) gall daglucal) 568 : Loy

aistsin ) el Tag pal aadd Aaaliy) Auledl 8 Aupall lgaling L) 35l o
Jal e eysall 5 Al G A gliil) dalead) o G (Gnd) gl g aasland 5 (Llsall 03¢
bty 3 el 5 L 5 Slendl) (i (o3 sl Fashasal) 5 il 3lsall e Jpeaal

! _Eskandai M, Miri M, Gholami S, et Nia H, (2015¥actors affecting the competitiveness of the food
industry by using porter’s five forces model casetsdy in Hamadan province- Iran; Journal of Asian
Scientific Research (vol 5- N° 4), p p 189-190.

142



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

sedelall o a5 ekl jsapl) 5 48K Gua e Al Alead) e Wl (el Loy

M: e agd 535 Lo 13 2 Lsdl sl 058,

caall ) s S 5 aaysall delia o lugall (o AL de sane jhans ®
¢Cmllal) Dland) pae Bpilie Gulil) 5 LD JalSa (5350 pabiiinsy

EUJ%)JA&\ L)A a—‘;w U—\L‘\J.; g clw L)A "..”. - \91).; u} . o “ Lﬁ)ﬁ.\:\d -
AL Glaiial) s laald

b Al gl clelia 8 cluuge gy ) cilaiid) el 8 Al calaiial S
g — el o3l Koy Ul 5 Al deliall claiie Ll ) L cllgiaadl Gilala
I Lyl calacinl 4883 5 A8 By agay Y deliall doayy e i of —dbad) cilaind)

Agnyy S0 5 e 5 beodelia b duial) a1 el o i L Ludlss laags
@ lgaal Jalsall (1o de genas Abadl ilatial) aagh a0a%y

Joaall gen 5 g LiY) e 5l 5 Lesl) 5 5landl Cus e Jlall ol 1Y) =
tlgale

5 eelany) gl e ALBE CallSil) oda culS 13 Jilad) oda gt Jeadll Call<s m
(lgiyshad Caly dill 5 saliaidy)

L o Jiad) oda (5Ss ageal salsial) olelidll 5 Jiladl o3 ga cpiiall s Jud) =
cdmil lalasly By jelai o (S Aalie s daails

.139 %) cg)Sﬁ ™ e :H)SS\ Qe éE -1
276 U ‘OLA.D ‘)ﬁﬁﬂ

143



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Aondltl) cilagihiay) B daal)

eIV) i 8 3ia 5 Lgdlaal Aie dngall acid A uluY) Audlill Clagl i) e
5l 5 bl aaad Jlae b el Cilaal sasy A Y1 e e Ll 3 Juadl)
8l 3She ol 5 dudliall (58 dgalse (o (Sl o3l () Al Cladaldl g alud) & Sl
p ) Canl) 13 Liand dadlitl) cliadl ) sl 4 L]
chaudlitl) daadil i) dake td ) clladl -
¢Adlil) Laglin) calaal 1 SB Clladl) -

Al el i) gl el Calladll —

ALl Laihiud) dale 10 Y qullaal)

WiSHe jiad 5 4pdld Be DA e s dpndld Glbaghin) i Gldbiadl ikl
Al cladaial) o delual) Jane (e el 2l iad e g3)8 (a0 2aay 53 bl

1 ApndUil) A i) asgda Yl

(D Ly Qa2 Lalasi8V) 45000 Aadaial) Jayy 8" 1 lgaly Audlisl) An sl i) Jiys e

5 eomiliall Agalsal AniiL Lalal) Clegagll aasy 3 Gphll " ilal i 8 WS
b i Al Bal i) o @l oSt aae Vs 5 Aa)lal) 5 lalall oyl ae Jolall
Al cslSaY) 5 lsall 5 Gl 5 gl HLaeY) e BY) ae ledlal Ll yaas
@) Lisasall 53¢

Bala 3 1Y) Anndall cApuadlial) Spal) Aalicd Gyaad) JRaal sdgpdal alsall 38 Ll 1(2015) oulie Gpn 2y s =
148 G colae — GV caysill 5 il

13 ecbaaid) 5l Aalad) ABUSY) alsal 3By el Adpad) 5 Al clasdll B Ludlisl) 5580 1(2014) AS) mllal) iy =2
166 e o) = Glae caysll 5 Ll )

144



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Gann Runspall pndlil) Baall el 5 Bl L3¢5 A Al " ol e Liad o LS
(Jel glai o 58500 P e elld Giaky of oSay 5 e Jond @3 Jael pllad 5 )
U e llgie f 300ma 4 s daie cilodd (i

Gl Gaaty Bl ALald 5 Ja¥) Al Lalad e $)lbe dadlall Lagliay) ol Jull
Ladlinyl oda 2elud 5 ccalaal) Gass e Ulall 50 58 5 dudlal) D) o sl
g LS gl st 5 dpudls Lhe QLS) e LS 5 Al dalaiall 435) paad e
Gl Sl g alsall 8 aSal s pdandl ) sy O Aall Adlinl) An i) sl ()
Qg pally Apndlil) Aasl i) o3a s o) 5 Ll pansi 5 Lepudlia Go il Tunspall e
Comdliall il il Al i) s ae oladV) Caill Glasy 48K

Aadlitl) At ciligSa 1Ll

il Ln i) lisSe s sl JSEI e slaie Y

Bl Agailin) @lisSa 108 aby Je

s pudlil) ¢y snipall gy (bl Y 4G )
piial) Lagilia) -
t¢@gud) Jlad) - ¢acd gal dagiia -

LoeBlial) Ls) - st Jilas Aagilia) -
sedl) At i) -

sl |l

gl 5 J gl

Appanll Gaus A0Sa (Adeal) Apudlinl g bl daY) L) (2013) ausl 2o (SIS jaaal)

.143 %) cg)Sﬁ ™ e ‘r:.\')ﬁ\ e é\s -1

145



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

(: & lisSe S e 208 el Lasliad Gl (Gld) JCEN a5 L

Lo gl ¢ pmntl) Ll cadgall Lnilind caital) il Jodd 5 :oalill) 43k =
(ln i) e lye 5 aiail) Ladliind ca)sil

fopadlial) 5 Blon¥) i) Gl JLES) et 5 1l i @

Bhaall Ll s ) 5 dadaiall 5ol 8 il el 5 Jsna) Jady 5 1 udliil) (ulud
Jashll da¥1 8 eIV 5 dlealaal) Al

A pmadlil) Ll i) cilaaf < SN ullaall
tlad Cpulad aaa Gaad ) Apwdlil) el a5 o ) e Cluugal) e
Adlil) L) B s 38 5e i) Yl

S 3 coanyall daadlil) A5l dxial 5 dada Jalad e dnalal) daadl i) adied
Plal 5 adsall 5 Flsnd) ZLiS) S ) Jseagl) (o alad 5 28l Caglal 32l b jadll
®: Ll 8 el oda Jidii 5 clgsd gy Sy

(e ae dusall L Gl Sl Glald) o) 2 hall JaaY) v/
¢Alad) o AL cileUail) aae s (e g Uall slsial v/
assial) 8 JalSall daj0 v/

LAY 5 Sl g g8 Cua (e gjall Alaial v/

3 — Limg Ajne o Kpall el Fudliall dpnm Adje ol sl (S
5 bl e BB 5 Aatiall (el e saliaY) L) Gansd ) 5 L G ) Al 2
) Aasalls (535 Lo 138 5 canlia Tl Cladiliind Gl Lo 13 Clangil 5 hlad) s

Odlial) A8y e Lgd\fv Cjﬁ“‘uﬁ ledeat 40udlh 3)e luiS)

<Al dandal) ‘Z\,.l.h& Qt'i:\,\hﬁ K) @,‘&L&A 3 palzall aﬁ*ﬁj)ﬁu\l\ IS (2013) o]l e L;ﬂ.% (ﬁ)‘“‘j‘ RN (e dana dﬂgﬁi—l
229 ) c‘_'JLac ‘w‘ (‘1})\}5
.146 %) m)S.A G e :r:.:")g\ e L;SIS -2

146



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Bl sall e 5kal) LSl

S sl Jeagi e Wit od Aol Zongl i oot Cangll Zandlill shaall et

5 Al dlee gd UL 5 ¢pudliall J8 (e Aaxiveal) @l (e ddlad FS) saaa 3yl ol
o el aiuall Gl sl (Apaladl 5 Aplalal) JSLEal (e iSD) Aadlae Caagid B ydio
coyal) agrae Jalai Gl GHLY) e adge 5 il 5 eysall 5 Cpudlial) e gl AY)
lede Alsiladll 5 Apusliil) Uhall L) 4K ddpra ot asall Chlalaio 4l aad Al pead) V)
calide Gukt 5 gl PR e Glabiall a4l and wdy Ciaa AV M aay )

Al ilasil i)
A litl) B30al) Aala. 1

S Gob e dudlid)l Jead o Lehm sae ) bt bl el e b ddaic Cauas

Al e dgalse Ao LN acy U Apudlil) Lhall dadaiall @Dlial o 3 Aandli 33
oo dimdl e B 08 o) o Al Bpudlall shual) aclud 5 WS gy Adaslll dpudlal)
) 3lpal) 5 bl Y D) DA e shall o3 BT 5 L Audliall 5 AY) Glissssal)
) ) e e g Ayl 5 el g oyl ) ALY dpaatill 5 AL 5 Al

el Ly e

sfie) 5 ipndlal) shall Aplas pmg (e Jsl iia 531 ) POMtEr iy s byl Cage

(Daie (ondlii 3Spe (had ) (o () Slasiall G 6 () gsiall o 068 dpdlidl
O oS Cum Lyl Lilan o Lo A podiind ) dall) (e Lulad Las s sl dadlil) 534l
By ailie apaly ol dysluiie piliey 138 5 gAY Cluswgall Hlend Ll J el J<3 236

(1)°"L.%J°T Jl:.uj UAJS.I C..A.-.n'lj‘).ms.ic_"u.aﬂ

1 - Michel Porter, (1999) L’avantage concurrentiel — comment devancer ses couarrents et maintenir son
avance édition DUNOD, Paris, p 08.

147



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

oo 33 Gl Dl el Aadiiadl xw e et tlgly Al sl ciye LS

(D e el Gint S deliall @l 8 Alelall cladaiall (g Wy

Adlall )zl Ly ey Al laall f pailadll g sead el Lo Load lgagyad &
P pdlil) it (e WS 5 i) Lgansilin o 5il) Giamy Asupall ol

GV L) Gl 5 dela o Aalaiall 5y 0 ) Ll i) aseie iy WS
O Llaall Guin 3 dlelall (gAY oladaiall Ll Jumil 50 3 Lelaas

) mall 5 Aaal LU Gl agh " 18 Arsally Apndlil) Bl 2 sgde ysaaiy LS
D11y bt 01 201 g llelis DA o iy 5 e S oSa

ciy @A aaad) ysall S Al ) aleall sl o Gl Al shall Capen S g

Vsa e LA 5 Wi S5 5 e pmiliall gl 4ndhy Lee % eDleall gilia 5 a bl dalaiall

Alidl e wiell agd B3ay 3 ¢ paill 5 DAY 1 sl Al eDlaall Hlas dgag e (andlial
)1 AT ¢ guadlial) gl dasiy Lo e 35 Al aiil

Oo ity Al Jaad) By o ading Ladlid) il GLuS) " Ll Aandlil) Bl Caped &5

5 Adisn Adle ADIA e A0 ol pliad Jind ) Al sl — duswgal) lead anai DA
Aol Lald 5 daali sl oda il byfse lind) o3a il LK G —lgie g liall s
O 2 asll 13g) Apudlall Bl Sae L adl V) daalil) cleluall e syl 555Kl cilaaiall
o deall sl cilabia e 13g) cdaliioe dpdlis ok e 3)xl) 5 e sai e 60l ()68

Lalaie) b HP 45,4 5lslae daldiusal) dpudlisl) Saal) 5 daliiadld pampliall JUY) 1(2013) calla (laes L3 5 el <01 =
6 Ga (9 aaall) Aglasl) 5 dae Laal) cludyall GuapalsY) cdaliud) Laghiny
164 a oSd G gaye 1S5 mllall Fiugy =

A3 G Syl cdpmalall Il cdpedlinl) Shaall (g8a Jie 4 pdd) 3lsall 1(2008) casene ibune S of =
“.Claessens Michal, (2000Btratégie, avantage concurrentiel et compétencednalyse économique ( N° 22),
p7.

Lodlinl) claSAa) paad B Wy 9 Ldgad) Abjmall 1(2012) (g3l audl jsind 5 cdene 558l calld Ajhyuall ¢uigy salaka =
(10 23] —psalal) alaall) Mall adaill 5355 Glaal dygpall dadll clas danalal) 8 Aalddl 5331 claalad) b LasalsY) galll
T4ya

148



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

loiledd a3 g AY) cilelaiall e Ly e 5 aniti D) Ayl A e dpusliil g Al
e Saad) )

5 Glaall 5 (ailadl) degane Jid Lol Jaall (Say sl jaall Cliye (1o 208 Las
b~ bl o lail 3ol cpldina) 5 cpuladl) lgpdlio e Lo daliie Loy Saai 3 laud)
Dl P e a5 Baall Gy Galaiaddl G el dad @l clad 5 cilaiie aai
CallSsy 5 Adle saga ) ladd g adu ) 8 Apedanill 5 Ayl 5 Al Lylse 5 Lealil<al
lexn A al) Biad 5 Ao dan luiS) A 3)al) L any Lay Lpuadliag 4580 duaiii
O WS ¢ —elamial pae dafie Hleul o il e haale it el Wl il
) Sl i) Gul g delua 3 dedaidl 508 o adiey Al she oDl 5 Gl dlee
5 Ll (aanl Ludlil) lghhe daly) o il ldae 5 Lpudlio o Juadl (SHe (8 Lgdead
A gl

1A pudUill) Bisal) £ 19302

@): Laa s Andlil) Biaall e (e st Gmale Dl S

: J8Y) 48l §a

Aae A Jil zgiie Grsed 5 pial caraad o Ausugal) 588 JAY) AU e a0
Blall dnsall (a5 ST dilse Bianl Aleil) 3 o Les Audliall Cilpall oIS a3 )lie
O Ji AeSliie il Ba Al daiial) Llalin duples (e ci€ad Lo 13 Y A8 i e

il sl gilie

! . Duncan Jack, Ginter Peter, et Swayne LinGampetitive advantage and internal organizationh
assessmentAcademy of Management Executive (vol 12-N° 3),P 7

sl k) iy aall g b A de lal) clawdall Audlis e L) A& uudlial) cilbadbiliad) g :(2010) (ol s —2
fadla i 9 58 s diaiall Lyall Jsall L3 ClEg el g U ola A ial) Cilisnspall dpudlil il 815N 5 siliall Jon )l
5 pa il (Gl e g A

149



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

P ol e,

Oo Agiuall [l dgay (e dadipe dad 4l 0 5 Gudie zgiie wd e dussgal) 508 a0

& lemilic e ) Augall obiid 5 caad) an Lo claxd 85 apd gailad (el 35

el e et o Akl ded LU Ledsy ) 50 Apald e silall ) Llag A

les Coagy AN Apald QLS dals i Calag o dwwgall Jeoadl V) dals <Y

D iy G Aad saclise aE Died clgpudlia (o Jumdl 4dy)lay dell daiiall chUalial)

Gilatie (e hhainl 5 Llss €T zgine ppial o LS cugall WSa (558 Las (bl paiin
el A &8 a8 A ALY slsall e ST LS pd g allaly cpudliall

Saaal) daill Ay Al G by of tlaa 5 Gmela Gpeainl st Russall adi g
Loyl gu ge s -Lads 5 Lhlslae e gsudliadl oSy Vo 5 caall duugal eaia Al
oolibe Luspall dl Aplpaind (3 layd g canll

tledalis Jlae (& @iV Lial lgaia ) cljaad) 5 Loyl yl) (i prall Galaldl DY) v/

Aglllas 5 pall dahial A8 edlbid) e Cinay las ¢ acill jaleas 238 v

rAudlidl) 8iaall o Uy b .3

5 cledlael i 8 Lage dosnpal) (S0 clale uad da)) Gl ol oiiald) e aaedl i
5 el e Bydivee 5 Aaliiise Apudls Bae 35 ) (e (et 5l i) Lgila i dagde CilS Legs

:dBgdnal) o lagt)

Lnsalld Apdlill lalhe sl Lgle aldie) duspall oSay ) IV 53850 501l e
deal) 1 fie Z UL Al Jalgall e il CBAAL 5 cla A ) EORNL ity 6680

ced Olaad) Wl cda okl Aalll e Sl A 5 sl Jld) Gy cpmpVl gl

R e J5 LS 36l ST dugall culS LS 5 chagall Lt il clasall 5 adliad

150



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Gla ot Z Y AU alaaall LS oo 3ol ulie Jai) 5 Ame Gilsda Y Ayl

DDl [ cilajaall = 30L&l Jnar Lisna

jfacug‘ (3.\3&: X 9 ‘)\A.I\ e :Lmjd\ US.A:\ L@.C)J uAE.J.\“)S j’é):\m'éjﬂ 2\.3‘55.\-&3\ 3;1&5&\ JA.\’..I 9

Wil e Lliad 5 Aadl Gl ) deasll (Sa @l 5 eduell BN 5 plad) 5 335l
38l 30l e ) gl () S anall Fandlil 5 e o3 ) Al
Guiad Il 5 ST Aed Ba 5 Lepudlio pe 33lie IS (a5 Lgilatie Jaaai Wy)gdias )5S

Ale 7))
A8 gdial) 3agal) .

Aandlinl) syl Baias g all 2101 Bias Jal e Wllee )0 ) xad agl) ciladaia o

5 latial ehd 8 sy edeadl o Glld @lld Biad e )l S G Jadl 4 35l

Al daxin) e 556 Al sagall ol ) eMaall 5 asall dle clerdll e Jpuaall
gl 1 Cagas Sl 0 Jil 6 5 (sl 5 basal) oda Aad uSat ) Sla)

sloayl iy Lol e Ll ho o duwsall e Cng Aadln 31K sagall alasaul
AU ey 5 cdaadl S Qi ) JSLE L s ) Alplal) Ll e Laid Gl g e Dlesl)
@) n lie Loan b dpudlall Wil e calainall ikl 325a))

ol A cledll 5 clatiall s3a Aad ey sasal) Alle Glad 5 Gilatia g o
e s G duiall Zlandl () oysa (505 daill acadll asgdall 128 5 ¢Sl
tlgilad 5 Lgiladinal
dmsiia) Callsall g Al sl e jaay dpudlall L)l o sasall B k) =
Glaxd o duee clatie zoyd M gas delal) axpmy <y Jil o) (558 3)ley sl

Slel dalil ) gand el Jale il Wl o bl gind) o J8 gsime il

A28 a3 G gage (s o Sl 5 des Jual gl !
5 Sl lalgd dlae dpdlinl) Wi 4yt ladal daliial) b Lpdli) $5all jolaas (s dpan 1(2010) caena o2 =
127 ) $(10 JJ’J\) Qb.ubﬂ\

151



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

oy daid daliiall ey V sagall il i) o an 138 g as gl 8 (IS 5 Jalell
) (s ) sl o oS0 5 clglatiad Alle e

ol e sagall Hib miag sl JLa

oW e sagal) S :09 a8, Jsil)

dadipal) ) | ddgigal 3aL)
Ll 7Y | 3aeal) 320
S8 dadls | aliy) sy
(Adlal) (alass))

9 Al —Jalae —alll) Lagliay) 5 1(2014) (gsua e Sl 5 des Juald il : jdadl)
191 o cglae capsill 5 il elaall Hla o IV Axgdall (5 malea Lliad

caidd PA (e 4l 3k A adluy 335all juaic Gl oOle) JSAN P e
OpaY) Ay Wlasd g i) ey Loy duswpall Gledd ) Cilatiey A gsall 5ol 1S 5 cdalsal)
Lpda bysea Lpndlill Bl el 3 535l dea) Cadla)) 13] 5 .z LoY) Ciligiae sl (uSay
) Sl e aell Lenla Und ey Lol o 2Bl of d3gall 8 5 o oald) siall Pla
ol A1 5 L Al Sl e Jpanll Gplll s o 5 clealil b Adle sase Ciia
) 3llaall Gyl

:Gsdiall £laN).z
5 el o) Adeall o ZUEY) ki aad ladan 4 saaa 588" 4l e gl sl

Desk Glaa) ) eI e Agil clieal Silaa) e claliidl 8 g lal) T mghi of oS
Sl 5 Ll il 3 syl 3ykall g ) cchlipntll 38 el o (Say 5 ol 5 gra5n

152



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

ot g eplelall SAVL dileid) saaal) maball 5 kAl 5 Aplay) Adall 5 delanl)

sapll Jlall alag) 5 ol aaa eie G Jiadll 5 dedl " adl e g la) Gape Sl
@ =<l

S (Se dighll sadl e Cun Al shall kil Q) sl glal) Fa

DAV a5 Lo s e B il Auenpall miay 4358 ¢ 14Y) Aoy dgage AilenS Audlial)

A5lie S Bowy |glatie @IS mid ) Ll Alle Slad] G e Dlab clpndi
Lepnidli

O): a5 pailias SO il (<8 dadll f sl g lal) ddee

Al 85y Ausnpall gad ) Aaddd) ) iiall VA 4y ey 5z jaall) g ISR
&0 5 aafill Alapey 125 3l 8y50 e JX O i (gl clend S Cilagiie oo
il 138 sl 3y50 ALY Jola slayl ) rndl Bl o oS8 ((Plaaall Ay
5 Al Jalall alayl e 50l Al S deghie P e ey a5 cayhlie
Ay ) 5 i) asea dadi A Zuelaty) cllall dask elly 58

5 abeyl Ll claiid)  cleadll a8 4l deje i 5 tAlaiu) doyu
ol s ol PAA e A8liae 5 30 Al alagY Baaatall 5 Bjaaiall ¢ Dleal) Cilad 5
dacdll 5aga Gpuend 8 g nal) a0 adley 5 laadll 5 adudl Al Gl Gl
il el HaaeS Auwsall Shl ) s A alil) e s alag) UL 5 gzl
¢aualnl)

L ol latiall Gaead o lases S5 Clual) adies o) @ ALK (lids) =
gl Alead bl Cangd) Y Aiaidie QG Jlie claiidl oda Y s

) Giad (e Wl LS Al 33 Lgadany Las duali Aday dysan )l Al (jmids

Jsa dsY) Jdsall ailel) celgill i) Siaal) Cppand b o390 5 Aaaal) alllll A LYY g 1) :(2013) colin lais '
6 o il alll clas deu dxals (Jpdl 18 517 asy sinial) g 1) 5 dd el clpslasl

209 0 ¢ as cdypad) CESH )y ol el 5 1) 813 (2013) el dla dene a7

8 eSS Gans e 10k las =

153



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

5 able § cliia shy gl L Bl Glawgall mie JisY) 1 5 dedaa
5 Sie il i
torsal) A8 giial) Alaia) .

O ol g Lellae] 2 (e 08 Ll 055 Letie (o0l Al sl Gins

llatial Sl ot () g2 e Aleldy il Gilala B e 508 5685 5 clemdlia
Lol 3300 Lendil a3 () (e dsusad)l (R Lo @) diudliall cilinsall cilatiie (e e 3y gem
G0 asial) eiall sy Bl 1Y) 5 Adgiiall sasal) Gaiat aaall 1 & g Gl e Ay

sl A8 gaial) Alania) (3asas
TP e 0sSs Al il Al Baaan

¢alad) cladiall Ll HEs (ailiady sl byaa Giladie yishli 5l iiall 3a5a (auat @
¢ oll sapdll lllall xe iladdl g aliall daglsa ®
i Aalull ally Gl Gl Gl PA e seadl Slalia Llaiay) ey
el s deadl) ol Leadlis
(sl araaill DA e T DY) aes 5 el g Al jilas I ALY =
Moyt 5 el an Lo ciladd 3hudiall Aol
dage palic ol L) 5 glal) 5 3asall 5 3elasll (L Jodll (S ool laa
sasall 5 Leill mniad e diwial) e ld 48 giial) 3 LY o @IS (daudlil) el e Jpanll
L) IS 5 gl (miad 5 Leilasda Jlead 0L e el et sl g laY) 5 48 sdal)
el el iy e (ysa3ll Axgyudl g 38 siial

154



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

Wil el f olinl 8 2@ al jolae dile 5yl daY) ) I Gl

M: a5 Gyl ddlal

Ball clinl e ol Laly Tayse amy 4 Jalall 13gr alaa¥) ffi Cua tlgglsical) =
\iaa] acind gd Ledld any Led Aad Y Laglgi€ll o) e ¢l Al i 5 dudlil
idl e Lalas il EY) e

Al o3l Caails Adagy 5 g land (B 0S8 o ) el dpudlall A5 a8 tCilaglaal) @
Jluy ol Ay dusnspall Lpilly Jids 68 Lala 92 Claglaall canli HUY1 a8 4
Yl ) Jpadl Grediual Lo aaiivy ) Adphll sass WS goul JSiy Z Y
Cinsal Cun cilesbaall Laslei€s e Jiras Glagleall e Cuaall K Y 5 A8 8
Jlagll asl 5 cdpudlall 5)0l adaad Juw aaf aal (@YLaY) 5 clwlall) clagledll
¢Aallall dliall 3on Lol 2fyH dali 8305l uat 5 A4S (pmés 4 Bac Lul)

il Al 8 Auwgadl Bl el dulel 338 S Jaal) a0 :ddpal) =
Jsa¥) e sadieall Clunsall Gl alaial o) 2l cddjeall 5 Clashed) e 5554l
Ganati 5 Apleinl) gk Gada Lol Uapd bl 48jeallS Guball AL 2 <3l
ledjlee 5,aY) oda it Cun chsngal) agh ) Ayadall 5 A Cilaslaal) Gl 4yl
Twsdl s o oS WS claye s Gl Kl el Geladl il calaaladl o
@bl 5 Glatidly dalaial) @l ol dpepdanill ISLEe Ja Pla e Ajeall daine gl

Z )

deluall i abadl Jsall uilall o Analil) guitall Apcdlial) 5 eall o 5ail JAdaS 4 pdl) Clplisl) 4aii 1(2012) cdeaf de siias -1
A a o el alddl c&ywm:&ub«MJL}JSGAﬁM\ -d;ﬂ\g)\;ﬁ—ﬁ;ﬁ\dﬁ];&aﬂ|é|}|/&é&ym\

155



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

1 dpndlitl) cbailia) £ les) <l Gullagl)

ce ol 8 Ll Alla b Lead dgall (S ) Apusdlill il i) e
o Lo deliall d cpdlid)l 8 oo Juadl o) Gaias 3 lpaape ) 8 5 Al Gluga
Apnlil) Cla gl D s GSAN Al el Aadliind Al sald das)i)

leies dpeatll el Clawsall men Cijh o lealeil oS ¥ 5 o Leasdl i

:A81CTY) BaLd dasiin Yl

Baall 355 ae Ll 138 5 g Uil 8 AiSae 30S Al J 2 Y] g Apasliul) oda olie

e Aadie Lyl st duusall LaflilY) o2 med 5 odlld Gaa el 5 adldl o

Cpdlidl) o psngll 5 Jaall duslasy Lol manst LS ((pudly dumn 5] € 5 (uusilial

P o bl Wi 530 5 Ausapall daiipal) (alsed) i 5 cduzmiiiall bl Adauls
(1) 3 assial) 28Kl 350l Lgala

;AR 3ald Ao gabil AaiDU) Jagpddl .1

2 FETI T s . N e PRI
()@jkjﬂ\wjmﬁywmywbmy\o& wopﬂ\@bﬂ\dsm‘ﬁ_\;

OSlginal) it 33y () el B Gamiddd gl sam G 5 aadl (pe il 353 V)
¢dalull

¢dasial oLl Aoy

tgiiall Dmall IS (Grha dsag are

¢ Gpridiall JS0 Al dalud) aladnil 3aalg Adyka dsag

il el agas axe 5 AT Gl daead) Jsad o daall IS dpagana

bl

DN N NN

11 ua‘b)iééuca‘)a'uuikfu—l
237 ua‘USaéu@fwj\mgM Lﬁ).ad\}dﬂaw)awdw—z

156



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

;481K a8 Aaiid Ll .2
M: e (e ains of 4650 5.5 Losnsall Sy

oo el Jlae 8 leaudlio (e Lot aad off Al Jlae 3 351 dsusal) (Sl v/
O s i s A o Bliall e bac bl 1Y LShia il 26l sha Gyk
Opndlial) 335350 (ra ST ) sSius Lg3l6 ul8

Cpysal i e CDAA a3l die Leandlia e Al J81 60 AaIA 305 deusall v/
toaag o)) o LisY|

Jsas dadi ailadie Hlaud (mlias) e Lndlia e 1l J8Y) ()0 48N 03]y diaial) V7
el (it

A4S 500 Assall LSB ) Bhaall () 5 5aS Ao duas llan Aa) salE oV
¢daaa) sda Ll el

Jsaal Gaudlial) ol @ile ()sS0 AaSH) 5056 dspal) LS ) aaall bl of v/
¢ (3 gl

oalalall by S ojlend (misy of AalKal) S Sad Gsadl Ay Glatie cilis 13V
4 gual) duaal) apatinny 5 2aa])

Al pudlil) (o) Aglsa o Ausngall 2ol R4S 30L8 Eanglind Uhe ol a3
lie Adle Audls ¥ame S 5 dudlid) dglae e SG s e s ) dudlal

279 (o 083 G gage 10w o Sl 5 dea Jald uail) -

157



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

4811 3aL8 Al balia .3

leie iy Audliall sl Glaa¥) (3 Slea) (s dal (e ol jagas dlee ()
(1):1.@_'\4 e halda

cidlingl lasall o el s i v

(0aY) Bpad Aald Gandl agaians pe Slan) coaltana Grlaalayl (8 (pudlial) 5,8V

te anl) 5 cpyidiall lalad) 5 cilelanl 5 clala 5 @lal & sl v/

sl 4 el e ey Gl eOleall (ulea Jh 3 lenl) s Jidy 8V
cleasll 5 claiiall 5381 Culgall

A 305l Al Lo Al Glaadll 5 latiiall 3aa Ao il addn figy 8V
axa 5L (e Aaill) iyl ) Cligall (e cali S (Jyshall JaY) b duals

53 Al o il 13 (sSy Cumn edpenll lajiie dadd) ) minal) Jead Badliiul) o2 ()

OsS5 A e A3 Sl ()l Gasadll 1 iy @B Jsiy 5 deliall b duls duils

S e Al @l (e o~ dadiall deadd) ) i) Ao il dald il 5 cilalial b

sda Al Gliwall e pmiy Lo 138 — Lesall e ST el olad dulus agaal 065 (53
@) Ulle 335 @3 Clatie aali DA o Jadl S8 Lalal) claliay)

Alle 5 )i dad b o duwsall 58 0 Gl dadlia) o8 (S0 e
O) gl amy Lo cilond 8300 duals Cliaalse 5l Adlle sagn 53 prite g8 Alias (gjiiall

344-343 (o a 0S) (Bus g ¢ ouadliil) Saadl) g @101 B1) ala dens da ol !

