AY4 Yo¥. m—&dﬁd\AM\—QM\M\—Q,QUﬁ\AbAﬁMLM\M\
G- gA e W8S &) pdiga g :i,,\sbjl\ <) lafiiadd :Q.Al.mﬁ\ :\M\Jd

M) Ao didall) 2 Al e /o] it 3 gualal) ae Aila /4]
Sl el Bada /0 il e daaa /al

L) )30 Ggad) 3850 — (130 aBY) Eigay 3gae

saliiual)

Gl e Gl i pead) Aol )30 @l ldna) ek o capall ) diad) Gaag
iad ) Gl il e g e B o))l L) il gea s JSLEG 13S 5 ) L) o 2a
Gl L) A ad Moy 3 s B Ggt aia bl ¢, TV 0 eaty a3 Aalal) Al )30 L)
o Al )0 L) (lea) daws (alias) 1385 (gin i Jlle 0110 ey Adlall de) ) )
o—aall il Mea) Jot (mledd] s LS oYV A=Y o v n) Aol 5 (DAl jldinny) )
bl i< g L) ) ) il il LS s il e DAl sl ol sl 3 el 50
i ) il B gray JSLE e Ll calal) o) 3 L] 5o S (alidsl 5 (alall el )30 L)
L8 srl) Al il grall (g e g Ay ) Ol gaall (e JS 8 Cuadli S8 eae A el )50
e i)y o aal)l LD (5 AT B gae aa i cana s il 5 Aadle V) il gl 1 pal g daulaud)
ALl 5 AgabaiaY) 5 AnaY) ol sl e Jlee ) Jla 1 dlall g 2D (6 i) #lall il 5 ade Leaal
Apabaad) g Ao 80 o 4 Y1 5 de L)

SV BN 585 e )l g Uil aga sall b i) oy o Jeally Gl a8
Aalan W i 5 s ca sl gl Sl HUsi ety JAS ¢ il g o OV oaliai@Y) 5 sl
D g il e laall e 2LVl 5 7 sl
BoliS ( Maay) Aaall mililly o 50 laal) malil) (A i ) laiiad) e 3l el laiiay) dalidal) cilalgl)

e 30 e lainay)

dadia

Ay el Al 50 i Cum g peanll ol SLaBY) el aal e ol ) g Ul e
oS Vs chaba 8Y) Lpaiill 35S Cualy aalid Y (5 jead) sl Ll L) daleall o
L) il Cua L) (e aulie 538 i s Al (o en asi o o)) ¢ Ukl
gl & (yas dpaliy) Bl sabi) o aelad b on (g dae) )l duaiil gl g 25 Bl aal
Cad 3 d o Jea) o) il b el )50 g Uil daalise Gy Jlad) ol (s eV ane e S
an O Lgiad Can gl 5 Cua (@l 5 gV c (YOV A=Y 00 ) et il 8 duel 50 el L)
A< e gl Y] Jlea) e %Y, Y Vs Jia YOO Y Gle aia lde 0¥V D gy
YoyA alc aga Ll YEAAY Jsa aly ol an g calall (a8 agia Jlle YET,079 e 4310
ol et 8 A JLle VYY), IYA g Zalll) LAY A il i) sl (e %Y,0 sad Jiay
O e Al V=l (e daad) dlad el Jlad) ) ) ABLaY) dlee LN
Adle ) Al 2l (Pa e g JWl il e adinall da ) Y saas A8l 4 aady L]
Al ey el LY e pe 5 il s ailiaall 53 3¢V s sa0al Clasall g <NV 6l i Jie
b DD Jld) ) e pla il Janads 4 LS ddel 3l e 6 Bans Lali) e 5 e
M 4 W) A Ja g oo il Jlae et nlify) 28U 5Ly 5 Chags 335 sall Jilas gl
Ll pabal) Bl j g o)) gl (mis 8 aalud Al g Z LYl sal ) e



