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?�
�
 	� �D :�����

��7���� �
���� .��

� ��7���� �
���� 2
� ���
�� 'D��� �?=� �� ��������! 	���� �
� 	
����
���� ���9��� <��3 . B3��B�  ����� �D ���?�� J���71963 ��7 �
 �0��4�� ;�� 

@���-��%W�#��  2�3 ����

� ��7���� �
���� L ��D ��
��
�� �"���?
 ��1� �-���
�� �
6���7B� ����1� ����-�� G����� I��� �
 �� �H�
�� ./0 N���� %���

�� ���
� 2
� .

D <�
��[��

� ��7�� �
�7 2#7� �L�� �
��� ��4�� � 	���� 2
� ������ ���
� �#�
���?�� J���
�� @�4 E�/� 6���7B�.  

  

 ./0 ���7�� ���� %�"��-���D� ����?
 @��� ��� 	������B ���9��� ./0 	-��� �7�
	�-���DB� . �
�� �#$��� 6��78� ��43 �����
[� ��
��
�� E
� 	������B� ./0 H��

��
�� 6���7� �4
!�1� ����1�� 	B��
�� 	 �0���� %	��1#�� I����� ������� %�"
 	������ �D ����8� �� ���

�� �#D �� �
����� ������� I������ +�D8� I�����

�?��4�� �
0��
��. B3 %	������B� ./0 �
 �>��� 2
���� ��H� B� 	
�� ���9��� ./0 
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9��� �
 ����
�� �
��
��� ���"�� ���9�� �����5� ������� :�43 ���� 	�������� 	���
���
���� ��
��
��.  

  

2�1�3 �����	
 ����� �����
 ����� ����
 )Pecking Order Theory(  
  

 �"� ��7 ��4�
 ����� 2�3 �0��/� ���� ����� %���9��� ./0 I�
�
� H���
 ��7
 ����� �D �������1960��
�� E
�
 ��4 !�
��
��� 	 .c;���� �� ���9��� ./0 2
� 

���#
 @������

� �"��
-D� @�4 ��5� ���� ���
��� !������ �4��� 2
� 	:  
  

B�� : ���/�� ���
���)	�����4B�� �H��4
�� J���5�(.  
����? :��
�� 2
�D ����$�� ���
�
� ���4 ���� ���4 �DL ���WB�� ����  	���� ���#[� 
 ������ %������ ��>� ������ 6���7B� ����#3 2�3 E�/ ��� L�
� � ����
�� 	���5� 

 ������� �"�5� ���#3 ��L�� %���4�
� �
����� �H��

�� �"�5� �� 	������� ����"��
��$� ���$� . �
��
��� E
�
�� ��
��� J���5� '�H�� ����� %���9��� ./0 	��� �
�

 2
� 	��� A�4 %��/�� �������
�� 	����3 2
� @�� <�! 	�� �D �"����� I��� 
��5� '�H���4��
�� ����
?��B� K�1�� '
 J� . ������� ������� 	��D���� 	7�D �/[D
D %����#���[��
�� �LRC��� ��� 2
� 6��1��� 91�4�� � 	���
?��� ��� 2
� �� 

��7=
% ���� ���� �� ������
�� �"
"�� �
 ;H� ������� �� J���5� '�H��� ���� �� 
�"�
� .D %+���� �#4 �/3 �
�[� ������ �d;H� '��� ���� �� %��7=
�� �"����
?��� �
 

 �� ����$�� 6���7�� L�
������� �"�� ���#[� I��
�� ���"� �D ����� �"�.  
  

  

2�2 ����� ���% /0 1�#2��	 ��	�3�	 4���	5
  
  

 	!��
�� �D �����
�� K��#$�� �
 ��� ���� %�1
�$
�� �9��� 	�"�� 2�3 �����B��
A�4 � 2
� �?=� �� ��
��"
��
� ���%�"
0� �
� :  
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1 .���
�	
 ���:  

          W������� E�/ +���� �

� %���� ��
� �"

� �D �L��
�� 	�
��� �

�    ���O�H 2
� 
    ���
�
� ��#
� 6���7B� 2
� �"���7.   D��$� ��� E�/��W�      ���#O
 �O�
0� �D 

          G���O
�� ���4 ���� �"� �
� ���� �4��
�� I��$�� '����

� ���
���%  �O0� : 
)   N-��� %��&���� %������� �
4�
 .(       	!�O�
�� ���
� ��4 ����� 2
� ��
��B���

 �?
 ��H���
 �D �����
��� ���&#��(Rozali, 2004) �#���� �� 2�3 ����4 �� 
68 %         ������� �
4�
 ��$ ���/�� ���
��� ��
�$��� ������ �
Start-up   �O"���� 

        E����� �
 ��5� ���#7 6�����%)20.78 .(     	������� N���� ��=� @���� ./0
 :�$5�(Danset, 2001; Bhaired, 2006; Evers,2006)��� ����� W� �� 2
� 

              ;�O1��B� 2O�3 ��O#��� 2
� ����7 ���� ����
�� �
4�
�� ./0 �D 	�����
��
   �"������
 ���
� �D ���/�� .        ���&#�� 	�����
�� ���7 �� ��� E�/ 2
� ����

  7B� 2
� �����
���           <O��� E�/O� %��O��
�� �4��
�� ��$ ����4
 ���� 6���
            �O
����� �O
 	�
0��
��� ��#$��� ���
5� 2
� ��
��B� 2�3 	!��
�� @�4#�

       ������� �
4�
 �D ��
�� +��� ����� ��#
� ;�7�#5�� .     ���O�
�� ��O
�� +��
              ���O�� �O��
�
� ���O��� ��O�$�� �O
0 ��5� �����
�� 6������%)10.82 (

�%)10.39 (        �O������ �O�> �O���
�� 	��O�=
�� �
 6����� �
� %������� 2
�
       �
 �7� �"���� ��5� �
��� 6������%)10 (        ��O� W�
��$�O�� �O75� �O0�

������� �
4�
 ��$ �����
��� ���&#�� 	�����
��.  
  

             �0 E����� �
 6���7B� ���� �� ���
��� �L� ��� %��&���� �
4�
� ������� �
�
 � �?�5�        ����O4D %�����
��� ���&#�� 	�����
�� ��� W����%)32.59 ( �O
 

             �O�5� ���#O7 6��O��� �"���� ��5� ����
 ���
��� 	���$� ������ 	����
%)28.57 (    ��5� �
��� 6������%)23.66 .(     %E�O���� �
 6���7B� '����

   ���/�� ���
���%)20.98 (        �
� %��&���� �
4�
 ��$ ���
�
� ���� ���$� ��#
��
      �
��4�� �
 �"D ��$5� �
��
���%)12.95(       ���O�
�� ��O
�� +�� %%)8.48 (

 ������� ��> ��
��
��� 	���=
�� �
 6������%)7.14 (������� 2
�.  
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      �����5� CH��
�� E��
� ����#43 �D�)2006 (        �O��
��� �� 2O
� �O��L��� ��
        ���� ���� �
��� �����
��� ���&#�� 	!��

� 6���
��    �O����� ��O9��� 2
�% 

      ����O4 <���� 	&
� A�4%)71.8 (  � �O���
�5%)70.5 (  � ��O��1�%)76.9 (
8������ .      ��
�� ./0 �� ��� E�/ �
 �>�����!       �D ����� ����# <���� 	��H �
 	

   �������� E����� �
 6���7B�P         	�O�? ���� 	���
-�� ���1� ���� �
��� @���5
  � 2�3 �D�-3 %������� 	��D����  ��OO��$
 ��OO�
� 6�O��� 	�����
�� ./0 �

'O1��
P            2OO��5� �OO"
4��
 ��OO$ �O#�$ �O"
�D �OD @O���� �O7 
(Kolakovic, 2008; OECD, 2006).   

  

           6��O��� 2O��� %N-��� �
4�
� �����
��� ���&#�� 	�����
�� ��#� ����
        ����� ���
�
� W�
��$��� �?�5� ��#
�� ��5� �
���%)37.18(  %�   �O
  �O��
���

    �#
 ��� W�-�� �"D ���/���� �� W��          ���O�� �O����� 	����� ���
 �0 �
� ���
�
� 
%)25.0 (�
4�
�� ./0 ��$ . ����� @�4�(Rozali, 2004) ��� �  ��O� �
 �

156    	���$� %���� 36    ��5� ���#7 6����� ���� %    	���$� �
��� 34  ���� 
  ��5� �����
 6����� .    � E��0 �� ��� E�/�����W�0      6��O��� ���$�O�� ����H� 

              ��O$ E�O���� �
 ��5� �
��� 6���
� ������� ��4�� �0 �
� ��5� �����

     G���
�� ���4 ���� �D �?�?�� �4��
�� .  '7��
 _�����B� �/0% A�4     �OD�� F�#�

   6���7B� G����)     ��5� �
��� %��5� �����
 %��5� ���#7 (    �O4��
� �O
"

  ����� 	���
�� ./"�  W����� �����
 I��          �O
��� �O
4�
 2O�3 ���=
�� ��#� ���

N-����.  
  

�             ��O�� �� N-O��� �
4�
 �D �#�$� �����
��� ���&#�� 	!��
�� 2
� @��
  ;��� 2
� �#��4 �7��        E����� '
 ���� �7�� 2
� �9D�4
�� �� P    E����� ./0 �5 

      �"�
 �
��
�� �
����� ��$ �
��"��
�      O� 	�
�
�
 2
� �#4� ��   �L�O�
�� �
        ��
����
�� ����
�� 	�
�$�� 2
� E�/ �?=� �7 �������� %�"����
� .   �7���� ./"D� ��


              6O1$ �O"�
� %	�����
�� ./"� ����1�� �
 ������ 2
� ��#4�� �D ����� ��
              �O��� 	�O
�
�
�� �O����D @��� 6��78� 2
� ��#4�� K�D ����H �� �1
����

��
�� ./0 �� 	�
�!	.  
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   �$M 2����           �O
4�
 �OD �����
��� ���&#�� 	!��

� �
-1
�� ���
��� ���#
 
            ���O�� ������� ��> ����
�� 	���=
�� �
 6����� �D �?
�� N-���%)10.90 (

   ��
��4�� 	�����
���%)8.97(         C/O�� ����
�� ��
�� +�� ���� �� ���
���� %
 ����� W����� �75� �����%)4.94 ((Rozali, 2004).  

  

2.  �	
 ������
 :  

 �7�� E��03 ������   �O��
��� ���#O
� �L�O�
�� ��4 ��� (Bhaird & others, 

2006)�     ��
�� ��4 �&# �

� A�4 L         �O���/�� �O"���
� 2
� ��
��B� �"�
� ��� �
    ���� �"���

� ���
���            �OD 	����O# <O���� �O"
��� �L��
�� �&# �5 %���

   � %6��7 2
� ��#4��3    ����� E�/ ����D 	������ �    %����7 ����� �90�� I�
   R�-��1� H��
 �D �����   I��- )� e��� ��   %���$M� @2002(  ��
�� +��� %! 	

    '����� ���� ��������          �
 6���7B� �?
 %���#
 ��� �
 ���
��� 2
� �#4� �
 E�������	������ ���#3 . 

  

3.   ������� �
�	
 � �:  

   ���0 @�
���#� ��
�� L W���� � W�
"
    ���� ���4� �D   	!��

� ���
���  .  ����� �"D
R����5� ��
-��  G���O
�� 6��7[O� ���� �
��4 6��

� (Bhaird & others, 

2006)   A�4 %3 ��
�� �L        f�
� ���


�� ��#5� �
 ����� ��
� �"��� ���� �  E���� �
   %E��
� <��
�H��� ���� �� G���
�� H�� ���4 �D �"��� �
�� <��1#O� ���4 �D  .

   ��� E�/���  �       %����? ��#� �"��� +�� ���� 	!��
����     2
� �"��#� ���0 C��4� 
             �����
��� ���&#�� 	!��
�� �����> �D ��4�� �0 �
� ��#5� ./0 �
 �
�
7 ����
             �O"����4
 �O�� ��O��� 	����# <����� %6���7B� 2
� �"���7 ���� I#��D

          ������� 6��78� I����� G�1��� 2�3 �D�-3 6���� 2
� ��#4���"� )� e��� �� @
%���$M�2002 .(  

 

4.  ���!�	
:  

       AO�4 %	!��
�� ���
� ����� ��4���� �7�� ��4 ���1
�$
 �9� ��"�� E��0 ����
     2��5� �9��� �"�� :���        J���5� 	�/ 	!��

� ���


 ���H
  ��4� 6���7B� �
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    8� ����� 	��H �

�D %�������      ��B� �"� �-D5� �
 ��� �L��

� ������    2O
� ��O

  �
��
� ��#
� 6���7B� .         2O�3 :�O$5� �9��� �"�� ���� �����   G�O1��� �
   ]�
� 	!��
�� J���� :���
      J���5� �
 ����� 	��
� H���4� �
 �"�P    �
 �
�� �

 

��> ���
� 2
� �0��
����0���
�
� ��#
� .  
  