2 — Michael Porter, (1999) : La concurrence selon porter, Edition Village Mondial, Paris, p 59.
(sl gia — Al I 5 Sl i 1(2007) ceady b A s cdsene il S5 ol (ol Jlea guasall =2
271 e digyu€al) duaalall il

158



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

 Seadl) Aaifiicd gudail AadU) dag il . 1

1) Calsal) 35 e 2 Y ST U Al i) 030 Bia3 Jin

Oo o Of o3 Aapy 5 Aeadl) ) a8 DAY dad o Slgiudl il Lavie v/
¢Calaiial)

(llginall Cilals wa Ll 5 pitall ladadinl 2 v/

el Aoaili) iy Cpedliall e S d3e gag aae V0

: ) i) L 2
32060 Ll e 5361 ) el Ayl snssall g ) (5250

a5 e 23 5 (gridall (sal yrad) dpulua (e i8SV

Go g cdeliall b Apudlil) dagadd) e Wi el Qe adliul) oda zaws v/
Qb 5 ppidall Ji e pladl gllae 5 nadll dlle Cilatie Z U e eSS Pla
liall Oluswsall ae Bpadall Hlaat¥) agya b Lehalail o

5 eleBlae (I ol Sl pa e 50l (588 el Glagiliul 4 Al Sluwsall V0
llatial oMaal) oWl basi g dan €] o g€y WS ¢ ST ) lals (i
tlayland & i)l ot 3yadiall

Glawsadl Fle e Hle 0 Jreall oV Sl Ladlin aial dusa) Gl v/
o ol (e Jaad sl aal) Adle claiidl o) 3 ¢ Jeaall 4 s
A lasall Jrdlly S A 3)lgall 5 Aoyl pa dousdliiy o aaadl il

.240 Ue ca‘)Sﬁégu@)‘x:‘_}A;)l\ e Lf'u’ L._S‘)-"J‘ }Jahwfwdw—l
338 =337 La Ua oS3 S :A.A.A.J.JL?J} Sy uﬁg—z

159



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

: el i) shlia.3

W eal ge

oo el A Sl gl e adde gy Loy Bl CDEAY) dam i Gl BV
Glals e Sl 08 (S i alaiidl 5 leadll 3asa o S couudliad) e
¢oDlanl)

5 Dby LY e il eleall wdy 8 Gpall 138 e Sl alidl gl ol v/
¢ Opnadliall iladd 5 calating

Glala pe i ¥ 8 Al 4 a8 DA e e Dell leliady 5 isay S il Jalas v/
tagadd g ¢ laxll

tlgdle Jpaanll 3 eDlaall it gy AN aill apanill ) aalgl) agdl) axe v/

Sl s ) g5 Y A Saall 5 CBEAY) e slae¥) v

) Aol < BIG
e desane ) 5 Cangioad) Bad) (e dgane g Ul ) dgase Apndlinl dagliny) o3
sl PR e el 2l 5 JSS Gaud) ge Jaladll e Yoy @) g canne God Cpyuiall (e
i lesly cilaiie s A (e Cadgiuse (3us g Und 3 $0udls Bae e 5olia¥) I Aagl i)
Zon O Bppdie Clatie o P Ge gl A i o S Gy Gl Jlend

@ el Je S0 G &) oedleal) dadd ) lialsd) 53353])

347 a 0Sh G gage oudlill) aadl) g £ 1aN) 310 ala dene 2 ol !
276 a coSh s gage 1oy (b A 5 cdsene gihaae S sl (0l Jlea el =

160



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

M s aalid ey Jeal) Gulaill 8 325 Ll Ll iuyl) o3 DA e ey

éﬁﬁﬁﬁd}sw‘g&ahgq\é\M\u@éﬁ@ AL (a8l aa GuSl) w
dcsana 5 Gl e e gl o RSHIL Gy 5 ¢oadliall e A3l S (it
Gint ) ot Fasspal) b Da gl oda plasiad Alls 6 5 o oSlgial o Aise
¢lasdiall 2K e adiad Chaglusall (hpuall g Uad b Adlii 53

daxd 8 gty ol oMl e Baame Aapd o S 5 U gz Sasadl] aa SN
e aaind Caagiuall Gl g Uad 8 dpudli Bhae (Bad ) dusugall el Cus Bhrea
Ngilatia b i)

SN Apailiud) Gkl Aa) dag . 1

N 3 osS pamdill o Sl gl alaiiu) oo Aaslll Al shall 3ia3 )

@) 2

Oserding o) Ailise Glals pel ae il (e Spdie 5 Ailide Clesans 20 Lavie v/

¢Canginall sull g Uaill (it & Gaadill AT Gulie ol Jslay ¥ Laxie v/

f(2550) Gama A g Uad Audasty V) Al 3jl50 e ¥ Ladie v/

a5 salll Jama 5 anall Cum e € (S8 deliall cule Uad clans Laxie v/

Aaype e dadla ST cleUndl) ey S Cuay (uedll Gulnll Jalse saa a1 Laie v/

: 5SAN Lailind Wi 2
OF: b L S5 Al Uie 0

ek ¥ A gled gide A il e AL L dasliu] eded Apiial) dusall v/

¢layne LS)AT YT L.,Si O 0y Q,Sm Aand) ;gﬁd\ e Jsanll

53152 Ga ya 053 G gy :r:.\')g\ Qe éE -
241 L= 0)Sa éu@)a HEYES{ IR L;»Lm L._S‘)-"J‘ 9 JJ;L;“)A aaa d.a.g.':—z
291-290 (o (a 0S3 (s aase 10smn e Sl 5 dea Juals il =

161



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

58 §ypem Ll 1o i o () sl

el Gal 138 5 53N Aall LU 6N o Yl dalany o e L) cpdalall e v
¢ el

pelals I a5 leSlgine e dud A5 Ol AGA0 Ladl i) ol e v
¢5 yxial)

ehal¥) 4 bl e i 5 Gead) e s23ma el U5 5Kl Al v/
s AY)

S Al Jhlia.3
Ml e 585 Al it 0 lawsall anls Al llaadl o o

) A e ap Lo Wle L) 485 ol 1Y apma Gl 558 5al) Al Z v/
¢Acaidiall 48K Culd Cliswisal)

— dasae SV 5 pug¥) Gaall pailad ) G Jsad Lo 13 Byshaa el Slayy 5 v
oalias) Gl 5 (W) (8 ) g el ) G — ) Leia oAl
(6 AY ) liwalls 45l dvwiall duay

el cleluall o clabidl Koy ddle clagliul EO6 @l o moly 205 L

el pia DA o Glaglinl] o2 elm 5 Apled dielia il 1) lee il Cojny
Gl 5l ailsa 5 Alagiuall Aol g Uadll (il i Ay @l GHLEAY) e s
V) el Ay Al dualall sl Caling dgalse (po Oluiall Gl i) sda (S ¢lgual
lede 5 aaglin) ol s die Gluusall lgals il (e de gene 322as Lpadiliind JS 4

e Jalaill 48K Cagas

291 ) cAndl cA)‘J\ -1

162



Al Aaal) Aguadlist alad) Y U Jual

1Jadll AadA

g DA o luwgall Jleel iy lpasiti 35 i Apndliil asede Ol ol G Las

Ll Aalad) e <y Al Eiaal) cilaatll 5 clpnll b asgaal) 138 dueal 5 5 clelalis

lemay dalad 5 duhal luwiall Caline Ji e alad)h Jaall ) caall 3y a ¥ o Xy Lae
AU Al sl s e A5l

glagy) ods e il VI Gluswsall o b s clgie jie Y Ala dpdlill caual sl

5 Aadliil) ASpall zryy Jal (e Sl sl Audlial) Wy i 3 cilaail) dgalsal mldll 5 5a0al)

Jilas e 5paY) o3 o A Rususall dadlin 3daS Gl 5 2 WY) 5 sl panaal) G

Ge 13 gl hadw )~ delial) Ll 3l 5 5 LS @andls bl Leaiag

oAl dagye Lty (B el 5 jaall Baaas e Jeall 5 Glangll pald 5 (adll Plaiu) Pla
L8l LgaBga o Bliall 5 58 bt 3850 QL) dal 0 bzl g

IS5 Al 4l a0 luiS) (8 dgall Wl Al 4udlill dash i) ad

COE aag s (ol lehala alel 4udlill @ha (s o ad)h pudli Ll eSO

Ll (g5l Calisa Agalse (o langall (K45 Jiysr ol ladaa LS Lol bl

Jedlae ] da 4

163



bl




ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

T

JSh aliny Latilial 1a)se ddjmall 223 AS0aliall 5 il Spaiall 48l olaidl S b
gl 3g) Apanall 5 Ao liall Cilissall cilind il ) e S IS8 i 5 (aS)
Calidey sl Jl) (o) Jiey dolesleadl joae 5 adlall alaid¥) Jh 3 gpSall Jldl
Al Byae () & ey dad () Al Jisad o 0l jeaiad) o)liel Spalrall Glissal)
S s Al Jlae¥) B ey A Baal) cbaatl) Calide ae (S8 JWl ol Jalay G
Sl Jll (uly 2z 4l dals (e (Grudliall dglas 5 dpadliill bl juies 8 2d Lo L
O b Al dalvin) 5 sl (aaall 5 Ayl 5ol cdalil) uesd 8 Jeld jiaie
Sl by laiall el Jaal) Zalis) 5305 & Gapiall 5 galall Gl 8 50U aaY) dealsdl)
a5 Asuiall A Gl Loy i) Gauadlly HISEN s g laY) 5 Sall haas Jiey ) (gl
sl Le8sdi 5 jadi dayd (4

GV Jeal) 138 Liand ¢ L) 3ual) 3 ALl disssall Al gySall JLall Luly Ll Ll
4l Caalual)

sall s 0y80 5 Apaall A sl gSall JLll Gy dDle 1Y) Gl -

L)
Ll Ansgally el Jaadl alii] 5 (o KAl JLall (ly 1 SN Candl) —
el (3 paalls Al Lspall Al Al 5 (gySal) JLa) Gy Bl Canall —

165



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

ity 0l 9 Aand) Lgd) claailly S8 Jlal) (ufy ABDe 10N Giagall
el dwgall
3y5 iy Clossall Calite g sar caaill 3 palee caliand Lpaall dudlil) JlaeY) 2y )
Cilonpal) Gy o)5h 5 daes b (SE JU) )l ol sl a5 clgtulin 5 Leglasind
ABle DA (e ppabedl losill Gldlie o Gl e 4y 8 W) el L)
emdll) (350 g et ) saneiall g 50l 5 ¢lgma Aalidl)
Gomdls bl Zusnsgall iy 058l 5 Bpalaall cilanilly (S8 JLall Gy ABDle sl
Y] llaall ) Canall 138 Liand ¢ Ll
Addsal) 5 gySall JUl Gl :J ) alladll —
Al 513 5 gSall Jlal Ll 1 S Clladl) -
oY) Sl 5 oSl L) () i) Cllad) -
Ayl duxigl 5 S8l JLl Gyt alladll -
ALLED 2580 )1 5 (Sal) JLall (uly £ aalal) llaal
rdalgal) 5 g )SAY Jlad) uly i dsY) ulhaal)
bl llay daaall Ghatiall ae daladll 5 Whlale e alai¥) 5 ddgll clula) s o)
baas ODhl 138 ()5 Gumy (@AY Al plsall e aay (S8 JW) ) AV (e L
Ele 5 b 5 lalulay) ¢ Aalgal) asede b Lab g 5 o plill Wbl 5 g lay) 5 Sall
LS8l JLall ul
:dalgal) 2 ggda oYl
5 Aol 5 Al 5 Lo laia) B30 allall dse aay aliie sladl sl e Adsall Cape

D, Jsal) G 2sanll Ldaly 3D 3aaly 48l
DA (e bV Gladinall (e Joliiall LaliyV1 daa 33 "Ll dalgall oyt 5 WS

O cilaslaall 5 calasl) 5 ) Ol 5 Jlsadl Gagy)y cpdad) Jlaml llee

23 U= colae sl 5 RN ASS 55 ha st () AGEY) (e Aad ) 1(2009) ¢ ve a5t
201302 ghes caysill 5 ol allall CUSU ) jlan o 35V Aadal) (A8 jal) Sl i) £(2008) cblas (s s 2

166



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

5 Syl ekl dpdia dad 5 ASye Aan il o Adgll Gt LS
WY 5 Lali¥) saly ) el Al dspall 5 cadpall Dlalsdl 5 Jual) 5 el
(L8 4yl 5500 Lpallall Guad) W 2 ling (631 5 chan ol e gill 5 aS))

Al sgimay 5 Glule 5 Glalag) bl 3 Jeay dalsal) asele Ol iy o385 Las
I Cilansall 03] Lo (alad) o ZUa) DA 00) dasall g LeSi bl il
Lali e Ll W) cpdlall gl Calide e salinad) 5 Adsall 5 Alaall AL Bl L auil
Jh B el 55l Agma M aasd) 13 63 Lae pasardl 5 Shladl aas (e il o8 Al
Al sl L d ) syl il

dalgad) cilida g clylay) (L3l

B 1 L e Adgd) il 5 e 2p0m3 oSy

Al gl clula .1

Ll 3l 2 L) 5 il e coladaiall se b 4aDle 45y dg

timal) lygie a8 AilSal &5 (e 5o dall Jolill Y e )3

Al sall Lodliall Agalse s zsiidll 535 6lyy andl @

kil Jsdll 5 e lal) 5 ) gl ®

Gy olpw aa o Laldl) 5 Aalal) liladiie Jiali 5 au 5 lasi e Joall pudas

tAalsall Clllaie 5 ilalial o6 gilajde musd
B dale il @y 5 lalll saaa hla ~0d
Al clla L2

(sl U8 (e A gl Balpudl il
QA 5 Dl 5 Aadasll Glabidl e degene Joo alladl GLa@Y) lKi) =
¢Cludadl 32214l

idlia) 308 (pe lly 5 Aadgal) Uk S5 5 Sl o 131 claliiall (pe paall OIS

2330 coae ¢yl 5 Al pall paianall A (s Analll b jrall AQpEBY) 1(2013) e sibaua S
145144 0a om0 S5 (s g ye s ale 2

167



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

3529 V) lena Jalaill 5 lgtigalse Sar ¥ Blad bl Jaad dalgall Clila of Jaadlal)
b ¢l daun Tela¥) 5 Al bl 5 o ol Ay Appedl) @bl il gl
o8 e 5 @Sl Jlal ey adde Gl L a5 cdaall Gl B agilid 5 agibles g3 0
Aadsall 5 oSl Jladl (aly G A

rAalgally (o 88N Jlal) )y dide : GG

Jb & deadl Gou Clllie Gun e Adgall 5 (S8l Jlal Gl (g A8kell dpad (S
b paia 5 ssiall Dlle Chlea ) Jaall 558 e Callall laiie laladl dgfian 31 5 Al gall
5 Aalgall Jb A sl Caillagl ae e lin by (e capti Gligiue 5 Elage @iali 5 caaly ol
Asall Ly i ) dplaaal) dpdlisl) 24,)

Gl B hel 2y spaledl clabidl 8 oSl JW) Gy delia b Jill oSay 4de
Meall Ly e calindl hkll Jia 43 @l LAdgd) 3l dgalse Jiluy gaal) 430 Ll
Glasalll dilal 5 gla) 5 N e eaelud Apalali 5 Adpa by dsial Dlan 40
Buaaldl

148l 5))3) 9 guS8N Jlall Gl 1A Cullaal)

o adali ) Al dala sag ) clebiiall Sl 5 clagladd) 8 Jild) 2l o
ac bl dliwsS Adpmall 3yl agede 8 A Asladl Ged 1A elgie Baldmndl Lol 5 laglaall
5 Apdlil) Legililliia 5 Adjeal) adine 5 Apaall o el Sba@y] it dgalse o Al
LS JW )y e Lo 5 Apaall Bla) Bpaal 5 o sede st (Sh Lad 5 Aaela)

148l B)03) asgda iVl

5 Auwsall mla Sl Jah jalias e Cleseall aliiall apeaill " il e 38l 5))0) G
(7 L ailie o Luld sssall ool Cpntl (DUl 5 Lldas

dagipall Jpal) 5 Apeall Calgi 5 Gaudi 5 L) 5 plati 5 Jadads " il e oy LS
S Bat (gymy Cumy dpadatil) g Apaddll GBIKLY) 5 cball 5 el 5 g8l Jld) Gy

A Ades Gt Adpeall 5y el Al ) il A oY) LB e oSe L

550220 5 38 1 A jprall " Cilisas pall yaan Jga G Y all i) (A jaal) Al pi) cilgan g A gal) Apedlis :(2005) ceal IO -1
dana drala ¢l ?Jlr‘ 5 Al 5 Al eyl ‘:JM\ WIS ¢ i1 13 512 (o Adziall bl wBY) 5 Ol all L;»ﬁ\.\ﬂ\ Lsda.\l\
131 o= ¢ Aol 6 S  pand

168



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

& a5 o g Apeall 5 o LS Ly 5 bl LDty o gpSall Jla) Gy g 4 jall
M 3 038 praliae Gaiadl e DU C el g3
AaSliiall clyad) alatind 5 aaead DA (e dglee " il Load A el Bylal Cayps 3 g
ALy oplalall Jsie 3 ol bl aeld o @G 3 olsT el (JleeY) 8 olSa o e
O e e @b 8 Adjmall Jal 5 Gulaill 5 JISEN) DA (e dsnsgell Aol
P e sl Lhaa BA (e 55580 g dssall damgan o 58 (53l rgiall (& A8paall Bl
ot ¢ Jalaty mand ) cili@il) 5 oGkl cchabial) e Ajaall ol s (g il el )
) Ll i) Lgilaal 3ian Jal (e L) Jals ddpeal) ayysi 5 edain
s el )0 o)) Geadlania) ik a3ld ALl iy il Lldaty
Gpal ) Lad gy d cclild) seld 5 Sl palkll dpdl Li painy Y ow
¢ Galaladl aldY) J sty 435K dpianall
¢Aiiaa dangal Ll i) CalaaY cuatiin lala Lilai jiiay =
i daf 53 (S8 Jlo Gy JSG B Cildans o 3S55 Lyly) Lallas ey
Aagl) BI85 gl Jaby il 5 e lay) e bisall e Leall Adjaal HUaill 13 A1y, @
148 al) 813 dsaal <Ll
@ 200 Ll s dayeall 500 dpeal Jlea) oSy
lelboudy dady o€ JC3 il ciladiia) 268 Campal 3 (S JW) ) L)
¢ g)sdll
tiall 8 dppaeall Cblaall 5 Gfyodall jy3e0
e O3Sl Apdall Wjlse gl glad) 5 SV Clite aad o Gliyall jpdas
el yue Aol o8 Gl dgalse 5 LTl paadg Banas
b S ARG Glelal e i A8 PR e chluwsall daltiie Adls 3 oy
s Gladd g 2l g Sl

55 083 G g e 13050 dena il

_2604 cQLq.c «:ﬂz\j\ﬂ\ 3:.)1:“ cSM| )\J Ju’;.d! SJH! Uj‘ dié.d\ (2009 cQme: ijaﬂ\ 2 ‘)ALQ @."44.\3 ULLA\ RIS L.;’j\ 2
%_Fortas Ftiha, (2015) : op.cit, p 47.

1121100= om 083 Gaw g e 3eal e (5 e -*

169



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Glatia g ddliae dad D 3o ilatie dlan) 5 lapeddt g Bagagall Chlaiiall st w
el gl 50l 8 2o by Las cipral) o adiad
(el A Chlgall pioki 5 calatll o anill DA e Al lsall (ssinay o1E5Y) =
5ol 5 bl 5 i) e S e Ll sal) 5 DS Ja 8 saeludl
¢dandl oo L)l
148 pal) §ylaly (g SAl Jlal) uly A8 G
Oe pes b paiall (s sadas ADe Wyl 1) 5 (<A JW Gy G A )
ol )28 Alls 5 Lgalatind oS YV sl o3 5 Ara) 38 e 5 2l e sadied) dudlidl
sda Jaw o alaa¥) 5 saeluall 5 (adAY) 5 ol 5 48D e bagie Jia oM e laaY)
M2 L g 4Dk
5 @S JW )l dieal) Ajadl zhatul e Weilghue (A Wpmall 53l olea ol o)
5 @Sl JW ey B ) Al pead leld) Gyl e Byslaall chal DA e 138
AT ) et (e clpdl) Jis JEl 5 lailly et 48 GIA
5 sl sl 5ydle Lgiudss 5 (oS JW Gy laae LG Al 3 oLS
¢ldanal) p3a LY Guudliall aled QI Ble 5 adlill 5l Guas
oy Glasie aal s ) g 1Y) Cilely 20 5 Badai o) o Gllee AT Ayl 30 @
Gl e la e 5y el caladaiall (Siatia ollly 5 g Sall JU)
anl o @Sl G Gy ) s Al yla 5 o)Sall JU) udy o Al Jian LS
e Al Glelal! 5 Gajlaad) JS die B 63 jaaall ail Sl clnsally 48jeall 5y Jalae
Gl Bya L) Biny Lay 5 il Aaiial) L) 8 Joan ) aril) DS Aals o) sl Ly
Aalidll Zgadl) 5 AN 5 Aygieall 5 Al 5 AW 5 Aald) UKD IS Jady sed sl

@) fgall

A0T406 L= a0 83 G g e izdla o daal 5 o aas (5 yial)
oo sohee sl 5 il eliia o o IV Aagdall oy g0 A jra 5130 -4 aall 513 (2009 el il 5 la i edle allh 2
68

170



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

o) SER 5 g pSAl Jlall Gl 1Y allaall
s Al Aleadl lle Eol e 5l Hia Al Al giall (ahiuY) Sl aey
DAl Jle aladin) s )€ ey S8 cOSE ae Jalay 4350 Glld clgdlaal (3
o] S o ggda ¥l
5 Aakiidl 4agi e Gslsiud) DA e S Ggll "l o adilia) SEl o
Jalsall Ailide 45y () Yoy Slay¥) dgalse 5 daasll dplay) Clilaall Hae oo L JEEY)
Leansi Aleill (8 (Siay Lay Adnaal) &l & padll (Badass o 50l daayladl 5 dlalal) 4l
Jleal are pe Jaiwall I Ll leagia aall Holaiall 058 Cumy pgilalaial Juadl 3)50my Yiad
DAl bl Gy pal) hleall 5 bl a5 " i ailiuY) Sl asebe yen 5 ()Ll
ey Gy i) 5)Y) alee Aples 5 Angliny) cllaliall 5 JleeYl A1 (e desana
B daiadl 45l jeslie Jilad 5 pand e 5yl 4alia
o) usial) Lnanf 1 Lalh
o slany agild ¢ aihinl S Sl dwsall (& CpaAY) b)Y 5 ) ash Levie
O s chle Ly (o cpginnnsial doge Sl BlA
O Yoy Asadll eiBle 5 K el b dakid) ) kil (Jald (o880 lal 5L
Y 5 i Y e v e
galaladl paas o Jiea) Galydnad dal o aslll Jee (i) dpaal Jo aghil)
¢ oalall Dxial & ) g alUia QU sl 5 jealally Jlaidal) e Yoy 43V Ll
O Yo bl 5 calaal) s iUl did 5 dgeadl dagi (L sas dgeall dagi
bl 5 Bl Je WSy
dagpall lhjlae 5 Llla 5 agpall 3lsall Cadagi a5 B LS Agpall 3lsall il ®
O] 5 elal e a5 duell
(gaylal) ) ae e el 5 ABl) 5 CaSill Guiat (i) ae AL

398 1= oS3 (b g e zdlia e daal 5 e ama g3l
(130u= 083 G g e idiebend mlipae s aslal) 2
138136 = U= dusii anyall 3

171



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

i a5 oleladl G Ll 5 el 5 eVl Ayl 8 anlpu) Sall s ®
5 sl 5 dabadl 5 ASlad) 5 sl A8 deld) o Al clldl 5 calal)
A1 LB 5 Al gpanal) Bpexs 5 lalaiall ¢ lsal 3 Adladl
Sle aid bl sl dee By Bl o adlia) pSal DA el sk =
¢Janll 3 L glin) 50kl e dalsall 5 4l 5 saall 3kl Sl
Jeall slils 5 agadll 5 Gaudlial e Capill e ogpaall adlinl) Sl aely
¢kl
Apndll) shaall A iy 5 (oladll Jaall gadl) Jysh alsall i) Sl Gaay
owill ol JSG L) e 5508l e (S WS
O pdll) Gt (B peny LS8 Uaat a3 e S oatli) il Luaal 58 LS
Aai) Jeaad 3yslaidll e 5 5yshaial) Bl Ay A (e Audliall wdly 5 Lpalaial) CUISLY|
() L5 L) Calide aa dpalaidll
oY) SEIL o S8 Jladl Gy A8 < LIl
Csailiny) Sl o iy ¢ ailia) LSEl 5 (Sl Gl Gy o sk D la
AUl Gy e iy ) clialpal) 5 i) i ¢ sShiay Caan Sl QL) Gy 000 e sfia
B0l o dpalanl) (ailiasll & o siliay agil 5 o(gySal
Eost Lain (Lanlin) dadll) Alelall dashinl) (& 053 Gl s Sad) =
aa gl i) Gl B8 e gl W )
o iy 8 L B)IY) Gulae o gine 43S Aaaly Tadla 2l S ol
£33 530 Ciliadba (g Sall Jal)
50 caall Juasill Jio sl adagll adsall Jagyd adliud) Sadll 4 g w
LS L) Gl (g Tl eda il )5 peally Gl Lt g 5 5800 el

A0 = oS3 G pa e igdla o daal 5 e a5 il
402 o i g sl 2

172



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

IS 8yl pad S eSall JLa) Gy a aihinl Se JS 0l ) (Ka Ga Lae
o @Sl JW Gy o dladlad) Blgpen a5 Y L adliu) S s @SE) JW )
Ml L Gl oy 5 sl 2 oy Sadl
54l o oadliud Sdeojliiely el je0 puai® Y Cua o gilagl) aalll gaail) =
Ghlie 30a3 1S 5 agihlea 3 Clsadll 3a3 e cplalal) saelise agle Lail 5 il
¢agildl and o) (e g 3)lgall Cania
Bacia Dl slac) 5wl o cplaad) st P e ¢ oaidaiill LlaY) dgalse
1) 5 el o agilyad Al
8Ll Byall g Jeall 5 sladll o il PA (e ¢ eplatill Qe pajd Jils
S 5 il Glaial P e poadll Jsal e )08 8 Al s 4yl dsall)
1Y el b ) apiid ¥l andl alle 8 A gl dia)led)
3ol )y Jaal de s )y LS 5 dadaiall Jako de s Leli o Lilashae clypat cae Ui
¢dlill e dadaidl)
OB 153 &l AV aain Sl s ,Kaall syalaadl 81 o Gl ¢ aliiall Gaail) e
el S PEY) e dlsilad)l DA o

403 a i ga el 1

173



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

(8,xigd) Ayl Lusigh) g oS8 Jlall (sl cullaall
tlhe pe el Cuan gl asgie (JlaeV) duaia salel S Byaigll S AV Al
lllee) Aunia saleY Iayfiie Lolaial Ciluwsall (o aal) bl 3 ¢ pald) Gl e Cilimal
(AN laB g (gt gl g Andliall Bas A e AUl el dulatl
(8,aigd) Ayl Aasigh) aggda Yl
dal e cilleall )5l aaail sale) 5 ol il sale) " gl e symgl) Cayps
(D depd) 5 cdaral) Gasall ASKH Jia o130 bpealaal) Gayliall 3 gmsn Gt ) Juagill
Glleall apudl 5 (g3l el sale) " slgly V) Gllead) ddia sale) e LS
Ladaidll i) 5 clubud) 5 alanl) Cails D) Al Ailadll el 3 5 daglpa) dylay)
@ adaril) Calaadl) e Al Clagals (3iad Ciags lldy ecillaall @l se L il
(8,aigd) Ayl Lusigd) Apaaf L0l
O i Ll s symgll ol Ap)a¥) dusigll dpaal Jlea) (Say
5y 5 dabe it Gaeatll Jadly Cumy oY) Cilin B (Ghon 5 aupm (s eie ®
o ast Audln jlau) aaan G 5 Adliad) ied o laile 30l 5 lileed) A4l
feDlie 5 e 44l S
realadaidl (e Calial A0 e Jalaill 3l =
(gl duia sale) PIA e WIEY jsadiall gl il clabaid) v/
sale) Gl e il gl g el eV gl Ll s ) calebaid) v/
¢Alifieal) Claaiieal 41 gal Lellee | dunia
Cullal Sl 5 Lgblee duia sale) DA (e zladll 5 el A caly ) cladaidl v/
Ngansdliag 43l Alial lalad Gaia) (B Las lalas ST e
e dbslaall 5 Adeldl) el e Cand dalaie JSU Al il paiall dgalsel duaiiliin)

JbAJ.u:}“ 9 ;M\

astall L agle ol )5S0 da gyl Ay ual) Ciladdd) Baga (et B A 1Y) Auigl) Bale) Lad) fia) a1a33a):(2016) ) pe e -
8 e Al G Sy - pand dese dadla il ale 5 A Jladll 5 LAY o sl A gal uBY)

L -Jlee ) dabile cliles Autia Bale) g 48 jaal) 5000 S5 (2008 «le sl 5 (g5t adla gabal) (sala Jile (saland) 2
12502 (21 28l - aslall alaall ) Lol GuiBY) o slall Alna (il il ) Jara (b Adas

126 e i aa el 3

174



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

(8,igd)) Ay Asigdly (oS8 Jlal) (ufy e <GS

5 leilillaia e Jalail) 45lSaly (53l (g Sal Jlal () 35a allaly ki 5 33l dlee )

M ) D e 5yl oS8 Jlall (ol e s

@IS Sl 5 Al LaY) sl tla 5 bl e e s gl of
lgapll o5 45dISH 5 4385 5 Jardl dabye (idd dlay Glagylins Jiad e 350l ) ati)
Ut Clanad) 43la 5 e laglaall L sl i1 CE0 aladind e SIS a8 LS olghlaay
(oSl JLll Ly paibiad as Lol

dah 301 5y ey lagleill iy (o3 Calagall alill sl e Al Byaigl) lllaie e @
2l e BES iy 5 Andisyl) oo ) ) dae (S8 QW Gy O astaall e
Jemus 138 5 cJandl b Adjlaall 5 aatll Ciny 5 4y Ciladatll 5 el Gl
tAallad 53 LS Lealad 8 adluy 5 3)aigll (udal LIS

Gl gl el cdapen Sl e Al Dlsal) Bl o 3 3yaiie dlee Byl o @
5 Al Jaadl ullud (o (aliill lle dpaads b 5 degtie Clga 553 ol
o oY el e S0l aa gl sa oSl QL) Gy s elgie Yay Zasll k) Dl
S oB 5 Al cllbad) S5 e Dllall 48 5 aihlea ot aailad