At pan b Lgip S & pdigag el 3 e LD dpabath) dud o

sduagl) Ad<iia
slall 3 del )50 o Ul daalie oo Leaulsi pae 5 del )3l g Ul dga gl ol leiin) A aae
Aoy agin Jlle VALY sl Aol 53 ol jlenu) dan e ay dan Al adiaall e laal) g dpalasy|
Gl plall aan Galiad) ) ol Lae (Yo A=Y ) €) 5 gl KD o) Jdna) (e %E,80 e
Jare 33l e o) )3l g Uadl) 508 (aladsl Ml s dpe 30 dpaiill iV ane (mlassl 1S5 del 30
L padll el mll s
tdiand) Chaa
2 58l o gl 1S5 iy ead) Aol 3 @ i) s e caeill ) Cangg
dA00 e el Calaat) A o A e Glld g el ety
cse o add) il g Jlaay) sl ol (e J$ ke -
Al 5l 5 58 DA el SlaidY) e Wil sae s Aol 30 < lénadl cal )l ol Al 0 -y
(YO A=Y )
o) 5l e g dse @l et e JS skt A 0 -
Jare L) Jare 14000 Cnlially Loy jome 8 el )30 il L) 5o S o o peill — ¢
) e wilall g o) Cielias (bl Jales ¢ s Il cagisal
bl jalaa
bl e mlie sa L o Al diiay 4o DU il e Jsanll 8 Cnl adiag
A 5l g s gy AL a Ll A s ) e Sl sl 5 Clgad) (amy (e paan 5 sl
Y1 el celia W s i alall A tuill 5 3Spall Slead) chaliall g Jasadil 5 ) 5 Lgaal o S
Apslia BY) (Al ¢ Uas b jaay Al el 50 clelan) <l i g Apala®) datil) 5 ) 55 ¢ g yuadl
il A galedl il 3 5 aad el g i all 5 clay) ) Al ol V) ~ Sl 5 Al 530 5 ) 5 s
al & gain say ALl
iad) sl
sl ) ALYl Al Cana gl gl Qilatll Gl e adlaal Giss b G adie
Jaad¥ sl e slae¥) DA e alell slady) Jie dabiaall cluldll an aladiuly oS Jila)
v gl 8 L) 5o S plea il Aadlal) el (s aladial @IS L)
iyl Aalaial) il glaall g Lalai®y) amlial) aal
s b iy gl
Y axall e il Al 5 e sl JLall o G A=y dlee 4l Investment el G ey
.Capital AccumulationJ—all Ll paend 5 Gpati o Jlall (l 5 (sS04 e 3adS 58 5 cdlland )
o e i) dna ) ) Baaa Al 4 aaly L) o) e s Dllen] ) J gl sl
el 55 5 a5 saaall <ol s YY) ¢ d Jie Agdland 5l adad) 2l DA o elld g JUal
ozl 8 i o a L g lad) oDl 8 aaain Y adull oda Jies b e s Sl
LA
(V) e si i) @ i) ¢ gl
Jar (5 giue e Cigiy Y 3 a5 Autonomous Investment Jiiwall g SELY laiiu) -
Asmale jalae GLES) 5 Aalall Aubadl 5 o o) S kil Fia 5 AT Jal gy il Wil



YR Y.Y. ).\Ai.w—&dlﬂ\AM\—QM\M\—(’QUﬁ\AMﬁNLM\M\
Jar (s g Géj A 2aa ) Lay) Gy g5 Induced Investment il Laiay) - ¥
(oo e 1)8a) L) f Glae JLeiall oo Sy o il
CNT 5 sl VU 3 ATl gy 4 s oM LAY g ol L)
L eal 5 Claxall g
Oland a5 iad) Ladiad)-o
e byga Bz A e 3 (A A O il e ke ga s pdibial) il laiiu)
e —SLal V) a3 peaily Vs bl ety cile g jde Al gy LagdlS ) i
A PR Gl g s 48 yra s Lin o) 630 5 T UG L 23l L) 5 Equity 4SL) acas (S5
G5 Jlal G 5 B b la¥l o el CDlalad 4y sy 1 pdlall e iaY) i)
Secondary Jslall (3sus (Primary Market Jds¥) (5 sl (5) Jaa¥) (5o Lt G s (0 0 5S0
(s #8) 3 gudl) Market
Capital JWl Gl
o0 LI LS o g 2 ) 5 Y 50 s (i) Jdl s aal aal Capital JW G i
6> 2L el sy Jendl Jlasty G 4550 4 LS cllaaad) 5 sl ff deluall o 4l )30
O oppand ) QL Gl iy s (50991 5 Jasd) ¢ a Y)
Fixed Capital @) Jlal) a9
(b o died 3 o8 e (e ST aliY) dlee & Jan g3 g
Cirulating Capital Jgxial) Jlall Gl .Y
J—ie Lali) dlaall 43les (8 3a) 93 pe e 3 i g 3aa) 53 je AalidY) dilend) 8 Jady o3 2
Ll g sland) g g
S5 i)
ity eyl el mlall ol o Sa el SLaBY e s 3 o) L)
e Cand ) due) 550 @y
Alall o Ually s2inall dpe) )30 < iyl
Loalal) g Ually shanall Aol 30 < i) .
el L) selis (uld julaa
O e sene P e clldy juan b ool ) JLinl) 3 (Wl 488 muia g e jall 28
AU e
Investment rate jlaiiuN) Jaza —)
A Dabeall e b s Sy o daall Al e Bas) g Baa g ZUY 4 PU LB ana ey A
(’);\_Am\
Slaall bl sl + leia) M) = Hleia¥) Jaes
3 V< e W) Jase da S 13 W L) o€ e elly Jo V> L) Jane G cailS 130
Y 3l ae e elld
Return on Investment jlaiiwy) Ao ilal) - ¥
3eLdS ey Cua el 3l LYY e Basd g 3an g (e A glall ALY Aed e B e A
(M0 Uslaal) e nyy et