5.   ��

"#�
�	 :  

   ���H�
�� �
����  ��
�     �1��B� ��� 2�3 �L��
�� 'D�� �     W�O�
$�� ��O���
�� ���
5�� ; 
@�4D%    6���7B� 2�3 ;��
�� ��  .         �L�O�

� �
��� ���
 ���H� �

� <�L� ��� A�4

    �"�D 6���7B� 	B��
 	���H� �

� .       ��O���
��� ���&#O�� 	!��
�� ���4 �D�   
a     ���/�� ���
��� 2
� �
��� �"������ ����a         ��#O4 �O�� '7��
�� �
 <�L� :�� 

  ��
 �D G�1���   �
��� 	B�          ���O�H� EO�/� ����$�� ���
�
� ���4 E�/ @4�#� �
���
�� 'D��� ����.  

  

6.  "#�
��	 ��$���	
 ����:  

              K�O$�� �O��
��� �O���� ��O���5� 	���4
�� :�43 �
 ����$
�� ���� �����
	!��
��� .D        �O
4� 2
� �"���7 	
7 �

� �L��
�� �D ����$
�� ���� 	���H� �

�

 ����
�� ���$
��%      ���
�
� ��#
� 6���7�� �"
��$��� �7 ��������  .   ��� E�/�� �
            ���&#O�� 	!�O�

� �
H��� 6����� ����� �� ��4� 6��78� 	���=
 6��
             �O7 �O��� ������� ��1�� ����� ����
�� ����$
�� ���
 G�1��� @��� �����
���

 	!��
�� ./0 �?
 <� 6����(Danset, 2001).  
  

7.  ���	
 ��� �%�!$&�:  

            ���O7 2O
� �O��� ���� �?=� <�D �
�� C/�� ���
��� G���
�� �
� ����� �3
          	�����
�� �?
 ���D��� I��9� �
�� ���� '����
��D %6���7B� 2
� G���
��

      <���� �� ��
� �����
��� ���&#��/�/�W��    �D      �0��
��� �-1� B E�/� %J���5�
 6���7B� 2
� .     ���� '����

� ������� �
�       ���O7 E
�
� �� C����4� ���� �
��

           .��� �"��
�H���� ;�D��� 2
� ����7 ���� �"4���� �������� I#��� %����� ���D���
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     �"�
� ����$ ���� B �/0� 6����� .     �"� �
 ��� E�/�:�$� �  	�����
�� �
             6��O�7B� 2O
� ��
��B� �"� �-1� B '������� �"����
?��� ���0 H��
� B ���� P

 ��9���
�&���� ����$
��� 2
�� �
 G�1��B.  
  

�67��	  
  

�#
 6����� ;��� 2�3 	����
�� �D�� ����W������ W�R������ W�R� 	!��
�� ���
�� 
 �/0 ��
05 ������ �H��� �D ���� I��$� '
 ����� �9�
 �D �����
��� ���&#��

��#
�� �?
 2
� ��#4
� ����� 	����# ���� ���
��� �
 �>���� % �
 G���� �/0
���
��� . �"�L� �
 ��� ���
�� G����� �D �
#�4�� 	���&���D� �2�3 C�=� �1
� 'D� 

�����
 ����� ���
� 2
� ��#4�� 2
� 	�����
�� ����
� ����$�� ���
��� .
��
���� ./0 �0� ��
�3  �
�D 	���&�/#� (European Association Of Craft Small 

and Medium-Sized Enterprises, 2004):  
  

�         	�
�
�
 ��D��� �����
��� ���&#�� 	!��
�� @�4#� ����-��    �-OD�� �O��
	!��
�� ./"� E���� �
 ��7��
�� ������� ����$
�� ���� @��� �"������
 ��4. 

�             ;�O
��� 2O�3 6�O��� /�1��� ���
�
 ��D�-3 I���#
 C� ���
�� E���� ����4

��-���
��. 

�    �� ��� ��D��
�� ����H�      %@�
�
�� ����1�� ���
 2
� E���  ��D   �
��� E����� 	4�#�
    :�$5� �"��
�$ ���� 'D� 2
� )�?
:  @��4 ����3  �  'D��� ��9�(    �� E�/� �"D %

           �� @�4D �����
��� ���&#�� '����
�� @�4#� 2
� ��D�-3 I����� ��H� R�O4� 
�"����� �
. 

�         �OD �
���� <�1�9� �?�LD �?�� ���
��B� G����� ����$       �O��
� ���#O
 ��D�O� 
   WB��D %�1
�$
�� ����#�7B� 	�����
�         �O
��� ���4� �D �
0��
��� ����� ���4� �
 

              �O���5� I�O"�� �O0 6��O78� �O
 ���4�
�� ��4���� 	4�#� %C��#�7B�
K�$�� 6��78� 	���=
�. 
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��
��
��� ������ �;�1� +���� ����D�<� �� �
 W����> %	!��
�� �
 G���� �/0 �D ���$��� �
�"
0� 	���=
�� �
 ���)  %����4��2006(:  

  

�                EO�/� %�
?��O
�� ��O
�� +�� �O1
�� 6�1$� 2
� G���
�� �� �
9�
�� ���7
�1
��� ./"� ��H�
�� ���
�� _��$����. 

�             :�O75 ���
��� �1
��� ��H�
�� ���
�� '
 ���
��� �1
��� ��H�
�� ���
�� �����

 ������ ���3 �
- ���D��
��1�� <����� ��. 

�     ���
��� �1
� �����
)  @�
�
�� ������ ���
 (    'O7��
�� ������ ���
 '
%    ��O�
 C� 
 '7��
�� ��
?��B� 2
� ������)I�"��
��.( 

�             @�4� <�����
 ���� �D �
��
�� ���&��� 2
� ����8� ���7� ���
��� ���0 ����

  	��
��
����        E�/ +��� A�4 % ����
�� ����
�� 2�3 ���4��     �L��

� ��-��1��� ����� 

 ��-��
�� '
���������� . 
�             ����
?�O�� ����� ���
�� ���
5� H���4� 2
� ��
0��
�� G��73 2
� ����8� ���7

�4��
. 
�               �D�O# �
�O7 ��$ �
 +���� %6����� 2
� ����1�� ���&� 2
� ����8� ���7

      ����1�� G�
�
 2
� ����-��� ����1�� ��7 F����%  ��� �����
�       'O
 ���O��� ./0 N�
����� �D ���D��
��. 

� ���D��
��� �"�����
� ���

�� ���4 2�3 ������
�� @�� ���4�. 
�            <�����
� G���
�� �"�
�
� ���� 	�����
�� G�
�
 2�3 ���

�� ���4 @�� ���4�

���D��
���. 
�            �
O- ���OD��
��� �"�����
� 	�����
�� G�
�
 2�3 ������
�� G�
�
 @���4�

���3�� G���<�1� G���
�� <�D �
�� C/�� . 
  

 N�H
 2�3 ��#��� �����
��� ���&#�� 	!��
�� ���
[� <�L� _�����B� ��
� E�/��
��
��
��� ���"�� �#���� �?
P  �/0 �
 ���4�
�� 'D��
�� ��� ��H��
�� ��$ �
 E�/�

 ���
������
 :�$� �"� �
� %�"� �
 <�� �
����� ����$
�� ��4 ���� E�/  ��$ 
 �������?L� ;��� 2
� ���
��� �/0 	!��
�� ./0 �&��� A�4 %� �D ���
��� �/0 �0��� �
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 6�1$��"1
� ���
 '���� �D � %��
��
��� �"��
�� % �� �D����45� ./0 2
� @�� 
 	!��
���� �H����� �� W�
�� A4�� �?
5����
�� �"
��0 �D ������ ���

�� ��� P 2�4 

 'D��
�� ��4�����
�� 'D��� �
 ����
��.  
  

  

2�3 1��86�	 
54���� /������	 9����	 -�% :%�4��	� -��%��	 

1��%+�	 
54���	� �,�����	�  
  

 ���&#�� 	!��

� �
��
��� E
�
�� A4� �D G����� ��7 / ������� 	!��
��� �����
��
WB�� �� B% �
 ������� ��/"� �1
�$
�� K��#$�� 6�� 2�3 ����8� �
  �
� 	���
��

�
��
��� E
�
�� �/0 ����� ���4� �D ��?L� �
 E�/� .� ��� A�4L �������� ����� �
�
�-� ���� �� C��D G���
 �0 �����
��� ���&#�� 	�����

�% ��� �
��� � �

��
��! 2�3 �D�-3 %��#�#$ �� �
�� �
0��
 	���� ��� 2
� ���� ������� 	� �
 ��4 �&#� H��
� 2��5��
���"������ �D �"�����
 ��4 �&#� %��
�� +��� ! 	

�������.  
  

������� ������ �D �
��
��� E�
��� �D <������� ������� ���� ��
�3 ��
��:  
  

1.         	!�O�
�� �O� IO
�$
 ��
 +�� ���0 E

� �����
��� ���&#�� 	�����
��
           
�� ���� 	��� �

� �L��
�� ��4 �&# �

� ��?
�� ���� 2
�D %�������  	���O��

 	�����
�� ���
�3 2�3 ����?����7 ����4�� ������ ����� %Current liabilities 2�3 
        �"� ���
��� ���� E�/�� %2
�� 	�����
�� ���
�3�  ��$        �OD <O�
� �O0 �O



 ������� 	!��
��Klapper & others, 2002)(. 
2.          ���4
 �����
��� ���&#�� 	!��
�� �D 	������ �� �"�5� ���#3 ��,   ���� E�/� 

@����%�"�
 :  	!�O�
�� 2
� �������� 9�1�4B� �"��4#� ����4
  )Klapper & 

others, 2002(    	�����O
�� @�4O#5 ���O���� �
���� �/0 ��
0� 	&
� A�4 %
92.6%%   ������ 84.9 %    �"��=�� �$���� ����H �
 �D�$ ,    ��&�� J����B� ��� �
�
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   ���O�� �O�
0� 2
� /�4��� ����8� ���D61.4 %)Bhaird & others, 2001.( 
   
�$
 �
5� ��� �
���W�1 ������� 	!��

� �
�
� %  �"O�� ���#3 '����� �
 ��� A�4� 

  W�#�#$� ���"�� 	�����        <���� 	&
� A�4 ��
���� ����� �D 41 %   �O��"�� �D
������ 	����� �
��
��� )���$M� ������ ��� ,1998.( 

3.       2
�� �0 ����$�� ���
��� �1
��    �����
��� ���&#�� 	!��

��"�
   	!��
�� �D
�������  Danset & others,2001) �

����� �7�?�
�� 	�
�
�
�� �D�� ��� @��� %

 	�����
�� ./0  ��Klapper & others, 2002)(�  IO?�
 ���� �
��� �0���D 
 ��5� ��#7 ���
��� 2
�(Rozali, 2004). 

4.  ��� ���� ,    � �7���� �L� ����� ��
�    W����O� ����
�� ��>� ���#��    �O�
�� ��O� ! 	
   E����� ���� �����
��� ���&#�� ,         'O
 6��O7S� ���
�
�� ����1�� ���
 'D�� �7

      	�
�
�
� 	���
- ����� 2�3 ���4���  ���
  �      ��O����� 	!��
�� �D ���
�
�� E
�
)Klapper & others, 2002.( 

5.       ���
�
� ���#
� ���

��� 6���7B� ��� �
$�� @��       %�O��� 2�3 ���� �
 I
�$� 
  ������
!  	   ����� :�$�� �����
� ���&# .     �OD ��D��
�� 	����#48� @�4D

            �
 �94�
 ��
� 	!��
�� �
 ������� ��/"� �
��
��� ���"
� �����
 ��4 �����
 �
�)1Danset,200(: 

 

�     6���
�� ���
��� ����/         	&
� ������� �?
 ���� �D ��
�
��� ����H�
�� 46 %
�� ���&#�� 	!��

34 %� �����
�� 	!��

�19 %������� 	!��

�. 