B e gl 5 2kl o8 AELE de gimgae 3yl oY)

AL a0 83 G g e ipllia o daal 5 e a3l A

175



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

ALY Bagal) 508 9 (S8 Jlall Gl tualdd) Gullaall

S Aalai®y) Glawsal) (e e 5 dbid) 5 dclaayl g Lalaidy) clpail) iyl sl
3agall 3yla) allas ga alaill 138 o) (A gndl Lghias Bal) 5 L@l 30l o laacluy alas alay)
PARKA

:ALaLa) Bagad) 5))3) asgda ¥l

5 lala Gian ) Gy dald ik mgie " il e ALelall sasad) 5y Gy
(D, laasll 5 lleall 3 eiusall Cpmenil) Jal (e £pesl) L) aladind 5 3 Jaenll il 58

Cilad i aglivn Bagall Jald alai lajasa pales Zyylal danli ' ol e Ll iy &
5 dpie dee (3% DA (e Slleall el sl Ciagioy 5 (Casolal) 5 udalal) ¢dleall
s lals g LY colaball AV 5 Jaad) 358 5 aludY) 5 cublay) 480 dpalin A ghuse o a5
Doy 5 Lsall g Jalaill dia Juanil) Jalye 2681 ALLAN 5asall Glat ey 5 coDaall il
(5 o 2oy o f dalad Slgfias OIS 6lpms Jaanl) ga bl a5 Joadil) Cilileny

5 clsall @ty Jleel) el gl J<5 " sl G ALLAD sasall syl i
o dae (98 deddiine palie JSd Basadl 5 4ali¥) Gt HIYT 5 Cplaladl (e JSI )l
cllaall paianall Cpatl) )1 8 GRS 1 b 5 Auall B Lealadl Al cileiall Dla
O Jaall 38 alazind

Oo edkaal) Gl 5 cilala g luil e ALLEN sasall S0 asehe (b Gl a6 Lea
5z Jal e Asall Ly asi ) Glleadl 5 dadl) 28 i) cpeadl) i a8 Dl
Slo dlad 50 Al Cplaladl iyl Canga A3l o LS bl by b lend 5 ol g

ALLEY 335l asgde Gk

A7 G oS3 Gans e 3100 de (s

6102 N Bymad) )3 <9000 55Y) 5 ALalid) 53531 5,04 :(2005) ¢ bl e 2w dani 2
Aahall Arasdll 5 Aalud) Clawsal) A dpaaitll g ABudatl) 5 Ay I Guad) -ALaLal) Bagad) 50 (2013 xeal sline o 3
23 oY cgsill 5 il adall Hla o JsY

176



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

:Alalal) Bagad) 5)0d) Asaal 1Ll

M V) e ilsil) (o Alead Leiiing A G dLalil) 5350 51 dyaal Sl oSy

e OSan Basall A GBI A Gauaills tdudlal) o a8l 5 dagl) Gauad
ol e 5)sl 5 Taayl) 3ol & e g el by

5 eleall Jaall o ) 58 50 Alelall sagall 3ha) ol cdseamal) Adledl) Saly;
el 5 ey alayl s Alaad) s Jazae e Ol Loy e plalall 3510V ANl e
¢iakiiall Jlexl)

s ol @l 5 Glabial djee o dlalidl) sagall 3o 385 Cun palinall L) s =
ez DA e Dalall Al 5 A5l e dlailad) e Gl Jaat WS clge )

ey Wil ady JalSie ol oo dlelall 3a5adl 3)la) of :dakiiall udlidll JSpal) 4685 =
e adi e iy oAl 5 Al a8 Al el 8 dlEiall agilell 5 AL
pemally ) Gl 8 5 aed anliall el 5 G il 385 e 5 ddle Basa 3
ST ledaay 5 ool DS Al e diay o) eiiall Dy Blail) ST agleny Lao
g dumn ST e Jand 5 e 5 cpmdliall (g o

5 ¢dsas dane Cud 5 Al 4 LA 335a)) Bylal ) cdaliiall g o Al =
Jr Aipmae Alans die Cagigll s Ll Lgie callaly Hledll 138 (385 o Jend ) dalaiall
el g lgde 1A clgladd sasa 1S 5 Aaliy) clleall 3 sl Lily \gie callaly
Caill Jal e sladl e clelad) Al alail) 5 il Tasey 38Y1 5 paiasal) (el
Ay Assal) il 5 el Glaa 5 Al i) a

3635 U sV — glae cgasill 5 5l G sanlSY) ¢ V) Analall ALl 33521 50 (2014) cins 53 2aaf (350 1

177



) Eseal) A Aal) Accpall dpuadliy 0,5 5 ()81 Jlal) ) ;) Qe

:ALalil) Bagadl 5ok (@ SAN Jlall Lufy ABDle c G

ay oSl JU Gy o S o ALl Bagall Bylal 5 oSl JLl Gy o AR n
5 Se Dt Lghlaal ey o3 5,891 038 cALalall sagall 5))a) Aduld 3plall yasall juaiall
Ge ADIAN Do lay) 5 A bl (g5d (e B3 DA e Y 5S A) 5 cdadaially LS
e i Jiak Alalall 535a) 3lal CliSine ] o 68 e csiall Gn AR 8 Al Aals
VoA Gl 1 (Guadliadl o Gl Bl a5 (gy5 i w8)S Audlidl Jod 5 dpudls
Lol HEY) ok gl saaall S 2l e syl 4l 5588 Jle Gy il o) L4l oS
M), L i) Ll Wl a5 350l oY el ol dlle 3aga Lalid)

Glaaill o3 e Aldlsidl)l aldle 5 @Sl JW Gy Jeld Gl Jsill oSay a2 Las
AW Al ) (il Ay Gauad b aaley dudlill JleeV) Ay i A Ziaal)
Ssall ISl 5 . Ly Adasll) Agld) Gandly ) dudlial) allay ol 5 il 3ol L] panad A
Al ia gy

Lla) dwaigal) i o 0,80 g 5 pualeall ciljanilly o S8l Jlal) )y A 110 o8 Jil)
LAGlisal)

[&m\zajg\sj\a\}[sﬂ@\ } [@;\)uy\ )M\} [:@,A\sjm} [ ial gall }

328 3aly) 3% 3L 3% 3ay) 53 3aLy) 338 3aL) 538 3aly) 538 3aly)
Ll Anyal bl deuzall | Al dsssall | L) el | dsasall Tl
Sl Al | SR Gl Gas e e e | e W | e 2l
Sy | U GAs AW Glllilay 1 agte, | ety | s

@bl s (Jlasl) clabiia B oS8l Jladl Gl 5030 :(2009) mlla e deal 5 e dna gl jaal)
A24 Ga ¢« ) = lee sl 5 il dudal)

ALA a0 83 G g e ipllia o daal 5 e a3l A

178



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

lanill ae Jaleill Ll lalide aey oS8l Jla) uly asms o bl JSEI W G

oe ) Gandly AL dupall dlil) Geall 3t 5 Adhaall LAE s S e 5 bpaladl
Dl Loy 5 a5 el Gaiad cplalall 5 el Liay Guiad ¢ Gl 3ab) Gk
& by laall s Gildars (e 5] ) (g AT g (e 5 cAga (e 138 e T Jlaas £ 1a4)
by aleay Lae cdge oY) 5 A4S aililSa) 5 dpllall dusially (gySall JU) (aly b8 ke

) Al Ly S Adlial) Bplin (pe ALl Bsnspall 038 S 5 i) il aa

179



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Al Aesipally Bgmall Jand) Apall) 5 (oS8 Jlal) Gl 1A casal

O Adle gl Ladaty 5S JSG Ly )l (@audly 4l Ll dusall 18 ()

G (@S Wle ) ISl Ledaliy) sa Gapdiall 5 galadl (il Cilisa Spar Lo g caalisy)
pseie elly Jal ¢ I 8 Sy Audliall Qe 0l Sha) e 138 5 Aol Ledseal (e S
5 @@ Jaall Al Je SV ) Llaall daall ali) e SISHYT e dsnsally i)
il clesd e 5 2l o Jead ool Al lonsall dually LiaaY) 038 255 5 . el
gy dlee el db (8 dals 5 g a5 Wind dlae e ol LalaY pailad @l
ol e 5 ali) JebeS Sall Jl) Gy Apeal 58 Ua (e 5 ccleadll s3] eDlganll

SN gl 5 Sl jhme o)liiels Ciliall (e g5l 13g)
A el Y sl 138 a5

ALl nsally aliyl aUaill 1 JgY) Cllad) -~
) el Fdlis ggie 5 ALl iladdl sls 3y50 1 SN Clladll -

Al Al Ayl 5 gpSall Jlad) Gl sl Clladl) —

180



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

1 Adlal) Apally LYY alall) < 5Y) Gullaal)

lebuny ondl IS Lot 5 el lasdll gl 5 ) Y AL byl (and

sy eomdlial By oo Gk 5 Spee S8 peilian) 5 edleadl Slaial 5 i o 5,
a2y 53l lanal) ) Al e (ggint 3 e liall gl Jie dale dpaill Cliaisal)
5 cage — (s Jalal Aad 5 Aol jeabiall aseal Gl 5 ZlY) 5 sl Hlas

lﬁ.\.um 33daa Blga t_\\.tg.\.a.m 9 4..1‘_)\;3 UASLLAA ijaz’ FUNTY e.:ms.a ('.5.153.\5: X Lﬁ)j}éﬂ
(20680 jealiall (ye ALl dsgally Aeadl) ) 2l o5

Y aisn e O cAllall daxall agal sy Daaie ey g cllgiual 4auds 509l
fo Alle s A GBle by L) dewsall e 13gd dagagd e s oS
¢lenilyy

L) daxdl) Y dygpal) a3l ey 5 zgalall poal) ®

(o5l pilie Juail agd cpdl (Colalall) ) a5 tpdilia Cpliaa

Algivall dals Al ) Coagh 5 oS dalla jealiall Jeld dagi a5 tdgilal) Aasdl) =
¢Allal) dsssall oy (385 e

Jel&l Ll A aalis A 5 dinsall o Spall p eiall a5 r ARNAN adaiil) aUsi m
¢idla) Fniall

0o oS e b aag Wil g oaalsy 0 e peaid YOI et o) il Bl

o) Aadiall laxdll 5 LN G L0 seda D) sa% Lee (L5

85 = oS3 (ans g e 13eal Jana 5 clen S50 0 glsp glome

181



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

J8 (e sadinall WY1 Aakail (e byt (oo Apeadll 5 ALl dusially 2 L) ol Gae Lo

tolile laal LAY (1o e sana (A e lial) Clusall
ALl dasdl) ) e Adlall Aupall 5 sl O ilal) Jlai¥). 1

lie ol S Y Cumy Lgie ainnal) 5 ALl Laddl) adia (g 5plie Jlsll ADle 2a i
eSandl o LS ey 5yiliall ADLA oda Gyl e 5 ceSlgind s AL deadll Z Y ol
AL lardl) Aagdal aaly 138 5 ceadll ) dee 4 DS AL Cluall g () sleleial
Y & el e a5 o) i Aeaadl AU dpala 5 dgusla) dpala ) s 3
3 dale sl Y dlee o Jread) diad Jindisall e 0S5 6l ¢ el (e 3 (@Dl
Ol Jall 5 sl 2l Lagisy Say Yl agall 5 gl Llars decdll zlul b ol
legilile (Gaaanl Lagin Lad (5lad () Aalan denall asie 5 Jaanl)

Bysall Jiay 4V gl il 8 Cona 5 lad Aeadll adie H0 of ) La 5LEY) jaas
el Cilaal e adladl o i (3] dga (e s daxe Al (Pla e Jrendl Sl 8 Ayiad)
0L el Calanl G lejse 4ndt any Aeddl) adie G 13Sa 5 clgilardy Juenll g L) 5 4L
e o5 ) Al 55 WS L AT dea e daeadl Clala 5 il il Ll (5 Aga e
5 Allad doole Ay Bl dneasll 5 Al desall etk Lee ol A e dallal dasdl)
W, Jaaad) (03 3 Bl By50m sy (3 L 335

7 W (N EAPRER Ul A ) Lpa.2

@AY Jlee ) cilabaia (o WayaS AL Clasall e By I L) 52l
adl) Biat g Apudlil) 3yl D) Congy Lgilead 3asa 5 Ll 8 Adladl) 5 3o S (sgine ad))
5 oS Adg dan 5 Alle ALl QlS) b Lepall Gadl Jaxy g3 5a Y1 13a bl
OSy Y g By pailad 5 Alle sasa @l clexd ) Gilatie z W) e Sudll el S5y
Dl DY) a3 o Jaadl 5 ol Ay Glead ) Glatie 2k o) Lol (e () suadliall
NAgilaiial okl g cpeatl) 5 e lad) Je alde¥) PR e

1390a e e sl 5 il elica Hla o d sV Axgdall cciladdd) 3 g Guabiaa g Jgeal 1(2016) b s 5yl A -
140

182



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

lasdll e laye oo Alal) cilendll Gud ) (A Aglas b dugea 2 Lesale (S
g s Jsal) Jpaall A e Dgall s3a ol Sy s cindliall ilawgall J8 (e daial)

AL cleaal) 5 Agalal) aludl s sagagall BN aal

Agalall) clasdd) g Apaladl adad) (p Bagagall CBIAY) aaf 104 A3 J gand)

Lol claasl) Agalall o
gale e Al — dugale 5 dnle —

i oS Y e RS ey Y ehall - | Gl (S o) RS JE ey ol -
A Ba lemnsale) (S Y 5 ciarall | Ralud) g sale) (S LS clajledal ) dalal

cAeodll D) 5 ) A ol - (A By
Aandl) 2l 8 deodl) adia 5 el oylin - - DY) Baw z WY -
Fiadl Ji e S Basal) 5 o)) 8 oSaill - () bl Caylall Ji e dalud) g —
casoll s Bagall 5 elay) 8 mitall Sty -

slaa Hla ‘é;}(\ Skl (ciladdld) Gagud Omabaaa g d‘yA\ (2016) céJLk DAl ¢ yudy Lag s sl

123 e cchee cgasill 5 il

JE) aa® 5 Augale 5 Apale L) aldl e A0S oMlel Jsaadl DA (e Gaily

O (b epdadl (Bl e Bl Gna 5 ey 5 Wi o aSall LeSlgiuad Sy Ley 4SLal)
a ey OSar Y s Ausalel LSl lgie adiiddl J (e denddl a8 gl Wiy
G XS ADIA e 2% A 5 a3l 5 Aeadd) anie g L) @) Bpk e leall

adiall 4e2all 3agal)
W (A TAPRER (PPN PRRH Lpa.3

Slo llall aaa o 55 LS 3asall & sainsa ilusgall o bayr€ ALl Clsall g3

smlly L Adliall Lgalpdan a0l Aususall Apuslinl) BISAY piaal Ay 223 Ll LS canal)
G ) i sie anl Lo adiidl o Coay 4ld dusale e Al daadll (S
Al 5 Sleall Gladg ae DLy 53 ssiwe e Gled U L) dagall e gaj

183




ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

SSall o Sleal) L) ol ) Sulaal) Gilide b 5 el o) Bl sl o 13 cagilala
o) adial) Aardl) aa e

M V) gleas 525n il L)) L) Dae laading ) uladd) (e

5 Jiiase JS8 Aeadll i o @il el o Alad) dpall 5538 a5 dgalaicy) =
tangaln day Gy 5 Jrenl) ooany (3 gl 3 5

cililbia pe Jladll Jalaill e 5yl 5 Dbl Al el 8 A2 a5 idoladaN) =
5 Jae agil age Wl 5 el g Aoy lela o Jeall 5 agaslal i) g Dlaall
tlare Oslalady (Al Ayl Cipla (e alfinl

s A Al £y el 5 Jueally oadil alaa¥l 5 el e Sy o icibladl) =
cailalia) 4l 8480l 5 dialy oledl

bl 5 o) JSE 5 sl e A galdl) duall Culsall Gl o tdugalall yalisl) =
Alliag ¥ a5l Clas 5 38300 Clane 5 LT lihas Gl Y (63 Copaadl) Dliad cdipaal)
o o S Y U Sl 5 oSl 33ealS eDlaall 5 Galelall Aabl) Cilajliise Jan
Gan el asleas

5 oball ff Uadll e glan desial) Zaadl) ol galall 5 il Y iy ol =
S 5 algha o eluie¥) ol SIS Gmi ol dsead) o

5 el (& Gaall lglehe 5 48N L dwgal) Bla) s2ar Blaii 5 :dBluaal) =
sghaall 5 Al (e agilSlian 5 LeBlae Jlsal Ao Bdlad da 5 claase sy Laliill da )
cJlaa¥) dagin cayail) o ccae DUl

) Asall Alige Cayla (e ASI ggal) J of tedleal) cilaliia) agdl 9 dipa =
tagd oalll a5 aggunsi 5 sDlexdl Cilala agil

agalee £1dl e agiSa ) bl 5 hleall Cplalall eDlial a3 5 :BelESH ol 5yland) =
laadl) 3asm sl 3yl 5 Ayl Jie ulee I slal Lo Llle eDlealls caDle IS5
Aipe Gl agsac (530 5 (ibhgall ailadll (o5isallS (lgile () shany A

B079 Ua U= 0 83 Bum g e 13 e e 1

184



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Jpmall 3] (e 318 20 i 5 Janl) el DL :iasl) o (Jguasl) ggus @
el e
dss Slapagll aafi 5 clgisegdy 2l 5 Claglaly G 2550 Bl 5 1 Jlaiy) =

Aaaal Jilal g L A0 el Uil 5 Ll 5 ciendl) dapk
gl Al 5 Al Asnspall o) alailly o)Sall Ol uly asms dpaal Ul ity 2065 Laa
5 ISl AL aglalial Calide Al 5 oDeadl Cda o deall 5 elay) il e syl

Aol Gedliall e pe e Al dgall Bledd Huad juae S ddaslhaall 3asall 5 gl
Al

185



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

A Aesngal) Apuidli (g giuna g Lllad) iladlll Bl )90 1SN Callaal)

o3 a3 5 dald) a5 el 8 ade g Lee AL cilesdl) sl 5y50 Calids
Ji 5l Gy il Al Caay 5 Al Auswall Jleel Jilatl Zagli) 5130 5)50)

M ) & L) claasll ind) sla Jalye

Oe ki Lo g aaall I LI daadd) JA0) dlee e Alapall 038 juat zagaill] s pa
Dseeall d8 e mpe IS 4l oy (S L) il e dsiia) il g8 ladal
Lo gl AESH (sgise (py Aspal) sda b Afy ADle ollia o6 Gl L Cangiul
oailadll (e 23ey Alaall oda 5laE 5 el Aubd a3l e LllE Lo 5 sadiadll
b ) adiye S0 CallSil) pais o8 LS chiaial) Cilagaal) aaa Galisl sa Wyl Jal
JEN) 5 ALY e Aeal) faal Jobedl) ddais ) Josd s 8ymailly Cad Ay
Al Alapal) )

Gy Haly 5 Al deasll il JS el madle Tag Alajall 30 DA : gadl) A ja
AL Lssall ad Gl (Al 2 L)Y ssise 5 el a3 e L) DA e
\ilatial algll Y] 5 e et e AiSaa 358 JshY Alajall o3 (S ol
Jilae it apafs Aglaal Gouall () 22 andlie Joan Sl Dl agiin lgial 5 ¢gpully
leatie o clyolai e lal gl lland 8 s aidd elal I Ausugal) jlaca) Las clgd
g el gy Lialyy o Adsudl lgan o A8 Ja el e

abre o 5 Al et sl 5y 8 L JolaV) & Alajal) o2 pialll Alase s
Osadliial) dae 2oy Cua LAlapall sd8 paa 5680 L a3 el Bagagall Chlaniall
as o oGO 58 dudlic dusugall 4alg 5 cdbadl Gladiall 2 5 Goull
dandl) we Jaladl) 8 5208 el slaie) ) 4am GUA Gl (g gl iy 3 gl

Al

246244 0a a0 83 G g e 13aal asa Il 5 el g S0

186



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll

) Juaidl)

Slo ey (et 5 maaly IS5 aliaL Gl 125 Alajal) 38 die 1 jlaady) Aaje b
a3 2a3 al L oSl cGaull (e daaddl Z DAL Laa S8 dustall deag 2 aY) 2 L)Y
tshbe dlajall o8 () Joasll bl 550l (e 5 cXilsall o sllaall (55l i
faisny Lo dali e 3y 5 duaal 5S) Al alals ol lala 4 Jsai v
sl o 50l s ol Al 5 il dlage e il 8 deddeddl Laglesill v/
¢Aayall 038 8 Faddl) ae Jaladll bl

sndl (e Aaral) Aall Caelaind iS) Apudlis Uy aiali Audlie Ciladie Jy v/

Slgianall Sty 5 Bl5Y B 5V

b Al sspall Al sgise o Copeil) ALl Aadall sl 5y00 DA (e LSy

Aedld Je Jo Al ahdsal e e PIA e 138 5550l 63 dale e dlsye (A

ALl Aadl) Sl B 901 L Agtlall Awcipall Al (g giuna 105 o) Jgaa)

Jlaadyy il sadll asiil) | A jall/ gl
Glepall addd | Glapal  Jual| (B daye 30L) laddia|  clagial) ana
leiad I Glagall
Axdije
WY Lamids siia 71y WY Mg Lage W) aaa
soabia pabe dude) | BV ¢ siuial Gsdaa|  gSadl g

Jald dac

Al jEy
oalia L oy

e Sad

Cygmidlial)

O gudlial) das

5 oA sliia la o ) Raglall Ay pual) claiiall Gagedd  (2015) bl me 2l seill 1 adll
218 La cobee cx sl

saill Aaye (Pla dudln < 58 ) dwsall o odlel Jsaadl DA o W oy

Cdliall 220 gt (PR e Ll Sm_\.@_...ﬁ‘_;d\ als yall Q\b‘;‘z}ci\_}lw\ llead s 393 (e

187




ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Alayey Apndln Ji AW dsall (6 Cpa B Al Gled 2l o) Aead) il agilglae
Asalie sk dlee e (hm al O Gsuall (e Aallall daaal) 2 ha) dulldial alayi Cua lassY)
Go Uil 1S 5 iy Lyl 5 Alad) hladdll apiy sa A0Lall sl g ) 355y 13¢)
S Al daaall ol dlee el I o duepnge <y 28 ) Ll (e de sens

(s tiiall o3 (ga 5 Sl deodl) Cada g saan ladd apai I oladY)

ias e 13 O Lld e saaa cland a5 Il Goud) 3 2l dudlial) dgalse

tlgne Gplalxiall (o 2jall oS e 48 0)

) leadll myje s Adadae aos® A (e a5 3245 5 cdlall Leilyy o Llaad) =
topa] e ladaie pe aglelsd ol agas a9 Alslall 5 cagd Al

¢ pmally Al Aspall LlSa 5558 2paall Il i) Capay

5o Al lexd (e 4edli Lo e 5 L dalie 0S5 ol Baas Alle Gloud ) Jsal)
) sk

Jaw A& poluiall aamill Ala xs Bpalaadl 5 glaY) e juad 8 3aas Glatia Jalall =
AL Al oy 303 any 13 g AaBS Allell (Bl Wangin Al Ald) cileasl)

Aaley Gl 5 Tali lgne galebeiall LN ool duiad A3l<a

Alee 55 Y o oadlall Gaill 5 2 ladl) A e bl AW dusd) g sl UG
e @pall e dr cAdaall Jalad sua claxd ) o) Adld) @laad ek 5 )
Ay clllid Llainl @layie et 5 ek 5z ) 8 Laln)) bl Juadl e slaey)

JAedlac|

233 = i gl

188



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Al Awnzally Apral) Jand) Aualii] g oS8 Jlad) ) D Callaal

dh & Ol 5 dgalaidy) cllalill b deadiual @l 4 ) adill o gl o

o laall 5 gSall Jaall Plal ) Sl ST chles 5 Ciplas ) Aalall 5 el slaidy)

JWl Gy ) Al Joa) Bpaal ayf5s I 5aY) 138 o0 Lae 5 Ay 5 Lasll Jesll
Leelgl DA e Slaall Lalils A (oS3l

148 aal) alai®) g Aalidy) g g LidY) Yl

G Apend ) Al Gilajie ) L e Jysad e iy bl aily £ V) Cayey
5 zEY) pualie Madial DA e & ) dleadl 4l o Y] Gy WS Lddan dag

@) 2452500 claadl) 5 aladl Z ) ol e 43kt

Gilexd 5 ade ZhAl Gangiad Aglysat Alee Legde &5 30 DA §oene (o umy GV
e zUY) Bat) ailoilies 5 GV jualic o il 5 pend) DA e iy Z Y] 5 Ak
b 5 oSas Al ol W e s Ran gl ol By 2 JSAIL 5 cleadl) 5 ol
Aee Aall Jeb 3an 3k e Ll 5ol il 3iiat ) (55 Lee AiSas Cad\SS

DAl g Jed (A 5 DR 5 lajiall p ALY Gulie el o Ll o
Loy ZUDU Ui (ol Lalisl uld (Se 5 daane U1 jualie dasiuly sl <8 e
). alaall lal edaad) e cilajial

e Al Alaa) oY cAabaii¥) 5 3V Gl 85yl ) dalay) Jias

L) Jalil) Jmally Zalidy) Gl agle 5 Aaliall 3ylsall (aaed f) 3005 lete caila 3 i 505V

e Glaodall Gl 3l Gea® 4al¥) o e 138 5 cAaliall 3ylsall e e a5 1 o8
@ 081 2 sar SS9 2 ) ol el Aaliall 3lsall alasinly Y

393 = 083 Buw o cgi)a.d\ N GEBY) s o g b @\S

2330, 083 Gaw g e 1Al Gua ild

20 U= (oY) — Glae b SIA AiKa A daskal) ccilylaad) g ZUN 3130 1(2009) zloa vne Jaill 5 Guna a K1 2

68 = cQLq.c «@J’ﬂ\ 5 )MEM| )\J «é;}“ 3:_.\1:3\ cQ\,ﬂAﬂJ\ K} Gl:ﬁ\l\ u-k‘— BM\ J.kém‘ (2007) «&’J\ dasa )LL.J\ e -

LIDUP B |
AW N P

189



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Agleall 8 AL 5 Aabial) AplaBY) 3lsall Pl e 5p08 e daliyl e JEll
G0 e Juadl Giat Gzl Gloliee ) (CDlAa) ) ale JSE o Al
Glsa¥) 3 alall o lee sl Calit Clugal) 3)de o iy LaliV) ji5e sad 5 . ilajill

Al 5 sl

adiiall gl 5 Y LaV) 5 laglaall 35555 (he dbaaly Lo 5 4 jaall sloaill Jla 3
b 3aly) Gial 8 ualy IS aald degiie 5 3ae OV lae 8 ()aY) Aeatial clgEll 1
M lle Pla e GV 3 5 LaliaV)

Sle el 5 @pS dapn Lalady) clblill gof i A8 mall sbail guliae o)
Jeaiall prall 2LV ay Cum oz GV 8015 rany (o) JSEIG 5 ) shaiall byl
Cunag clagy datiyall cla@ll 5 Glaayd) 5 Bilugll 5 ¢ QYL 5 Gilasledll 36
¢SS Z YD e laliie 5 Lage doda ISy Coliil) odgy Juaiall 7 V) 138 sl
dadijell aldl e ddpall Claiiall Bd dusale e 3a0a Glaiie 5 adu jo ™
paind o Say Al 5 basiall Bl cilatiie 5 cClapanalll 5 cmaball 5 ¢ EVY

DA (e WYY 8 daga 3al) (B8 (o) JSAIL 5 Ailes 5 Adarug ilaladiial

238 mugy (oA JKAIL 5 dali) lileall 3aaa EBANG (o Adjaall Sl sy L o) =
dald 5 cdball dgall 5 saaall dsell LB Al 5 el saby mew 5 Glleall
¢leia e liall

LadaSall clae 8 dediie s QLS e 4adly Lo DA e 5 Adpmal) dlad) o =
P it lje 5 dplall 5 Aslasll 5 AVauall cladll 5 dlad) Al 5 iy sl
¢z WY1 30 (8 agew Lay g deaiall L@l o3y Jatiyh daudy g desiia Baaa callalis

Jee Jlawe (A Gladil) oda aladiu) Gecay ) L) 8ol A 3aaal) ciladl) o) =
¢z WY 3k g Aaliy) 6)a8l) g ADIA (e (o) JSEIL 5 cApaliad ) lalial)

5 Slaslaally leia Joaly Lo GG 5 Adjeall dbai) giacayy Al saaall clpal) o) =
e s caalial Laliy) @haall 5 algall aladinl Gl A gar Llads 5 aYLay)

402407102 = 0 S5 Gas s ¢ (B ral) AGEBY) o gy ilapue GEIS T

190



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

il s o sl Plia) Gisy Lo s ayshaial 40a¥) 5 ddl ahaall e DA
Y150l 5 Leal) salyy I ok ey 5 Aaliy)

bl Jaad) g Laliy) sl

sal) sa Gl e dgaal SV 5 coppiall Al 8 Laladi) aaladdl ST e daliyl )

ColS a8l g L oppdall 5 oaalsll Gl 85U Y Aaaluall o3 5 ¢ hyeall el dall
dale muad ol 55l 8 dpaal V) Hleall 8 4 ety e 5 (Sall) ol Jeadl Al
Glaiiall e IS o aad pualal) gl 03 LAl sl a1 s aiali) 5 Al
o uF s Al o ot claiiall Al cleaddl o LS QST e giine Gl Caal

claiiall oda b A yeal) dpea] 5 A

e 2l Bl e Lagyd Jeay eliall alai®y) g8 ducalall ALY sl Pla
Jea¥) o Apaall Cimpal Joatll 138 g 5 ApSall Jpua) o 236 sl ) dggdall 3))sall
Sl il dd) e Al daliyl of ge el 13 g el 5555l jaae a5 sl

M sleha e 2 Y @A 5 Lapmall Jaadl go g52n i3 3523 Y (Jlaiad) i sl

Al (bl 8 aaall G o) dpeal Ul Lee ol a2 5 psiie Gpaian A 5 Aisanian ®
¢ saall Jaall

Ljall oda aagi ol Ajre ade lgie Baaaie ol 4l 138 5 (Adjaall alasid aae 3glS) =
s Al Al Y Gl g clgie dy e Adpre e gisllay cpdl J8 e
Canltia e Al Y ) cdusale

i cla il o) gl it A ) Jand) (g35 (SDoany 5 Y Adpeall aladinl ) @
deedl (& Jall g8 Wbie Bpedll Jeall (o dle dali) Je Jail 4488 Cuald Ll
Lt pe Al Bty Glajdall o3 O e Y L) (At Slaagl) 2xe) )
5 Glaiie Sl Al Gllee (A e sbl) el dle oo 36 druay