AEY aa (“A’ LeieldS &) pdigag Aae) 3 i Aalai®) A ya
D] Jea) + sl ml ea) = Jiud) e il
i) 1as 8 L) sl aae ) el Lal V> cleUail) aal 8 ailadl 128 A cilS 13
Sl sl ) s @lld (i 1< aied il W
Investment multiplier jLiiuy) cislias — v
5ol 3l sa s sasl g 3an g LN 0 e Al il A 8 sl e e B le sa g
2l o LS L8 Jas Al ol 3l JS o Cua ol saly ) e Al mil 8 Al
o sas— Malls ceDigindl ganll Juall Wiy OVl Blay) saly) A sas HLiiul) e (il
) 0 slad) o Cansny 5 il 53l 5
Dl & el + el ol 8 el = i) caeliae
i) Bl ane ) iy Gl 8 V> Caeliadl 138 dad cuilS 13
Slenay) sl ) s @lld (i )< atad il 1Y) W
Ay s aall Ll 8 sl il 0 Y el aal ey 138 (7)) Al aned cal< 13 U
b b Y 33l ) ae Led Aad) L)l il >(Led Hleiad) Cielias il 3l )
Led Cieliaall Clua o pall Al (& L) aas o £ A6 L Ld Aaal) Aadl 8 die 4 gl 33
Al ) A aie 4 pead) A 8 el ol 50l e Led AL Al 4 LN aas e 8
el
Capital intensification coefficient (il gil) Jalaa) Alawd I cafi<il) Jalaa —¢
(3000 Aslaad) e cmn s eJladl 232 5 i) oo Gl e 5 le sa
Juaad) 2ae + i) laa) = e J o€l Jalas
Jlaal) aladind 2GS Y elly il asl ol (e JA e cailS 130
Juall Gl aladind GBS LY jady @lld b mmaall aal g (e ] died il 1Y W
Jalra g ) L) ana 33 ) (e 51 dausy Jleadl dae 3L e @l o Jabeall 138 il WKy
A Leladl 558 Maa) +Ael 550 @l i) sl = o) 3l plaill Meal Mand H)) ol
(Cme) L0 Jleall 22e Jaa) ) Auel 30
Endemic Factor (ohgill Jalas) agSall jLaiud) Jaadl uldll o8 1) —o
13 5 o Uadll 138 4 el Hlenadl iy eyl sl molll 6 de) )5l el daabis (5200 gy 58
ale el il 1< aned cul 1y W o jlanay) se S LY s Sl V> jled) 13a e cilS
F()) Al Aalaal) (e dalral) 138 il 55 ¢ L) 50 1S
o8 i) e ool )y latin) A = Shsl dalas
sl Jaddl il e e 3l el il A
el Jaal il dad = o)l i) dad =
sl o ol ded el LY ded
olaty) Vol we i iy adld ¢ peae & ol )l HLeiul] 5ol el puleall s Gudad Jd s oda
Led ol Jlaia g Llalad) o Copell julaall oda s & AR )yl el a3




AEY YeYo M—&\Slﬁd\AM\—QM\M\—Q,QUﬁ\AMﬂMLM\M\

pan B ASpUS Cl yaag (S50 Jlaiul) JSgd crl ) aa gl

e b ol L) ISl pal ) aa gl sl V) s ) Gt o el 138 Jady
ol LS Janadily Logio S (o2 Gy o (b (ol )3l sV 56 liS oy s 200
a1 i) JSgd cal ) gl sl

te M) Jad (Yo VA=Y v v v) A pal 5 (PIA Lol 3N el i) ) ghi—
(X1) daldd) e 30 e jlaiiad) i