�          ������� �D <���� 	��� ���

��� �
$���� ���
��� �
�20 %   ���&#O�� 	!��

�
�26 % <���� 	���D ������� 	!��
�� �
� �����
�� 	!��

�40.% 

�   ���
�� 'D��� �
��� )   ���

�� ���4� 2
?
�� ������/ 6��O�7B� (   ��O� 	O���D <�
       ������� �D �������� �����
��� ���&#�� 	!��

�60 %�47 %�46 % 2
�

������� .         %�1
�$
 �
5� ���D ����D �?
 ���� �D �
�  A�4  	���   'OD��� ����
     ����4 ������� 	!��

� ���
��51 % ��
�� �
�!    ��O���
�� 	41 %�43 %

 ���&#�� 	!��

� .     2�3 �#���� ��
� E�/���   B <�� �7�� ���    ��O� �����
 
���=
�� ��4� ���
�� 'D��� ����. 
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6.   ���4����
�          �O��� �� ����
�� �"������4� ���
� �����
��� ���&#�� 	!��
��
   B�� %E�/� 	������ '-�:   
5� ���� ��    �#�$�� ���)    ��#O$��� 	��$�O
��

� �H��4
�� J���5�( W����? %:           �O�4� �O
��� %�O�5� ��#7 6���7B� ���� �� 
6���7B�             	!�O�
�� E
� @�4#� <
-1� �
 �$M �
� %�?��?�� ����
�� ��5� ���� 

 ��� ��
0��
 ��$� ���� �� ���
��� �0)Bhaird & other, 2006(.   �O�
��
           �D ������� 	!��
��� �����
��� ���&#�� 	!��
�� ��� 	�7��1�� '
 E�/ �94�


      �����5� CH��
�� E���� ����#43 N����)2009 . ( ��� �1D     �O��
��� �O�4� ���
    ���O� �
$����)57.8 (%    � ��O����� 	!�O�

�)48.6 (%    ���&#O�� 	!�O�

�

            	!��

� E����� �
 ���
� 2
� ��#4�� �D ����H�� ���� 	��� �
��� %�����
���
  �������)38.2 (%�)22.7 (%        �O� �O��
��� �
� %�����
��� ���&#�� 	!��

�

     C��O���� ��
��B� ����)22.3 (%�)15.2% (      	!�O�
��� ��O����� 	!�O�

�
   ������� 2
� �����
��� ���&#�� ,        �� :�O$� 	���� �
 6���
�� ���
��� �
���

       2�3 <���� 	
#�D ;�7�#5�� �
����� �
)16.3 (%   � ��O����� 	!��

�)4.7 (%
  �����
��� ���&#�� 	!��

� ,       ���D 	����� �"�� ���#3 ���� �� ���
��� �
� 	

<����) 2.1 (%!��

�� ������� 	)1.3 (%�����
��� ���&#�� 	!��

� .  
7.    I���
�� �
�            �O��
��� �D ����$
�� ���
 ��� �

� �L��
�� ��4 �&# �

� <�

�            H�O��� %�L��
�� ��4� ����1�� ���
 ��� ��1��� ����$
�� ���
 ���� A�4%���
     �����
��� ���&#�� 	�����
�� �D J�-�� �/0%       I�O$�� @��O� E�/ ����� 

�����      �"�D ����$�� 	B��
 G�1���� +�D8� �
 � .     6��O� 	����#O48� 	��/D
         ����4� 2
�� ���&#�� '����

� ����$
�� ���
 �L� �����2-3%   '����
�� �� 

      ���
�� �/0 ��� �
��� %��������        ���O��� 	&
� A�4 �����
�� '����

� �70-1% 
 ������� '����
�� ��)Danset, 2001.(  

8.   �� ����3 ��
�            �� �OD 	!��
�� �
 ������� ��/0 ��� <������ �
 G W�O�   �O
"�
 
              ���O$
��� �O1
���� �O�
�� A�4 �
 �?
5� �
��
��� ���"�� 2�3 ��#�
� 2���
               ./O0 �O�
05 ���O��� �H��� �D 	�D��$� '
 ���
�� 'D��� ���H
 �
 ���1��B��

          2�3 �D�-3 	!��

� �1
�$
�� G���5� ���
� ���� �D �#�����    ���O�� ��� �"D��$�
��
����� �
���
��.  
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3�  
�� 	������ ������� �������� ����  

��������	��������  ��!"�� �������   
  
  

����#�7B� 	�����
�� I��#�� �4�
 I���� ���4� �D ����# ����� �9�
 <���� .
� ���&#�� 	���=
�� �� ������� �
��� �
9�
 �"���� ����� 	����L� E��0 � �
 �?�

25 �D W�1
�$
 W�1���� 25 W����� I��#��� I
�$� A�4 %������� <�
� 	���� W��
� 
	�����
�� E
� �"��3 �
��� ���� ��
�5� 	����7� ����� I��$�� .�� ��� ���

 ���&#�� 	�����
�� I����� �����
)�?
: �
���� %��
�� +�� %���
��� ����
 
�D�-
�� .(� 	�1���� ��$��� �7��?
 ��1�9��� K��#$
� W��D: �� ����8� G�� 

����� 	�0���� �� _���8� @����� �� K#$���.  
  

 �����#�� ��
��
� ��4�
�� �
5� �
9�
 I����)�������� (���&#�� 	�����
��: �"�L� 
 ��

���� ��� J������ ����=�
�� �
��� �1��� �4�� E��
 �0���� ���� 	�����
�� E
�

 ��� �
 �"�D10 – 50 
��W� . �"�D �
�� ���� 	�����
�� ������ E���� I#� �
�D� �7
 �
10 ��� �"�D �
�� ����� %�&#�� ��0���
�� 	�����
��� ��
� 10� 50W�
��  

 ��� �"�D �
�� ����� %���&#�� 	�����
���50 – 100 �����
�� 	�����
��� �
�� 
) %�����#��2005.(  
  

R�� ����	������ ����7 I ��� ��# C/�� ��������� 1985 ��&#�� G���
�� �� 
 ����
��<]�L�  ������ �1� C/�� G���
�� E�/�� �?�� ������� ������ �
 )EPCGF, 

2003:(  
  

1. RC��� ����� ��4 �� ��H� B 8 �
��� �������3 <���. 
2.  �� ��H� B �
?��
 ��
 +�� ��43,8�������3 <��� ���

 . 
3. H� B ��
��� �
 ��� �� ��250 9�
W�1. 
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D E�/�[R
� I���� ;���[� ��7 �����5� ��4�B� � ����
��� ��&#�� G���

� �
 ������� 	���4
���)EPCGF, 2003:(  

  

1. RC��� ����� ��4 �� ��H� B 16�������3 <��� ���

 . 
2.  �� ��H� B �
?��
 ��
 +�� ��48 
���� �������3 <���. 
3.  �� ��H� B ��
��� �
 ���250
��  W�9�
� W�1. 
  

 :�$5 ���� �
 ���&#�� 	�����
�� ���4�� �"�
� �����B� ��
� ���� �����
�� �������
D �������� %�"�&
� ���� �
��� �4��
� ����#�7B� �"D��9� �"����7� �"������
3 �D�[ �
4�� �����
 �� ���&# ����� ��
�� ���� �D ��4�� ����� ����� ���� 	�����
�� ��

�
���
 ���� �D . 2
� �����
��� ���&#�� 	!��
�� I���� ��
� ������� ����� �D�
 2�3 ������ ��4 +���) %�����#��2005(EPCGF, 2003 ; :  

  

�     W��� ���&#�� 	����#��)(MICRO :   �&�� �����   �
 �75    �
?���� ��
� �  �O7
 �
5000 �B�� )��?�� 	�������� ����5� 	���
?��� 2�3 �D�-3��.(  

�    ���&#�� 	����#��)SMALL(    �&�� ���� 5 – 15 
�� W�   �
?���� �    �O
 �O7
15000 �B�� )����?�� 	�������� ����5� 	���
?��� 2�3 �D�-3.( 

�    �����
�� 	����#��)MEDIUM(    �&�� ���� 16 – 25 
�� W�     �O
 �
?��O�� 
15000 – 25000 �B�� )	�������� ����5� ���.(  

  

�/0 �� �9��� 6&�� ��
��� �����
��� ���&#�� 	!��
�� ����� %E�/ �� I��#��� 
�1
�$
�� 	���#�7�� C��1�� . 	���� ��DOECD,2006)( �
�
� �"
 ��#
 �"�� 2�3 

 ����4 ���� �"D %;��� �4 2
� ��
����� �����
�� ���
� C��#�7B�90 % ����� �

2�3 �D�-3 %��
����� �����
�� ����� �D 	!��

� �
��� K�D �
$ �� ���=�
 �"�� 

 ����� �
�50 % �
 �?��� �
���
�� ����� �D �

���� :��
�90 % �
���
�� ����� �D
W��
 ��
����� (Ghoneim, 2003) .D <�
��[ ./0 �9�
� ��
��
 ���4 E��0 ���� <�

��
��! I��$� �94�
 ��
� ���� %�1
�$
�� �"����� ���&�� ���
� 2
� ��#4
� 	
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�� F-���"�
� ��#4�� �����
3� �0�D��� A�4 �
 ���#
�� ./0 @���� �D ����� � .
 �����5� CH��
�� E��
� ;�#48� N���� 	�"9� A�4)2009 ( ��#
� E����� ��
0�

��
�� @�4#� <
�$��� ���
�
� ���! 2�3 <���� 	
#� A�4 %�����
��� ���&#�� 	
87.4 % �D����
��� %95.5 %�95.3 % �D3� ������ �D �
� %������� 2
� ����D3 ������

 2�3 ������ 	
#� ��D93.1 %���
��� ���#
 ���
�3 �
 . 	���=
 ���
� ;�� �
���
 ���#
 �?�� A�4 �
 ����?�� ����
�� �D �
��4�� ���
��� �� %�1
�$
�� 6��78�

 ���
����"
�$��� ���� �D ���� 2
�� 	��� A�4 %	���
�� ./0 ����
�� �0����
� 
6.6% �"�
� %3 ����� ������4.6 %� ����D �
�3 ����4 ������ 	���D ������4.3 %

�3.2 %������� 2
� . ��#
 �$M �
�
� ���
��
 ��$��
�� E
� �D 	���
�� ./0 
 H����� �� <����D %;�7�#5�� �
����� �
 �� �#$��� ���
��� ���D �����1.3 % �����

 �?
3� ������0.3 %� ����D �D2.3% �D 3������%
?
� �
��� ������ 	 5�
��$��� 2
�W� 
 �D <�����
�� 2�3 	
#� A�4 6.0 %���
��� ���#
 ���
�3 �
.  

  

�
� �/0 �
5��?
 ��H���
 �?
 ���� �D �1
�$
 ;��D  . ����� @�4D)(Rozali, 2004� 
 ���/�� ���
��� ��4�2
������  –���#
�� ��� �
 a ���&#�� 	!��
�� ���
�� 

 	&
� A�4 ������� �
4�
 �D �����
���67.96% ��#7 6���7B� ;�� �
��� %��5� 
 ����� ����?�� ����
�� �D E����� �
48% ��5� ����� ��5� ����
 6���7B� �
� %

 �
"���� 	&
�D24 %�17 % %������� 2
����� 	
#��  ��> 	���=
�� �
 ���
���
 2�3 ��D�#
��20% %���� 	��� �
�D � ��
��4�� 	�����
�18 .% 	���� �
�

 �����5� CH��
�� E���� ����#43)2009( %� 2�3� 2
� �
��� ���
��� ���#
 ��D� 
 �D �"
0� ��� �
��� �������
���?
 :  ����� E�


�� ��
�� +��18.5 %�16 %

��
�� '-��L %J���5� ��4� 	����
�� A�4 �
 ���
�� ��
���
�� *���� L��
��B� � �
 <���� 	���D14.1% ������ %8.7 %�8.2 %��
�� E
� ��7 �
 �
��
�� 	���
-
�! 	

������� 2
� ����� C��#�7B� '-����.  
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3�14���	 ����� �+�4� �
� ����� *���� 5�,�����	� 1��86�	 
  
  

 �"��
�� 	4�#�� %����� �
 ������ ��
�0�� �����
��� ���&#�� 	!��
�� ��
�� 	�94
���� �
 	�
��4�� :�� �����5� 	�/ 	���(Ghoneim, 2003) . �����
 ����� �D�

�
B� �� �"�D 	��� ������ E����� ���
�8� N
���� �����5� ��4�� 	!��
�� �D��?� ��0
 2
� �"��$ �
  	H�� �7� %���D����� H�H�� ����� �
 �"
 ;H�� �-�
�� ����� ��$

	B��
�� �
 ������%�"�
  :�� �
$ %	!��

� ������7 ��� '����3 ��

�� �����;���3 
 %������� �D�� ���H3� 	!��
��� �����
 ����
� ����
 ���� �����;���8  �
���
 	!��


 ��
-� ���
��� �D 	������B�� @������ ��D��� %�0�
�� �"

� �����
����
 ��
�� +��� 6�����) %���$M� �
�42009.(  

  

�W��9� 2�3 ��@����  ��
� W������ W���#
 �?
� 	!��
�� ����� ���
 �D ����� 
 '
 	!��
�� ./"� 	���&�
��� I��9�� �D <���� ��� �/3 �#�$ %<�
 ���1��B�

����� E
� �D �"����9�D % ������ ����� ���
 �D �1
�$
 ���� @���� �#1�� �/0 ����
�����
��� ���&#�� 	!��

� ��
��
��� . ������ ����� /3 �����5� �#����� �
 ��
��
���

 ������ ./0 �
-��� %�"�D '������ 	!��
�� ./0 ;���3 2
� ����
 ���� ��?=
���
 2
� ��#4�� �D 	!��
�� @�4#�� K�$�5� ����
 :�
� ���
��� ����� 	����$

@���
�� ���
���.  
  

��
��	'
 �!���	
) : )*���+� ����2009(  

�
�� ����
?��B� F�
�� ���;H� ����
�� �D �
�W����� W�� 	!��
�� �
� ���4� ������ 
 �
� ������8� �"�7�� '����� A��4� I�"� F�
�� ./0 ����� %�����
��� ���&#�� 2�3

 E�/ 2�3 �D�-3 %����� �
� K�D �
$� 	������� �
 �� ���
� 2
� �
�� F�
�� ./0
���3� @������ ����� �D �
?
�
�� �������B� 	�
�$��A�4��� �.  

  

 �� �7��
� =1� ���$��B �D��0 N
��� /�1�� �D ��
�0� ����
�5� �
��4�� :�� �"9 �
�
 N
����� �
 G���� �/0 ���
��� %���
�� ����� ����3� �����
�� �7���� ���$��� ����
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 ����� E��� �?�? ����(KfW,DtA,ERP)  A�4 ����-��7 �0����W� ��5� �
��� 
 �-1$
 ����L�������
��� ���&#�� 	!��

�.  