306305 e ua 083 Baws & e desa Cilaby 3l 2

191



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

e )il spleall ulud e 5T 3dls e o lglile e ST daal cles

Cppmadliall Juzadl

5 ST Aad 3 Abre A Abad) Jagad ddee g paall Jeall ok JUll
OSEY) 5 saal) Gojlaall Al A8l 5 caleill 5 Jaall Cagyla a3 el ) il Al
050 Lole 5 Lpndlil) Liiae 5 48,80 4 sudl sl (ppuns
O Gl Aol sl Pl iS5 auly aldialy el Jaall Gpalil Jaas of 3 Y 13gd
B Al 5y o LS Ailad) dall 5 2 U0 aaal) Jalall aa3 Cilisssall (o LI 3 b jeall
o 5 ) 5 A Jead) e 0sSE Al Ledpaal S Clangal) 3)3Y aaal) JCA)
Byaleall luwally HLELN) o sehe Siay of Y 13] L atiY) @Sl JW Gy sa b)) Ll
Opend s U1 Bl 8 aali (3 (S D Gud) 00 Jal e Apaall B HLEEN el
SV Al oY) e e al @lly Jualsia 5 aiue (S dadiye ol Gaiad 5 daluy)
5 A paall CESA) Al DA e Jleniah a8l JLll Gl of asd Jlaaia¥L i
QW 5 2 palic o age Grpaie Laal) @l 5 JW o) of ) s BV jass
malic LST hadll ey (3 dymall Janlly Logilsii) (e 2 Y ST 5 AaliV) 3ins b lealiy

o Ay 2B Y
:Alal) Al Lplilly B jeal) Jaall itas g KAl Jlal) (uly il c GG

Ul iy S 5 Apaad) L) o Bl dgal) 358 oL Jsill (S pai Lea

Gomlls LeilSe 33my 5 Aaliny) 8 AW 5oLl (a3 A gasal) 5 oulad) dalall iy (o Sdl
il Gl G 5 Al daste Y AaliYl ajlsad) aal G e Sall Jla) Gy 2xy 3L )
LI 31saY) ZLiS) 5 clgaly)l Clysise 3305 5 Lgalis) (et (o S ADU 3,31 oa

Auiliall el Cluwsall 3L e e JSE dlle Cledd iy

i) el g AaluYl Wil 5 3l Jeal dpeal ) Gfialll e el Ll S8

O 5 Asall Dlse aal aa3 Apall oylsall of Stewart aay Cus digall KU eI Gauas

o)l g A8y Al L) A gall ApcdUitl] L) Jad) (38al ool i) £USAN) g 4B jeal) 50 Jolis (2015 hagds) i -t
7502« Al 68 - pumd dene dasls Opuiill asle 5 Lol Y o ghell IS ¢ il asle 8 asle ol ) 5iS2 da 5kl

192



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

SV a5l oSall eIV Biay Jlad U5 layues 5 Wi e Jeall 5 Lliall oy0d) L
s el 5 AN oYy 5 Cplalall Joie 8 daliall dlagal) dadll Jigad DA (e sl (3 80)
5 el Aagpe saaall Adlall A3l of Pleffer madl WS .Jb Gy ) daclaall iyl
Glasssally 25 Gl cagilala 223 5 GBI G 5 dudlial) 508 5 3loas) Al gry daniiall
5 ilasl) el 5 IS Gob oo elatie saga 5 leali) Cpuat JUIL 5 LGN Gaad )
Fssall 3] 555 (A (pnall ogsn o S5 L a5 @S Ledlendy caidag PR e Silileal)

(Lol BIA1 aga Hime€ 4y Sl Slasagal) iy 3) sl gilhe

3 caglial) cyaall byl (sae o ading duswiall Zlad o 5 cuawsall S 1Y) e ol
Glo gn Asall Aidall el of Cus a5 daali Sy L Al ala) sald) ¢ \SA) il
@S S Gy e e S s aY) Gkl s Lemaas s saall Abadl) Ji 5 alail) 3,8
¢ Olungall I Y e Al chadl) S5 g Al 1ali e . Gsiiall 61 Glaa 0l
Y L) eV g Alial) il Ll o dulayl ADle 3pas T Brown 1 duln @
gl Lmyy £ ) ae Ll o Jle Jaeay Wl auty (5588 Jle Gl el Al bl
all haae 06K laie Jlall gola@) o180 Ujike gpSall Jla) Gl 0580 o oSy Jull

@) el

Caal 5 Adlad) dedll 18 e g%l JWl ) 558 U Ante Pulic gala@y) LA
o1 85 ESI) (Buiat g Apdlill 3jaal) LiSY ~Uide aal oysic) 1) ciadaially Jlad ol i) 3)5eS
(), 2daial Jlaedy)

WAl e clawsall 4aly 0 EEY gaaill iy Laliy) et ol Lses

ey adlall Lo Jl 3138 5 (s o Alas) Ldlsd cdlidl o 5 (Rpead ol Apalu) Lkl

o) 55363 Al ) 8 3paS (5 KAl Jlal) uly o Asblaal) 3 GPEC wlslisl) g Ciilla oll (g paSil) ) 558 :(2016) ¢ 5 s sbasse -
156 U ¢ i adl cpluali — 3Bl )Sy ol daalan il agle 54 Hlaill 5 ALY o slell IS ¢ il ale b
083 (Bas aa pe Al GBY Aucs pall Apadlitl) 5 5ual) Lo el Anali 5 4 pdad) 30 pall ) 5] el 1 cdpiany Dl 2
134133 0= 0=
% - Al-Shubiri Faris Nasif, (2011)Testing the relationship between the Efficiency ofValue Added
Intellectual Coefficient and Corporate Performanceat Commercial Banks in Amman Stock Exchange
(ASE), Zagreb International Review of Economics & Busingss 14- N° 2), p 6.

193



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

5 eyl Llal g g Aldel) Gluwsadl e byt e Juad d Al Clpdse (Gadan
s Ayt 5 Al Auswsal) Al i5e dole aal el QL) (uly 2ny Bl clalail
Jb ) ailisfe Jels P e (S8l JUadl ) aabin sl Alalad) AWl (3 gually il

S 13 5 Al el el Jendl Gl (s5in 53U (50 5 S«

@il el e alaeY) BA e leBlee 5 Dbl dugall G 3yl ADLIG L0 =
e i 1S 5 pendl o¥s a3 () g Lay 5 ADRd) 028 dapds puad] il
LAREN

Gl lalia) pes el Dlle Glad oo 8 Lliall chlead) 5 bl Dlai) =
(4 slhaall Basal) (sgiuay 5SS 5 Aallall dusnsall

RIS TSP | A W VA T DX YW 0\ P S RSO IR RYC W P L A Pl
¢ ALl (8 pually dliall ilisnssal) U (pe Ladiall Cilarsl)

aml Jia @ 5 Gl J Gy S DA (e pgilala agd 5 QI alaiayl
gl Jaysi Sl ADL) 858 sae sl JWall Gy Sy 5 el JL) ) il K
¢l W3She (o585 (Alall (@aully 3o Arans Lgnhany Lae Lgndyse 5 Lgiheny AL

Wl Gy BLiY 138 5 Jaall jaa 3 1 5 chadial) 2] ciladtll el Gl =
5 Haall Al Clpanall Calide pe Aslsid) AlBle 5 ISAN) 5 g laY) jeain oKl

L@J 43)\&}

194



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

ol ALl Aeipall Apodlli Aalsic) g S8 Jlall () A Giagal)

Al
ey i ¢ oaliiall baxad 5 paieall lghasal 5 ddlall JleeY) 2aud A ASa) o
DS Do Aalsi) poase JU 2l 5 L Il G oually Zl) dsgal) (il Aaliind o dlialgic
Gind labaiall Lowilly agall a1 amy Al Ol saad Al Jh 80N odfiald) alaal o
Jall iy 4558 clgialind 5 Apdlil) cubpdl) e Laliall o aa¥) o b chmg)l) (g dlle CVaes

Lo Al Bl Leanylas ) Ja il cind 5 haia] 5 o) Jal (e snsgall iasl)

O (re badinal) ApndiliinY) A Ayl GlidY) e i) paie e Gl mual 8
Ll g 5 lasall Zlad e aaY) amy 580 el W (g pdall 5 asll Gl Ciluwsall Cile]
coabl) gl b ledlee | Ay Lele Loy ) culillaial) as

G o ld e G s Asal) g asi Al il " 0K Aa ) asgie Jady
agald o el syl dagiliay) bl 3l dals wliy il e paudlial) eui Gkl

(. 6T a)lse 4 aladind DA (e ellaguly

pdlil) 3a 3 g Sall Jl) Gy deabie o oyl Jslaies Gl 13 DA (e
AN AN el g 13a 5 ¢ Ll (3 suadly Al el Al Siasal)

¢Aliiall (il 3y gySall Jlad) Gl 1 JsY) alladll -

lagll BI& 5 oKl Jla) Gy 1 SN lladl ~

Aadln Aol isall N 5 glalyl I el oS8l Q) () sl llad) -

Al gl Tl Al

204 0 oS3 o g ya 38l Sai

195



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Aol iual) (i) 53aa (g SAl Jlal) (uly 1Y) cullaal)

5 leaku Jaa (e LeiSa ) Al shual) (3at ) LS Caliday Cilinsal) paen ad
JuEY) ) el S Slgiaalls ady 53 5a¥) (pudliadl e Wt e Bee LEleas 1
Y jrae ol Glawsal) e KU Gl shadl e CYlas cuin a8 5 L leae Jaladll e
Llse Platial o Dlusall @l 5)08 dy dpapladl Ll gk dgalse 4 and) adsailly Jagy
Majalic aafsasal) 5 Ajeall 5 e LS a3 ) A0

A linl) Liial) dalaicd o 3555l Jalgad) Nl

G s s el CulS Lega Bl Wiall (€ (apets Jadil) ol ol a8
Oe Ao sane A @lldy (gl Awnsally o Caudliadly Bl sasa Uhe allal g3l 5 JSE
Lalad) 55l dalsall e 23 (580 g e LSl 5 clndlill Lal) gl e S Al Jalgal)

t ) (o algall 028 Jidh 5 lgallial L Jalaill disnial) il 13) Lgialind e

T I |

r

e i€l mmy Sl (e Cppmdliall 55L8) Jany dlle dudlis ¢l iigal dusssall QLI )

S 5 Apea Gelslagn JAll 5 Alle dad alagl Ll maud 5 codliil)l (G580l LenSS Al 5yl
o ulE Ao g WS L lgalyl 8 dadaid) G gudlins agild Gl 8 Isans 13 5 ccle Sl el
Ll o3 ol 5 i LS goul il oIS LS Cun sl o] Apudlall Uikl ol
J8 e Apdlil) L) Flagin) 520 clls Lol gl ga Ua awlall Jelall of Glld sl
5 eedanll 53l Led A Anans oLy 5 Gondl (B (58 3Spe oLl Al s lly e ¢ pudlial

) (38 (pedlial) oLl s gy I 4D Bl 6l gy

196



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

U2 e 15385 130 Lpusdliall el & Lstinad (ppuadlial) Sy

L) L ol GalalS disaldl 3ylsall o dadaiall Chadic] WS Cua taylgall L1685 =
Gl o LAl 3sall 03g] aa iy Ay 5 cpndliall J8 (e Jed Ledlusiind S LS
G Al Adlall Jia Bl Lpeia 581 0585 Al 8 dugalall e 3)lsall 08 13
loge Ulanz 2y Al Al ansl 580 dalaial) Culaiia ¢ygliay Lo Llle (L3 () 2
O Lssall e JeadV) (e 13gds cplanll Adlal) aud 4l wiay Ligild o cAlall 5asall
¢4l Lilhae o Ld Wl Caniay A1) lsall () 25

5 Apalall Wayloe Al e ol Leaa (5% Aalanall i s o) eadl) A lE .
Ay s 058 Losale @haill sd ol S aay @l 8 Cdl 5 dugald) e
e &1 5 cdalaiall Jals 5 caail) odgy Adleiall hllaall 3ol 5 chhal o 5 Gaudliall
oo debiall Jee pandi 8 hain¥) Cpuedliall Gl o) @l dlaads e aall 8IS ye
e Costens 530S ) et 3yyka

rAgadlinl) el BlSlaa o Cuudlial) cfpid .2

e igne Ao gana s (n piS DI (a3 5 clgie Sy aallie Dlal 5 Raliiall e 36
Jal e (AT Aaliial Tl el 5Slae 5 306 dulee Jgms Loy 5 Anil i) il 5 3yl

WY 5 Nl aas @K Sl
L)) Wl 4 peind 2ag8 o Lald e candlial) G DAY 5 adsll 5 slSladl Al
Ordlial) J8 e Pla¥l & slaall 5 il meie 38 ) 5 Aeald clgiaiiu) gl o Al
Lo Sl 8 5 csmsliall o 131 el il o i) e COB) iy Aaddiall 45l ey

@), 8T Cladaial 48 slae dudlss Whe o Jgeanl) ) Al 5nlly Cajey

.207-206 Ul ue ea)S.J ™ e TSI les G:LLA\ dea Juald G‘»:\sj\ -
ralaldleall g &L:J;“ Aol Xicsal) Mum Lijall Aaatal) $yadat w\ 19*3‘):\«-4‘2“ Jhlaall 3 (2007) il 2y za L;.‘uah.d\ =2
@Aj}“ Lyl daals (ol 18 5¢17 <16 ("L'i Adxial) "dd yrall alaidl 5 lalall Bylal" Jea @L..J\ L?_Aal\ aigall ‘3-,\-‘9-‘65 LJEJ ;\.ub.\

. 17ua ‘OJ‘)SH ‘:L.alaj\

197



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

rde lal) dSialiny .3

5 cAdbiaall Glull 4y sl pluie juad 5 Baliie ASalny bl 8 asll Clelaie s

s3 5 AKualiny delia Ll @y Giy delicall Cocagit L3ld any delicall o A oda (&at
Glajall Jady 3y0ad Lilaiie Bl 350 S0 5 Aapa piad OV are Qi ASalinall Gl liall
Ay Al 5 dudlal) Lhall 458y 4 GuSaty Ly Guudliall Cipla (0 aliisall paaall (e 4L
leilaine sba 3y90 Jubai o ciladand) e 13 o peiisall il (e dbiad) adile 5 Lealy)]

() gallal Loslal) L) e gapn lacal claiiall 8 aiadl) 3aail Jaae Ly
t eS8 Jlall (uld Apahia) el : Ll

“hLal) el Gl Al aylsall JBY) JYA (e Byiiee dadbie 2))gall duplay Ciand )

5 ol el Bt oSy VoAl e dplaill sda Sl ua (Jyghal) gadl e Al

el ) i) sale) a1 5 dasplal) clpsiall e alae YU Al dudlia) 308 slas
Phlgaidlye 5 L Sl Sy ) 5 Lo Al i) Aualis 5 ) sally Ailaiall 40300

Slo bayidy (el soie o dalaiiall Audlnll Liall guad e dusal) (S0 s

) foh Ama palliad e g JAgh O 3y gall 534

il 3sall s o)

Osmdliall alin Lo e Dnae b a5l cbal 3sall 0 o) iy g1 Bl aeiy o
fasuiall () saizall 5 () sallad)

O Asgn 5 JalS JSG sl BLB 2)sall 5 Y O ang N Al ol Sy Y
Sl Y ) ddlia) cilugall J8

Gl i) el 4l ilas 3ype alladind GalSa) axe e calae dpy BDla) (S Y
Aall J8 e saginall

18 ) ¢Aandl c;)‘d\ -

oy Jsn pualall ool k) o sal) Aastl i) (8 Ay pd) e SN 5 3)) gall o) ) 3l 1(2010) czlall o ye 7lae -2
¢ il r’}k’ 5 dgal sy (:}LJ\ A ¢ e 14413 (A 28xial) Aol byl iyl Jh é Qi yall Jlae VI Cilebaia L..S‘)Sﬁn Judl
16 0= il il ¢ e g G Apen daala

282 oS3 G g e 1350 dena a3l B

198



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

pliiall  odliill 3ol e Jsae ol adliul 3yse @88 Jl Qi lie)

Aol sl lew et SN g oDl 5ysSaall ailiadl) by Caaly o e llaly cAasuzall

rall sall o pailaddl ods @likail sae Gl 5 cAalainal) dpudliill syl Bla e A gl
ro) Jsall oSay oSl Sl el

& ot g ey Al Al o B i oS8 Jll Gy g s dad
o3 5 (A Audlie o) (e deeiall S0 @l 5 cledll 5 Cilaiial 5 Slleal)
Al Ahlee 5 Cha 50 (588 Jlo ) Anial) i Le jasy 5 L ALLEIL Cud 3504l
a5 Daae 5 Lad 3y5all 138 e Lasa) (580 Lo )3

Sl Jealay ddagiye LisS) eyl (6 KAl Auswgal)l Jlo ulyy Liamiall dijaall 223 X
AL A ) e G LY 5l (s 13 (Al (@iina 5 cplalal) iy
(Al Tl Gl 5 Auansal) il

058 @A Jlal Gy ey (Al Al b A B8 axe dpalald dally 5 om
Al 5 dima A1) 8y e W QIS Y AN 5 haall Lhaias L 5 dusuiall dals
Glasspall il Laldll dijmall e Ailise g8 A gt anlii 5 Gulalal) puclas
0585 Asgall Byall 5080 e Ayl (oSl Jlad) (ul)l 8haaall pad) (8 13g) L5 AV
(e AY) 3lsd) Caliaa e duind) @l e —laadis (Sar Y — dlia i<

il ganall Bhraal) 3381 Jasipe @ Sa) Jlall (ald PDaY) ALl ase dpaliy Gl Lo L

(AY) el U e ADlA) 543 (S0 Y 3 cplalall g sl

e s Al Asall Aaldiveal) dpudlil) 3a3 8 g)Sal Jlad) () dealis Gl 13gs

Gl I Aaliald (A diaall (i) $hee Jiay 43) 3 et Lee il Caliday (gAY Cilusgall (1

sne 43l 2n Aaliasal) dpusdll) Uhal) 318 e Jypuad) adlial) 3)sall pailiad ae asilad

agle e o6 Gl 5 csgal 3)sall 13g) dad Canzy 53 5 cailie A Sl juaie e

s Al 5 Al ylsall e alaeY) e ST <G Aiall Gl daltin) ey S 3)5eS
Sl )

199



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

M Ll DA e @il Jlal Gy i€ o Saaill w5
 eaiall (g@pdid) Jlal) (s .1

5 Al 3)lsall O dme I atiy Y spaleall Glagall eld 3 el Gaas )

5l g Al ClelS sk o ghs I Aol Ao aiiey Ll 5 caad duasliSill 5 2L
b lpatinsd 5 Aadliill Cufpall &3 Jadal) jaadd) of Cus Lalsall Gl e sl adaad Jle
Loaal O cigall dlil) el jualic aal e peaisS e jou S il Gl s
Ll V) bl Gl (3l Uapd clS of 5 Aglaglan 5 Ale 5 Al Hlge (o dnsnssall £l
5 S uae byliel Apad) WS Jig ge a0 Y 4 D caiiat) Lygpea Uapd

a5 )
: eaial) ASgl) Jladl Gl .2

aiall 335 Y Ladie Lussgall 3500 3 iy o2 el ana )l ge Al D) () e

O g Apud) Lgiad ad) 5 ol aall (a5 dwsall iy (S g QLY (x (gl

ean Y alaia¥) e ssiusall Gty 5 o pualiall oda JSI ALalSia 5 ALels dysati dlee o adiad

Aales i Ll WS gydall peaiall dad naad 5 pean e 33 5 el oSl giad
el Ul gyl jeatall Jalia) gl

S eIV ChE k5 el PR e Jadie < Jle oy @i G dsall oS
S PR e bl Ciline b agialil) Graxd Gasal Apmall 5 AV s AL
G s Ansnsall Lnlal 5 AN G50 it 4nmi Lo eSS 5 Anatl ) sk 5 ddada)
el alaie) ) dilal cclilall acld 5 lmayll 5 Glaglaall alai Caal oLl celly dlid
S Pl 5 581 Jad) e dalnll agedlse culS loga SV aadly @A Canliall gl
i) Pl diecal) o e 3 Uall Caladll

16316250 0 co 8D G g 30 18 ) (5 slas 3o -

200



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

: eadall cliadl Jla Gy -3

Ul Gy S s I (may Gpmal) (o Ly diia (Y Jpemsl) 5 DU 4l )

leann 5 Boapall 558 LB 5 lonype 5 LeBlon Aesall s ) 3L 558 (530 L)
Jsas ol 3lsed) Ll Aliladl ol 13 gy pebliy) 5 ety 530 5 Ledlae pam I Isliid
e 058 eldgl 5 Gaae Slee (o sl 5 dlal A paas GliS) Sl a3l
Sl DA e Y1 b L) ity (5 bl 5] 383 ) et () syl sl
5 Bsaae Wailse 6 S Laga il 5 cilladl)  saladl Ryt Sloladl 5 Gl 5 Adsud

Al sl e Whads (3 5 daspall ded e dylay

ey Abpeall ALai®Y Aksa) sl Jl b S JW Gy Gl sl ol 13
o e U aaliy aisdi (pe 4ie i Lo s e Ll §anll AL Runiall  la¥) 7 Lexiy)

galaind g dpudlal) L) ynd cpuat

201



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

gl GA 5 @Sl Jlall quly 1A albaal)

5 Al Agall 38y Aabial LY Jidh sed el BIAT Ay S JL) Gy 2y
5 bl 3lsal e lealaind il Al 5 oAl pe Bl 5 Galelal) 3S 5 sk Adleial

gl Lad 358 28 e 5 AHISENT 5 clelay) Gl gSall Sl Gyl S (A1 AL

iy Gl e Aol Aadll el aseie pola ) Calladl 1 (DA e ki
Al Bl 3 gSall JU ) 50 s Al Aal) 5 daliadl)

Al (314 aggda gl Yyl

sLi) QS el o ccllaia okl Bl (B S B (Y] S (8 el asela ki )
Ladis ASHl OIS 3¢ L pead¥) Ales a 30l o () p LY ol 3aS e Sl 4 Aadl
Gl Y] Gl paidy dady b aead) dlea dal (e osli) aiy Lo & dadll o e
e Ales A aadaanl ol Aygy Aa Lo oa 0da 5z L)Y aidaad D) s Lo e 5 Al
5 cagle MV Aagl) ¢ Lk ALl )5 aaaxs 5 dususall daliad) Glanal pal 45 o
Lo G aaa 8 Aguse e Alyylay agises] cadlay) Audliall Jl 3 0ol (L3N (il agiadia
A8 md o) (A Al Cun (el o) e Al Bl o S5 Tad ol 8 A0 e
) ) Axladl oda o AN A lelaat ) oISl (e 5uS) (a3l Andie L (Raxd ) dala
e s -(Read]) e i) ) Aaludl Glley A anl Aleay Laa S0 a5 o(Aead) oda aaE
Omliall 4adhy Lo S) Aag i DA (o Gpeliall Clua e dadl) sLas) e 350 25 L
S il ding Lee L) Lo A mis DA e ab o) oS b 13 5 deadivl 3lsally
OV aa) a5 sl 5 o sudliall il aobiing e Jundl 3hdia (ailiad ol dxdic Zdlaly
pseial skl 138 (sl 5 pudliall 4y Sl Les goml U3 Band) Clalal Juadl AlaiulS aaally
Jh ) el olin) b A galall Lalad) ajlsall e casli) Josnil) (e JEY) ) dadl) Gla
bl aasS Lusald) e ajlsall e (A el sleaill Jl 3 ) Joseill ) (ol syl
W AN

332331 0a (a0 83 Gams g e 1l La 85180 — ilsea aladl) 351 tani 2 e i

202



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Sal) ayaal) Slai@) 6 ddbide cullad 5 jealing (S Ailiad) dadl) 5 Lol asehe

M ke Lo el aseie 3 Aypmsn cilVsat SLaiBV] 13 2 Cum (V) 5 48 padll

daill asede (A (o3l A salall Bpilaall dadially Jasijall 3258011 dassl) o sgda (3o (0 Jsaill =
Aagil) ApaliaidY) dall (o Aadg A o el Bae g dadia laylie | dalls sl aaxia
celly je ) delaaY) dadll 5 i sindd) dadl) bl

O eabmall Jaall U olall daall (e 5 Bdpead) Al ) Aolall dagll (e Jsaill =
¢ praleal) Loy 8 Aaill goal) jaad) & Al gl

A prall Cloliail uld elud Cua el IS ) A0l ¢ Llal aseia o Jsaill
Aale Hlse aladind P o 5 Ldliadl Lal L doall Galalall dalie (e alg e
5 050l dgasall daill 3apaa bl IS dajdy () Audliall ded & GLED 5 32500
sdeluall b sailud) clal iyl gast DA (e sl dadll IS5 2aall a5l aakiiay
tAadll Baas A0S0 sy

il b e savid) JleeSU 401 ddasl) sylaill o et Al dell Judls (e Jgaill =
5 Glosbeall 5 Aail) Gl jean 8 a8 Al Aedll GlSs ) eluall el
Al B8 8 dusald) e Jsa¥) g Ahpaadl )0 agh 8 i LS dusspall 8 A jadl)

Al dcuigall g Aaliaall il Cal e o Adaliial) dagdl) s LSl

sl 2 Y el abail 5 oclgiadlin) culd) Cargl e duusall Al abaad o

oty dlee Alalis (A Aadll Y A 5 L lain S GhlY) Galisd dedll 35 o dsal
disnd PA e dngall Cangd 3 LAusugal) Z)a 5 Jal el ued) e s Wb
e Loy Lad ol oyl sac @llia 5 diliae Ao G ) Glajie ) dabid) el
Allyy 5 dlanll (8 dalgal da)a (IS Aliadll el 4 uuar Capla IS (68 @l 5 cdlanll o2

aliad) @b Gl 5 dsal) o ddalite G dlia of W sy

321 0m oS3 G a0l Alle 2a

203



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll

Aesisall 9 Aatiaal) @) Y G Aalidl Aedl) 106 a3 Jgand)

) Juaidl)

dad giall dasdl) dgall dadial) Aagdl) dalaal) ¢l daijylyy
Sy e sl Jsal ussy | Croatbusall AN
bl L)l dhle il Ghlga cJac Oslaladl il
Al csin Lol danlie iy | balial cgual) il | G jpeaal) £ aal
sl
(Y il sl | cleadll g el o)l agall 5 Mazll AN
4l Loyl
(il Ayl cclaly) Laliy) dleadl CMALe iy sall
Sl )il
Andliall aplati (oullly HIENT| 5 b @l (ol da gSal)
psoll 5 ihuall s )
leileacy Ul Cpaiie cpilise 5 Jlee | AnlEll clalazy)
Jal&all g 4y ) paia) sl ALV Al | alad) | sgand)

Al Aas Al BB L5 Wygs 5 Audlisd) Lhal) sl Lalall Guad) :(2009) cadgll Dha:_suaal)

s Anala gl ale 5 RLaBY) aslall AS «iale 5550 ulusa JUI itlgl dyiad) A,
T2 e yihall i) —Glca g

S Basiuad) Lswsall dagdy daliadll 553 GhhY) o 06 4y Jeasll DA e W oty
() IS yfie gana ) aniti cLgila 23 il

AU WSS |

O0sS Le We 5 el 20 Ol D) an ) bRV Ao seaall sda i

p ) il g Wl (e Aal) 03] 5 Lala Dlse 5 ledd (e agilalend
5 LRE (s 0 ) a0 Hlsa e pe ]

Jaally gaigiy 5 o HLadl (gygpal) Jlall Gl Bususall 2550 Osasiy Iz Cpmadloaal)

tagllodl o Luslia laile

JE) Cilgl Auylad) AS,AN Alls Aoy Aadl 318 L8 laysd g Apedlisl el sl Aalad) Guad) 1(2009) cadsll Dl -
73 L= al)l (il —Calica g dena daala ¢l ?}k' 5 Aalaiy) eju\ A ¢ iuale 35S0 culiiga

204



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

pemla) 5 Alle i) Je Jpanll Blie @lleall 5 Jeall geay ) 5 g slalal) =
¢ bl L)l

elua 5 Auuial Guall Spadll o Goiem 0l 5 oiQgsall 5 Ggped) =
5 Cblial 5 bas Olyy o Jeanll el 5 cAuugall alsal daclall ilbaglia)
o)y alaaY) ) Al cild s

cda A Ga)lay) L2

3 g lsar Auwsall 255 Al Gligdl S Glelaadl 5 AV desead) oda Jid g

G iy cledde Laliall 5 aeallias slebe Jilie cilalen

Slo dsasll U oallaty (pdl) 5 dussgall by el aadl (sfia tpMaal)
tler GBsige 5 oasall Adle ciland ) culaiing

Ol 5 @l agiiad Jilie COAaAlL dwgall 293 o Gsleny 1Ggsall @
¢l Jlal il 5 dsall g agiliin dy)) i

ddliad)l 3ia3 5 Aglead) Glleall oS3 Al Gulall g sl dusugall a0 tdagSal)
ALY ool s3gr Aususall a5 o) Jabi Aagall ol Jiliall 8 5 Aol dayyl)
fosll 5 ibpall Sl e Jseanl)

Wie Ao Joand) Qilie 4 Gantite (il sy Awiall 353 o ae s tAlEil) clalasy) =
sl 8 pgalensd aa causliti agiliacy

ety e o Jpemn) Jilie e gdl) nalu) Al Zuegall 355 taladl s

M}J\ dgag J!)Ahy 31,3;]\ 3l

205



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Al 3 B o pSal Jlad) Gy g0 s G

5ol 8 Al Al 5)8 o Cus el G il Dpadll oS JWI Gl ey

el o eyl il Al 06 saal) D) g Pl e S8l JW Gyl sae

o Ayl B30 jpud DA e el Ll 2 o b Gl 3SaE cad i) Al Ll

5 Gl aasiiy @A ysall il (@A JW Qi) gy oY) sl e 5 cial

P ade s @) aliall Gl ol @l 5 gl Aad el DU Aad) Guls
Gadll BlA e 45)%

Gy Aaill Giat Cingy Ayl Glajledl 5 chobidl ey Gluawgd) Cilise a5
g L) Fusngal) 5 Ladie M o gySall Ll (uly DA (e gl ikl dege IS
) aigh p gl Aally daf 50 (o8 () abiad 48S 8 Sa)) Lo caall) (e ran )54l
Wlaiin) dais ledaas 8 ey Al dagll Lo o Byl Adae 4 Flaadll o Al

(e Jal 20 336 o (Say 1 5 (g Sl Ldland))]

e WY) Gias =

¢Ag)lSY) 5 dae lagy) colyaall sal) IR e dpudlil) 3huall Baast w
¢ag¥y 33L) 5 (psall 5 eDarll o GENRD) st m

IS a5 TaliY) (puand @

) Apadl ypeall 5 plelall Cilalasl (ppni @

(o ol S5 ol 5 Agud) uaal) saly) @

llasl) (o dialiiod) dagl) GlA Caags boldie) dwsall (Ko Al Sl i) peim

sely DA e 5)Sinall Lgalatie glea ) Aole cilaiie gt ) liasgal) a6 Lo Lilad o <al)
Glansall @l o o iaaial) Lgilatie lga A Alle all Gias Jaly 5 o) ) g 1Y)
idadl g ddle 3aga 3 Lgilatia Jany oyl lellandy (PIA (e G andd Jeagill and
slsm oS Lelle () (pe Aadl Jian o st g 5 clenndlio e 33)lhe opSlginnall dpdla