3 s cd il b sl alall Aol 3l jlanay) of Galdly (V) ab, Jsas by o
el agin Jle Y,V a0 laas &l Cus Al gnge dia 3l 5N (50 e Ungg
YoV e sai Jamays e 3l ldnl) el g0 %00, Y s Jia Yo Y ale 4l
G0 %o E, Y sad Jidiagia e VT s YOV A ale adY) laoa caly Ly (%Y E, Y- i YN Y
YNV gale (o sad Jamans plall uit 8 agin JLle Y£,9AY sad AUl de) 30 el L) s
c%E),T i i YOIA

oy A Dalally ¢l 5ol 5 (DIA Lalad) Gl 30 ol Hleiindl alall i 0 olaty) Alalae iy
Jr i %) (s 2ie Gilaas) (5 sinas 13 S Lile Blad) el led cpiy (V) ) doas (V)
V) Aad Jass gie (e L %00,) € sad iy sad Jararg din Jlle 2,70 sad il (5 50 330 )
cgin Jlle T e AL A el 5 g (DA Lalal del 50
(X2) dalad) el 30 < et —

il 8 cdal Al g Uaally Al 50 e L) of Galddl (V) 4y dsan by e gy
SVl ata ke Y, EF gan ol s gy s (YO VA=Y e 0) A a5 (DA Un s s 3 geaa
e G i Jaaay el ) 3 L) s e %Y, Y s S Yer Y oGle 4y sl
s JAdaga ke AGAY a3 Yoy A bl oal) baas gy Laiw O Y,V A8 AL Y eyt
cPEAN ALY OYA YV e G sal Jaras g cdae) ) i) ) e %Y 0,4V
A Dalaadly (YA =Y na) 5l (DA el duel ) 30 e Leinnd sladl el olanyl Alslas iy
B3k Jlaiar %) (5 sie vie Gliaa) (5 gina s 1l e Gle Bla) idal el ity (V) &85 Jsaa (Y)ed
GVl wsie e bt %Y,V 0 ai iy sad daearg din Jlle 20V 0 s Ha8 (5 5
Al ol 5 (DA s JLle ¥,10 0 e AL dalall Al ) 30
7 (X3) =103 i) M) -7
Ll gan 5 13 5n a2l (& cdal Ze )30 L) Jlea) of Galalls (V) o8 sas by i
g al eVl aia ke 0,7V D o) laas Al s LA ally Aualall) A3l 5 gl gae e
i) A ) lhas il L YY), 6= s AL YOV Y/Y 0N e gl sal Janags YO Y Lle
SoEY, 80 i ali YOVA/Y Y e n e sad Jarag (Yo VA Gle B ana JLLY €, 9AY

=Y oen) Al al s e DA del 0 @ ) ey aladl el slaol] Adles iy

vie Glaa) (5 sieay 13 Jie Gle Glad) cdal Wl cps (V) A8 Jsan (V) A8 Aaladdly (YOI A
o Gsin %807 (s il g Jamary cdin Jlle + 808 sad ol gt 3ab ) Jlaiay %) (5 s
dia Hble 4,VA ga Al Al s 58 A Gl 30 el L] aa) Jaws i

tY) Jadig (Yo VA=Y e ) Al pal B b DA da gl el jlaliu) gkai— Y
alal) o Uil da g} ol jlaiind)

cal b e &l el al) g Uadll e il @ lena) o Galdl (Y) b)) dgas clilby el
avn ke T, 0) Va0 laos Al Cus il Aalal) die 3l 55 e e Unga s 13 ga