  

 ��$ �
 �����
��� ���&#�� 	!��
�� �����
 �D ����
�5� �
��4�� ��� H��� �
�
 %�������� ���$
�� �- ��
?��B� 2
� 	���
-� %6����� 	���
- N
��� �����

-��7 �"4�
 ���� �� �����5� 	���
?���� 	��"�� ����� 2�3 �D�-3W� ����D ���� 
 �-1$
 E�� �
 K�$ N
���� @�4�KfW.  

  
��
�!��	
 �!���	
:  

 ����� ���"� 2�4 ������� �D �����
��� ���&#�� 	!��
�� ���� �L� 	������� F-��
2005 ����4 	&
� %99 % ����4 ��&�� �"�D ���� �
��� 	!��
�� ��� �
70 % �


�

���� ����%�� �D 	����# �
 ����� 	!��
�� ./0 	��� E�/  '
�  2
� ��#4
�#�$�� ��
��
��� 	���"�� �
 �H��� ���
��� .� ��������� �
��4�� �H�� <�L� �
 �/0

0 ��#4 ��"��� 	������� �
 ������ '-���H��� ���
��� 2
� 	!��
�� ./ ) �
�4
%���$M� 2009.(  

  

 �"���
 �D �����
��� ���&#�� 	�����
�� �����
 �D ��� �
��4
� ��� ��D
� 	���&��� �
-��� %	������� ��9� <�
� �
�� ��9� ����� ��$ �
 ������� �����1�

	�����
�� �
 ���
�
 ��9��� �/0% ����L� ����
��� 	��"�� 	�����
�� F�
 �"�
 
 ����4 2�3 ����
�� �D �#� �-1$�
 ����D2.7 % 2�3 �#� J�
� ���D '
15 ��� 

) %����2004.(  
  

�� 	�����
�� ���
4 ����� ��� I��05� �4� +�D8� �
 ���&#���R
"
  C� ����� ���
 �
 W�D�$ ��?��
�� 	�����
�� �����
 �4 2�3 �
��4�� ����� U
��� %�"� �����


 %�"��D3E�/ ��?L� :�
� 2
� 38� �
 �
�
� A��4:�$5� 	�����
�� 2
� 	���D .
	�����
�� ./"� ���
4�� �9� �
 ������ '-� �� E�/ ���4���%  ����3 ��9� �"�


 E����B� ���� %+�D8� �- ���
4
� E���
 �D/0� E�/ ����
 %C�"� ���� ��9��� 
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 %G���
�� �?�� ���4 �D ����D �� ��
L� �� ��
- ���� 6��7 2
� E���
�� �#4�
 2�3 ������ ���D ��
��5�9� �"
���� 2�3 �D�-3 %	���� W�
 ���
� ��9� <�
� �
�� �$M 

� �- ���
4�� %+�D8A�4  �""���� ���� 	�����

� �#�$ 6��7 ����� 2�3 I�"�
 ����
 	����#) %����2004.(  

  

 	!��
�� 6��7 ��
-� W�
�9� 	L��� ��D %������� 	�������� �
��4�� I��� ���
 ;���3 ���� �� �����
��� ���&#��52 ��
-� ������� ;�4�� '�
� �D �����
 ���0 

6����� . 2
� �
�� �"D ���

�� 	���"�� :�� 	!��
�� ./"� 6��7 ��
L�� ��
-
�#�$��� �"�
 ��
��4��P  2
� �����
��� ���&#�� 	!��
�� ��#4 �D ����� �



 �1
�$
�� ��
��
��� 	���"�� �
 6���7B�) %���$M� �
�42009.(  
  

]������� ������� �D �����
��� ���&#�� 	�����
�� <
9 �D �
�� C/�� j��
�� �� ��
 ����
 ���� ��D�� ��� �
 j��
�� �/0 A��48 �
��� ��� �
����� ���1�� A�4 %�"�

	�����
�� ./"� . ��#�7B� �D ������� �0� �
 	�����
�� ./0 	4�#� �/"� ������
��������.  

  

������'
 �!���	
) : )�!
�2004(  

���
$�� '
�
 /�
 ��
�7 ����� ��4�
�� 	��B��� 	�"��� ���R��	P '����� ���� 
 �����
��� ���&#�� 	�����
�� 2�4 @�
� �4� ����#�7B� ��
���� �D ���� W����

���4
�� �
 ��� 2
� ������� ./0 	�
��� �7� %������� �
��
% '-� �"�
- �
 
 	���� ;���3 2
� ��9��� �/0 �
���� %	�����
�� ./0 �����
� �
��
� ��9�

#�� 	�����
�� 6��78 �##$�
 �� 	���4��� 	BZ� ;���� �����
��� ���&
�
���� ��
�� +�� ����H� . �#4 ��?
� ����� 2�3 ���
�� 6���� �
�7 �#� �� H����
������ G���
�� @4�# .  

  

 	�����

� �"��
�� ����
��B� 	��"����� 6���
� 	���
- ������� ./0 	
�7 �
�
3 ��
-�� ���� '1��� �7� %�����
��� ���&#�� �4� 2�90 % �4��

�� 6����� �
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���&#�� 	����#
� . �"�

� ���� '����

� ����
 6��7 ;���3 2�3 �D�-8��
 �D ����
 <���� ���� �� 2
����� �����4
�� �� ��7��
�� �� 	������ �� ���#����

��
4
�� �����.  
  

��� ���� ������ 	�
0��
�� 	���H� �����8� j��
�� �/0 �D��� �9 �D� ./0 �"

 %����
5� ��#�7B� �D 	�����
����
� I�7�
�� �0� ��
���� <���� ���� �0� 

������� . �D I��9�
� ��5� ���
�� �0 �����
��� ���&#�� 	�����
�� 	��� ��D
 	�����
�� ./0 	�D� A�4 %C��#�7B� ;���� 	�7�� �D 2�4 ����
�9 �
� K�D 

 �� ��� �
10K�D .  
  

�!�-	
 �!���	
��
) : )*���+� ����2009(  

 %���#
 ��� �
 ���
��� 2
� ���
1�� �D �����
��� ���&#�� 	!��
�� �#4�
  E��0 %@��75�� ;�7�#5� �
 6���7B�� %���/�� ���
��� 2�3 ;��
�� 2�3 �D�-8��D

 E����� ��$ �
 ���
�������
��4�� 6��78� 	���=
 ��$ �
 .���� ��D  ���� 
���#
�� ./0 A�4 %���
��� ��D� �D 3 �
 �� �D 6��78� N
��� �
 ��?��� E��0 �

�
��4��� K�$�� G�����.  
  

 �D �� %@�4D ����
�� ���
��� �D ��D +�� �����
1�� �
��4
� �"
 ��� E��0 ��� ���
 �"�L� �
 ���� N
����� �
 ������ ���73�����#
�� ./0 2�3 ��#��� ��

� �"��  . ��D

��4�� 	
H�� <���� �
 6��7[� 6��78� 	���=
 �
6 % 6��78� �914
 �

� ���&#�� 	!��

�2 % %�����
�� 	!��

�� 2
� 	����� �
��4�� 	-�D �7

<����� ��
-� E�/� N
������ �/0 <� ;�� �
 �� I��$� ���� 6��78� 	���=
.  
  


���� �����
1�� �
��4�� 	
�7W��R�-��73 W��#� ��"�� �D ����� �$M  	!��
�� �
���
��� ���#
 2�3 �����
��� ���&#��.  ��
��4�� ����
�� 	���=
�� 	##$ ��D

���W�	!��
�� ./"� 6���� �"
���� �"���
� �
 ����
  .W�-�� �
��4�� 	�7�� N
���� 
 	������� ��
��4�� ����
�� 	���=
�� �
 ��� ./�1��� ���� ��4�� ��&# 6��73
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����4B� ���&�� ��
��4����1�� �$ 	4� ���Dk� ��
��
��� 	� .� �/0 G����� �7
 �D N
�������� ��&� 97 % <���D �
 �
��
�� 	�
�$�� ��$ �
 ���
1�� ��
 �


�����
��% D E�/ +������$ �
 ��D�-3 �
� K�D �
$.  
  

�����	
 �!���	
:  

�"-�1� �4

 ����- �#
 �D �����
��� ���&#�� 	�����
��� ��
�0B� F�#� 
�����$��� ��
$���� I��9�� . ���
���� 	!��
�� ��� �D �"�
0��
 ���� 	��7 ��D– 

����H�� G����� ��� �
�D E�/� a 2�3 99.7 %�87.6 % ������� 2
�) %����2004.(  
  

�#
 �D �����
��� ���&#�� 	����#
� �
��
�� 	�����
��� N
����� �����% �
� 
�"
0� A�4 %���
���� ��
��
�� E
�  	�����
�� ./"� �
#�� 	�/ 	�
9�
�� 6�� ����

 ����
 	�����
 ���� A�4 �����#�� ��
���� E�� �"�
� %���
��� 	B��
 �D 	�����

��
��W� ����� 	�����
 ;���8 ���
��7 	��4� ����� P �
� �0�
 ���� �� E�/� 

 _��4�<��3����
 ����� 	����� 	BZ� �
 .  
  

�����W�-�� �
- ����  ���&#�� 	�����

� �D�#
�� ��
��B� ���$
 �
��
- ������ ���� A�4 %�����
�������
� W� 50 % J��

�� �D�#
�� ��
��B� �


	�����
�� ./"�P �0���� �
 ��4��� ��� 6��78� 2
� E����� '����� E�/� 
����#�7B� . ;�� /�
 ������ ��
-� E����� <���
 C/�� ��
��B� ��4 U
� �7� �"����

 ���1991 ��� 2�4� 2000 �4� 1.737 U
�
 ������ <�
 	�
- <��� ���

 896 
<��� ���

.  

  

 ��> ��
��4 	���=
 ��$ �
 	!��

� ����
�� 	�
�$�� ��
��4�� 	���=
�� �����
 	�����

� ����
�� �����
�� �D�� ���� �����$�� ���H� �?
 %�#5�� ��
��
�


���� ����#� %���&#�� ����� ��1���� ��
���� 	�����
 6��73 2
� �
�� C/�� ��
 %����D �����2
� <��#4 ;��?���� <�D ��� C/�� �"��� ����� �D ���� �����3 	�D��#
 

��3 ����� �"-�1$� '
 ����� ��20) % %���$M� �
�42009.(  
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��� %6����� ����� �D �������� �����5� ����
�� 	���=
�� ��� 2�3 �D�-3 E���� 6�
�0��>� ������� ��
���� ���0 6��7� %������ . 	�����

� 6����� ./0 ����� ����
E������ 	�"��� �
 ��� ���� �� ���&#��%�����#�� ��
���� E�� �#�$� .  

  

 ����H�
 �
� 	B��
 �94�
� %���
���� �4��
�� 	�"���� �
��4�� ��
�0� ����H '
�
����
� ����� K�D�% �� ��D  �#
 �D �&#5� ���
��� 	���=
 6�� I��#�

 �-D� �
-100��� :���
 2
� ���=
  	���
 +��
�� �����
� ���� ���) �
�=

%�&#�� ��0���
�� 	�����
�� @�4#5 ��
�5� ����� 2009.(  

  
��
��'
 �!���	
:  

������� ����� ���5� �D ���&#�� '����
�� '���� ���R�W�4�-� �?�� ���� %	�D  �
 �D ����75� I
�$
� ����#�7B�� ����
��B� ��
����� 2��� ���� ���
$�� ��
���� ��$

��5�� ��1�� �$� 'D� �D �"
�� �����  '����
�� ./"� ���� %���5�% 	���� A�4 
������
�� 	����
��� '
�
� ���� '����
�� ./0 . ��� �D �
�1989 '-� �� ��D 

 C��#�7B� F�4#�
� N
����

$� A�4 C��#�7B� �
��� ���4� 2�3 I�"�� ��$ <
�����
��� ���&#�� '����
�� ���� �� �����5� �

���� C��k� �
� K�D ��D��� .