134 a0 83 G g e 1l teall 3o (g g il A

206



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

°yj c:\:ﬂ\:— 2.Z)ﬁ"'.‘.’ 3 3""“‘“‘) G“BL’:’ s ..”b-‘-‘-“\ ‘)Sf ds-ui (_sﬁ ‘5\ c\.e.ﬁw ux & e C._,L, Jb_,\ ds-‘-“ (éj
(el

lle o) ety S Adpnall lgay eha lalpl (385 o Dpeddll Clisssall o 025 (a

S e sl Wman Qilie Glail (e adle Juast Lo 3 JU) Gy @l dad Jiaii 3 ocg il

laaaa day dewgell Balis Zada () @b cdad Jaant o Jond 38 LS e Dleall datid) Lgileas
W, oS8 Ll Gl (30 Leliamn (S ) Al pnn 5 5 5 clgiml i) Lol

il Calidal lgtiay Al adliall 8 degll B8 slaie (e guSall L)l dsaal 55
@) LS 13 5 dansalls daladll 5 4Dl g5

sl Ll paat 5 Aasell w4 (S JUl Gy sely thiall dpudly v/
¢onlall 5 I A5 Jias e B

Dlse phatinl 24K o hisa any 1 Ausnigally LgBlatl adgiall 4l lgall dpudlly v/
f)lsall 238 okl (Say S 5 sl

Jabll Pl e ) sl 3 gl sbangns (A el Do lany 2o Deadl dpudlly v/
thsall xa

o dsanll e WG gl Ul Gy 358 1 dillad = Giglaliall s1S,A0 dpailly v/
lle 358 (550 ¢ 1S58 aa Callas

Guiat s Llind) Audliall exd e dwsd) 58 e SUly Jiay 10 paianall dpadlly v/
(agnal) Nlo ardaet) udia Nle

Slpsial) el e oslansn il 8 A8 any 1(plal) sganll) Osililgall dpeilly v
talall cleaall ool 8 2iSaal

Slo Wl a5 s 5 Gluusall Gblaa au®i B ok ubpad) Al ddlly v/

Al dndine Aald) 5 At Y aea (st 5 (GO

A5 o oS3 B e Al ) Ao all Al el Apailinl) 8 Jaall 5 (o SAN Jladl (il 1 ol 5] Jaedil) sdpimny Dless L
ATB = 083 G ga s tple Jlae il jalidl 2

207



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Ldls dalaly Jipall SN g play) A doed) S8 Jlad) Gy G callaal)
bl (8 geally Adlad) Aanpal

(Slginndl 3153 sl Baaal) Lagd sl Jie Bl dgal) L 6 Sl il o

oy 2 s cdpndlal)l Bl 8 AL dsall DlSe e Sin el ) 2an (audlie Jgaas

5 Cbleall 3 el el ) a5 Al Apral) Gadaiall 5 (Saeliny 5 A OLS gSdl) Jla)

llady Lparll Bl DA e a5 AT Al Ge Bl Lewsdl S IS5 claind)
S 5 gy paie e aldeYl

adlaal p anseal adlial V) 5 pla) Al o callal b (DA (e Capeiin

S JWl (aly @ Al Al dpudls G8as & N 5 g lal) i) cdlld) Al

QY 5 el I daad)
:Adlal) dsaipally 4adla] g Adsan] cddlial ¢ JSIN) g g0 Ll oVl

Op Wil daalil) duwsdl Llial 3 JY) deladl o SISY) 5 g lal) e 5l o
Al dwgal) calagia) @Y 5 clela) Bags 5 Ay )y Ll cdudliall chluswia)

L (3l il sl 8L Lot A 2e il aay e Ly s Leialyys

DY) 5 el g slabad) e bl JS adiay 3 pasil 1 W g o) sllaiae iy

o Wle OS5 Al B8 5 Bana oLl (s a Cilaall 5 OS] Gl e 5 Caplaad) g Bl
D5l 5 delall cildee Pla

idee g 5 Aakiidl g dclaad) o 3l (sgine o el Alic 38 tal g lal) Gy LS

Lubial) 5 ALY 5 Lgpal) o 28 <L Gy aaa Jae 5 S Lgie i Baaeie dalye <

Gl (s e 8ya8l) 5 alaia¥) g snse & Aok il 585l o 5ally a5 Sl

(e B8 cliblan (8 Alalal) & il Apeadlin) 8 Jpal) (38ad (A L gl 5iSE 5 (B gaal) £00) 593 1(201D) AT 5 b ) dena
115 = ¢(2 2aad) 13 alaall) AV o glal) bl - 5 330 58 HY) daala Alae cpSlaal) Jla3dgag

208



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

9 k_lb.lg (TSN LQ‘)J.JLJ 9 LG-:\:\A.\:\ USMM e 3.:\9\.3.1‘)_“ D‘)Jﬂ‘ VY 9 B.J;m; Gladle 9 lalins) 9

M bl s clelaall 5 aldY) il

s e Ay leata®i sole) 5 ciloghed) i e 80 toe Gl g 1AV uay
cow les Buaa dedd o ZUDU suas 48w maiie JSE L deay 8 aaa o 08 Gl

@ aaa Blond ) Al dsugal

s Jadyl 5 &IV Al gzl e iU Al 5yl e g lay) o) W o adE Les
J8 (e leih (S Glajde sl clilee ) Laad i e JS8 e de L deai Al 5 Cilaal)

il S Leheay 5 llee] & 3 0l e g8 Slaa) ggle (i g Asal)

Al W) ) el g laN) 5 SN mlhiad o e clna) Ja olal) dulle 8
5SSl L ASid (DA da I deagil) 8 Jieh g 1ad) OIS 136 clagin Gl Gans aas
5ol e "l o IS Cojay G Ll QDM 1 DAY Gulill g ) ol aaa
Lllaill 5 56 G (ppunt Ciags 30al) Lleadl capaad) Laal) capaall pisall At 5 lsiS) 5 ks
oo e Ela) o g e 5 O Aaladl QlaaY 5 dadiiall ded Gy Ly dpadliil) sy
DS W Jeasil) i a6 il s 5SE e3 pimy e Ble SN ey 5 o
O gl 5 Y] G ABL) e il (S 5 QYT o2 dpuay Qg ISAY) Laiy ADIA
). (Galadl) +g 14 = L) Al Al (Pla

o bl sl 5 SV i S5 L3 A8D Sl e g 1) ol e B Lea

Lspall Gusaldll eiall sa NI O cpn (G susall 3L il elall oa g laVl cdiys
Jiey 5 - Olatia OlayaS SISV 5 g o) )l 4l ale 5 eqinall (W 8 Sa) Jyga ol 2y
Bl syl Al e Adadladdl Jal (e aiasall Gmandll 5 aaaill haiae JISSY1 5 gl
b YT ) e sl dlie Y Al el L ASualiaal) 5l suad Ay

Q;I.Alﬂ‘ QIS).& gé @‘A’.\A a.u\‘).\ — ‘;Aw\ &\-\Q\J‘ ‘_'é.-'\za:l gé IBYEIN] &éJﬂ‘ dLA-“ u.ub (2012 ¢ A ULA.A.L.M cahle U‘}J’J‘ 1
144 Ga (23320) 39 dlaall) Gy )laV) a shall sl 5 Alaa dda )

A alaall) ALY o glall Ao oA i o) s sall ciland g a8l g Al uBY) Clausal) A JSEN) 5 141 (2014 6 dia b -2
307 = (42 22l

3100 i aa el 3

il uall O Al Al 3 — Al 530 i jlmall GlS) B A el cilaial) B LYY g £ 1a) Aaal (2013 aledl LU -4
78 0= (2222 2 alaall) (5 sustil] Aallall 4pads¥) dadaial) Alae (A alEll) G jloual) g Aradla)

209



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

lermdlia () lld ey Adalil) L) (3oudly Lag iy 23¢5 A 5 550 il 4alsias Lellee) Jlas
o DY) 5 g la¥) Ol g Lagillee 5 agilend 5 agiladial el Cpuadll 5 HENVL (G sa sty
dal e e liind S cllaa) apea 8 (Glusall o by 5) Al Glawgall alaal cilglyl

) gl 8 s ad) 5 Allady rl) 5y
291 159) U ) 5 1) Giiay

e Alia e 5l Ganl) ) das e JA) 40 aaly 5 riiall B SN g glay)
Jleiady) ) ddlea) ool e &l S 5 Al e daunlld) aailas
D Uggas ol yhaivall

gl ol saaa ) diph Jlo) Wl e Capn g g WY Al B EN) g glay) .
s waad) il B oelpe ) Aag el 5 claiial) add  leadl) sl sy
tesill 5 V) A 8 ) i) 5o

) Sl ggiua e Juand Al Gfpaal) Caling acay rgladl) LN g glaN) =
5 Gl 300 D Caag Al 5 aplaall Aada ol Bl L IS 5 el 5 a5l
¢0ysl) A8 sl Adlally iyt

dpalati o dlad o L) caulaiill & lyast Slaal) 4 dgaladl g oo eanalil) WIN) g plady)
ol g edeadl Qe B st Glaal 5 A pan Lealgn 2 e dsugal)l S B
S abanll 5 pl) ullal Jea ) Ciagy 5 calall e a3k g 1a) e gl 1
tiale diiay deusdl oli e Llay) (i b ddelas

daclall Gl aal oylicY g lal) g5l aal e sdimy 5 i aslsiSEl SN 5 £laY) =
Ble asdall HIEN 5 ela¥) ob Jaall (Say 5 (a5 K Gl Je sall
Gasel ) aieatl) Byla b aiie Gy ol Gasntill 4B e V) Aie 358 Jigat o0

s 4a2d] 3aas A8yl

Al o lall Alaa e il jad) ANad B ,LEY) ae — Al idY) Awapall Lol ool JAaS £1aY1 (2014 <30 2o gnen
208 = (3534 2a=ll)

210



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

taj M) e daall & KN 5 e e dpaal eSS

db By cOluugall (o IS goa allae juadll 5 pusd opea (B Y] 5 g lal) w
DY) 5 e lal) U Al desall dals 50 seenll sk 5 sl dejluie A4y
o) 5 el adiind 5 aaa g8 L a3 e (ST

Dsaad) 8yaY) o3gl Sy Y 4isn (e 5 Aaeuie AN Jiind) Zlide IS 5 oI Jiay ®
¢l )

gty 5 Anwusall o deliil) ADle Gphn 8 Apaal SV Jladd) 58 HlN) 5 la)

22 e\l (ISl 5 o la) sl alasiul i ge s 5 Clalia¥) 35S 5 Blsal) A8
¢claloay)

5 el il 5 LA EDISEAD Jla alagl e @SN 5 e lal] Jeall (S @

cbandl) dgalse
(s ) L) dally SIS 5 e 1aY) dilee Cangs U

QLS 5 A gl b Lias 33L) A (e Tllal) Fensall dlil) )l (ns
(dalgill 5 hain¥) e 5%

Cilatialls cynll o aiasall aging 5 il 5yskiiall G il 5 Slala gk e
omllal) LI Yy 53y 5 an L s e 53 sl

& el Toan Galinil ) g5 A s Al gl C salall dudlial dgilaa @
ging A Ty s L 5 G

79 = ¢ 583 G e tolell LG

211



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

A Aanpall Al (38a% B SN g play) ) Ll

Ll Gpie e @il e 308l L i Al Al Y 5 gy GEss
On Wealtin) 5 4pdlill 3aad (B g Y] 5 ISY) dealue el 5 Lbasd dgalse 5 Apadlidl)
M ) D

iladiiall jaghai.1

ety Lad il Gauad (g5l (e gl el Gl Saciall Jeall o Jlb (S
by piaill 5 Goudl @hial e OSall Bydinue ddiay lgdygud Dladibinl 5 labhy 5 o
Jazy £ 1000 350 Glusssall o 20ell gl mual 13 claiiall e callll e apdall 5 ¢ Dlesl)
5 Gaonill 5 asneail) Lo Lay i)y olail AN Cilal) ADIA (e (gran 5 Cilatiall pglai e
Y e N asiay) Jabaanll 5 Cilapd) 5 Jysail 5 apenaill

:3all) g Jaall) (3a8a3.2

sl e s o e bl ae bl ABDle (e Lagin dayy Les sl 5 g la) @)
phdl 5 @) Gl e 5l 5 (Bl slaa)l 5 laddll ol Culatiiall s 8 o )gas g2l

ted ol gAY ety G (Gl 038 (e Cma cails e

g Anatiand) Lagd g€l dapla (3 S IS g la) S 0l Gl a5 ) g 1Y)

(3] 3 Ol alaal

e Allal) Aol Blugdl (e glall e gl 130 2y 5 raall ) g lay)
¢ 3lony) & BBl aLaay)

e b A oS bl ol Baaa Lasl i€ alasiud Als 8 4y 5 aaadill g laN) -
tGsthaall 53 = sada (s5iue 5 Goull & S alaial

P Sle plaal dgag e Baa Lol alaatul 4 By 5o ranadl el glay) o=

R

—283a U 0S5 (B g e o=l Jad) Alad 5 LAY ae — Al Y A gal) Al ghail JAaaS 1Y) 13150 2 samea P
286

212



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

redglly udlial).3

O ey B Olaiial aluds cOlaiuall a5 ol Sy JRal A osadliidl )l
ek 5 0SS LY sl 3 dr JleeY) Jlae 8 18 G g i) aal (e piny cglla ¢ il
bl 5 5Sal Adaal Ganady A cela¥) B e Lo DA e Jladl 131 8 g la) il
Oo chosall Clladl sk 5 e)aY) g Gaead & Cipemy 3 C Sl ¢ L) L)
oo paliny (3a3 3 agun 5 eDleadl sadny 3 Caulial) gl 8 Luwlid) cilaiial) s Dla
sl

: CiElly o) Lailicd) ae 5.4

Slo gl G eday 5 coadliall daglia 5 dglaad bl #Da 50 JBY) AESH) b

LS ol il (<8 2y e 8 sana il Jl) 2y Levie Al dalal)
5oz Adee gl e oS LS Axtiall Slaasll dde (e SLadl) sda ad i Cus o Y
6% Lo Wle ZUN) 850030 oda 5 Aipes dyie) 5 Gann DAL (e A€ ) Aallasy i
sl ey A V) Aials david) sasgl) QS 5 dele ZUY) CallSS e gl
Adendl 35 Bk e RIS (s A Jidy g adl) Gdall sl gl JWL 5 3ias05e Gl

2 Y1 Jalgad JiY) alasiay) 5 Laliy)
el £l ASlga (ha Asagall (Sl .5

elay ¥ ash e b e cppliall 5 galal) Gl & JleeY) alle  d 3Dlaad) ilissall ()

Al aa Byshaiia 5 Baaa Gilatie W oy A 2l Gually VI bl sala Gl (8 L

id e 5 G Ailadl Al il CU o skl 5 Sl 5 eIVl adde 5 (Al i
L e daay

213



) Eseal) A Aal) Accpall dpuadliy 0,5 5 ()81 Jlal) ) ;) Qe

roadlill g8 o 5.6

Fl) 38 G 5 cnlaiiadl Gew b Awdlil gl IS e Wle glay) Jeny
P DA el 5 A pud) Tudlial) )8 Lo gl il

& el Glelay) gop lavie telig) Cpudlitadl o Luadlill) 55l g glay)
O Jub 5 o) dal e w5 sad dagiall gl oass Wl A adds
AalSs Jal 2 UY) Cangios ) ddlill La i) aex CallSall dcaiial) il ol 53l
Sy G gsill o Al clelall 13 O3 cayuly deliall g o 4
Jsanll Gaudliadl alel 1asase aay Goylall (8 g 15aY) Gsiay ol Ayl 4o Lilial)
flglSlae ol ABlas Linglyi€s e

£Vl el (e AWilEl) Cliwgall i€ 130 Ggad) A Jaiaall Jodal 4ilsal g plady) w
G 3eY) 138 el o gl aSl g Al eald DA (e @l 5 clgalaiiad Lk
oo 4 malgd) e 5 Aeliall e saad) Gaudlidl Jsaay ddadiyal halad) (el 4ile
& Gloal) 3al) 5 sels pe G5 delul Claliul ey ad O Glawsall dalias
tdeliall Jlae Jsao Jslas A Slaiall 4ag

Oo s O g 1Y) kg eV (e s (0AY) Outdall B o gl il
(e paine Japedt A gl g 1Y) s A G 5 Gaaysdl C dcasladl (Bl
(B A 5 W Al (nadie) (nise ) peillle disat e LY CSa 13 8
& L Aty Cua Gl s eDleall diaglaall 548 5aL) ey gam A V)
dag il Juadl () gatty (a3l) (3l

sl e il asdeSill g lad) Gal i(cpusall) oeaiiall B8 o glay) Sl e
Y bl e gl Jlae (8 o sl g a1 oIS 136 clagl caiiall A i)
U Y pmitie 6 AT 3y5e e N JES QB Gaaysal) (e aS 2ae sl i
¢ L)) eui Cndygall A slail) 3 o8l Carazay 5 ¢(pdygall G Adlial) 305 e 2w

(Plal Lo Gluwsall it 3 g lal) aaley 8 AL claiia) g o glay) S
Al ol 5 cedMaaall Al ) toe IS A S JAT dae el asl

214



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

Al clelia el aaly @Al Bl S cDlaadl Gy Plal) s 5 saal)

A sluly liall glaliialy & 5 55aY) 4l lgadi Cilatiia ) 8 S IS
Aball Jae delall cilatia 4y & 63 sl

SN 5 £ 1Y) ) Jaaed) (S8 Jlal ol I

D) o Ly aethy Lgald 5)5 i labiial) o aiad puadll syl ) lllie @)
Gind LgiSay 5 Al @lyatiall 5 Jasaiall ae caSall LG 30L) e Jaadl 5 Anlagly sl
5 SN 5l Sl juae Jie ) 5 @S el o laalde) Dl (e iy
Lelay) cliall 5 )l 5 Gijlad) 5 Al e degane V) 58 Lo oS8 Jla) (uld L2l
Gaal g Agllady Sl Hla) dal e Jaall B lgig ety 5 cdsall G Gslalall LSy Al
bl 3 gl
Oo 4l LS @paal) lplai®yl 8 ddlil) Gl aal o e SN 5 g laN) iy
e YV @B (O 1y 8pnS Ao pun alEl) 4 dlayy (e) (A Al Shaall Gaiad] dale) Jilusl)
Andi 5 Aaald dbay gl JW) Gy 5 Adde day Sl J ) 8 L) Pla
Slo ding Nag callSill (mds o) sasall el e Cua aaally S S o)lSE Dl
sl i€l Jlae b Alalal) Cilaslaadd) JS o jigi 5 cbagl i€ Ay Wil (688 o dsal)

), Ll Al Bl il 5 Apaiiy cmand Alualsia eyl oLal) st i

@) 2 a Ll K AD e ¢ 1aY) adiay Slld I il

¢JSLaAD Aalgll 5 3yshaall Jslall adi Lal Cum g 12D lan Gala g8 :3ad)

@ el Al ahleall Jig 5 g ladl ol jhill dgay uSxy s 5 1Dl psddl)
Cle Ldayy 5 Lan 3l ) Jeagill 8 acluy o AaBaall g sa0all LY 4

Oe b Omdy 5 Laatlly agialaial 235 Laxie 3V 1ol 2y G tAg88a)) adlgal) @
D) 5 clgigalse oglhadl JSLaddl Dl e 5 daalel 5 Al cilesmgall Dla

2130 083 (i g e 18 0ns) a8
94 o oS3 (Bas g o o udlill) Saalll 5 1Y) 318 1ola dene a0 ) 2

215



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

oo ST agde Aimg el JSLEAD Jag anyil 5 agalaial alay of Jaindl (e Gue
LAY e Tl s pen ) Qi) dgalse ) dalal)

5 AP Byl 5 Al Lgd ) e LSl laa) Ala) Aususall e (gygpal) (e 13g]
sall ol Higm o aay ) Clacalsall aal ey g lal dallAl V) g 5 casall e syl

M: b Lo @88l JUl Gy sasn ey 1 5 AL Lsnsally (552

haay iy 8 5 cilaghadl Bl b iy b dald AL 5 gl de

<N cludal)

(i Jozmdl g8 Lot 5z 5 eana o Lo e Capeill e i) agual

O 5 g Y] 5 el 5 ) G pplalaall 5 Al8Y) e dlle 58 agual

ok ae¥ sl sl 5 ekl Gllgsue Jeadl dlle QUKL agual
¢Jaidl)

A Erpaall Faatiall il gl a5 WS e lal HSEl b s Gy sy @

g3 LY Dian 5 agihail sanil) e legs B il e cdlSadl )kl

paadl e b Chlae 5 Gl agielaial alaial ¢ dgeadl are 5 A3 pall (sandiy ®
Sl

sl 5 Apudlinl) hyail) cplagil ddall jaadl aey Sl Jll () of aad i Laa

Ggall i) 4 gisall ) 5 elay) 5 psEl e spall gl peaiall gl of el

e Say A AV 13 ¢Sl 5 el D) Gy ) adalin oty 5 cAgllad) Al
el 5 agilalial slas Il 5 eDleny L) Lnssall by S 2Dkl 58

502 e i g ol 1

216



ol gl B Aal Apal) Lpdliny 05l 5 oSl Jlad) Ll sl Juadl)

1Jadll AadA

paledl  Jlee) 5 @paall claail) cabisg Al 53 (<Al JUl Gy o aad i Laa
2 3al) G g e Jlee) ode i s il 3 Al desall Jleel L Wy
s Al D) claie 3)8Y dele il A Y 5 g RS AW G sadly Al Al
5 @S JW G el Jead) daliy) e SISHY) Pla e RN Dl iy X
dery 430 4al ey ¢ lall @oudly LiilSa u3e0 5 dallall dusssally 4pa bl A8l 3005 (Gaaas
ol 83 o)lieY 5 Aedll GBI e 4l Geudly dudlnll ddsin) e oSl Jld)
e sl Al
G Al e o Al ilaal) G elall seliad Jl 4l 4] 5)LaY) s b
5 Al A8l L@ i) culal dgalse 8 Shaaiall 5 A8 gaiall Allall dunssally W) Caginy ¥
DY) e of as ¢ pudll) Aalaind 5 el ¢l Aygraa e 22 M) e ¢l dagyud)
b G e iy A o)Sal Lellend) Ll ALl Aal) chisal Lo 1) Gaill Jgu oS, 8

ot bl sl e 50 5 Y 5 g ) s 505 5 SIS GIA e A sl 3l5al
Leme il 5 alal) sl

217



Tl




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

T

5ol () e Gluwsally oS8l JLl Gy daal dplail) duhall DA e )y
Lo leae Jeliill 5 Leijly) e gynil) 5 Zaald) il cyolaill 5 clyaiall Caliday 43le dala
L@l Closssall 4l Gauad 4 )

LI Lsall Apudlss e 80N 6 ayeal) 130 Jladll ol 5 duealYloda e ashil
(st daaysn Aapdall el Cluwsall (o de ganal 4l Ay chab agiin ¢ Jlll Goull (3
Al 5 Auhall Jae Ll o] (Jil) clily) dphaidl dael Gl e Al pes & G
) Pla dapaall Akl Slusall W) Q18 5 s daaysdl gsandl jpEl e slae YL
A gl Al (G gl dap 5 uish A sl (g SSIY) (peBsall sl 5« 2016 — 2013

a5 @S Il Oy atie C Asand) A0 Ay o g dbal) Glum g LAY
AV il Sisall 5 sl i) ddjae (e WSS Al 5 (Ll 5 L) Aiaall) Aslil)
Granger aila 4w il eha) Glsha Lol Ll Ghaiall G s ADle dsas GlBY
09 el maliyn &laiu¥l causality Test

A Canliall W gkl Joadl) 138 g

(g daysn Wl g Uaill daal 1031 Candll

¢dilaal 8 el il U g Aol Cilpiie Caiag 2 ) Can il

bl Gl Hlaa) sl Gaagl)

219



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

touisi dua) gy (Alall g Unll) Lan 1Y) Giasall

g 5 oD il 4 (L Gon Ll o (st Tays I8 (e daysill mllaias Copes
Sl Aladl cleleall 5 alsall 5 clSHEN J8 e syaaall pall Glais o JUl Gy clai
4aatt] APl Ol o Jsandly iliwiall maudy (ppaliiiall Claiall A g daa)sll (e
b1 2l )l gaa) Aaysll Jia Gala) e o abadl QYT ) esall) e Lgidadid]
cAlai®y) Jygail

AN EDN Claall U Canaal) 138 s 5

¢ i s Ay 3L 1Y) callaall -

¢ gt duaygl Slawgall HUaY) @ SEI Qllaal) -

conig daays Al g Ul Cilge Al ullill Clladll —

g dna g 5LES 1Y) ullaall

sl dalial) ddje oli) &5 Cum 1937 ale 4 Guig Akl 3hsYL el dalail) Ty
5t el el A gnie e COLlaall oda S 5 o(g)liall sanall JE (e laial) a dilee
(e dgman o Bl s g Agaiall aadll gl lgall da lais 1945 ale s @l o) il
JuEnly diliall cillead) JS &5 o gygpall o maal 5 dalidl g Jas dgdaall Cayladll
D, sl Gl e Bl 31,59) 4L

Lo daadl el 0 5 il dmyg elialy i) 13 28, oslill jaam 1969 Hle i g
AW GhsY) daysy sl okl 5 1989 e 49 a8 sl jiaa ga lle 20 s
5 ol LY 5 Al dpad il el dplat Baa G duases dunhe Ll L) By

G s e iy 5 (el ) Aplail) Aladl A8y pnds

o) 5583 Aa 5 bl (A adhd gadipany Ada Al 3 A JA0E i ga3 (8 A addadbad sl sul) 593 1(2015) cAasens (s sbna (-1
76 oa ¢ s S - i daas daala ¢ e sle 9 4 laddey LabaBV) o gla hAAS A et she by
T7 Ga A g a2

220



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

M (LS (i dmysn el 3 land) aal Jlead oSy
thgagac dunse JSE & AW 35V dua)s Silaa) 11969 )i
Gy 5 el Gl et salely Glaial 1994 40l 117 &8, @) Jaa) : 1994 yuadei =
t@smll a5 LB ales Juady
Lpas LeShiay can¥) 283 A0 Apa (b (s L) GBl3Y) Ay o L) 11995 spadys =
¢ gsluilly L ysll o Unsy
5 owb e 4 JsandK NSC i 5 Jghaill alaiy Jaad) (Uil 11996 jysis)
el 3aaS DA e Ggaal) (I als¥) e e QL) 8 aUail 13 ading s ¢ s
G (A 3l e copaiivnall e paball ehal 5 aud) Sall G SSLall oG Gk e

g @bl plada Gsia oLl & @y ) ALaVL L@l A8 il 5 g

tagiblee o daalill lalaall dhail el 5 colansl
1997 saaws 31 5 1000 520l o (Sxiligi g Uil : 1998 Judi =
& dsaill 5 davgidl 5 grrall A ) deasall Abadl Goud) Ul 12007 jrays =
(NSC 33 i<y Jghail) alail 435 HaT Juais
Aalidll Adsdl Alew)l) Jle alaieVl (Sailig jdse Gluial diph jaes 12009 il =
1990 s Jia oy 1oy 2 BVMT yiige yi e Cagill 5 Jylull
Gplall e il Glecal L) 3hsY) Gam & Galeleiall (3saia Eilaa) 12009 sla =
¢opaiall st Al cileadl) g lan) dlas Gy 12009 i =
g panll Galacay yoadl bjte ) uigh days Jll 12010 ey =
¢l 20l claddll 5 daaysll Gllal 36V 8y50l) adasi 12012 juadsi =
Ay Aol plbeall Billae 5 ek afip 5 (Pl Ul W)licl g deays S
Olacal Lol jnleall Blae Calas Lygud 5 dualie dlahy 5 oY) 5 delaill jig dadiie gl
N5 Al sl A0la 5 dpigall L) IS daa)all Llie a5 cBalaall o lgd) Gua
Ceianall mllae (laal il paes e

.2017/04/05 : www.bvmt.com.tn usisi da ) s uean ydus s SSOH a8 god-1

221



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

D100 U EBLaal) 5 Sl o desane (ish Bcysy i
iAo paliaal) @
(ashll gadl Lo dala 350yl 5 Algud) i clidagi v/
(GlSliall Jualgia an v/
Al Guaplal) GalasY) e Ay cl)) dejsall 2V e dgpeall Jls elie) v/
(2015 s (1
(Liga 50l agaally Baliia) Aoy 52550 dagdll e dypall s clic) v/
((CEA) agad) & Jasy! cillia Glaal 58y (it v/
Ca G QS 8 aa b dia LS|V
JEALIRATI
(A Bl Gy petiall (5 Byilie )lse Aasas v/
tlgilagiie 5 A0 Bypa Spiad 5 8yedll e v/
(sl z haY) B Al gl Gued) 33a) Ol e Ay puall A b mds v/
AAY) Jed e dasadll Gl v/
OV 12 Bl i Ay Jals
e O 23 s Al 5 sl aaal) @) A daiade tdaenigdl Geud) ®
Aaladll o Agpd) 5 eIV 5 anal) 5 asenll JLall Guly 8 Gunlia
a5l BEY1 il Aawsially (5 praall SN A it 2(Ag))sall) AL (3 guad)
5 cdalaall cilelaadl 5 A1l ayaal Al Gaal) Cilaias Jslail ualade e Byl Goud)
ald Glase gl o Al 5 Gaaldl o283 Jglall ALGEH ol clai IS Sl

LOseall ASEal gpalial) Gaas Jou) Geu @

Aol dadmdbadiia ¥ i G g5 43 U8 4y i) Sadhadbadi § sudbs S (ul A ghas 1(2016) oy U ) 5 (e i8S -2
61 = (07 238y AplaBY) Clalpusdyas Ao gl 3l o

222



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

toudst gy gl laigall JURY) AU Gullaall

o s cAgllal) BV Blsnd Cuaad 5 allall W) Uil langs ) clygdall Qb
5 Al Wkl ikt DA e (J) Lism Caad 5 pskat ) Zaald) 5 Ayl Jsall A4S
o5 Ol laals s sty Bl 3heY) Bend Slawgall SURYL Bl Lad 5 Al
Op DA e ciliad @A) 5 g b AW Gandl adan salely laid) 1994 Lo alall 117
Sl Gand) Al B ol aid Cua (Gaudl B (aedl) a5 G sl
Al Gl dayss ) ol 1aa ity diul a8 il Ll ol G sad) ulad)

Gl JSbell uigh daaysd (Slasall HUBY) Jady

M) o Uagh) oYl

o Glleall Jiaity 5 sl caalon 50 5 Oslall Galdd¥) aa dayell o Uansl
A Jlee VL oLl agi€ay WS LAWY G3)y6Y)