At pan b Lgip S & pdigag el 3 e LD dpabath) dud o
o aly Laiy cplall (uit 8 Ao gl i) sl g0 %EA s Ji Yoo ale dladl Sl
b el L) Jlaa) e %Y, AN sad Jid agia Jlle FITE sai YoVA Gle aiY) laos
CWEAYY i AL YOVA YOV Gl s
iy Alalaadly i b 5 58 DA Aealal) G il < Leindl alall i3l oladV) dlslae i
Jr i %) (s s 2 e Lilaas) (5 sinas 13 S Lile Bl el led cpi (V) ) doaa (%)
Aadlh wgie et w %) 0 s s i bogad Jaagaia JLle IV, 04 gai iy (5 5 Bl )
cgin L) Y4, YE e AL (YO Y A=Y v n) Al a5 g8 (IS L il L)
(Xs) aladl £ USBIL 4 gil) il jLaliie)—
il 8 cdal Al g Uaaly A gl i) o alally (Y) a8 Jsas by e iy
aga Sl ¥V a1 laos i (Y OYASY e n) Al 3l 5 DS Un g s 3 pea
e O i Jamars el Gl W) b ea) e %0£4,T (s i Al e
o Jid agia bl £ 6 VYA 523 YOIA Lle ol laaa aly Lt (%7,0— i ali Yo o) /Y0 s
ToYE,0F s ah YOYAIY VY e G g Jama s Asasdl) i) M) (3 %07,0 ¥
(Yo VA=Y oo ) sl (LS i alall A gl ol il alad) a3l olany) Alslas iy
G s 2o Llaa] (5 ginas 13 e Gile Balad) @dal Led cpiy (Y) 8L dsoa (3 (0) A8, Aaladll
Ao b sl (e st %0),0 0 4 8 &l ged Jarays 4 JLLI YY) sad gl (o i Baly) ladey %)
Aal leaVlhams JLle Vo1, E e AL A ol 5 g (DUA dpe sl L)
s raal) (2,30 AN (e JSI alall a3l olady) ¥ alea pals (V) b Jgaa
Aaa¥) A alall g galdl o) 50 L) (e JS dpdy (laall s alad) . aldl)
(Yo VA=Y o) 5l DA

Jire - Lo gl
AL F R
2 54 2 Ll a0 olaRy) Alstaa ) L [
°/o::i-“-‘\ Lgaay | R plad (e ola o= Uslaal
- o T oY AYY = A o U S PR R R
D,\i **(\ ~,-\2V) ~,V\/ W,\V **(T',Y'K) **(T',\i) (4;% ngu.) \
Yo YY) | LYY | e *:(:"’Y\)’ifz_{"i\; Soa r“""‘(ﬁﬂ"&gﬁ:‘“‘” Y
' ' = g
. u.w,i\ $¢+0,4A = bAua U'Q‘Jj“ JLA:\:\.A-HY‘ ‘_ALA%!
¢ **(\ ~,v02) Yo YA H(V,M) . (i,Vo) - (4#4 J\-)-‘-ﬁ-“d.j Y
Lo YAt eV - = AL g Undll daa gil) & jlafina)
Yo, 00 [ EE(YYTLYYY) [ 4,44 14,748 H(“,Wo) (.37 (s Jalall) Lals) ¢
. u.u\ Y,Y\‘F"‘,/\Yo_: ,Aua em‘ &Uniﬂ ‘:Aﬂ‘ JLASS.U‘Y‘
Yy,0. EE(EY,0AT) | A [V ”('x,'x.r) (+1oven) (Adia slall) °
s VO YA E A= A a daagdl) laiaN) el
VLYY [ *F(VY4VY) [ AR | YYO, YA **(H,M)' (+hee) (Adia Julall] 1
Lﬁjﬁﬂl\e&&!)ﬁ.ﬁa(~)w,~° &Lﬁjﬁﬂ-‘\&!)ﬁ.ﬁ(*)ug\&%M\&!M(**) LI

Ve ex(5aUaY hgia + s siadl sl e =g gied) gaill Jra

cGalally () (V) py (Aot by (e Cpa g Cran 1 jeaal)
Aga sl @ jlakiad) el —¢
Lo g5 13 g il b conal e il o L) e o Galally (Y) by Jgon iy el
apin b ioA dea i b ol s g a5 i (YO A=Y ) Al s g8 e e