�
��� _���8� �D  '����
�� ./0 �
0��
 ��!- �
 �>�����% B3 ���� <�	 ��
0� �"� 
D ��

���� �
 ���5� ;H��� ��$��� �"��� ��#�7B� �D ����� A�4 %����#�� G��7 �

 2�3 �"�D ��

���� ���� 	
#�50 %�
�
�� �
G����� �/0 �D ��

��
� �
��� G ) ���1�
 %���$M�2004.(  

  

 �����
��� ���&#�� 	�����
�� <���� ���� 	���4
�� �
 ������ ���� �
 �>�����
 B3 %���
���� ��
��
�� E
� �#�$� ���5� �DR�� ���4�� 	�0���� E��0  K�D

 A�4 %���
���� 6��78�� ���
 ���
� ������ 2��� ���� 	�"��� �
 ������ ���
 ;�
�8� E�� �"
0� �
� %��
��4�� <��� ��
��4�� 	���=
�� �
 �����
 ������

����#��P  6��7 ������ ����� %�4������ ����#�� 6��78� �D K#$�
 E�� �0�
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��$ ���
� 	����� 	�����
 ���
�� ����
���&#�� I�4
� P  �D �����
�� I�"�
 ����� �
� K�D �
$� 	����#�� ./0 �����
���)%���� 2004.(  

  

D ��
��4�� ��> ��
05� 	���=

� �"
 ��� H���6��78� �%  ����3 �"�
- �
 ���
)�����5� ����5� G���
��( ;��� 2�3 G���
�� �/0 I�"� A�4 % H�H���  ���7

��4����� K�$�� G����� �
 �"��H0�� H�H��� ��4�� �����
��� ���&#�� 	���=
�� �
R��D N
���� ��D�� ��$R���
�  �0� �
 	!��
�� ./"� ���
�� ����� ��� ���� %�
���
 

 %	!��
�� ./"� 6����� ��
- N
���� ��D�� ���� �� �"���4�� 2��� ���� ���4
��
� %�����
 ����1� ��5� �
���� �����
 6��7 ������ ���
�� G����� ����� �����

)��1�� %���$M� 2004.(  
  

      W����4
 �0��� 2���D �#$�
�� �������� E����� �
�        ���&#O�� 	!�O�
�� �O��
� �D 
         R��
�0 ���� B3 	�����
�� ./0 �?
 ��
� B �"D %�����
���P      'O
 @����� B <�5 

�"������
3%          G�O1���� %�O��
�
�� 6����� ��4 �&# 2�3 E�/ '����     ����3 I���O�� 
 ��D���� 	���
-�� �D�� ���� %����$
�� ���� G�1���� %6�����) %����2004.(  
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4�	��������  ��!"�� 	��������� ������� #�$   
  
  

4�14�� ��) 5�,�����	� 1��86�	 ���)$	 
  
  

          �����
��� ���&#�� 	���

� �4�
 I���� ���� B <�L� %����� ����� �
�%   I
�$� �"D 

   :�$� 2�3 ���� �% ��    �$M� G��7 ��� 2�4  .        �O4�
 IO���� ���� ��� 2�3 �D�-3

      ���� B3 %������
1�� �-��5� �D 	���
�� ./"� a        �O��4�� �O������ ./O0 6��>5�
�"D��0� a    ��
�� ��"1
 ���4�� ������          %�O7LD ��O
� ����� I9�� �"�L� ��� ���&#�� �
��
���!       ����
 I9�� ���� �0 ���&#�� 	5a9   ��
�� �
��� %��
� !    EO
� �����
�� 	

     ��� �
 I9�� ����10a19 W�
��  .    2
� ���L��� '
��       I��O0� ��$�� ;�� ������� �/0 
��D �������.  

  

      ��� %������ I������ 2
� ;������        ��#�7B� �D _���8� 	��4�� �
�� �
� �0 �&#�� 
     ����4 �&�� A�4 %�����
1��90.2 % ��
�� �
!  	4   ��
� ��     ����O4� %�7� 6.7 %

      ��� �
 I9�� 	!��
�� �
5a9    �
� %��
� 2 %       ��� �
 I9�� 	!��
�� E
� �
10a
19 W�
��  )      ������ �9�� ��#�1��� �
 ��H
�1  �4

�� �D (      ��O� 	�D��$� ���� '
 %

  �$M� C��#�7� G��7 .     ���� �D F-�� �
��)1 (D[    �
 �?�� �47 %   �D 	!��
�� �

  �&���� ������� G��7    �&�� ���4
�� �4 ���R
 �� �       ��HO$���� �O���� G��7 �"�
� %�7

    I9�� C/�� 	B�#�B��64 % ��
 �
!  <�4 ��R
� �� 7�� .      �O
 �O$Z� I���� �D
   ��� �
�������   ����4 95%��
 �
!    	�O���
�� J�O#3� �O�H����� �

��� ����� 	

  I9��4   ��
� �� �  ��
 �"�
� %�7!      ���O� U
�� A�4 ����H�� G��7 	  �O�
�� !   �O��� 	
  I9��4   ��R
���   �7� 93 % ��
�� �
!   �"�
� %	92 %  �O�
 �
!     ���O�1�� G�O�7 	

    I9�� C/�� ����
���4   ��
� �� ��7 .   ��� �
���   ��

� ���
 2
�� !   U
� �����
�� 	
  ����440 % ��
 �
!         ��� �
 I9�� C/�� ��
��4��� ����#�� G��7 	10a19 W�
��  %

    �� �

��� ����� G��7 <�
�     ����� 	����
�� J�#3� ��H���14 %A�4    ��� �
 I9�� 
10a19 W�
�� .   D %��� �����[  �99 % ��
�� �
!  	�  I9��   �
 �720 W�
�� P   C� �� 



 30

99 % ��
�� �
L    2
� I�#� 	�"��  �����
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�11 %
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     ��D�#
 ��> ����
 	���=
 �
 6���
� .       �0 ;�7�#5�� �
����� �� �
 �>��� 2
��
�    ���
��� ���#
 ���)      ������ �D F-�
 �0 �
�12 .(B3 ��   ������ � :�O���   �O���

   �D 	
?
�30.1 % ��
 �
!           �OD ��O
�5� 	!��
� ������ �
 <�L� ������� %������ 	
  ����
Da     �"����� I��$� 2
�a         �����
 ������ ���4�� ��� ���
� 2
� �#4� ��

             EO�/ G�O��3 �O�
�� %;�7�#5�� @��75� �
 6����� ���� �� 2O�3   'O-��� 
    A�4 %�0���� C��#�7B��        / @���� ���5� ���D� '�
� 2
� �0���� '-��� �?   �OD E�

��4 ���� C��5� 6��78� :���
 6�1$��.  
  

  ;H� 6���7B� �?
��W� R
"
 W�         ���� A�4 %����
D �D ��
�5� 	!��
 ���
�� 32.9 %
     2�3 ������ 	!��
 �
�            I��O$� 2O
� ����
D �D ��
�5� 	!��
� ��
� �
 W����> <�

       �����
 ������ ���4�� ��� ���
� 2
� ��#4�� �"����� .  �
�21.9 %    	!�O�
 �O

  ������  ��D     6��7 2
� ��#4
� 	��  �"����         �O� �O��� 	!��
�� �
� %�"�
� �#4� ��
2��� E�/�    @���   �"���7 ���� �"����7        �"���� 	���D E�/ 	��
��
 ���
� 2
� 17.8%. 

    �
 �?�� ����25 %       6���7B� ��� _��$ 	!��
�� ./0 �
@���5     �OD� �O#�$ 
������ GH���� �"�
��
.  

  

 ����4: "�# ����
� $�� ���%  
  

   ������ ����

����� ����� �����

 ����� ������ ����

 ��������� ���  

 ����
 ��� ���
�� !� ��� "#�# 

$�% ��#�&�� 	�#�� '�� ���(�
  

��)���� �
�7��  17.8%  8.2%  4.1%  
 ��
>)� ?���� %� �
�=
����� ���
& 0���@� %�  

4.1%  5.5%  9.6%  

 0���@� %� �
�=
�����*�/� ��� ��  

11%  8.2%  4.1%  

A
�����  32.9%  21.9%  17.8%  
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5�1�3 �
��	 ����	
 �����	
 ������ 2<���#�$����	
� ���3�	
 " 

  

               �O9� �O"�� �O
D %	�������� �
��� ��� 2
� �
��� ��D�#
�� 6����� ��D� �3
           ��O�� 2O��5� ����
�� ����� �������� C��#�7B� '-��� ��4� %������ 	!��
  �26 %

            �
 ���
�� ������ '-� �"�
� %��D�#
�� 6����� ��D� 2
� ��?=
�� �
����� :�4[�
            ���O�� ����
��B� E����� ������ %������� 	��D����� F����� 	����
�� ��4 A�49.6 %

              ��O
 +�� �O�4� %�
��
�� 	���
-�� ��4� %���
��B� �L��
�� *���� �
� %�"�
 ���
  "������
 ����� ������      �"�
 �� ���� 	���D �8.2%     ��#$��� 	�7���� 	;�� �
��� %

        ����� 	������B� �$M �
- E���� ���=�
 '
1.4) .%       ���O� �OD F-�
 �0 �
�
13(  

  

 ����5 : ���&
� '��� ��
 "�# ��*� ��
� ����+�#,����-��.
� /��
� ��  
  

  ������
 ���
�  

����� ,������
 �&�/�=�� �B
��  26%  

�
 �����&7��� 0����B�� A  8.2%  

��&7��� 0�7*&���
 C����
 0������� ��� ��� %� ,����� �)���� �B
  9.6%  
����� D����8�6�)��� ����
 ,����;�� !  8.2%  

������;�� '
���� �����  9.6%  
@�� �� ��/#��� 0�=5���
 '���� ,�  1.4%  

 ���3���6��&
�
� !&
�
 �)���� 	��   8.2%  
  

�
����    ��=� �� 	!��
     X� ���� @���5� �� ������    ��� ��4�"��#4     �O
 ���
� 2
� 
    ������ 	���D %E�����:�����      	&
�� ����� @���5 �043.8%     �
 ����1�� ����� A�4 %

              6��O��� AO�4 %����� 6��7 2
� ��#4
� ������ ��� ��4� ���� �
"
�� �#�����
      ����� %������� �"������
 '
 E
�26 %�"�
         	���
O- �D�� ��� 2�3 ���� @���� �L� 

           %����� ����$
 ���� �
4�� ���� 	!��
�� ./0 ����� @��� E�/� %E���
� �"
����� ��D��
              ��O�$�� �
7� %;�D��� ��� �� +�D8� ���$
� �"�!��
 6���� �D ��>��� ��� 	����

         2
� 	/�4��� �7 E����� '
 �
����� �D ��������11 % �"�
 ��� .   �O
�    �D�O� ��O�
           �"���� 	&
�D 6���� 2
� ��#4
� E��
� �"
���� ��
� ����
 	�
�
�
18 %)  �0 �
�

 ���� �D F-�
14(.  
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 ����6 :0��+
� �
 ���
�
� "�# ����

� ���� ��� ���� ��
� 1�+�2�  
  

  ������
 ���
�  

����&E� !��#�� �
=  11%  
 0��

�� �*
� �&.�����	
/�
� '��
� F��&7� %)�� ��= -
.   18%  

6��&7� %)�� 0����B �*
� �&.�'��
�   26%  
����� ����� ,* ������ �&.8<�*
�� �&. 
� 35*E� ���#�� ! �6����9����  11%  

����& G����  34%  

  
5�1�4 :��$�	
 �����	
 ���  
  

3       ������ 	!��
� �H��� ���
��� ��4 �W����4    R�4 2�3 W������
 ����   �O
   .    _�O�4� AO�4
17.8%  ��
� �"�
W�     ��� �
 J����� 15,001 – 20,000    �
��� %�B�� 15.1%   �O


         ��� �
 J����� ���
� 2�3 _��4� 	!��
�� E
�0 – 5,000   %�B�� )    �D F-�
 �0 �
�
  ����15 .(        ��� �
 �
��
�� 6����� ��4 H��� �
���5,000 – 10,000   ����� �B�� 
18.1 %     ��� 6����� �"�
� %������ 	!��
 �
      �O
 �"�
�7 J����� �1,000 – 5,000 

   ����� �B��13.9%       �"�
�7 H����� ���� 6����� �
� %10,000      H��O��� �O� �B�� 
 �"����11.1% %) ���� �D F-�
 �0 �
�16.(  

  
 ����7 :��
�
  345
� ���
�
� 3��!���
�� �  

  

  ����
 ���
���  

0H 5000��
&   15.1%  
5001H10000��
&   13.7%  

10001H15000��
&   11%  
15001H20000��
&   17.8%  

 %� ��)�20001��
&   15.1%  
�7
�� ���� &�
� �  27.4%  

!8���
� ��

���� �
�7�� ��� ��
��  8000��
&   

  
  



 53

 ����8: ����6�

� �����
� �5	 �
�&

� ���&
� 3��  
  

  ����
 ���
���  

� %� 	=1000��
&   9.7%  
1000H5000��
&   13.9%  
5000H10000��
&   18.1%  

 %� ��)�10000 ��
&   11.1%  
 ��= -
. 	/�� ��I�7
��  47.2%  

��
����� �
�7�� ��� ��
��  4000��
&   
  

       �������� �D �����
�� 	����
�� ��$ �
15 � 16       ./O"� ���
��� ���D ����� ��
� %
	!��
��   ��
��
   ����4�400      
��� ���D '
 ������ %�B�� ���

     �O�
4��� @�4 ���

�
��� .  �
��           ��#O7 6��O7 @��&�� �D �0 	!��
�� E
�� �
��
�� 6����� ��   2O�3 
     ���� A�4 %��5� �����
58.2 %           �O$Z ����O�� ��O�D �� 2�3 %������ 	!��
 �

     ��� �
 	4���� 6��7– 3  � %	���� 24.3 %        �O� ���1�� E
� �3 2�3 ������ �"�

     �#4 �
��� %����� H�����5.4%�
        �
 �?�5 ���� ���D 2
� ��D �"5   	���� )  �O
�

     ���� �D F-�
 �017(            �O�� �� �3 ��5� ���� ���
��� ��4 ��!- E�/ +���� %
 W��4��
 E�/ .            ��� �
 J���� 6����� E
� ����� C�"��� ����� �� 2�3 �D�-3750 – 

1000          '
 �����
 W����� '1��
 U
�
 �0� %W���"� �B��  ����
�� ������ ��   	!�O�
�� E
  .
                �O��
��� �O�4 '
 �����
 ����� ����D �
 	!��
�� E
� @�4#� .����� �
 2�3 �D�-3

    ���� ��D %���
��68.2%            �O������ 6����� 2
� ����1�� ���� �� 2�3 %������ 	!��
 �

           ���� ����
�� �D� %:�$� ���#
� �����
 W����� ����� �0 �
��
��31.8 %   �O�D �"�


���1�� �� 2�3:�$� ���#
� �����
 W����� �����
� �-1$�
 �0 �.  
  