¢l 5yliuy) =

bl 3hsY) 8 e lead) ol i) e 5500 ALl (3)y5Y) Ladlaa 5 la)

ALl sy Y il

thaalall o diagand) Ciliongall 325 Clylaal) Az =

¢ alall Glaall Jaxil) =

tsndl piba =
¢l 5330 agY) Joa
L@l o)y

sdaliall gl @ Ll
Ol G Lo Bani sl AN Lands a3 1993 puanss 28 (8 ealial Lowiil) s
Gondl il salely Glaiall 1994 43 117 o8y ol ela 38 5 Ll GhY) ¢ lals dualial

ealga 335y 5 (i) aagay Sl ALY

.2017/04/05 :www.bvmt.com.tn it da ) siceen st s SN & saly

223



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

() 3 daliall Lo gl Lo pleadl Jiaii

GhsY) ol Lol Al ey cpuiiall Glual LW 3h0 o)< all Laial)
¢allal)

Catlucl) 5 adall aUai yie Cpiiall s ALl (35Y) Jyead aplass =

Lelea (hiad Jundt ) oagh Ll Aasiye (531 alea ®

@) i aliall 4o il 4855 Cilaal aaf e

¢3S pall Y A shaiey Ada sinall i)Y Al (puls

(el Jilie anduil) e Cn cOLalaall Aygadt lana ®

(sl il Calide o adall 5 aludl) Clilesy Adagpall lalid) (e 2al)

LS Bl e (b A sl Cilsasil) 5 ulaall Juadl 3ulas ®

rAgilall (3 gead) Adwp s G

salely Glaiall 1994 20 117 48 Gl oaiiey (a9 & A0l Goul) dia Chiaal
LI Goad) A e 5 . ) Pl 5 Al Epadilly aidd i Al (3sudl aan
5 Glon) alant e Al Jexd UaY) 138 8 5 AL V) 8 el AN Llea e
Wgpa a5 -y By o) 4ld e @A) edll (gacail) (ga KaT i Wjas s o e
el il JUDU et (of ) paillaal) Adlae 5 Al Glagleal) & ddhe o Ll
- Jazll

O Gyl oo Bl GhY) (3 el LA Tleny Tl G5oudl 22 o565

Aalall Aot Lusall €3 ALl lileall 50505 e

thoc)slly Clilanl) 48],

teelaall Cadagill Clusiay duaysall ¢ Uansg 4850

LI il shaal) Ay ®

.2017/04/15 : www.tunisieclearing.com/tc/ar/filiere-bourse alial s sil gan st s SO ad ol
.2017/04/05 : www.bvmt.com.tn (s 58 &y s aan st s SO a8 sadpe3

224



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

tdasll 4 oiladl paplll LY Baadais alyia) (o Jaall

Cagr Alalall il slae) 5 cpaad) 5 i) Ciyla (e (gslSE) L

el 4y ylall el Y] Golas Alla & lygiall Masl

g gl cililes (lada (§ galia la))

Sy il ual 8 dia)ell said) Glledl 4ss ) Gsauall 13 Elaa) Caagy
el Caphall lalie dpdart Chagy dua)sdl claugll leadyy ddlise Cliaada @b o alisad
Jyall ddee b

touigi ) g (Alal) £ Uadl) Clasape dnan] U Callaal)

Gyt adl 5 cuigh damysn Ayl Ll Clawsall & gene lladll 138 DA o 23
Lhpisall o3y ) g Uail) il datlise (530 g Gucaysil

t i85 dna s A i) Adlall Cilewuisal) oYl

EDE ) a5 Ale dsie 26 o s daaysy Aspad) W) g Uaill Clase 5S5
L;Jus ket

HE (|

el B Bl A0 Jygad aay @l 5 da)sally gyt @l 12 e Sl g Uadl) ()5S
5 05 Auayen Aapal gl Al Lled 5 il Joall Bl Cop maal 5 dgad el )
toaysll 43 e g2 el

¢AMEN BANK L) ¢liy =

¢ ATB gl pal) cli) =

¢(ATTIJARI BANK dly gylaill =

¢ BHoKLWY! oy =

¢ BIAT 1ol Lypall uigs Sl

¢(BNA 2Dl il gl i) =

BT wigll i) =

BTE chlaY) 5 g cly

225



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

¢STB elull 4l 4,50 =

¢UBCI deluall 53jlaill il alazy) =

(UIB &lgull 1ol alazy) =

¢WIFAK INTERNATIONAL BANK &lgll 1 3lag
Al claadd) L2

PV a5 lSE 10 e A il Ayl Akl chloadll 23l Al lissall oS5
ATL gl Ayl Slagy) 45,5 =

¢ATTIJARI LEASING 1Ll jladU g)laill =

¢BEST LEASE (agmudl osigil) Wl Hlagy) oy o

(CIL AWl Hladl agsall a5yl

¢HANIBAL LEASE Ll jladU Javis

¢MODERN LEASING 1Ll jladl dypnsll =
¢SPDIT-SICAF Lalul 5 dclicall dpatill 5 L) 45,5 =
«TUNINVEST- SICAR il HLéiuy) 48,5 =

(TLG (TUNISIE LEASING) i jladl dusgll
¢(PLACEMENT TUNISIE-SICAF __uigill Cadsgill =
tomaldl) ciladd .3

ran A il A gally s paall ) g Uail) sy (g 2310 53¢ dpuailly
ASSURANCES SALIM ailu cilinls

¢(ASTREE (el sale) 5 cpalill (g 3,5

¢STAR liu uelil) sale) 5 (uelill dpnigil) 4S50 =

«TUNIS RE (yaalill sale dpusgill 45,2 =

226



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

pAlal) g abl) Al dpud g (sl duay gy Cipdipa 1Ll
03¢z g Uaill daalise e 5 uish duaysy Cilyise abl ol Joaadl DA e radasins
toh LS a5 i)

g Al 5&-&3\ dadlue s g Guigh dua) g i 107 33‘) Jgaadl

2016 2015 2014 2013 < peigall
79 78 77 71 doa gl A jaal) ClS ) Aae
26 26 26 26 Al g Uil Gl dae

32.91 33.33 33.76 36.62 (%)

12 12 12 12 deidl) —

10 10 10 10 Al landl) -

4 4 4 4 Oaalil) —
19300 17830 17324 | 14093 | (owdsi Jbsd ople) (3 gmd) Aoy
48.95 51.46 47.1 50.8 Ly Aol g Uail) Lot b Lo

(%) G5
2765 4000 2597 3885 (aigi Jlnd onla) Jglaill ana
28.85 21.07 31.3 23.6 | axall e Alal) g Ul daabosa g
(%) Jg)sial
2248 2146 1897 1701 o da sl el agul) aae
Goalall 12/31
810 779 598 583 12/31 A dquadl agud) 20
Goalally (Al g Uaall
36.03 36.30 31.52 34.27 (%)

s AN el (e 2016-2013 55l i dmyd gl Lyl o SlaeVl Gkl sae) et jaal)
:2017/01/12 ¢3Y) &, www.bvmt.tn

227



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

Lo ey i daaysn dasaall Adlal Glasall sae ) Goladl Jsaal) DA (e W sy

dase 26 o Il g Uaill dsainy Cua duaysdly dapaall SN aae e () 3/1 o)l
el e el i€ il Lo Al cleadlly wigd ilse 10 5 ¢l 12 e o550 dlla
e % 50 L Jiey ua Bsud) Aoy 5 aabus plad €0 ) g Ual) ey 5 . Jadd lS 0
s o2 Al B L Aaaysn gLl 10 Apeal (et Bytine Aadlise & 5 (sud) Alas)
Sl g Uil Jd e dajad) agu) aae Jie LS. % 29 Jghiall anally W) g Undll dealise

Aol 3ol Apaall aend) Jlea) (10 %30 G5 L

228



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

: Juladl) ‘,A atiall wldl) jUaY) A pall Cfpiia Cluag t Al aall

Sl e alieY) 5 5 e i daaysn Ayl Al ciluwsall gsane dubll die ciled
33 SN gl Byl (8 el i) )l el ALl syl i) L
o3 Jlial 5.2016 = 2013 55l il ALl §sudl Aiggd 355N adsall 5 (psish ducaysad
i) Ll o LS DA Tl Ayl Aapne Bl A men o ) e 8l
on Al ol Wloast 5 iy SV Leabsar e s AT 3y 2016 i dua )l
lsin 04 32d 5 Adle dianse 26 (e sSa A5l 5 (Panel data) dusdaiad) il bl

el Canaall 13 s 5 36

caudyall Clysia Cias tJsy) bl —

il b il ol UaY) : ) Cllall -

sl Cfptia Ciuag 1 gY) Gllaall

el Lpudln o oSal) Ol Gy 5E0 o e Capaill 8 Al IS adls
5 e IS peleall 5 fiall) alaia) (@ S3) JW) ) goase s s e el (3 gl 2l
lae ol (a5 el Al s abll e 45)08 & eSy alaia¥] 13g) ol Candl Jal
Al Il poldal) cold colosal) Gl ually 2paal) oda 235 5 ¢ sully L ylasy 45)lia )
s o Cpa 8 Agpiall Lgied Caleal D) Joal Agn dad a0 WSl Cua el e
(588 Jle Ll (gsm G Y 38 Clissial)

A ol yariall Ayl oda caleds a8l

t e SA Jlal) (il oY)

Wl Gy el g ) Gylall 5 zaladll e sl Ayl o3gd J¥1 Jeadlly L
Wl Gy s il ) Lgaias oSy 43 z3lal) s3a DA (e ailiade Gaw LS 5 g Sall
O 23 5 (Jsa¥) Qi zisai 5 eplsiall 1Y) A8y 2 35aiS saaete Cilyise A (e (g Sl
A pud) Aalll z 3500 Jio Baals AaiiS (o)SHl) JLl Gy bl o ey 3l e SB Caiall

e w3 Y 13 Sl o dlall ziser 5 cig i) Aliaal Aadll Jelae z3gas

229



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

Oe 13 5 g daaysn dastall Akl Cliwsall (oS8 JLa) oy oelill Al s3 8 ade
sl Al Dla
100 * (JsaY! g sana [ 3y5all dliall daill) = g,88Y Jlall ()

@A O Oy g e dly dsal) o Sl Jae z3sar i JSY o LS
slat¥L 4%l Clasagall Jleiiul g e Jd Laddie Jaeadl 138 S WS Cun cdingall
Awsall Al (sS85 L SE QU Gy 30 S 5 asm o day Janad) 3 g i) Wl L rpaal)
Baxiall lgilend a8 Sl e Gy e il el el o oty O e 20
CSE) L) ey A e Jy 5 8yg el ey i) o3y Jna) e dilal) Jane old

5 eomis s Aanad) L) Gliwsall (S8 JWl Gy Al Jisall Jsaall s
i say) o dilell Jarae 7 3sail g uldall
2016-2013 57580 (uisi dua s dasaall Adlal) Cilwaisall S8l Jlall Galy :08 a8) J gand)

%)

2016 2015 2014 2013 Jaaad) LIl dgall a8,
1.09 0.76 1.11 1.38 AMEN BANK LY el 01
0.85 1.08 1.06 0.92 ATB i sill el Sl 02
1.59 1.51 1.39 1.67 ATTIJARI BANK ¢l 5,\aal 03
1.12 1 0.8 (2.95) BH &) iy “ 04
1.68 1.54 1.17 1.23 BIAT Jsall oyl Lusisi iy 05
1.48 0.3 0.63 0.19 BNA _adall i)l i) 06
2.19 2.07 2.17 1.93 BT oasisill clil 07
0.09 0.18 | (1.37) 0.28 BTE <hlaY! 5 s eliy 08
0.49 0.43 0.29 (1.64) STB liull d il 48,0 09
0.97 1.09 1.06 0.74 | UBCI deliall 5 35)laall Sl alasy) 10
1.63 1.55 1.41 1.05 UIB @lsill sl alazy) 11
1.71 1.3 1.67 1.14 WIFAK dlsull Vsl (3450 12

INTERNATIONAL BANK

1.5 1.43 1.39 1.58 ATL sl dupall gy 48,5 13

230




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

LEASING

2.46 2.44 2.38 3.03 sl Ll ey 15

BEST LEASE sl

187 | 206 | 208 | 236 CIL Ll U id i,z | 16

1.15 1.3 0.95 0.86 HANIBAL éw\ Jlé:.’m S*,ﬁ: 17
LEASE

0.83 0.58 0.43 0.01 MODERNE‘RALA\ ‘)\A_,”m 2\_,: Azl 18
LEASING

28.84 | 2991 | 28.29 | 25.06 5 dneluall duanll 5 lénay) i | 19
SPDIT — SICAF.alw

2.35 (8.24) 71.25 2.8 Crdilis Lyl A8 20
TUNINVEST — SICAR
1.57 1.36 1.82 1.48 TLG W) ladl dpu il 21

13.64 10.79 15.27 9.34 PLACEMENT ijﬂ\ u_dajﬂ\ 22
TUNISIE- SICAF

325 | 322 | 281 | 281 el 5 el g 45,5 24

ASTREE (jelill

15 | 7.38 | 253 | 223 | sl el il 25,0 | 25
STAR i

2.97 2.93 2.68 1.87 TUNIS RE (yelill 4 gl 45,30 26

sl i A ysn Aasaad) ALl cilugall Al Al LA e slae Y AUl sae) (e i _daal)

2017/05/16 &3y )t www.cmftn s www.bvmt.tn = s SN ol galls 3558040 5 2016-2013

231




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

ALl dupall Apudli ¢ yhia s LG
Hise 5 Adpull Al pi5e o b adiaie Gl degal) Ludls Gl daally
g Wby 058 5 Aungal) Ll Al 2 e ha pdsa) OF 18 5 day))
O S Gl i ) il 5 L) Sl Leilal gl ) (5 sl ALl digall Al
O Ay cpuall DS 83e 5 LaliY) Sde g wedl) Lyl i3 5 L) Aasll i
g dsa) o o Jly Goudl mill 0o pdie (ssiue sl 5 Afgw das Jundl QL)

Ll e e Jaad 5 lgiali) cpeaty

1438 gaad) duaalf . 1

e Josd Com ¢l a0 3a5 ) pinall pal G (e Rged) Dl 350 ey
e Bl o Liagl 5 Aol Lpanan 530y o Leblii Lo g ol leana OlS Lage sl
Alle 2l Giiad 5 Juadl g Dan LS L) (305 Al il L) Dla

o alaey) & ai il daysally Aajaall Ll Closgall 48 sl Ganasl) aaadl
P damyslly Aajaall agasl ] aaey die ) AlleaY) Al duanll e

Gassiall agud ) = Gaigi duaygm Aasad) Al Laaall Llleal) Ldpull dasl
100 * (Al Akl clansall aen pnd ) 22el) fiia)sals Aajaall U

232



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

— 2013 5580 (i dua) g Aajdall Adlall cilaswpall 48 gud) (awasd) :09 ady Jgaal)

(%) 2016

2016 2015 2014 2013 Al Atlad) Aesal) a8l

314 | 314 | 409 | 42 AMEN BANK ) ok 01

300 | 1284 | 16.72 | 17.16 ATB ] ol ol 02

21 | 51 | 665 | 682 | ATTARIBANK s ot | O3

395 | 436 | 301 | 31 BH o) ok 04

2222 | 218 | 284 | 292 BIAT 0l ol pag | 05

062 | 412 | 535 | 55 BNA o) bl ool 06

071 | 19.26 | 25.08 | 25.74 BT gl o 07

086 | 013 | 017 | 017 BTE Cld) 5 o o 08

4.91 19.95 | 4.16 4.27 STB liull d il 48,0 09

247 | 257 | 334 | 343 | UBolicid sl <l syl | 10

403 | 418 | 544 | 302 UIB a1yl sy 11

37 | 385 | 067 | 067 WIFAK dyall Ll gl | 12

INTERNATIONAL BANK

42 | 321 | 418 | 43 ATL gl il ol is,s | 13

3.7 | 027 | 036 | 036 | ATTUARI W jlapl glaa | 14
LEASING

012 | 385 | 502 | 515 s L e o 15

BEST LEASE 535l

0.12 0.64 0.84 0.86 CIL Wl LD sl 4,8 16

033 | 0.74 | 096 | 098 | RANBAL il ol b | 17
LEASE

3.56 0.9 0.67 0.67 MODERNE L) s i jeasl 18
LEASING

19.19 3.59 4.68 4.81 5 e lall danl) 5 lénay) as,s | 19

SPDIT — SICAFuab
0.26 0.12 0.16 0.16 20

Crdiligh L) 48,5
TUNINVEST — SICAR

233




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

111 | 1.15 | 1.44 | 1.42 TLG W el A 21

028 013 017 017 PLACEMENT u_...u)ﬂ\ u:,ja)ﬂ\ 22
TUNISIE- SICAF

0.39 0.34 | 0.44 0.47 SALIM ashas lisal 23
12.35 | 0.51 | 0.67 0.67 sale) 5 ool g 38,5 24
ASTREE ¢yl

0.12 0.3 0.38 0.4 Ol sale) 5 el A gl A<,8 | 25
STAR iu

247 257 251 258 TUNIS RE u.-.““tﬂ @m}ﬂ\ 35‘)_&]\ 26

a5l 50 2016-2013 5580 Luigi dmyold dgiadl ALl plall e slaie WG Al dae) (e 2 jaal)
.2017/04/16 &Y )b www.bvmt.tn : g S0

daan )2

sl gy it o Lade) 8 ¢ oudls AL Ayl Ay el Fanall
o oYU Sasall g Aalall ail) Lo Jponadl & 5 et Amysn Aapaal) Alall Aueall
S AN Lm0l s Tyl i) ) lsans

W1 ey ) Jgaall

234




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

2016 — 2013 858l (uigi daay g Aaytall llal) closnipall pgdd) uagasa 110 o) Jgaadl

(%)
2016 | 2015 | 2014 2013 Ao al) el Acagal) ad )
11.89 | (6.87) | 31.2 0.6 AMEN BANK L) el 01
14.05 1.37 4.66 (6.09) ATB w5l oyl i) 02
21.9 5.44 24.5 14.25 ATTIJARI BANK el (g latl) 03
51.03 | 84.39 | 13.34 8.07 BHSLY! iy “ 04
22.73 1.78 | 79.82 | (0.41) BIAT Jsall opall Guigh ol 05
(18.84) | 47.37 8.7 (6.71) BNA Ml ikl el 06
9.78 | (11.85)| 11.22 | 55 - G,_»;,}:,j"\ i) 07
(12.08) | (29.17)| 27 (2.54) BTE bl 5 Luig ol 08
(30.36) | 25.8 6.3 (41.74) STB el 4 il 45, 09
0.92 | 6.14 | 26.84 | (12.69) | yBCl acliall 5 3)laall LSull slasy) | 10
5155 | 9.09 | 17.72 | (26.14) UIB gl 15l alasy) 11
7.04 12.86 | 16.6 2.13 WIFAK dlsill Vsl (3450 12
INTERNATIONAL BANK
13.73 | 1259 | 2.96 | (21.28) ATL Geisid dapall eyl 48,5 13
(4.05) | (11.89) 295 | (30.88) | ATTWARI JWl Jladl glaall | 14
LEASING
(2.11) | (4.31) | 212 0.48 sl L ey ey 15
BEST LEASE g2 sl
6.73 16.51 | 1494 | (5.33) CIL Il Jladl 45l 48,50 16
15.12 | 13.34 | 8.88 (6.42) HANIBAL Wl jladU Jegia 17
LEASE
(8.89) | 11.55 | 5.98 | (27.75) | MODERNE W jladll daall | 18
LEASING
(31.64) | 55.39 | 9.51 20.96 | el dwnl LN aS,s | 19
SPDIT — SICAFa L
(6.31) 10 11.8 35.57 Crailis L) 38,40 20

TUNINVEST — SICAR

235




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

17.26 | (14.90)| 22.78 0.97 TLG JW [lad das il 21

(1.93) | (1.7) | 4738 | 2.65 PLACEMENT (sl Caigll | 22
TUNISIE- SICAF

49.09 8.18 26.5 (6.8) SALIM alus clinals 23

(8.21) | (21.05)| 57.8 | (23.88) palel 5 melill gl 35, 24
ASTREE (3l

(16.75) | 9.19 | 149.19| 3.47 | ..iisalel 5 opelill dua gl 4,00 | 25

STAR i
(0.88) | (3.82) | 11.47 | 10.48 | TyUNIS RE cpelill fuisll 35,40 | 26

a5l 50 2016-2013 5580 i g dmyold gaadl ALl plall e slae Y Al dae) (e 2 jaal)

.2017/04/16 ¢y )b www.bvmt.tn : g S0

236




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

r el & acial) olidl) HUaY) : SN ullaal)

O Al Al Al e Laddie) lLade (e duhall Gluzad daia Hlodl (gl
Granger jaiba A WAl eha) DA e 13 5 e Jolid) il ddjed @l ysid)
Al Al ezaa o3 Al Panel data duakaiall 43103 @kl causality Test

Gy 5 (Al lily) Agedaiall dpe)ll bl 73l dpaal 5 asede o Vsl Capeing
bl e G L) AU duh)) LU Ailanl chlaaY) aal e

(P clily) Ladaial) Aiajl) cilibndl Apaal g aggda ¥l

ol L) (e de sane S gz ey g yaall padaiall Ayl Judlad) by pllacasy diady
O s dpakaial) bl On aead L Cuny ey @l sae DA DEY) (e Ao gana g S
13 Ll sl siad) Q) gz ety (s gl ahal S Lty Al Byal) cul€ 1) 5 Al Judlal
oo e Al dse of Ly 5 Dalad se Bl z3 cas AT ) 3 e 35l caibial
el Judldl @lily Gan JaX gd «lsin 04 304) (g damysm dapae ddle duuie 26
A3 sall i) o daty A g yeall g Apadaall

S Dbl de ganay dia) Judls 5 e adaial BIL Gliky Bacld Caped SB Jaay
e ol Coal Apahiall bl (diajll Judldl 5 dpadaiall bl e IS paibad o aead
Solo dpial) ALl cilly Caal Loy dasls dyie) 3538 dic dpadaidl Clasgl) o cilajiall (o
ba 5 diadll ae dgadaiall ULl medy Jib Glly il 5 Adme d3ie) 38 SIS Baaly 35
5 gl Al ae Jalaii g pin Cilaslaa o (gsiad L35S Qi by alasi) Loaal (e
@) 3aaeie Clajie Lo

3 plaidy) cluhall & bagad b Llaal 5,091 2591 8 Bl clily cass) sl
DoY) o 3l Y A S a5 dege Whe 4l clld) a3 i pasill )
SN Aabaal) asll & adaiall da) G 5 Aaedl Aladudl el aedl b Cilagladl)

S PRI laa b 53l ol siabadn ol TS e JBlSaddll 1(2017) sy ) seails 5 dmadbiie 55 -1
40 o= «(8

da bl Jibdunilily aladialy Al g 408 A 0 1 g abaBy) gaidug adudidyle Cipadulanl 80 1(2013) caene s en -2
299 U e b ol - L s ) Adln il ALY o she JAS ¢ sl mBY) ol g ol 5560

237



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

saallad ST Alual) L daa Lo 13 5 s s 5 ey da Cielime da il 2 atia
(2000 Lol 5l gs Al dpaal i€ g8 Il 5 ol dl) slaidy) 8 Lol

iy A 5 el Apadaiall lld) Ala 8 jeday 38 A oyl cplall b aSaxl) .
¢ymia ity )

Sl 5 el Aaabiall b Al @l e ST Slasle gine il Clily e ®
lyaiall o dpid) sV A o WS o def 48 cld clpass e Jgaall 40l
¢Anal) Judlud) clily e san Jil 6

Hadaial) ULl lgsas 38 A ¢ Joawtl) Al Al Juadl A0Sl Jil z3la g
5 osalll 5l AUl Jie cipalai@) cS i Ayl dalia el Loayl Ll WS
Oe Al Glajie GlSsla Gn Tl b bl DA e S 53] dea e 5y
(gAY At ddals

il alasinly gy Jeai JSlie Ay mant Jill) 3l ol ¢ Japdail) £dlgl) 3
Wt an s il alasd) Al seds aie (b 2ol Cumsy cAgiall) Judldl Sl dgua el
gl s 8 pagell adadall Slily aladin) die )eedall 4x5LEN Heter oscedasticity
dalad Saal) (e daad i) zalas b S Slai®B daajll Judlul) Ciblad cdpulal)
Oe aaly U8 0¥ gy Guladll alanl bas ae Lol Glasgll e die Gl
Lowsd A3l Cilaglae Cada gt iyl adaiall il Gualail) W alaady dalgdl aliadll
Jaxdl) Al e agaill W mise Bl il alaiul of WS LAl clagll o
@ ¢m ulticollinearity i)

O e Bl cbily Jhia WS

bl bl o o) ol kil DL Jlatll ) aan

o Isanll Jiay lee Jumdl 30 QIS 5 dgall @lags oo ST 23my je o et ®
¢ Jusadl ) a3

300 U= Al g jadiel

Cra Aban il ahaiadly sl A 58 -Aaalidhe) g3 (s 0LaiBY) gai e i padumes Aadail L8 (2015) ¢Slued 55l ox 2
05 (o Aaals pailpsle 5 AlaB o sl bAUIS ¢ obadig (sl agle o)) 50 da 5kl ((2012-1980) dxeli ds0 18
202 U= ¢ S adulsali - 3l

<2005-1995 dhiadhsia jhuudhudumiliby alaiinly A iadudldlidy A Jaiind) J) g30hi Ma Al 33 :(2007) s s -3
34 Ua S ads i adiasdls Ouuilpsle 5 BalaB¥) o g BAIS ¢ LalaBY) o sl b ieala s S

238



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

Al e A€l e ahi saalidl ye gatladdl a6 eV ey ke
Gl o o (gl oY1 e glalll ol o dbdl e laa¥) (ailadll
(il e AAY) LSl o il HlaeY) e 32l S taaey Qi
PAgiaad) ABMad) s Ll
Al alelal) Jat b aaYl il Lala@V] bl o BLEY) e Losale
Lle) oY) e um e Ly byl G Lo s ol Ale asmg Jimy Y 33 any LLa V) o e
5 -leme Ahadipall cibrially Gy Lo il b Shsiall Qi) ey Ml 5 (LiSa ]
G o Copaill 3 kel Dliate lagie leuld 5 cilpriall G causalité dull Jias ey
(), Slaa¥l Jlasiy) 5 Lol V) e 4lie 4l
G Al lpaiall (s AD aat 3 dad) GHLEAY) (e el a0did
PN e aaly oladl b T BDle 5my Jiay (i G e lSS 25m of e aila
AT e Gy el 138 5 O imar AT Jprie e Le el il aga UL
lalal @Iy 5 3lsil) e Buiacl 4 slaiV L G pati ¥ a8 il paiall 038 ()l 4 duals e
Y il ) Llaia) 4 Sl G ge e 20U s asm ey Lee dalii Jalga
ol il 38y iy 13 Aseal ST 0S8 5 a3 5 L Sally 5 Al Clyiall 8 sl
leo sy iy a Al S O i 5 gl DoY) eane o Gy 3 (gl gl 53
OS) 5Ll 5 ) G Bl gl B8y Chand Clysiall o i el sl B cagle
5 oofll sl e Wil Ju Y g A colady) udll s Y LlY) cOlles
paid gl ¢ Bl asmy JlaY) (e dla gl a0 Y cDllaall 23¢d 58l el
) L0l clppriall (4D oladl 5 £ 55 paail L)
fahber abll aalad Al LA e Da) callaly 13gd
¢lelalSt dayy maat ¢ calilad) dy)yeia) Hlaal) v
¢l gl dapaaall il eUady) Ay s v

Arals Une i SdbeaQbuacbdiad (A o idia b JalSichay dpaubas) S50 1(2011) oy it dielandd 5 coldie U8 (3 (i pe -1
81 U= ¢(5 332033 s A s sle g T8V o s hiboadis Hnala bl 53 s sl i 55

Use <2013-1970 58I ARt daa) )3 2 i) Jadh 8 abaBY) saidhag (oo 9Sa b UEIY) (o Apana B2 (2015) c2eal oDl -2
68 U (17 2aaly Al 5 dnlail Sia

Baaloudl adi A LalaBY) &l psiaduy (odiadions St ABladuuld 9 Jilal 1(2009) olp 2ena A1) 5 aBIS JalS (5 5de 3
223 0= (29 22 AV 5 LalaBY) o lal s sabdlas <2010-1974

239



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

et Al oladl dasd 5 Chaaiall (s Aanand) AN el L) e)al v

:(Test de Racine Unitaire 3aagll jia jLad) ) 4 iy 4 .1

Glabusal) oAb ) Lo Al duhy @l 8 deasiud) il ¢ liad) maal Al
) ol A8y B gl paal (e Auhall Chrie b g agad Ll dgdpdall Gl 8
5 AphEay) A lewd 5 i) SlaB@Y) Jlae b 1S Llaal 5,091 490 sl Cua
i) JelSall e Al 5 L) et Jie Linall Llasy) (LYl

Gl g Juadl il Ll i) il paliiall Jalall 5 Zaalal) 5aall ciblial )
) VAl all Al ey Cusg Aiall aaa 5w Jagi HLaaN) 38 Y elld 0l daa)l
e o Jeall o Bl Sllanad 8inall e diajl) Judldl Jilai 8 dpaal 53 el 2l
e clia) I sam Lae el Bl 4l (e SUlall gLl 5 el Bl 4als (e Bj00a
On geny QL ildane 8wl L) alasind (i 13gd Gppall Aiall sl 58 Ceaas
e 3l 5 Al dudludl GHb sae b Sl e Judlidl Asllas a5 Gullsal) Cpn
dild) wllad asgll Haa chlial G @lldy 5 . adl all dlaly Chlaal) 58 5 Gliasdl)
rhie glaslaa ssina lgraall hhi 450,80 Judld) 5 dneill dudlull 3asgll jia clilisl) e
M 28y gl it ) a5y o3 5 lae e}

Gy s 5 Auhl) pamse Judlad) bl Adjeal dpulad 35had sangl) ia HLoa) ey
Cihady) pallal Lind 5 dadu il ) Jsmasll (goead daal Al dphEa) by of Cus ekl
Adl)y Ale eyt Aalaidy) Gl priadl (e d2e j Caia (pn A8l Qi Jgar Lﬂ;ﬂ\ g <@l

lgaladial oy 5 AU cblaay) e adiein Luhall o3 clilad saall jia HlaaY
rdld) iy A bl Lasy

:(LLC) Levin, Lin, Chu _laal.1

Isald Jlee] dlud & Bl @bily L sasgl) 3 lid) gl e gl Lin s Levin s
8 baagll i bl e syl 335k a@®Uail culk 5 .(2002 5 1993 <1992 ) .
[(1979) DF i 5 Sl dialll Qo)

221 U 0 )83 B aa e Jlgdi 59l -1

240



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

M swu $Maddala Jlial.2

b (e ople S A & 8 5 1932 Fisher Jladl e Hle a0 HLEAY) 1da
P— ugiadl Clisiae (e A8 Ao adiay 5 Jass LAY s faw ¢ 1999 Wu 5 Maddala
ddidl p- value e sbe Pi= Fli(Gi) o<l dasdl jial Jowe 24 sl N 1 value
(i) B Jal e Bansl) j3ad axall dpcadl lid) ddlas) oo 3le 3aY) a2 5 Gi dblasl
Ti e aas dal ge 5 Gi 308l dlasVL dilie )< Aly e Blae 8 FHi(.) W

&l Alaal | ADF sy t-student dglaslS jtas o (Se Gi i) dilasl
\aye 4l (Perron, Philips, 1988) dslasl (e sasgll jial anell duml Al lasl

ADF Jaal (L LC ,laa) : a5 chladl S e sasgll jia jlodl 4 adein JUlb
e (fupd o Cblial o adiad 5. (g9m 5 puld IPP jlaal

¢ (e e i) lily) sl i e gt Bl @lily : Hy v
(Bise B i) saagll 3 e gginn ¥ Bl clily s Hy v

(hlaaY) o il el Gl e laldie) lgade (e clilyd) Ayl e oSall iy,
by o)) ) Al Lpcaydll Jol 5% 5 (e Jil p- Value (6 Lavic axall dpiajp () o5 LS
% 5 0n €1 (S Leasie aaal) dpash Jod oy Sall 5 oBangll D3 o (gsiad V) Bjie Jild)
e e oeb Sl 5Bl Hia e gt il @bl of )

@) sl g Uaty) dge paas 2

P (s clayy) diaill clgadll sae et Cangy egppatiall G Appnd) 4B yass U8
il 13 L Agieil) sl HLAY Lulia 2xy ailad Lpdl lidl 0V VAR(P) z3sad Caulidll
et ) sap A0 <l Aabad) ol Jalad (b dagsaall Auail) ssmdll e J8 55831 028
dapaall el seadl) (e ST aybaa) Aiail) seadll calS 1Y W el 4 et 5 Canagil)
QS Pl ae ) sam o oS 4l LS dle L Lud Adliie a8 ddla) cllia () sSud

Auall Glag (e Gaily 5 dgieil) Aladudl il glaa

o= oS3 o o e b -1
69 U= 6083 G g e den] (Dl 2

241



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

s «Schwarz 5 Akaike (g)lixa e halaie) Bl Ziall Glgadll se aaatsale a4y

Aap o dsmaall dgeill seadll Woaasy A 8 SC 5 AIC (gl e Jliy 3 P clay)

beadl) sl ey Clsad EDE e aldeV) S dedl @bl dla g L B Uyl
sl

:Granger causality test il jai)a jL3d) .3
il Lpall 5 Alall Aadl) (8 ) o e cpsiall G Ll AU aiha Capay
M. AT e 8 o) o L
Al s34 olad) 5 25y e IS ) Cpyarie G Apaad) ARl aiha Hlodl) Cangy
O s e S il s VY i) sl bl anell oapdl oY) pEe las) DA e
JsY) il s oabadl (s il Qe 8 e Gysies Aapa J¥) el sy Y B el
Z3sad anly Ciymy zdsad i aey @lld 5 oIV i) oy B pitad) 5 o SN paial) G
@.p ¢y 4ayaVector Autorégressive Sl jlassy) asia
Gl 13 S LS 4l (g s ) Auhal V(E) paill Uad culi e saiha dain
O said) o g loil dan)l G Saas 5 IS e Ty 5 i Dy Do il 1S lismin
SY 55 e Guay X aale o i lee Yo X o Jsi solad¥) Basag Lad) =
(Y pale o L alac¥) e Juadl a5 ot daall
O 13 5 e X Y Y G X gl e e s (Al calasyl A
¢ X 580 sy Y pale 5 Y i sy X ale
€Y 1Al Al o X 3 Alal) dal) of it a5 s A Appad) =

- Y spalal) el s X J Al adll o it a5 rAdllial) dad) =

¢l e i 85 ¢ pa) Lty B Jladi J g2 A Lyl (8) gual JalS iladaa & )2 1(2015) ol y (s S 5 ke Gl -1
52 U= (06 202 Aol labins g o pal 5 dadbilaede (ke

5 bl il g il JadaibuaB) (B (Aaaduilidn o (s hida) gl iidu il 1(2009) cdena oy 5 Badene ussie -2

21 0a o5 2axdy Al

O8I aban) 9 (Anadhgilidg san) (s Ay dBBladast 33 3 32l A VAR gilad alaficad (2012) «die 3 sads glalie a3
345 Ua (2 202028 laad A gilibag LdbaBY) o slal iias dasls Alna dy ) gan (B (oansd s

242



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

) e LGA) GG Gl
AU A1) Al e Al )l 538 adia
el fpaal) AL Sl Bl Jle (oS80 JL ) 580 ans i) ducajdl
Al
) e Al il il gt ks
Allal) oozl 28l sl o (oS8 JLal (il 50 an g 1 A58 Byl Ay it}
Ml (35uly Ayl
Gmdly LI il Ry e (oSl JUl (bl i s AN e il Lpal)
Sl
I Cshally ok lgate (o il o3 dana LAY
LeLelS Fayn Rijra 5yl LUl i laa) v
Aayanal) dgie)ll o UaY) dayd aaas v/

el Jae clstid) cp Joliiad) 80 e 5 saihal dandd) L) gla) v

i il e 5 e b Led 5 09 al gl Laind cLEaY) o3y Hlal
ALl clghall

243



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

tlglalss A aad g Auhal) il 3asgh) Jda JLas) oYl
Lia)l) Judldl il o il zila clily e zoan G 5 Al clily Al sl
sangll i asms oo ST Ghaa¥) e gl B e lile S LS alaieY) ai dgelaial
t ) Jganll 8 Gaiase gl 5 .Y o
(Jalsil) days yaad g Basgll jda JLEAN 111 ad) Jgand)

Prob sassll s aag tHO

Jalsall 4y (level) (ssisdl xic sangl jia aag ¥ :H1
PP ADF LLC ) i gs ) Lsial

1(0) 0.0000 0.0000 0.0000 @sd) Jll

1(0) 0.0000 0.0000 0.4222 48 gual) Loaal

1(0) 0.0000 0.0000 0.0000 daa)ll

Eviwes 09 zaliy clajie e slaeYh Adlal) slac) (e stuaal)

S LLC o 5 ol DWal e JS aladialy DY) duly w2 Gilall Jeaall ma g
ve AphEuy) Auhy bd 5 PP oggym 5 pandd sl 5 ADF ausdl Jld 5 (S0 sl
Gl saagll 3 o it Y a5 (oS8l Jll iy (gpmia 0 DS Gl el 5 ¢(g5isal)
Slo esing Vo osed Adendl daall i Ll W% 1 dggiead) e dic GHLEAY] aeal
oSall el LLC sl (& 5 <% 1 dysiead) (ssime 2ic PP g ADF LiaY 4l saagll jia
osie Ol Jil) WalSals 43l chliaa¥) o3gd AaleY) (gl o adiad 4l Ly 5 csasgll 3 g
codall Ay iy gBasgll da o (ggiay W A8l daal)

b (HL dis 5 HO (i) saasl)l sia (gon3 ¥ Auhall e aea o Ly 5 e
Cilpiie B SN L 5 gyl de AphEnal Auy ) zUss Y 5 gsiedl de lgasen i
1(0) L Al L (o AelSia Lgazen Al

Oe Al g Bjfie Auhall by 0585 o) ey 3 5 ) L) sl LiSe o
535 S e On Didie JalS a5a o e saiba dly S G WS Gua daall uis
dayn aand Lo L) ladl Callay @l U bzl 5 L J8Y) e asly oladl L A ADle
Assaall )l s Ualyl

244




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

tobial) (Aaill s Uay) dga a1 Ll
dapnall dpiadl) ssadl) sl axe o) Cua el Beadll HLRY Gulea ) lasl ¢
sadieall (Ua¥) da)d) Aol ssadll culS 13 Capagill 3 Uad Wal ()5S 3 LAl 30 Liglaey
led Gl 2 Adlial Hipd uSall i 13 L cdamaall daa)l) seadll (e J81 ) L) o el

A
SCHWARZ 5 (AIC) AKAIKE (sbadl W85 dasniall 4ol soadll aaain b Lad
5 @S I Oy on A 5 sl daal) 5 (@il JW Oy on AL e JD(SC)
Agay,l
148 ) duaal) g (@ )SAY Jlal) Gl O Appeal) A8Mad) Ayl o Uat) A s yaas. 1
) magy Ml Jsaall
5 @S Jlal) (uly o ABDall) Al ¢ Uay) <381 SC 5 AIC (g jlasa b 112 a8 Jgandl
(A gl L)

3 2 1| sl /e
6.23 6.13 *5.80 AIC
6.37 6.24 *5.89 sc

. Eviwes09 cila aa le alaieYh Adlall slae) (e @ jdaal)
QW ey c Apad) AR Auy)) dapmaall cUa) a5 o) sdel ool (e moay
ot Allhae i Wphaad ¥ ) 5 (i Auaysn Aasaell Adld) lusall 38 sl duasll 4 (gySall

.(SC) SCHWARZ 5 (AIC) AKAIKE (gl (3o D dad J8 Jaws 2Nl & 5 VAR (1)

245



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

gyl o @Sl Jlal) (Gl O L) A8 Ayl £ Ua¥) Appe yaasd.2
.(SC) SCHWARZ 5 (AIC) AKAIKE (5 lxal Uiy geiliill meagy S Joaall
5 @S Sl Gy O ABDlal)) Al play) @81 SC 5 AIC g jbaa o 113 &8 Jgandl

(g
3 2 1] 85/ beall
*8.77 9.10 9.44 AlC
*8.91 9.21 9.53 sC

.Eviwes09 cila aa Je alaeYU Adlall alac) (e @ deaal)

QW ey Cm Apad) AR Aud))) dapmaall cUaN) a5 o) oMel Joaall (e maay
5 VAR (3) & il g lghaad ¥ Al 5 Guigh sy dapaad)l Cluall 4l o (g5Sall
.(SC) SCHWARZ 5 (AIC) AKAIKE (5)ln (3o IUS) G J81 Jaas ) &

:Granger J 4l s (Bl
5 el dapy paad 5 Auhall Gllad 3aagll da deag e ST AphEL) duhy any
Op il HER ddjed jaihal Gl Ll el WSy dasmal) cUal) 5 aaay sl
) g JE Jpaall 5 e yiaal)
Al cpiia o L) Ldlad) o aiSH Granger J dgud) L) 114 a3 J gand

Ld) g4 (Prob) | sUay) 3,58 dadnl) A i)
olaty! Lalal 0.0862 1 Al danll G ¥ (oS3 W) L)
0.9088 1 @Sl Jll Gy o Y 3 gl dasl)
Al 0.0919 3 dapll s Y (<A W)
(o3 4l 0.0118 3 S W Gl s Y s

.Eviwes09 cila aa e aldie YL AUl dlac) (e 1 jdaal)

246




gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

bl z i) Sy bl Jsaall e U

1A gud) duandl g @ )SA Jlad) Galy O Apsaeal) A8Mal). 1

AW Aawsall A8l dianll Cann S8 JWI Gy o 14 85 Joaall DA (e ekay
dpap miy 4ie 5 H10 e B AN (griue e 5 3aaly die) Bsady uish dayen dasdl)
i) Gaanll o g 8 el Laad) i VS8 JW Gy of s AN aaed)
Vol (% 10 e ST AV s ) @Sl Jld) Gy s Y Aaadd) 3L bl
cpdad) L b ad) aokdis

Lol I Sl JW Gy e olan) Ala] dp ADle @llia ol Jsil) WSy o)
Aaaall Adla) Cluswsall 8ol daall o b Al el Jll uly of @l sy g cAgisad)
cosisi dua)gu

Sl eyt il ol sasly AN 5 Auhall o3¢d JaY) Al Apdadl) dain Sy Lo 1
S el (3 gualls A prall ALl ilsnisall 48 ) dianl) e (g Sl

gyl 9 @Sl Galy O Asad) A8Mal).2

Carn el A l) Al dsssally (oS80 JL) Gy o Liad 14 685 Jsanl) il ma s
dpcaj by Cun %10 e B AN (ssie Yo 5 Aria) Clgad EDE Gl 5 da)adly Lgny)
Ob st ) panll dpmd S by WS cdmg)ll G Y (oS8 Jll ) ol ABED aaal)
Cilgad D (SE J Oy s Baapl) 830 o 2a3 3 (@Sl JW Gy s Y sl
%5 e JH AN (s5iue die 5 Ay}

gl gy 5 @S W Gy o (olasY) ABLE) Al G ADle 2 UL
Negin Jaliie 50 ang 4 () AV Gy Lagie JS ) a6 A5 Aoyl A4

JW )l il s rasly 4B 20))al) o2 AGEY Lo ydl) L@l daa S5 L 1
"l Esally Al Slassall gy e (g5l

5 Al gl Ayl dpca i) daia Wl Cudiy 1368 «Cpfimania (e i) (i dl) IS ) Ly

Al (3 saally A paal) Al lsapall Al o g)Sal Jlall Gulyl 5k aagy' sl AL

247



gt Ay s Aaual) Al cilusigal) Lpndlis Lo (S8 Jlal) Gy il s 2l Al Ll :Qualdl) Jua

Al 5 Sl Jla) Gy o Al 3D e CalSIL Al sded Audall Juadll ial
s s Aayall ALl Cilussiall & sene Aushall die it 5l (3 sndly Ll dsnssall
Al leadl) iy g3 Al Giluwse 10 5 (S0 12 e deyse didle duuge 26 o 5yl
A AW Clansall 038 goane 5 cpalil) ladd sy Lig3 (Al e Ciluwse 04 L) 2ila)
2016-2013 duhyall sacieall 5580 DA % 47 3slais 3 ual) Ao ys 5 yiine Gatlise

Ay 1S 5 ¢ 5 SIS lgadgay Bysdiall (uigh daysd il e aldeWl
Ladaiall Aa)ll bl (e Al o lliastd cdayie duwse JSo Aaldll dysid) 400 L5l
Clyriall o L) AR Al La U Adlaa) (L Db 5 LS L Jill) # My s
gl jaiha L) ceUaYl dans paad dphma) laal 4

b e (a3 Apalal) aaly ol 8 Ay ADAe S5m0 00 Ll Jeagia) il i<
A ABLe dgag 5 A sill dua) sl Aajaall Alall Cilisssall 485l panasdl 1 (gpsall Jla)
5 Aaapsdl Gl Al AW Gluwsall a5 @SAl W al) G (sl A5LE) Adals
Sl 5 i WS sl Bl Glawsall ) Taslly i S8l JW iy o @l
Aol I lunsdl il e i Al @S JWl) Gy ol e s Aiaysdl sy

.u.u.!jl 2\.;.4))9._1

248






Aalay

”

sdaila

Oo i) G cgpdiall 5 galall il Jleel clabiial dpdlnl) Ll acld oy S
Ghie G e lianll Jaall 5 3okl sl o SV 5 paall Gl Gy ) Sl
) 5 Al ylsd) e SN 5 ) Jeall 5 @Sl Jl) Gy e st dudlial

Bypabeadl JleeY) Ay 3 5y 5 el _wlul) Jaadl oy

QA (e bl DA € IS0 4 SLaa¥) a5 5 oS8l Jld) Guly asgie 3 a8

aE b 4 dals e skl g sall Gaiad 5 ledleel Jlaay Cluial) hain) 5 6l Glaa
A paall 5 e glaall cilabatily A g jaall Hiaal) lslai@y) 8 agail) da

Daas ojlicy el g spaleal JleeY) cilabiial 4pudlss dales aal (oSl Wl uly ey

&8 sl bl 5 clelayl 5 S 2 e Jypeal ey 3 cigpdlil) siall g dgag)l

Losall Claliia) 5 clesl L 5 Al ciladl 5 claial 71

Wl leasd) 5 I allall ey clogall dpilly Sl JU Gy Bpaal da3
Sle Sl Jl) Gy 8l (sae 0K Aatlaay Zuial) oda cadial 3] AWl (3lsuL Jlad 50
leaayns Sluasill o bl e dlea I Al cliags 5 e Il 3 paalls 0Ll Cilisuspall dpudls
. Julls

dyal) il o

tol LS Ly il e dlea ) Ahll 038 iliass

i@yl Jh 8 ek an sl Ll spabed) aplidl o Sl Jlad) Gy 2211

S8 Gluall (it Gjla Laany Cyaall (o) il 3 aipaal cola)) 5 el

(WY adaad g dall BIA L Apald) Lgilasage cila ) A <6l Lgilagase o

250



Al dlafpal 5 el el gsiaall il Aliall )80 e (S JW) Gy
S0 s gl B3 ) s Ly SR kil 5 IS £l e Al 50

¢l <A

s Tocia A 4y ALY day 1Y cialiiall Aia) Al oS JW) Ly i

Dhas @l oo Sall Juall Gul)l il 5 el ddae ia it 558 25 5 Ciligraa llia.

5 palie o 8l A dalal ) dila) cete 058 (A Ausaldll e Jpeal) dapll
DB B Gy & (e 5 (gAY A galall Dpalatill alsall ae (oS JLall ) lisSa
o 5 sl As el Ml et Gl (e a2l 5 e e pualiall (e juaie S
o ading Lo zilall o3 (e 5 oS sa L lia 5 iias s Le lgiad oSl JWI )
dad oliicl (oS U Guy el S e leie 5 el Baaeiall iyl gl

¢Jadd 3aalg

el (35l Olusall Lia alay) 3 lege Dysa caali L3S 8 dpudlil) dpaal o,

S @l s jlaul 5 Adle s @ld clatie N a5 5 Adsal

leilalad Aaly) 5 gy (iiad 5 Leillali 2LaIL haial] Clunsall 53

Al 5 cJealsiall 5 jpaiall ¢l lgigat 5 Glussgall o IS Zlad o dpudlall s,

5 il Pl Gk e Guanspally Anpaall il oyl s (e ade o L) i

¢@3ara (onlli adga lusS) Lewiall jigr Loy Clapagill uias

Wiga b 380 5 lgihal 4 Lesall adid 3 Qulu) Ludlnl) clasliuy) .

Whe DA o i€ Ll Glaghin) A8 Gldaidl Gl 5 (Juad) oY)
dare o ol 7)) Biias o gi)d sae aany o) i) WiShe H3e0 5 Apwdls
¢l Ciladaidl o deliall

i ceeliiall ot 5 el Lpblaal 5 dpdlil)l JleY) Al Al A8 Al o).

@Sl Jll Gy amy 5w ) G5l AW sl bl Al e dlialgie ddiay
da) e W ) Jall ey 435S clalyain 5 Al cuhadl) cplagl sl jaiadll
gy el 2l L)l Al Jagiall caind 5 btV 5 o

251

2



Aalay

5 Al Bl Chatie ae Sl e 5l QL) asadl oS JW) Gl i
5 syalaal 4l cloadl) Calinag dalsid) e DA e Gy lbond dealse
¢dlinl) Ll iy AR 5 e 5 Lie 5G] 5 Lgae Jaledll e 5,080
I 5 gl clblinl) 8 desdiud) clp@ll 3 el a5 gkl sd.
Jerdd Bla) I sl 8T chlen 5 lae Al 5 el dlaid) b
o Al dngall 538 8 Al S dapy  (Liaall Jeadl dae el 5 (gl
G epsall 5l Jalad) ey Sl QL) (uly (psSE y Al B len]
Glaxd s PlA o Jlall @l LeiilSe a5 Lalil) & 488 3005 (3a8as
¢dlial) Ll Sliwsa) Bl e Saee S5 Al
Gl Bae (AY) Clasall Ga lape 5 Al el @S W) Gy Ja
Tl s Aspal) Gl Aaltins) iy bl )5S adde slaie) (8 13 (Al
oSl 5 Al 5 Al Dlsall o slaie V) (e
LI Lnsall ylaY Aaliall HLISYL Jidh s dall BT AN (oKl JU) Gl 2y
e lealatind il 5 B ae Bl 5 Galalall 30 lS 5 oy Adlaid)
Ge s SN 5 clela) Bl Sl Gl Gul Say (AT AL 5 dald) 3yl
fhasuiall dad Juje0
Js¥) Jalal) a3 A 5 ) 5 pla) e 5l S 8 @Sl JW) iy pabi
5 Aepe o) WS Cun i) Ciluwsall G LeulSay daalill duwsd) Llial 3
aelsill s e Liia 5 Lalyy Al dusall culsia) YT 5 cilelayl sasa
Go DN 5 gl Jale i 3L W (3 sndly dudliad) Gilussall AL gagn A
Oo adsl Olungall (Say A 5 Eaal) clplady) b Luslall aliuwd) aaf g
caaally b ) o)l Pl 5 g Sl JWl Gy A L) Dl
Sl ) e anly ool G Ao agag Al o3¢ Adlian) cliaY) i
sl o e Ju b cpuigi ayen dantall Al Clawgall 48 sull daal) 5 (oS3l
5 bl Jae Clunsall A8gul) paaall S5 (@S JW) )l Al 5 dpaldl)

252

9

10

11

12

13

14



e @Sl Sl Gl b gy sl ABE) 1Y) L 8l A il daia ST L 12

¢ Al (3 geally Ayl Alal) clasupall 438 gud) ducal)
5 @S W Gy on Rl T ADe aga Gl Aglaay) chlial) cdl WS
fay o i @Sl JW G ol e g Ransn L) Slawsall Ay
a8 duaysn daye Alle dusse JS) dall 5 LS cdiaysll p3gn Allall dusissall
lae 45800 (S Jlal bl sy Zmpl) 33l b Julb 5 @Sd) ey e
raaly ABWH ApEl) Aoyl duzdl) Gl 4t 5 e el ol a5 ash Gauad 3 aaly
dpnh o Al Gomdly Alal) claigall Lag) o S8l Jlal) ) G sag

¢dainin

oo O Go oSall Jll Gl il dla of cadl Al el cilus ) daal b,

At ) A il J5d 5 cAuhal) Jae Al olsnspall Spmy )l 5 A sual) duas) (g5550
Luad Ll claal) dpudlis o €8 Jlad) Guld il aagy ol Al

A G gally

Aalay

15

16

Ayl Cluagi o

Al oda gy past AN LY G (e

se adl al o ane Jaladll Bygpm 5 4l 5 @Sall W uly alaall saly L1

Lonsally Lol Cpail) cplagi jame oplicY 138 5 sl

465 Ciliday (o KA Lelland) alayl Lol g gi Calial Lege Cileliiall maen e Y
¢4l (ga (5 oaatl) BalELY) (3a8a0] o3a8an g coelly g

Aad) ) plal 13 5 (S \lanll Haiad) pelailly clabiiall ol 3)5 e
S Al Jals L (i 8 Al Aldad) llad) e agde ddadladl 5 adayiil

QLGA.JB

253

2

3



Aalay

Gaiad oy Y alg b AL Aaulie By i o duuse IS ded o) Y 4
5 OS5 play) b L e La oSl Ledlendy i€l Qdlall Je i)
il laadl) 5 Culatiall e Juad) s

el G Cpad 8 S8 JL) iy e @l peal) Jeall Pl )50 .5
fagile) (3a8a3 5 agd¥s sl agilalin) 3lSlas Alglaa 5 (§sully Leily) ae 4Ll

Aol Al Gliwsall k) AL Sl JW ) dad e Zlat) B)5 0 16
$AS )il 0l sSe JS o il 5 (uigi duasn

S dnall Cligl)l Cipl e Bas Gl Zila 5 cullad day) e Jeall 00 Y LT
i Gluwsall aen U8 e lg 2@l 2 5 (yS8l Ol uly S Caliad (38 Jana

e JS ()Sal Sl Gl elal o 35)al Ly

IR

3l Jaltie 5 Canlfie gange ail WY Sl JUl Gy goasal il DA
L)y 8 aigio 1AL JSS oL@V dsually 380 Ld 0 ZabaiBY) jalshall 5 apalsall (g
1Y) gaalsdl Jsa Candly dlidl)

Sl Gandls SIS 5 1Y) (s5iann g @b (B (pdal) JW) ) ysn
65,Siall A0l gV L) (3uall Saa) 8 (o Sl JLd) () ys0

¢ A Bsud) B S (a8 el Janll 51w

cAll) Bsaally L dasgl) sy clEY1 A sl Ol Gy il

254



E

A“ j )JLM“ H

_J




aabal) 9 alaal) Aaild

A al) Al gl Aild o3

rusl) =
Ol Al Bl (gadad JAde Adall gl ((2008)casean ihias S a1
fa_vlls.a.»‘g\ 64\:\Mléj‘
(oY) bl )2 <9000 93N 5 ALalid) 3agadl 50 :(2005) ¢ sibaas 2aal.2

5 il )i e V) dnlall (Adlal) ciladdd) gagus 1(2008) caeal asmll 5 sali gS41.3
¢Oles cayill

L oll) Ll claisall :(1999) (Dl xe Ll ae sall 5 xlla deas g5lall. 4
Sy cdgmalall lall (A laal) dgid)

Ladl 5 il gielis dginsd Al Glsad) (2015) (L Ls ady oanll.5
el (A pall Jsall daala ¢ y)aY) daiill Ay jall dadaiall ¢"dg o)

Al cliidal) (2011) could 2eal Je 5o Ola (Bl @Dl (Sla 2.6
tobas il (gyg3Ll) s ¢ J5Y) Aaskal)

sl 5 il clia Hly Admall B B Bpalaa clalad) 1(2008) dlse daae AL T
¢ Olac

9 A clawdall 5030 :(2013) caeal i Jhedadl 5 Gl ae N a8
tolae caisill 5 Sl ALY ) ¢ A puaal)

Adpall 5l A Jasad) :(2009) cplut gread) 5 ¢ pele alad ) ae a1 L9
¢Olae Byl Hla Anll) daukal)

claile A oS8 Sl uly 309 :(2009) lla Jo daal 5 e aen i) (10
(OVY) = Olas capsill 5 il duddall (gy03L1 ) cJlasY)

Lagliu) 5N :(2007) (ana dae Jily (a5 sale Guse salls llaL11
tolae ¢ il Jily o] Aasdall (Jalsia agda ) gliia

delbll 5 pall e dadliad) o dpdd) ylsal 509 :(2001) <o <L) 12
¢y all

OB eIVl Akl Al Blaad) 9 claysdl 1(2014) (ous o) Za ) 13
el (Cpaal) S))

256



—JAlae —ail ) Al 5 :(2014) (Osea o Sl 5 ses Junli il .14
tolee caysil) 5yl glaall o ¢ J5Y) Axglall o(3pualan Lliad g ALia]

aalall la o JY) Axgdal) (Aailiad! 51 :(2013) (dieland Fluas pad Jlakll15
fOlae— OV caysill 5 pdall

5 il Al o3l Ly cdagliad) $IN :(2017) lay o dmw s2eadll16
¢ oY) —olee cayill

Glaad) A Jada :(2013) el e GIAl ae 3 ol 5 lasd daal A Jlagiall 17
(O Implee sl 5 all ALY s (Agial

SSE :(2007) cgady b A 5 caseas ihias S sl ol Jlaa ol 18
Sy cdmalall ol o Aadad mgia — Aialiud) 51 g sl

« palaall )N KA A e :(2008) clens alal)l e 5 Guss jall Huaidldl 19
(oY) = Olae capsill 5l g)sHlll l

slia s o JY) dadl) Adpadl claiiall Gigad 1 (2015) zlall ae ol sl 120
folee aysill 5 pdall

bl dan g (Apadlil) Bl Uy Al i) 5 1(2015) cai I gy oai.21
¢ e —BREN (il 5 Al il la ¢ Jo¥) Anpall (aSall ae

Gdy il Ldpaal) 5 Al cleaadd) b Ludlisl) 5,8 :(2014) A8 allall dus.22
2014 ¥ — gle caysll 5 il ha) )l ccilasdd) §yladl dalal) A8UEY) alsal

O o I Andall (gabaiBY) gall) g Al Al ek :(2013) (Glsl 8 o .23
foles aysill 5 pdall 40

(Y Andall clardl) (Baged (paliaa g Jgual 1(2016) il 3538 5 ol Lns .24
(olee eyl 5 il slaa s

Leaaitl) g Aidatl) 9 40 Gund) —ALaLAY Sagad) 5000 :(2013) caeal goline o 25
(oY) sl 5 sl aalal) s ¢ IV Axgdall (Apaadd) g dalud) il

5 oall A&l 56S cbaglead) ) ey e dalgad) 1(2009) ol ae a5 .26
¢Oles caysill

Euaall Jasall tdudd) ylsall 53 Aalia) :(2015) ol G Al (pal27
(olee — G casill 5 il adla s I dxgdal) cApudlinl) 53l dalaia

257



Glsad) :(2013) caen) Liging sasa 5 (i) aedl de ad)) (e s inA 28
tolee eyl 5 odall ghay il g aalia il

salll B Bpad) plUadl 5 Al Geudl £1a Adeld :(2013) )l amy alas .29
tolee A glall i asil) 3Sall ¢ ) Aagdall ¢ aLaiBy)

Gyanall (A Aaglall (Agail) 5 AL Glead) :(2012) i JT JelS a0 .30
RN

5 il el ¢ IV Aadal) (ALaLAN Bagad) 8yla :(2014) (Causy aeal (pase .31
(o) — olee eyl

(gl B Al qullld) 1(2006) ccans Glic 5 caula eamall (dgena Ay .32
(Olee a5 yall maliall Sl

5 Gasntll Basial) Zuppall a0 ALl Blaat¥) :(2007) cOlsre Jasad 5 ol Olias .33
¢ yaa clayyall

zalidl ly c-aladaml bl caaliadl — daall 503 :(2007) ol lle 2au .34
tolee ¢ I Anghall canygill 5l

Jus¥) claliie B Ldaall § 488 ylsal) 5030 :(2006) o) s deas 2w .35
{ nan g pdall darhaa iy puanl)

¢ s chypad) CESH 10 o bl el g £ 1A 808 1(2013) el s dess 20 .36

bl 5 e (hsm cd o ila deal g st aalnl dgena (use (958 (@l 3T
il el e IV Axlall (Agal) 5 Adacal) Adlall cilasall 1(2009) ¢l il
tolee caysill 5 Al

Al oY) claay g laly Al SLaBY) cfpiia A 1(2013) asene deas LG .38
63l (Calaall ypal) oSl ¢ ISV daidal)

Jatisall 1y ¢ IV dadal) Adgall g Adlall lsud) :(2009) sl Sl 5 s s .39
olee aysill 5 pdall

lasall 3131 1(2015) 3ilE dme o 5 cuig sda @) (laj Dle il .40
(olee caysill 5 oanll aLY1 la ¢ pualaa g588 Jaaa — Al

Akl (g3l Adjma B)) —Adpall 53 1(2009) iyl Sliall 5 Glaj Do il 41
(ol casl) 5 il elaa jla o ISV

Lokl ccaldaad) g WY o Sl 5 Jadaddl) 1(2007) ¢ dall deas il ae .42
tobee sl 5 il puall a5V

258



A Al ccldand) g Z W) 3503 :(2009) rlas dma Jladll 5 s KU 2 .43
¢G Y = Olae 3 SNl 4K