 ����9 :4����	 ���
��	
 �
��	
 ���1  
  

  ����
 ���
���  

��� %� 	=�  24.3%  
���H 30�
��   58.2%  
30�
�� H50�
��   12.1%  

 %� ��)�50�
��   5.4%  
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5�2  /����	 ?+���	 ��	�� ���
� >����)�����3�	 
���	?���	(  
  

   ������B� ��     � ��
�
� 	����H�
� ;H��� �/0 �DO 65      ���&#�� 	��
�� G��7 �
 �L��
 
�����
��� .21     � %	�
�$�� G��7 �D �"�
 19     � %���O���� G��7 �D 35     G�O�7 �OD 

����#�� .     ��
�� ./0 ���
� 2�� ��
4�� E�/�!         ��O����� N��O���� 2O�3 �#���� ��� %	
�������:  

  

�       G�D�
�� ��
�� +�� ���� 	
?
�)
0��
�� ��#$��� 	� (�O 35 %    ���O
�3 �O

��
� ��
0��
�� ���4� 	���
�
��!������ 	. 

� �            �
/O��� �
�Z� 	������� ������� �
/�� �
-�� ���� C������ ��
��B� ���� 	&
�
 ����4� :�$5� �������43.% 

�  ����4 2�3 E����� ���� �� ���
��� ���� 	
#� �
���14.% 

� �
�D ��� �� ���
��� ���� 	
#� 2�3 ��H�
�� ��>� ���4
�� J���5� �8.% 
  

          ��
 ���
�� ����5� ��#
�� ����� C������ ��
��B� ��� ��� �

 N�����!   %�O����� 	
     ��#$��� 	�
0��
�� ��L� �
���)+��  E�


�� ��
��  (        �O"�
� %�O���?�� �O���
�� �OD

             �O��4
�� J�O��5� �O��� �� ���
��� ;�� �? %E����� ���� �� 6���7B�   �O�>� 
         A�4 %�
�$��
�� ���
��� ���#
 �
��7 �$M �D ��H�
��  ./0 6�� <����   	��O�
�� 

         ��#
�� �/0 �
 ���1��B� 2
� ����7 ��> ����D %�
����
 ����$ .    �O94�
 �O�
��
        ��
� ����
�� ������� ��
4� N���� ��� �
 �����B� 6��!      '
 ������B� N���� ���� ������ 	

  	�D��$B� 6�� ����           ���#O
 ��� ��#O$��� 	�
0��O
�� 	
�4� A�4 %������� 
  �"�
� %���
���� ;��� %������� 6����� �? �
� C������ ��
��B�   �O� �
$��O�� ���
��

 ��H�
�� ��>� ���4
�� J���5� ���� ����
�� �D���$5�.  
  

  

5�3 ����� 
�������	  
  

�  C���� ���$� ����)�
��0 ( ���
� ���#
 �D	!��
��#�� �����
��� ���&. 
� 	!��
�� ./"� J��
�� ���
�� 'D��� :���
 I�- �D �?
�� ���$B� �/0.  
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� ��
��
��� �����
�� ����� �
 ��L�D ���$B� �/0 ��#
 �
� :@
���� 6���� .  
�                �O
 2O
� ���� 	!��
�� �
 G���� �/"� ��
��
� N
���� 	���� ������ �� A��4���

 2
��”���$
�� �D E������� “”Risk Sharing“  2O
� @
&�
� N0��
�� @��� �0 
�
��
�� ./0.  
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6� ������� 
���� (����� 	$������ ��������   

	��������� 	��������  ��!"��  
  
  

W�������       W����� �"-������ �� ���� ������� N���� 2�3 % � 8     R�O� ���� ��
��
��� 	���1�� 2� 
 
� %�0���4�     ��� 	������� �
 ��� J���7� ��   �7 �       
� K�OD ���O4� �OD �"��  �O��

�����
��� ���&#�� 	!��
�� ������
1���
� �
� :  
  

  

6�1 /����	 /��+
�	 "�����	 (�) *��,��	 ����	  
 

�              %�O��
��� �O
 G���� �/0 H�14�� �H���� ���
�� �
�9����� �������� ���8� ���73
           �
 2��� �4  ���4� 2
� ������ ����7��� 	�"�
� �D�� �� 2
�   ����
��B� 	��"���� 

�"4�
� ������

� :�$5� 6��78� 	���=
� E����� !�����
��� ���&#�� 	. 
�           ��

� ����
 HD��4� 6��7 F�
� K#$�
� �4�
 ����# +��L� 2
� �
���! 	

       ���
�� �/0 �D ������� ������ ���� %�����
��� ���&#��.     I���5� '
 �
��� �� 
   ��=
�� W�#�#$� �7���� 	�/       �����# +��L� 2
� �#�$�� ������� ��
��
��� 	�

 ���� �
�&
 ��
 +��	!��
�����D��� +�� 2
� �������� . 
�  ��
�5� 	!��
� �����-�� 	������ I�# ��

� '�������&#�������
��� . 
� 
            %	!��
�� E
� ���
� ����� �
 ���4
�� J���5� 2
� �����- 	�;�1�3 E����� F�

   � E
� '����� E�/�         ��O��D ����L� �����
��� ���&#�� 	!��
�� ���
� 2
� E����
             ��O7 'O
 @O������� E���
� �
�H�8� �����4B� ���� 6�1$�� �D�-3 %�-1$


   
� ��� ���� ���
5�         �����O�� ���� 6�1$� �� %�����
��� ���&#�� 	!��

� �"
��
 ���
�
��) W����46 (%-��7 F�
� ���� E���
�W�� �
 G���� �/"� 	!��
�. 

�                �O���� �OD E����� ����� 	!��
�� ./0 �� 	����� ����7 ��D��� ����� ��
� ���7
 ���
��� 	��
��"
��� �����
�4�� ����� . 
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�           ���� ���� ��
4
��� ������� 	�
9�
��� 	���=
�� '
 ����� 	���M ����3 2
� �
���
  ��

� �����
��� 	�����
��!    ����4
 E�/� %�����
��� ���&#�� 	    2O�3 �#��
� 

	!��
�� ./"� 6�"�
� ���"�
 ��$.   
�          ��

� �4��

�� 6����� ��
- ����# ;���3 �D �9��� ���D K4D!  ���&#�� 	

             ��O��� G�O1���� ��
��
�� 	����
�� �
 I�1$��� �D E�/ �0��� A�4 %�����
���
6��7S� ���
�
�� 	���
-��. 

�         �D8� �- ���
4 �����# �� N
��� ;���3 ���D K4D  %+A�4    O-��7 F�O
�W� 
����
 ���
H ���1� ��?��
�� 	!��

� �
��� 	������ ����D ����.  

� G���8�   �D ����3         	!��
�� '����� 2�4 ���4�
�� ��#k� ������ ����� ���1�� 
�
5� �
��� 6��7 2
� ��#4
� 	���
-� �"
��$���.   

�             ����=�
 	4� �� �
���
 �
3 ��-�1
 �� ���0 ;���3 ���D K4D   ��#O�7B� ���H�
 	!��
 ������ 2��� ��������
�5������
��� ���&#�� .  

  

  

6�24���	 @�,� "���� (�) *��,��	 ����	 5 �,�����	� 1��86�	 


:���  
 

�         	�����
� �����
��� ���&#�� 	!��

� ��
�?
��� ���=
�� ���7�����
   ���O4�� 
�
� �
 @�4 E�/� 	!��
�� ./0 6���7� K�D: 

 

-  
 �������        %�##$�
 ��
��
� �����# +��L�� �4��
�� 	���=
��� �
��4�� '
�
����� N
����� �
� 	������� +�� ���4� �D �����
�� �75� 2
� ��.  

-            �
��� F�#�� 	����#
� ����� ��4�B�� I�&�� ��4�� �����7 ����� 2
� �
���
R��
�             	O4�� �O"� �O#�$ ���
� �����# +��L�� 	���=
�� ./0 ����� ��

3�"���� .  
-         	!�O�
�� 	���7 H�H�� �D ���5� ��
?��B� �O����8�     %����O���� �O��1��� 

      	!��
 F�#� �� 2
� �"�����
�”�D��#
” ”Bankable“     �O
 �
�� E�/� %



 59

           ����
�� ������ 	���
���� 	���4�B� ./0 :�� ��D ��� 	��4� +��L� ��$
���
��� ���# 2
� N"����.  

� ���$��  �
�?
��� 	���=
��    � W����4 �
����� ��       ��O��� ��O4�B�� �������� I�&�� ��4�
           K�D ���4�� ���
��� 	���=
 '
 ���
��� 6��1��� �D ���� ���� 	����#
�

�"��-�5 ���
��� �����.  
  

 

6�3 @�,��	 	�� <A� /��	 �
����	 
�!��	 "���� (�) *��,��	 ����	 

�!,�4� 1���  (�)  
 

�     
 ���� ������ ������ ������        ���
��� N
��� ���# 2
� K�$�� G����� 	���=
 '
������ �;�1�� ��
��D �?�� F�#� 2�4 %�0�D�� ����. 

�              	��O�=
�� K�O
��� %����O�� ���O4�� 2�3 ��
�&����� �����8� 	��1��� 6�1$�
6���� �
 ���"��� ��1��
��� ������� �4��
�� �"��� ��� ������� 	�"����. 

�    �� �"�
��� '�
�� ����4
         ���� �?�� �� �4�� N
���� �D ��?��
��� �����
�� ��
��
�
���$
��� �#�� �
�D ������� ��D��� +��� 2
�. 

�               N
��O��� �O0� ��O4 ���=�O
�� ������� 	�"���� �4��
�� 	�"��� ��� �������
          	�O��Z� '-�� %�1
�$
�� ����#�7B� 	������� 2
� �"��H��� �"
��
� @�
�
��

-� ���� ��/�1����E�/ ��.    
  

  

6�4 
���2��	 "���� (�) *��,��	 ����	  ��������	��B ��0�6��	 

9��%�	�   
 

�           ��
�� �����
��� ���&#�� 	!��

� ��
�?
��� 	���=
�� '
 ��������� E����� ���7
           ����D 	�
0��
� ���
�� 6��73 ����# +��L� ���D C�� ����� K41� �����

       	�"��� �
 W�-�� �
��� E����� �
         	!�O�
�� ./O0 F�O
 I�"� �4��
�� ��O
�W� 
�����W�R��
 ��% 	7��� �D� <��/ ����H ���$
� �"�1� E����� 6���� ��� . 
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�               �OD �"#O#$� 2O�3 C�=� �
� %��D�#
�� ��> ���
��� 	���=
 �
��0 ����3
 ��

� 6��78�!          ����#O�7B� ���O�5�� 	�O������ �D �����
��� ���&#�� 	

�1
�$
��P5 �� ��� ���
?��B� ���$
 A�4 �
 �1
�$
�� <#��#$ ��.  
�               �O4� �O"��
�� ����� 2
� ��7� F�#�� W���D� W�����3 	���=
�� ./0 	���7 �����

����
�� �
����B� I�0 ���4� .  
�           �9� 2
� �
��� %�����
��� ���&#�� 	�����
�� @�4#5 ������� N
��� �
�

 ����8� ����
��W�#�#$� %	�����

� �?��4��E����� '
 �
����� .   
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      ������ ����	 ��
 ����	 �
�)2002 .(   ������	 ��� ��� ���� .    ����� ������	 ��
�	 �����
��
���	 !��
�	 .���"�# �$�
�
.  

 �
��"�%�	 &�'�(� )*+���	 *�,��	)2007 .(������	� ������	 -"�. 2006 :��"�"� /0��
 .
1	 �	�.���"�#  .  

,��	     �
��"�%�	 &�'�(� )*+���	 *�)2008 .(       �2345
��	� �+�"5��	� ��+"�� ����	 �	����	
2007��0�,
�	 /0��
�	 � .1	 �	�.���"�#  .  
    ������ �
,� �����)2009 .(            	�5� ���6'5�	 2�45
��	 ��5��� ����� �# ����	 �����

 ��"����	� ���6'�	� : ���"�%� $��� .     ���'5�78	 2�"��"5�	 ���
� �,�� �
�
��"�%�	.$��  .���"�# �1	 �	�.  

      ��9	�
� �:�
9 �
�� ���� ��%���)2009 .(    45
��� ��
�
�;�	 �0�
�	 ���;�3    <	�5� ���6'5�	 2  
    ���"5�# �# ��"����	� ���6'�	�.        ����'5�78	 2�"��"5�	 ��5�
� �5,��

�
��"�%�	.$��  .���"�# �1	 �	�.  
   $��� ��
�4�	)1999 .(   '5�	 ���"
�	 2����4��	���6 :   =�5#�� >57	� .   ��5����	 ��	*�

�����	 ������	�.�����	 �+��4� ������ ����� ��	��  .���"�# �1	 �	�.  
   ��?
 �)�
')2008 .(     �
��"5�%�	 �5�	�*�	 @��;�	 ����� .      2�"��"5�	 ��5�
� �5,��

�
��"�%�	 ����'�78	.$��  .���"�# �1	 �	�  .  
   �'
 ��
����)2009 .( 4
��	 �+�4�3 '�	 2      ���"5�# �# ��"����	� ���6'�	� 	�� ���6 .

�
��"�%�	 ����'�78	 2�"��"�	 ���
� �,��.$��  .���"�# �1	 �	�.  
      �"�7 ���� �
�� ��,� ��
�%�)2004 .(  �6'�	 >���4��	 ��	����.     �4
�� ������	 )��*���	 �	� 

>�*���	� .���A	 �����.  
   ���9 ��

�)2004 .(  ���6'�	 2����4��	 ��	��   �
���	 ����	 �#  :     &�5
�	 ��%�+� ���� ����

��'����	 2������	 �B �# C��	��� ��6' @��4�
.  
    �6'55�	 �55�9�
���	 >���455��� )��'55�78	 ���55���	 2���55� ���D55�. >557	��	 

2������8	�.10/11/2009 .          ��5��A	 ���5�� 2���5� ��5� ��� �7��
     �6'�	 ��9�
���	 2����4��	 ���'A)  A	 ������	 �0�
*�6' (   �5��B
�	 ��


=�
���	�. ���� �"	��/�'�  .���"�# �1	 �	�.  
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     ��� �������8	� )��'�78	 �7	���	17) 2009 .(       ����'5�78	 2�"��"5�	 ��5�
� �,��
        �5;
�	 ���" ��
��"�%�	 &�'�(� )*+���	 *�,��	 �$�� �
��"�%�	 .  �1	 �	�

���"�#.  
 )*�E ��
	��'�	� !��%�	 �
� �1	 �'
)2005 .(���"�# �# ���6'�	 2�4
��	 : >7	�

���;
 FD�� .�
��"�%�	 ��'�78	 ��	*� .���"�# ��*E.  
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 ����1 :��

� ��#! �� ��
���
� �����
�� ��72� 8�-&
�� $�	
� 8�-&
� �� ��
�9
� �
� �
�
9
� 3�� ��:�� ���:�
� ;����%,� -���
� 1�� '4< 8�-%� ��+��
� �.6
2007  

  

�������� 
���
�  �����
�  1 � 4  5�9  10�19  20�49  50�99  100+  

 �.��9��)J�#�� 0���
����
 ������� �����(  6,976  6,543  400  31  2  0  0  

������� 	5����
 %�&����  299  140  121  28  8  2  0  

.��/����
�
���� �  15,340  12,083  2,104  808  281  38  26  

K�����
 <���6)�� 0�&�&�L  477  432  21  7  3  5  9  

0�<���E�  627  363  141  87  25  8  3  

0��)���� :5/L
 �;9����
 �
���� !����  59,253  56,701  2,111  351  78  10  2  

�.����� "&��>��  4,643  4,253  302  65  20  2  1  

�
 %�9#���
 	7���0��/��  1,215  778  251  120  47  11  8  

������� ����
��  844  577  106  88  53  13  7  

E�
 ����7��� ������������  4,304  3,845  347  81  23  7  1  

��
����  2,384  1,382  648  207  107  27  13  

,.������ 	����
 ��/��  4,260  3,771  237  139  71  21  21  

 ��/#���
 ��.������ ��&#�� �����J�#��  9,064  8,098  660  215  70  13  8  

A
�����  109,686  98,966  7,449  2,227  788  157  99  

������:�	
��
��� ������ ������� ������ .2008 .�	���� �������� ����
� ����� �������� !2007�	��� "�#
����$%� !& '(��	�� 

#
(��	�� .�
��
) "*� ���.  
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���� 2 : ��	
��
� �	��������� �����
 �	���� ��� �	������� ���� !
� "�� �	����#��(%)  
  

�������� 
���
�  1996  1997  1998  1999  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  

�������%  0.70 3.68  1.49  1.58  1.56  1.11  1.68  1.53  1.27  0.82  0.81  1.07  

 	
��
��� �������%  19.5  12.94  10.87  10.53  8.16  8.91  10.56  8.64  6.89  5.90  6.15  6.76  

��������%  11 12.29  12.56  12.34  9.23  10.19 12.16  12.47  10.68  10.55  10.96  12.79  

������ ����
��%  35.5  37.15  24.71  26.39  26.58  24.39 27.49  24.66  20.96  20.37  19.16  21.04  

����� �����%  1.70  1.01  2.85  3.78  3.64  3.26  4.08  3.12  3.07  4.04  2.44  5.36  

�������� �������� � �
!��%  1.50  1.39  2.64  3.48  2.22  3.26  2.41  2.02  1.59  1.29  1.27  1.50  

���� �"���� �����%  0.70  2.51  3.48  6.14  9.01  9.52  13.35  11.51  10.15  8.16  8.62  9.27  

�
��� �����  1.40  0.85  0.66  2.94  3.34  3.17  4.85  6.35  5.59  3.34  5.49  7.44  

�#!$ ����  0  0.72  1.28  0.80  0.94  0.06  0.25  0.04  0.08  0.18  0.13  0.14  

%��$ &��'$  28  27.46  39.48  32.01  35.31  34.14 23.17  29.68  41.72  45.35  44.97  34.63  

(����) �*
#!
�� )�,�� 	�
-�(  423.86 612.87  833.10 1,005.5 1,346.3 1,220 957.12 1,072.00 1,427.59 1,791.84 1,905.43 1,758.47 

������ :	
�
�
���� ����� 	��
 .	����� ����� �	
������ ������  
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���� 3 :'	 ��( )( ����*
� +,����
 -����
� �	���	�
� )).	,�/ ,��� '�	��(  
  

    2009 

�������
� ��� 

2000 

���  
2003 

��� 

2005 

��� 

2008 
����� ����
� ���� ������ ��� � ����� ��!� 

�
�
�!-��� ����� ��-! %�� ����$  383.52 482.75 558.56 1111.33 1035.92 1270.851089.96 1141.861218.27 

	
�!-" (" /������ %�� ����$ 234.83 360.36 133.54 285.65 324.90 214.61 269.33 198.61 156.70 

�
0��1� ��������� 2316.192537.692664.173962.87 4014.58 3742.463807.79 4070.263969.35 

����1� �2� � �
����� 5.68 14.50 11.57 210.25 215.06 242.32 444.68 478.77 514.71 

����$ 3����� (" /������ %�� 2154.312267.382337.483278.61 3304.60 3028.092727.55 2924.802664.13 

��� �
' 4���� 5����� 	�
� �
�* 19.00 31.12 67.53 127.83 138.24 137.44 134.57 150.92 153.49 

��� 137.20 224.70 247.59 346.18 356.68 334.61 500.99 515.77 637.02 

	����� 789 ��
�: 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

  �
���
;,� �*
#!
��)��" 	
�
���� �*��-�** ( 1328.001041.181726.601592.69 1577.03 1598.371876.06 2023.251975.79 

�
�
�!-��� �
����� ��-!�� 328.87 224.95 565.19 517.40 532.14 567.35 733.27 710.46 619.74 

��!!<� �
- ��� ���-!�� � ����� 5����� 87.80 23.67 27.05 16.46 15.01 14.26 15.52 11.73 12.35 

=� �*����	
�
�� 	
�� 845.29 782.75 1130.451052.66 1026.53 1013.541123.81 1296.831339.09 

������ �,�
0�>� �
"��� ��0� ! 66.04 9.82 3.91 6.17 3.35 3.22 3.46 4.23 4.61 

�
����� ����1� �2� � 103.64 101.81 249.92 129.07 142.77 171.87 148.64 145.36 146.06 

����#� )	
�!-" (" /���� 	� ����� 5��
 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
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    2009 

�������
� ��� 

2000 

���  
2003 

��� 

2005 

��� 

2008 
����� ����
� ���� ������ ��� � ����� ��!� 

�
��>  ����9$� ����! 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

%��$ �
��� ����! 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

�����:
!,� 103.64 101.81 249.92 129.07 142.77 171.87 148.64 145.36 146.06 

%��1� ��������� 228.02 205.20 268.63 319.41 337.36 335.48 338.34 351.27 326.89 

��������� 5���� 4594.204729.005601.427401.02 7432.56 7333.647530.12 7930.617793.06 

������ :�	
�
�
���� ����� 	��
2009  
 *������� � 
!
��� "���#
�
���� �
$ #
��%� & �'�� 	�(����� 	
  

 **)
���� �
$ *���� +����� #(
� ,�- ��
.� #
�
���� �
$ #
��%� & �'��  	�(����� 	
������� � 
!
���  
	/� � :0��/� 12����� 3�!4��5 	����� ����
5�� 6
�4� 	
�7 �
8�� )12����5 �:������ )� ��2(
5�� 12 <(�2 �(4( /� 
 � 1��=�� #(��> �!� #� &���5� ����2008 1��� "(��4�� 6
�4 12 

�?�5 �!'� "��'��� ,4�
 �12����� 3�!4�� ����
5 *�� 
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 ����4 :�*	��
� 0�� ��� �#����
 )(�,1�
� �	���
� )).	,�/ ,��� '�	��(  
 

*��
���
� ��"#���
� 

Northern Governorates* 

**��$���
� ��"#���
� 

Southern  Governorates** 
 

%��&
� 

����� ��$�����#�� ��$�����! '(��� )����
� ����� ��$�����#�� ��! '(��� )����
� � �
� )����
�

2000 625.45 396.82 1484.55 2506.83 253.97 68.19 677.91 1000.07 3506.89 

2001 622.87 414.01 1547.47 2584.35 193.65 83.93 536.88 814.46 3398.81 

2002 681.35 442.64 1554.10 2678.09 207.40 94.75 449.85 752.01 3430.10 

2003 890.28 500.65 1420.45 2811.37 274.42 116.26 422.38 813.07 3624.43 

2004 1043.20 609.23 1329.02 2981.45 370.76 149.88 455.69 976.33 3957.78 

2005 1128.72 656.07 1297.83 3082.62 422.40 157.45 527.74 1107.59 4190.21 

2006 1109.25 758.21 1418.04 3285.50 293.10 169.17 454.73 917.00 4202.50 

2007 1489.68 944.40 1803.05 4237.13 301.25 197.97 381.37 880.59 5117.72 

2008 1766.06 1101.61 2088.00 4955.68 321.04 241.55 328.60 891.20 5846.88 

2009 /	���> (��:��1759.94 1068.20 2030.85 4858.99 347.06 240.58320.52 908.16 5767.15 

��0� 1795.31 1059.35 2010.80 4865.47 320.91 245.40313.23 879.53 5745.00 

��9@ 1824.16 1074.87 1988.40 4887.43 325.32 247.52312.27 885.11 5772.54 

	�!
� 1881.98 1034.42 1964.15 4880.55 339.82 254.20311.29 905.30 5785.85 

��
$ 2018.53 1070.66 1999.04 5088.22 360.12 267.46306.43 934.02 6022.24 

	��
�  1947.64 1096.19 1987.01 5030.83 377.12 272.14308.57 957.83 5988.66 

���
 2009.40 1114.30 1984.14 5107.84 374.17 274.72310.79 959.68 6067.52 
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*��
���
� ��"#���
� 

Northern Governorates* 

**��$���
� ��"#���
� 

Southern  Governorates** 
 

%��&
� 

����� ��$�����#�� ��$�����! '(��� )����
� ����� ��$�����#�� ��! '(��� )����
� � �
� )����
�

7@ 2214.40 1128.33 1990.47 5333.20 373.28 275.16305.29 953.73 6286.93 

��-
$ 2277.19 1153.73 1975.90 5406.82 395.04 279.34304.75 979.12 6385.95 

	
��
 ��1� 2136.65 1170.41 1996.90 5303.96 378.73 273.75298.10 950.57 6254.54 

������:	
�
�
���� ����� 	��
. ������	
������  
*.	
5�8�� 	�.�� ��/2���  

**.�3$ ��/2���  
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���� 5 :���*
�� 0��
� ��� �	����#�� ��	
��
� �	��� )).	,�/ ,��� '�	��( 
  

    2009 

%��&
� ���*� ��� 

2000 

��� 

2003 

��� 

2005 

��� 

2007 

��� 

2008 
����� ����
����� ����� ������ ���� �� �� ����� ��!�

�-����� �*
#!
�� 5��

 (���$ ���
�  135.3398.05 163.71 147.97 97.83 98.15 94.99 96.98 163.45 167.92 180.65 183.87 

 ��
� 12.51 17.58 47.00 31.99 40.96 48.09 43.18 55.89 57.78 57.05 61.08 77.77 

&����� (>
��$ �,�� 360.34355.42941.05 907.79 909.15 913.00 960.39 1015.901066.091232.83 1204.07 1223.28 