Glaad) 9 Cijlaal) 5 g8l :(2003) ¢ omnd) ol 2w 5 5 o andl axidl ae .44
tolee caysill ol aala Hla ALl

5 ol bl QUSH Blas ¢ V) delall (bl sladdl :(2008) cils (pa mlé .45

¢ Olas ‘C‘J))ﬂ‘
‘C'D}m 5 )‘:"‘ﬂ d‘)ﬁj‘ ‘éﬁg-” dalall ‘@w‘ Gl (2014) ¢das) (-;.DSX\ e J}m .46
¢!

el panall ASa ( IV dnglall o paal) SLaiBY) :(2013) Caug dhas JES .47
‘ULQQ 6@“):9:\3\ }M

deldall Sluy Sla Adlal) 3l s¥) Luayss )08 9 Jolad (2014) (Causy ilaae S .48
s capsll 5 pdall

Omen AiSe Adgal) Ludldl) 5 pdlal) ad) jldiad) :(2013) oSl ae SIS .49
(ol el 5 il g de Ll 4yl

WA Lwwse cdlaal) 9 Sl gy Glead 5 Al 4k :(2016) aul el W50
‘:\..I&)J.\S.m\y‘ c:t:\a.alaj\

9§ Clgall :\:\.‘;\hﬂ zu.ubd - géduad\ 9 éﬁﬂ\ Alaisy | (2015) (g AdX s W51
¢ e o gralall Sl ¢ IV dagdall ey ladl

(aled) Jiadl) g Apalal) Jeaa) LM sl 1(2009) ¢l ae dea) desa .52
¢AaSN ) caysill 5 il ahe) la ¢ dY) dxglall

Gymaall l Apda) Blsall Al 9 Aadlauay) 5 :(2009) caeal e dess .53

¢y —olee
oxalall aladll la Adlal) Bl 5 oiidl g 38T clialai®) :(2013) ¢uig 35ana .54
‘4..\“)3.15..»\)“

B AR claladl 5 ousadl 5)3) :(2009) (e o sl 5 LK) gsall Clllas W55
(oY) sl 5 il Aalall gyo3Lll la (ARIEN LAY Jle cilalaia

Gl adly Gaalil) cladd gagud 1(2013) caeal Jane 5 calga Jsies «ilst zhxe .56
fokee caysil) 5l Apmall 59l ¢ oY) daplall (Jillinal) cilpand g sl

(Y Anlall ccibilaadl 5 bl i) g aliall Al 50 1(2005) cpni se ani W57
tolae caysill 5 pdall (3l

259



Sl ) gyl I om Y L 8080 — cilugaladll) 5030 :(2010) cani 35 ani .58
tolee— O3V caysill
¢Olas cdralal) ﬁ}‘)‘ji ¢anlil) daydal) c&,}lﬁﬁ (ﬁ% 3 ML&A

13 eI Akl Al g uadl) B Gshal) Agaall 308 :(2013) cxanl e (5en .60
.ULQQ 66\_‘)‘9:\3\ 9 ‘)ﬁd‘ }&CL\M ;M\

tdaSaall dsalal) cdlaall g cilyygall =

sale) g Adpal) 500 3 :(2008) ¢ e salall 5 535 adla salall cala Jale salaadl.1
Aalad) aglall Aae (il bl Jama B Addat s —Jles¥) dalile cililes daia
(21 22all= Gualadl Alaall )

Ldlinl) 3iaall g Aalaiad emliadl JUaY) :(2013) cdld Claes o5 el @S0 L2
Glahall penlsY) Aasial) Lagliay Waliel & HP 494 5llae dolsivall
¢(9 2aall) Anlasy) 5 daelaiay)

Ol & A ylsal) Apali o Sadatl) g cupalll AT s :(2008) il galsall L3
((6 222)) bl Alas (Al

B eI B Sl Sl Gl AT 1(2010) caens dgane Sglaall 5 e dsens Glug )4
Alaal) Al 5 ApslaiV) aslell (Biied drals Alae o~ Ao A — L) dijlaal)
¢(02 2221 -26

duy ddgud) daall 3L 9 gugAll O Al :(2015) (e aene daal alkll.5
(((2) 16 23al)) Laleaid¥) aslall dlaa Alard) cilaiiall Jla A5d Ao dgdlase

gIaN) Gdal B oyen 5 oS8 Sl (il 1(2012) aa gladu 5 cablile ()16
Alaall) Al aglall ciluhy Alae Aba ¥ Cmalill clSyd B Adlam Auhs — adiiall
¢(22221 <39

@ @S QL) Gy gt tde e 2gd dgena ey PO Cpea il GBline g LT
Al Gsw B Aajaal L) gl clSud b Al duhs Ll Sl 3
¢(7 22ad) = SED Aladll) ALY 5 3)aY) dlae 20062004 52all L) 31 650

260



) e £3aS Aluall g Auld g oS8 JLal) uly B3 1(2011) ¢ DU il D .8
¢(22 22all) due il Ayl Ergay Aaa o ladl andail) Closza B 48 j0all

Apudliil) Bjal) (Gad 9 AallY) Cpend B Lgharl g Al Wlsal) dpali tiems )l .9
¢(07 22all) L) Jlad colpalat) dlas

fspall Apudlisl) §pa8l) G5l ualuls Sl A5 :(2011) cambyl dialy .10
Gl 40lSY) (ECDE caldlly 4dlitie 5 cuiand) dwuipe Al dufpy — djalaidy)
¢(5 2aall) dnluayl 5 daelaial)

Lyl claigal) A 4 pdall 3lgall dsaii g A8 gaall 3031 adly :(2015) ¢opn S8 11
Uae Alisal) A5 Clauall G Dl Lus 1 dpad) aBY) gad el JB B
¢(13 23all) Aplaill aglall 5 yundll 5 Zla@) ol

Laliay) Asad) alls o 018 ) Judadl) 50 :(2015) s (ilae 5 oyl 38,12
Cluwsal (a0 doganal Agilase Ay — Lalai®y) daipall Lpudlial) 8jual) sy A
aaall)dgabiaity) dpanll 4 ilal) Asal) by gSe Er e daugiall 8l
42

Cluyy dse cdijlaall g oA Cidag cdalaiall cilaliiall :(2014) b daps Jal.13
(01 2a=ll) Aualaid)

t = AalaBy) doual) dpudlis gkl Jases £la) :(2014) (Gl e sawes .14
¢(35/34 20all) AnluaV) o slall Alaa o= ilad) Alad 5)LEN)

sl dsaisa (B oadiiil) adeil) ABE :(2016) Al 2 G 5 335 Jis .15
A cluhall s Gl dagiiad)l el deals dae dle JWY Gugma dawal)
¢(6 22edl =2 Aladll) Aplay)

Lualdl) Al (Galaladl glaly ABBe g Y Gl ((2010) ¢ o)y e sa .16
¢(1 23] =12 alaall) Zala@¥) 5 4)aV) a5kl

plaly Al 5 oA Jlad) Gl sl Guld) :(2015) « pliy aliadl pule junmsl17
5 Ayl aglall Ll Ase ABhal Gijlaal) e A o e Ay —dakial)

(4 23a) —17 dsall) Gpalaay)

261



Ll GahoY) Galaad Jalsi clasas dfys (2015) dhazaly (o5 5 Aadl ae (0l .18
Glabind) 5 Aadgall 4yyihall Asall o(quiall il (uigh « puad) L8 Jlad Jgo Al
¢(06 23all) dpalaiy)

cladll @8ad A e dadal) dpudlin 33l 1(2007) cahe Gsma 5 cubll 52152.19
¢(12 22al) Anluiy) aslall Ana ¢l i)

Adadas Aupa- Al Jlual) yghi b adaiill aleil) 5 :(2013) copma el s .20
¢(2 22021l =29 aladll) dpglall 5 LalaiB¥] aslall Bdes daals Al (—Cjlaal) plad 3

b ol g @S Sl ) Gl 1(2010) casane mlla Ginae 5 Ly oSl 53.21
¢(20 23211 6 Alaall) LalaiBY) 5 AV aglall S5 Alaa ¢ cjuaall dgay

lae Aia)l plagy) Jh B dlisl) 408 :(2007) coha3l dakals Culi o 3pai an)y.22
¢(20 20all) Jualsill Do Laia¥) 5 Al o slall

(Jlas) cilalaial Bagand) 5 50 1 g KA Jlall Guly (b g 85080 :(2015) ¢ iladl Sf)5 .23
(04 232l) spell 5 SLaBY) 3 Sl il Alae

cland g adly AalaiBy) Clawgal) (8 N 5 glay) ((2014) e ule 24
€42 20all T dlaall) ALV aglal) Aae oAy el clusasal

o Aalal®y) sadl) 5 agSall GEN) Gm A Adadl :(2015) caal Ol 25
(17 222l) aplal 5 Gabai) layf Aae 2013-1970 5,580 Ldudas Laify 2 i)

L)) ghaadl g S8 Jll Gl Aliad) medl) :(2004) Apasy Dl .26
¢(Cmalal) 23all) ALyl aslal) Ane dgalai®Y) dusaupall Aol ticual)

4jaa 4phad Al (3 sadl BUS (uld Aglaa 1(2016) ¢ any &) 5 e S 27
20ll) Aol lulind 5 Addsall Aphall Asall cdpallall Adlad) Lay) Gulief (g
«(07

bl (3 g — LalaiBy) Leadil) 8 WAl 5 Al glead) :(2013) canls ol gaui 28
ey (aldll aaall) daalall Lalai@V) aglall dlary Aae Al Aahs Al gl

JENN

262



Al el o oS8 Sl Gy T :(2015) cganadl bl ae dde Jale 29
((4a3ad) =2 alaall) ZlaBY) aslell Hliaall Alae ¢ dgdl) 4y lail) Cijlaaall

Bl e pamil) Jgal B sl A :(2009) caess ooy 5 Ball e (ugyie.30
(ualadl aall) Al 5 Apaliadl Cilasl ¢ guiliad) ALaiBY) A el

Jalsil) g L) @hlad) :(2011) o Js) Gaid dielan) 5 olde i (348 Gine .31
Al —Zaalall lahyal) 5 Esanll (480 daala Aae cdgladl) JuadMlad) Jalad 3 & dial)
¢(5 222l =33 aladll) Ll aslall 5 Apbai@Y) o slall

Alall augill cp ABal) uld 9 Jalasi 1(2009) (e dean &) 5 abIS JalS gDl .32
5 Ala®Y) aglall gyall Ana 2010-1974 daall ghall B LalaBy) cpaiall g
¢(29 2al) 4y}

o) Jla Gy LU o Jhalaal) 3l :(2017) Adyy peail 5 amdl ae 528,33
(el 20al) ZHaV) 5 Apslaall AL Cladpall Al

Wlbe A haind Gladal daliiall & Ldlial) 5ieall jalaa (el 4pan] taeas i .34
¢(10 20all) cluhall 5 gl sl dae (Apuadlisl)

Sisall (38ad b LagleiClll o Aisud £la) 593 1(2011) c0pual 5 Al (la) 2ess.35
— 5 a3V daals Alaa cpMaadl I dgag Oe 58 cilliblae b Alalal) @lgidl Al
¢(2 23ad) =13 alaall) LulasV) aslall ALl

clbaghicd ((2015) ¢ le dana i 5 cdena byl Gils) ee Glaa)ll e 2aas .36
A e Lis o ),Y dedUaind Lafhs — Adgud) daal) 5aly) B Wyga 5 (Aygdl) gl
¢(2 222)) =(B) 3 aladll) 53 dasls Aae 5 Agda (B il e A0 b Galalal)

Adpall cladiaal A&dal 5 Al A S8l Anddl gl sdasiily) Gl $56.37
¢Oppadl ne ) Aaals (30 laaYl) "Admall adine sad lalys Al

Cluaiall B dad 38 B ol Jl) Gay Jg9 1(2009) cCablll ae ilaynas.38
¢(7 2adl) labyall 5 Eygall cilalgll Alae g puaal)

263



ddgud) dpmall 1(2012) ol amall Hond 5 deae By0ill (AWK Ahpall (Guigy s3laia .39
s Al Aa ¥ claalal) B danals¥) galpll Apadlin) cibasliad) saad B Wyga g
¢(10 202l —salall alaall) lall aleill 5358 lasal Gyl Aladl (las daalal

cijlaal) Glus) & 4daal) claiial) B i) g glay) Al 1(2013) Gl LG .40
Ladaiall dlae (ApalEll) Cijlaall 9 Aedlad) chjlaall o djlRa dafs — 4l 3ira
(2230 =2 alaall) Gy suill Lpallall 2oL

ABlall Auhpy 5 sl B VAR zilad aladia) :(2012) ¢ hie alsedl 5 oldie .41
Bad Aasla Alae Ayygu b (Alandl) CagSill laa) g Aaal) gl laa) G A
¢(2 2221 —28 alaall) Lsilall 5 Zala@Y) aslall

"

tdaalal) Gl@ilyl) =

g1 BBl B oyen 9 @AY Jlal) by ol :(2014) plae slee Sl L1
suas Al Ay sad uall (@S W) Gy aise GBlsl 5 iy pena ¢ eapdail
— AV Apanll Ayl dabiall (2 eiall 2013 Jpdl B kel ekl Ll
¢=dpall Joall daals

@ 0t s @S Jl) Gl Lasilia) gy :(2014) calie neall de gn a2
s gl (@SE W Gy saie Ghl 5 s pane c—Agilaie A LBl (gbas
Ll Aabaial) 1 3all 2013 Jpdl & diaiall ogkaill 5 Hleiiadl 5o Loailin) 43
=y jad) Jsall drala — A2V dpanill

Lljall Aadiiall o881 Appcal) pailiad) shalial) 5030 1(2007) cd) 05 Gae s2aladl).3
Jsn bl el yaipall cdglilas 4500 A cladlaall 9 Y Aaaiod) Apudlil)
) gl daala (Qlus 18 517 516 o diniall "ddjpeall slaidl 5 jhlaall 5yl
¢dalall

Jull Guy o8 glal¥) 5 Gublll cullad (2011) (@sinns danisy 5 il 2 wlla o .4

Claliia b Sl L Guly Jsa i) ikl (Aglgal) Apalaall jplaa jghile (g ySl

264



aslall LIS ¢ aey 14 5 13 as daiall &0l cilola@y) Jb b dypell JleV)
faldll ¢ e s 0 A daala il asle 5 Alaill g palaidy)
Bisall (gladl Jaaa 1Sl Jlal) (il 1(2011) dapae (iedy (Ol Sl ae o L5
JWl Gy Jsa aibgll ol ddpall sbamd) JB A ddpaal) cluuwiall duudlil
14 513 a5 diaiall Zaal) claladyl Jla 8 dypall JleeV) cladaia b (oS4l
Al o s Gn Aapn Aaala padll asle 5 Aplaall 5 Aalai®) aslall 440S ¢ jran
CE sl sl bl slad) claad 5 Awadall 4l 1(2005) aal DL .6
"ELalaBY) y Cilusgall o) gastl) g 530l 53S0 el " Clumsall i Jss
vad deae daala pndl) agle 5 ALY aglall BIS ¢ i 135 12 as Siaidl)
8 K
el (38l jalaa Jise @8 Sl Gah 1(2014) e Ao 5 Al e Ul .
Ayg) i guall @S JWl Gy aise (sl 5 Cisns pene (JlasY) cilalilal dpudlill
dganill Ay pal) Aadaial) o1 g3adl 2013 Jpil 3 dbeiall skl 5 HLéindl 3a0a Lpadl i
=gy yal) Joall daala — dylaY!
cclaliiall Ludlinl) S5aall (58a3 8 0)90 9 (@SEN JWal) () 1(2014) (mlla maly) L.
352 51 Al sieidl — agSall plaill 3 e el sadgylay) dpanll ool jainall
cialal) 3))2Y) dgae duasadl Gl ASLedd) ¢ yaadgi 4
O gl A Aagilauy) Aa) Hga :(2010) celasl Aakld S 5 558 25,0 .9
adlil)l ladliay) 5 Al Jes ol ol i) dpabamy) el dpudlis
L s 9 58 ag daiall Ayl Joall b Ul paall g Und 2 )la e liall cilinsall
(bl ¢ e o Ay daala ¢ pual) agle 5 Aplaall 5 Lala@yl skl
Adlis e @l (B Al o)) g0 1(2011) Aile JaS 5 dadu deal e .10
Al dahall le€all 5 clabiiall Jaaiall ¢1aY) o B i) (Apalai®y) claall
o aiall Al o) clast 5 W oY) Ban o clbala@®Y) ) Glawgall sad
ol gaall dadls pudll asle o Aplaill 5 LalaB@Y] aslell LK ¢ jud 23 522

¢ald)

265



o @S Ol Gy S Galll zagad g 1(2011) cclia Jlady 5 deae .11
e cilabiia 3 il Jl) Gy Jon ool Jiilall JlasY) cilaliia b o)) 35S
5 AalaBY) ashell A0S ¢ ey 14 5 13 ap sbriall Lpaal) Glala@y) 8 4yl
¢CAlal) daals ¢ il agle 5 )kl

) Guldll Z3l 5 asgda :(2010) caaal e ZOha 5 deas ol pliae Jgie 12
Gl S Al 5ol Joa ygpdiall 5 Gsalall Joall gsid) painall g S8 Jlal)
) suaaial) daala cblail) L ¢ 5le 655 A AL daial) cilaaill

Clasaipall Ll e oLl A bl claghiad) 8 :(2010) (ol i3a .13
Al sl 5 Adliall Joa alll Jsall sl ccilig yaal) g b g la dsliaall
A 5 9 58 e daiall Ayl Jsall b il paall g Ui 2 )la e lall Cilgall
falill = e g G Apa daala ¢ pdll asle 5 Al 5 Anlai®Y) asled)

Ladliad B 4k clelsh) g alsall aliad) sl :(2011) zlall ule ol .14
dha b Al JleV) cladaie 5 gSall Ul Gy Jsa selad)  doall k) cdsaisall
asle 5 Aplaill 5 Aala®V) aglall BIS ¢ jues 14513 Lag sbxial Zaall clplady|
faldll = e g (g dpa daala ¢l

geiall Apudlal) hal) Gujadl JaseS Agyddl clelsl) Aadi 1(2012) caeal dcgias .15
Colas — skl BT 5 Leall a8l [Aaelill deliall :dem bl doall k) ¢ el
drals pl) agle 5 Alaill 5 AalaE@Y) aglell L ¢ ey 4 5 3 ag il —Jgal)
¢aldll ¢ esy 0 A

Bisall Cpead (B 0j50 9 Ayaall Al B SN g £lad) (2013) (lin gl .16
517 as stnial) g1a) 5 ddjeall clpliail) Joa JsY) sl ailal) cdlgill dpodlis)
Sl el den aalae puadll agle 5 alaB@) alall 40 (8l 18

266



: dmalad) cilag By g Jiluy) =
—4alil) Jall B olaiBy) galll o ijall g dadiil A6 :(2015) ¢ ligd ssha.
dag )kl ((2012-1980) 4l Aga 18 (e Al Jl cilily aladialy dpuld A
Olwali WAL S daals ddplal) aslall 5 el L@ aglad) DS o)y
¢ il
dagyhl hwaisall Jals Adpall 5la DA e Al B8 :(2015) cChus Basen (.
— o O A daala Quudll agle 5 laill 5 AalaiBV) aglell A0S casle o)) g0

¢ il (L)

Ay —Aa 8l Bladl Jagad b Agad) Alal (3laad) L92 1(2015) cAasen (gsbina
mndl) asle 5 Aplaill 5 Al aglal) DS o)y Akl ddgpal) Joull Gy Ula
) )8 = i deas daala

by aladtaly 4g)leal glald) B liay) Jlsal e L :(2007) cads ~lis.
asle 5 Anlai®V) aslall LK ¢ ials 555 2005-1995 dhaiall diail) Judludl
¢ ladl ¢ iball deala ¢l

LA Gleud) gkl B WA o Al duaigd) delia :(2015) (ol s e
O A Raals Quadll agle 5 Aplaall 5 Aol alell B o)y 55 dag yhal Al
¢l ccalall — e,

Lpudltl) Lhal) (g8l calai®y) elS g Al 330 Jeld :(2015) days) cu,
5 AalaiBY) aglell 40 casle oy dnghl cdhhlisw A5d Ala Auhy —daugall
DA B)Sun — pmd e daals Ol asle 5 Ayl

LAY aa —loidl Al yghai & ALLAY Sagadl 504 i1 :(2014) (Bhl) ae sasea.
— B deaal drala udll agle 5 TalaBY) aglall BS o)y i€a dag sl ¢ il Allad
bl elaya sy

9 A0 At g alaiBY) gall) g adiall) o Cipall jlaad il (2013) caene gy
astell 5 il 5 Lol BY) aglal)l DS coysia Aag ki (Jill @by aladialy duld

ial) el = 2l S5 ol Amals e sl

267



Lo liall dauigal) glaf A 88 Jlal) Gy Ao GWY) Ladless 1(2015) «Goe lead.9
pstell 5 el 5 LaLaBY) aslal) DS ¢ ohsiSa dag bl —dphlisun A Al -
OBal) ol = il Sy o daala (gl
e el Aaii g Ayl 3lsall aliud) puadl) ) :(2004) pasy PDles.10
LI (Algn o)y 5i€a dagyll (—ABmall g Bagall Jhaa — Apalai®y) Adupall ApudULY §3ual)
D) Al daala ¢ il agle 5 ApnlaiB¥) aslal)
Ly — giall Lpudlitl) Bjaal) a3 B yall sl g8 :1(2012) ¢l sele.11
Ol ¢ all dala pl asle 5 BaLaBY) aslall BS o)y 5i€8 Aaghal = pifial) Alla
Glawpall Ldlill) 5aall @fad A oS8 QW gy 90 :(2016) ausd Jki12
oysia Al ALl Agdl cpe clan) A0 Alla (s —4d pal) slad) B 8 Lalaidy)
DA B)Sun — pad dese daals ¢ ) asle 5 Aplaill 5 Aalai@BY) oLl A casle
clasdl) Saga Cpeand B Ay ) dgaigd) Sale) Ll aladiud :(2014) e sma.13
Gaals il sle 5 Aplatll 5 LB aslal) A cagle 315K dag ki (A paal)
B T
Asilaal) 3 GPEC cilplisl) o Ciillisll gl juadll 599 :(2016) cisn) (ssluse.14
ciglall asbell 5 jaandll 5 AalaiBY) aslall IS o) Al (Bjpas (@Sl Jlal) Gy (Ao
bl (Oluall = el S o) daals
s Lol 318 3 laygn 5 Lpudlial) Lhall oL Aaladl Gua) :(2009) cadsl) Dla.15
asle 5 Al aglel) A0S ¢ iinale 580 culuga JUI il 4y el ASHA Al
¢ bl cdlisall —Cluagy dene Aaals Ayl aslall 5 pdl)
:4ad g iKY 23lgal) =
Zisal sl B Ggisall 1) (ulia aladind :(2010) Jsle) dena Cagy)ll 2 335 .1
Gl drala A S8l gl Aadal) 5 Ay o) BN chlual) ol ould
BTN sl e S AN 8)sdia Al BT
2014/04/10 g3y 5,16 cwww.kantakji.com/media/2936/e223.pdf

268



3K

s

Ldolh Lduals Las cduld chdse 9 Al Q) Gu) taess pali Gued 2

So Cupll o ossiie dudn Ol s — oL@l 5 syaY)

2016/12/27 g3y &6 cwww.iasj.net/iasj?fune=fulltext&ald=45535

WWW.bVML.tn @ uish da)sad o)l algall .3

www.tunisieclearing.com/tc/ar/filierboursedaliall dpw gl aw)ll 2844l .4

www.cmftn A sl Zalld) 3 gl gl eyl adgall .5

sdawd A1 AaliL aaball daild o

= LES LIVRES:

. BORDES .C, et autres, (2007) MONNAIE, BANOUE et MARCHES

FINANCIERS, & édition, Nouveaux Horizons, Paris;

. Debonneuil. M et Fontagné . L, (2003)Compétitivité, la documentation Francaise,

Paris;

. Erwan LE Saout, (2008)Introduction aux Marchés Financiers, 2° édition, Ed

ECONOMICA, Paris;

. Josse Roussel, (2011)Economie et Management de L’entreprise Edition

L'Harmattan, Paris;

. Michael Porter, (1999)La concurrence selon Portey Village Mondial, Paris;
. Michal Porter, (1999) :L'avantage concurrentiel — comment devancer ses

concurrents et maintenir son avanceédition DUNOD, Paris;

. Sveiby . K. E, (2000)Knowledge Management la nouvelle richesse des enpreses,

Edition Maxima, Paris;
= LES REVUES:

. Claessens Michal, (2000) Stratégie, avantage concurrentiel et compétences,

Analyse économique (\22);

. El Efrit Khamassi et Hassainya .J, (200Bnalyse de la compétitivité des entreprises

et des produits agro-alimentaires : pertinence et gports de I'approche filiére,
CIHEAM —Options Méditerranéennes-{82);

. Fortas Ftiha, (2015)La gestion des connaissances un facteur déterminapour la

valorisation et le développement du capital intelltuel au sein des entreprises
revue Nouvelle Economie (vol 01- N° 12) ;

. Lachaal. L, (2001) :La compétitivité : Concepts, définitions, et appliations,

CIHEAM —Options Méditerranéennes-{N7);

. Lamani Ouassila et Cheriet Fouad, (201Apalyse concurrentielle et positionement

d’'une PME dans le secteur de la boisson en Algeriecas de NCA Les Cahiers du
CREAD ( N° 96);

. Ollier. C.B et Walliser. E, (2010)Le capital immatériel — identification, mesure et

pilotage -, Revue Francaise de gestion £1207 ).

269



tAg ety UL aalial) daild o

1. Al-Mosili Abed Karim Mahfoud, (2014)effect on financial performance of banks :
Evidense from Saudi Arabia ,Procedia- Social and Behavioral Sciences (164);

2. Al-Shubiri Faris Nasif, (2011): Testing the relationship between the Efficiency of Value
Added Intellectual Coefficient and Corporate Performance at Commercial Banks in
Amman Stock Exchange (ASE), Zagreb International Review of Economics & Business
(vol 14 - N° 2);

3. Bontis. N: Assissing Knowledge assets : a review of the modelsed to measure
intellectual capital , International Journal of Management Reviews (Vdis3ue 1);

4. Bontis. N, (1998): Intellectual Capital: An explanatory study that dewvelops
measures and ModelsjJournal of Management Decision (Vol 36- N °2);

5. Cheng David S.Y, (2013)Analyze the hotel industry in Porter five competitve
forces, The Journal of Global Business Management (Vol@aig® 3);

6. Cabrita .M. R et Vaz. J. LIntellectual capital and value creation : Evidencefrom
the Portuguese Banking Industry The Electronic Journal of Knowledge
Management( Volume 4- Issue 1);

7. Duncan Jack , Ginter Peter et Swayne Ljn@ampetitive advantage and internal
organizational assessmentAcademy of Management Executive (vol 12- N° 3);

8. Eskandai M, Miri M, Gholami S et Nia H, (201bactors affecting the
competitiveness of the food industry bu using portés five forces model case study
in Hamadan province- Iran, Journal of Asian Scientific Research (vol 5- N; °4

9. Ghorbani Mahmoud, Mofaredi Baratali, et Bashiriy@omayeh, (2012)Study of
relationship between intellectual capital managemdn and organizational
innovation in the banks African Journal of Business Management (vol 615)?

10. Gioacast.D Intellectual capital: A critical approach on definitions and
categorization, CES Working Papers (Volume VI- Issue 4);

11. Gulgum Kayakutlu , (2007) A model for measurement and improvement of
intellectual capital in the energy sector: sampleapplication in electricity
distribution company, Journal of Dissertation (Volume 1- Issue 1);

12. Jurczak. J, (2008) Intellectual capital measurement methods Economies and
Organization of Enterprise ( Vol 1 (1));

13. Kaplan. R. S et Norton .D.P., (1996)sing the Balanced Scorecard as strategic
management systemiarvard Business Review ( January- February);

14. Kocoglu. I, Imamoglu. S et Ince. H, (2009)The relationship between firm
intellectual capital and the competitive advantage Journal of Global Strategic
Management (vol 3- N° 2);

15. Miroshnychenko. O, (2013)The intellectual capital of an enterprise: the
innovative aspect,nformacijos Mokslai ( N° 63)

16. Sveiby. K .E, (2001)A Knowledge — based theory of the firm to guide irstrategy
formulation, Journal of Intellectual capital (Vol 2- N ° 4);

17. Ulrich, (1998): a new manages for human resourceHarvard business review
(January-February);

18. Youndt:.. M.A, (1996): Human resource management manufacturing strategy ah
firm performance, Academy of Management Journal (vol 39).

270






(IC) (ySall JLal (uly Ahyind L) gitis 101 ady (3alal

Panel unit root test: Summary

Series: IC

Date: 05/29/18 Time: 17:56

Sample: 2013 2016

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Cross-
Method Statistic Prob ** sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -41.8019 0.0000 26 78
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
ADF - Fisher Chi-square 159.876 0.0000 26 78
PP - Fisher Chi-square 177.656 0.0000 26 78

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

(MP) 28 gl iaal) i ikl il :02 o8 Galal)

Panel unit root test: Summary

Series: MP

Date: 05/29/18 Time: 17:55

Sample: 2013 2016

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Cross-
Method Statistic Prob** sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -0.19635 0.4222 26 78
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
ADF - Fisher Chi-square 103.784 0.0000 26 78
PP - Fisher Chi-square 115.210 0.0000 26 78

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.
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Panel unit root test: Summary

Series: RE

Date: 05/29/18 Time: 17:57

Sample: 2013 2016

Exogenous variables: Individual effects

Automatic selection of maximum lags

Automatic lag length selection based on SIC: 0

Newey-West automatic bandwidth selection and Bartlett kernel
Balanced observations for each test

Cross-
Method Statistic Prob.** sections Obs
Null: Unit root (assumes common unit root process)
Levin, Lin & Chu t* -40.8834 0.0000 26 78
Null: Unit root (assumes individual unit root process)
ADF - Fisher Chi-square 103.953 0.0000 26 78
PP - Fisher Chi-square 120.058 0.0000 26 78

** Probabilities for Fisher tests are computed using an asymptotic Chi
-square distribution. All other tests assume asymptotic normality.

fuaall 5 (IC) oSall J) Guly O Asend) ALl ailya S sl il 104 3y Galal)

(MP) 45
Pairwise Granger Causality Tests

Date: 05/29/18 Time: 17:53

Sample: 2013 2016

Lags: 1

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.
MP does not Granger Cause IC 78 0.01321 0.9088
IC does not Granger Cause MP 3.02279 0.0862

Gyl 5 (IC) @Sl QL) (o ) 38N jaiha Ap L) it 105 a3 (3alal

(RE)
Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/29/18 Time: 17:54
Sample: 2013 2016
Lags: 3
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic Prob.
IC does not Granger Cause RE 26 2.48356 0.0919
RE does not Granger Cause IC 4.79851 0.0118
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