 %��$ 7.40 3.75 2.52 5.92 6.02 6.47 4.16 4.88 3.76 3.91 3.98 4.17 

 5������ 515.58474.801154.28 1093.67 1053.961065.71 1102.72 1173.651291.081461.71 1449.78 1489.09 

 ��
�(���$ � 73.70 45.49 57.32 48.90 34.27 32.13 31.69 34.46 24.77 21.06 17.14 19.64 

 ��
� 284.76224.58253.23 322.16 423.08 409.37 406.34 418.48 514.57 412.92 578.60 497.14 

	
�� A����� (>
��$ �,�� 402.95305.86304.60 268.19 184.86 189.40 173.69 165.00 157.28 125.31 109.57 104.46 

 %��$ 3.21 5.15 8.08 9.59 8.07 5.12 7.98 12.25 9.38 26.58 7.48 6.96 

 5������ 764.62581.08623.23 648.84 650.28 636.02 619.70 630.19 706.00 585.87 712.79 628.20 

 (���$ ���
� 0.00 0.00 1.06 1.42 1.23 1.21 1.29 2.34 2.30 1.27 1.35 1.35 

 ��
� 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

A�
�B
�� �
��
�� (>
��$ �,�� 0.00 6.30 9.37 9.62 8.88 8.97 8.87 7.77 7.78 6.29 6.02 6.02 

 %��$ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
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    2009 

%��&
� ���*� ��� 

2000 

��� 

2003 

��� 

2005 

��� 

2007 

��� 

2008 
����� ����
����� ����� ������ ���� �� �� ����� ��!�

 5������ 0.00 6.30 10.43 11.04 10.11 10.18 10.16 10.11 10.08 7.56 7.37 7.37 

 (���$ ���
� 10.22 3.15 2.19 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

�
"��� ��0� ! ��
� 2.12 0.20 0.08 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

������ �,�
0�>� (>
��$ �,�� 49.45 6.20 1.63 4.40 4.80 2.68 2.81 2.73 2.92 2.82 4.08 4.51 

 %��$ 4.26 0.27 0.00 0.52 1.37 0.67 0.41 0.41 0.54 0.26 0.15 0.10 

 5������ 66.04 9.82 3.90 4.92 6.17 3.35 3.22 3.14 3.46 3.08 4.23 4.61 

* (����)�*
#!
��  1346.25 1072.00 1791.84 1758.47 1720.52 1715.261735.80 1817.09 2010.622058.222174.17 2129.27 

������ :	
�
�
���� ����� 	��
 . ������	
������  
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 ����6 :� ��	
��
��� �����
�� ���� �����
�� ��  

 ������ �������������
�� �����
��� ��
����  
  

������ ��	
 ��
�� ������  

������  

 ��������	 �	����

�������  

������ ������ �	�����  

�������� 		
 40 10 50 

��
������ 		
 5283 938 6221 

��
����� ������� 100376.6 13413.4 113790.0 

������ 354362.5 66519.6 420882.1 

������ ������� 59774.6 18936.2 78710.8 

������ � ����� ���!�� 294587.9 47583.4 342171.3 

����� "

 #$�%��� � �& � 25915.3 5242.0 31157.3 

'�&(� ������ 24852.9 2297.1 27150.0 

'������ )$�  143653.4 26600.8 170254.2 

������ :	
�����
 �
����� ��� ����� ���
������ ������ ������� �� !��.2008  �#

�
�
������ �$��%� 
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 ����7 : ��� 	� ����!"�� ��#��$%6/12/2009 ���
� 10/12/2009  
 

������  
 �������

���
���  

 � �
� 

!

��	�
����  

 � �
� ���"

 ��	�
����)��	
(  

 

!

���%&��  

 ��"	��� ������

)��	
(  

���*��  7  319,551  431,298  200  585,807,400  

���+���  5  9,780  13,040  14  86,001,255  

%��,����  8  933,214  1,046,583  545  424,925,312  

�
��&��  10  191,756  757,737  71  169,734,245  

���	-��  9  134�619  501,067  259  1,072,832,721  

.������  39  1,588,920  2,749,725  1,089  2,339,300,934  

������ : ��&
'�%� (
����� �
�)� ��
����� *��
+� 	
���# *
�2009  
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 ����8 : ��'�!�	 �� �!	��� �'(��
2009  
)���� ����	(  

  
2007  2008   ��'�	�2009  

 ��'�	� �( ��)��� ����

2009 �! 2008%   
��
/� ��	�%��  1,646 2,023  2,500  23.6  

0��*�%� ��	�%��   827  983  1,090  10.9  

0��*�%� %�1 ��	�%��   499  842  1,010  20.0  

02�*%3 4�5��   320  198  400  102.0  

�&�!� ��	�%��  3,673 4,039  4,492  11.2  

���*�%� ��
��%  1030  4170  4720  13.2  

������ ��	�%��� � �&  5,216 5,645  6,520  15.5  

%��3� #���%  5,262 5,232  5,640  7.8  

6%-3 ��%�� ��!7�  2,973  3,330  3,961  18.9  

)�%8�� � �&  2,193  1,608  1,520  5.5  

 ��%���� ��!7��� ������  10,428 10,170 11,121  9.4  

 '*8 9%����� ��5���� �  5����'������ 5,2120 4,5250 4,6010  1.7  

��%������ ��!7���  537  900  2,012  123.6  

��%-+���� ��
� 	�  96  1,393  0    
'������ '*8 ������ 5����  5,8450 6,8180 6,6130  3.00  

��5����� :
	  4,144  6,347  4,601  27.50  
��%������ ��!7��� '����  410  900  2,012  123.6  

� �&�!��� ��	�%�����
 �%7��� ;	����  1,726  54  0    
���*�� '����  4360  4830  0    

��%�-�� '������  5,845  6,818  6,613  3.00  
%��	 <%& %�� /'>��  4.1  3.6  4  11.1  

������ :���,�� ����
��� -���� ��
����� -���
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 ����1 :��	�
 ��
����  

  
  
  
  

�����/��	
��� �/  
�  
  

     �������� �����	�� �	 ���          �����	 ������ ������ ���
	 ����� ������� ����� ��
        �������!�� ������ "���� �� ����#�� ����	���� ���$%�� ���&'� �(��� .*��+�� '  �

���,               �-�� �� ������� ��.�'� /�& �0�12� ���� �1�� ���3� 
4��%	�� �-� �
	 5�	 ��	
      �	2 �����6�� �����#��� /�& ��%
�� 7�$0 ���0	�8�      ����� �,0 ���& 
������� ��

          ��� ������� 7��9'   ���	�	� ����& ��%
�� �	�� �	�� �����0�� .     ��� ���� ����
����	�8� :-� �.0#	� �;<�� �=��� ��
�� /�& �����.  

  
  

>
�0�� :�.������ �0& �%�  
>
0 ��&��� :@�0% A���  
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���� ���	� :��
� �����  
  

1. ;+����� .��:  
���@����     ���& �
    �;%���     ����	-   
  

2. ;+����� �  ��
����� 		
:  
� 10 4'��
     �  5 – 9'��
   � 10019��
 B�    
  

3. ;+����� %�
:  
� 103�����    � 4010�����     �  �� %,>310 �����   
  

4.  %�,����� '���� C3%)��%�!���� ���*(� �	
:(    
� �� '83 5,000%��	         � �� '83 15,000%��	   
� 15,0000 25,000%��	       � �� %,>3 25,000%��	   
  

5. ������ 5>%� ��>�: 
�                                  ;%�*��� F� :�%   �C
*��   
�                                          '�
-��   �����   

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

  

6.  ;%�7�� �  ��+��� G���� �
>�� %,>3 �H ������/��): �� ���H(� #�/ :�*��%� "�%�106( 
� :>������ I���� �3:>���	-     �J<�> '���� "

 '�&/�� �*���� ��%�*   
����%�-��� ��
/��� �� �����    �:>����� ;	�!��� ����%����� �����!��   
�    �� �>�� ;%*-�� ��>
��� ��K�� @�%	��� �3 ;%���� '����� % ��   
������� �7
>� ���%�-��� ��
/��� I���(� �  :>�� ��� <�� ������*� �������   
  

7. ����/ ��+��� �  B���	-��� '������ %	�&� %,>3 �H �� : %	�&��� LKH �� '> �*�� %>K 4�"�� 
��� ����5�� �  2����� '������ .����+ :>�:  

� :>�� ��&-� ���H��� )C3%��
���� '���� (_____________             _              

� ��>�*�� ��������� )�%!�� ____________                        
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� �
������ %��+��� ___________________  
� �
-�	�� '������ )�
5���� %�1� �!!/��� 2�*%(� (___________  
� 9%����� ����$�� _____________  
� )�%8 �3 @�8	&3 �� ���H��� �3
$���� 	�% 3 ��  �  ___  
�                		� @�>%� �� ���H���   

  
8.  '����� ����/ 	�
 �!*���� ������� �  � �	���� ;%$�	 ��� ���> ������� '������ %	�&� �� 93

N��
���� '���� C3% %�1  
  

 �����
 ����

 ����� �����

�����  

 �����
 ����

 �
� �����

������ ���  

 ���
� ��� �


 ����� �����



� �����	 ����  

���
� ��   

 ���� ���
� ��� �


 !�� " #$
� �#�

%
& ������	 �����. 

��
 �#$�� �


 ����(

��*�#  

�
��'�� .
�)��            

 /���0� 	� ��
��� ����' 	� .
�1

����� �
�
�  

          

�
#��� �
2 �
��� /���0� 	� .
�1            

34� 5��14 	� �#�$6 (�� 
4 ��1��4 
4 

	
�78 	
��9���  

  

  

        

�
��!���
 �
�����:� /;
 ����            

  
9.  �� ���H(� #�/ ��*��%� @��%�� O��%�*�
� ;	
 "

 	���� �� %&��� )�%!�� % ��)106 ( ��

N�%P� ����  
�:���� �������� 9	�&�8�� 4����          

���	!��� �������� :�/ ��
���   
�Q*%��� ����*��� :�/ R�/ �� ������ �>%��� 4�� ��	!��� ��! 	����   
������ S�%�� +�����$�� ; ���>��� �����    
�������$�� ���*�� �����   
��� 4� ��&-��� ��8���� ���*�� ���  
�����	���� ;	��� �>%��� '�� C3% :�/   
  

10. N����/ ��+���� :5��� '������ :�/ �H ��  
�  0 0 5,000%��	     �  5,0010 10,000%��	   
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�  10,001 – 15,000%��	       � 15,0010 20,000%��	   
� �� %,>3 20,001 		/  %��	 _____  �B�!
�� ���/ 	��� �   

  
11.  � %&� )%8 %-T :�/ �H ���3N��������� ������� '�- G�

 �
&/ %-T %	&� 93 ��   

� 3 �� '81000%��	         � �� 10000 5000%��	   
� 50000 10000%��	         � �� %,>3 10000 %��	  

  
12. NG�

 �
&/ )%8 %-T �� ������ ��  

�9%��,���� 4���
�         � ��
������ ����(� '�����   
�    %������� R/*�� )�%1(   
�����
���� �������>�� ��P�3 R�	/�� '���� :8�� #�%	��   
����
� I/��� %-T ��	 	�	� + ;        
�		/ ��K %�1 _________  

  
13. 8 %-U 	�	��� ;%�  ���> :> NG�

 �
&/ )% 

� 3            ��� �� '8      � ��� �� 0 3�����   
� 3����� 0 5 �����       � �� %,>3 5 �����   
  

14.  )%!�� 	�	�� 9%���� ��!�� ��> :> __________ N  
  

15. ��� Q�� :� 'H+N)%!�� 	�	�� 2��� ;%�  ��  
 �  :��      �  � 

  
16. ��� '�&/ ��	 '�/� ���� #�*�(� :H3 �H ��+�� "

 �����*�� �� '��:  

����*�� 4� '������ �  ���%	� ;%*- �
8   
�)%!�� "

 '�&/
� ��*
� ����	!� �>�� ����� ����
�� % �� :	
   
���*
� ���	!�� ��	� ������ % �� :	
   
� ����� )�%�� �  �*1%�� :	
+��	��* @� ��� :	
 �3 C� �� %��-�� ; 

�  ����	 #�*�3 

  
17. 
 ;	$�7�� �*�� �3 	!��� 'HN��+���� ��	!��� ��>�*�� )�%!�� "
  

�B��*�� ����
 6%-3 %	�&�* ��%�!�   
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�B��*�� ���!��� ��7-�� 6%-3 %	�&�* ��%�!�   
� � 3'������ %�%8 K�-�� %&��
 	/+> ��K �  %> 3 �� <%
  
  

18. N�� �> ��+���� ��	!��� ��>�*�� )�%!�� :�/ �+* 	!��� 'H  
�:��       ��   
  

19. * 	!��� 6	� 93 "������ �>�� G�+V "

 '�&/�� ��
���3 <��-� "

 ����
  �  '��
(� �
������� %	�&��� �� �*���� ��%�*� ���/�� 	�
 '����:  

  

  ,��-�
  ,����.  ,��
��  ,�/�"  

��>�*�� )�%!��          
�� %&� %�1 ����� ������ �� )�%!��          

@�8	&3 �T #%�83 �� )�%!��          
		� ��%�,��� � @�>%�          

 9%��� ����$�)��	��* @�%�(          
  

 