Ao Y oY el — GAEY aaad) — @D alaal) — o) 3 SLaTBU 4 paal) sl
e s gl Ly Y= mi Yeo) (Yae e gnsad Jaarg YooY e Ayl lady
Pt YY) s AL YOIA YWY e g ged Jarar cagia JLLa VY)Y a3 YOIA Lle
iy Alalaally (Y VA=Y 4w ) 5l (DIA A gl ) Leindl alall a3l olanVl Alalea oy
i %) 5w 2 ie Wilias) (5 sina s 1) Jie Gle Bila) c_{;sﬂgj Sais (Y) b Jsas 4 (1)
Qw\w@ywbw%\\YY A A il g Joamang adia JL}SAYOYA)AJCJ.\LS}.L\&DJ\_}J
adia Jle YYOTA sai alldl (Y VA= Y~~~)M\Jﬂ\o}5d}3@}ﬂ\u\)\iﬁu\ﬂ
) Sadag (Yo VA=Y 00 0) B DA e B o) 30 aal) ) ghai— Y
el ol 5l Aaal) gl
s ol 8 a] alall el )l sl mll o Galdly (F) b Jsas clily e
A Jale oY, e g s il ) as Gw el s (Y OV A=Y e ) a5 (DA Ua s
oY, At i AUl el 3l sl il sl e %39,7 Vs Jiai oY ore e 4yl Sl
Hd_h.\}cd_uhj_xhiﬁ\/\’\‘iFY~\Aeb@4§iﬁ\uh@4wcew\wﬁ‘_ngb&
e o s Jamars A SLlef 4,044 s AU e 30 Jlad) &) Jles) 0 %99,9Y
Y0 s il YOV A (Y YY
(Y VA=Y ey ) sl LA palal)l el )3l el =5lll alall e 3l olady) Alalee oy
6 s 2 e Uilias) (5 sina s 13 Jie Gle Galad) cdal W gy (Y) a8 dsan 8 (V) a8 Aaladlly
L_ujmu_,ab}m%\\'hm\)sch}md;w} JL}SAY','D s iy (5 i Baly ) e %)
adia JUle YVY, A0 sai alldl (Y VA= Y~~~)M\)J\a}sd\)\;ua\;j\gc\Jj\M\@\J\w
aladl o130 sl gl -
13 5aaa il b 2aT el el 30 sl il o Gallly (7)) Jsts bl e Joiny
s ke A s ql g as G el s (Y OV A=Y e ) A al 5 DA Un g
19,407 i Al el Jladd) il s (e %ov, 0¥ s Jiad oY o nVoale Ayl Sl
a3 s iy Laiy oAV = a3 &l YooV Yoo e sad Jaras calall i 8 apa Ll
s Hd el )5l el il Jea) (e Yov,) e Jamay cagin ke 0,80 523 Y)Y Gle
T0TANY s & YOIV Y )T e (g s Jamans plall (il 34y Lk YA 0T
(Yo VA=Y v ) Aol 5 (DA Gl e )3l laall 5l alall e 3l oladY) Alalae iy
G s 2ie Bliaa) (5 sinas 1) Jia Lile Blad) cda] Led Gadiy (Y) 8L dsaa (B (M) i) Aabadll
(Y VA=Y ) A el s 8 (PR agia b o0 V) st Al o st Bal ) lada %00
S5 ) @l sl ¢
Ll g 5 13 pn a2l 3 331 el )30 sl il o Galalls (1) 8, Jsoa iy al
DVl 4 Slle oY, T sl S as 8 s (YO A=Y v n) Al 5 g (DIs
e On sl Jamars cdin ke £9A,09A a3 YOV Lo aad) san il Lain Yo v ale 4y sl
oY 0 i ali YOYA (Y eV
=Y oae) Ayl s, (DA el 50 e ol __,Jt.uy alal a3l olanV) Alalea ey
;_,suua;\&}m}m\ﬂuuuu\um@ (V) a8 Jsas (8 () A Aabaally (Y YA
U_A\_a}a_u/o\\‘hm\)scl\}md;w} > DLl YV, AY e iy (g g 8ab ) Jlatay %) (5 e
adia JULe YVY,AA sai alldl (Y VA= w...)M\JJ\[,)&J};@;UJ\M\@MW@}M




AR pan b Lgip S & pdigag el 3 e LD dpabath) dud o
il galdl) g Ul o 550 Aaal) gl cpa JSI alall a3l olad¥l ci¥alaa uaE (Y) ab, Jgan
alad) alall) laay) sl gl g o 50 gl dlaa) g calad) gAY Lo 550 el
(Yo A=Y 00 0) 500 DA juas b (sl

Jaa F .
sadl 5_diall R? | bugd) | alad a3 slamy) dslaa Sl o
°/°L5 siaad) 4 ginall g

Lot o RV o—= Aoa o plhdll of )3l sl il
1Y, H(\zi,u) AA YVYY, A0 H(W”“)(M.Vo_) (@%J‘é-‘-ﬁ-“é)ud&\ N

. w~1~\\+~,~0\‘= aA

. glaall o) 3 sl zslil) A
*(Y,~°'\) (\,\ v

(A Jislall)alad

§

ALY *(£,YYY) Y | v

VAV H o YT =4 4 SN =l sl X

1,10 [ *E(heg,e0m) | G aA | VVYaA TOY,08) (), (i Jblally)

S >~~~

oY VTR, V=R o | gD syl ) gl
VY | oFrav,ie) | e | oavy,an " (oASY) (1 over (5n ol pals Ve

~—

>

) L YARFAYAG—= Ao [ el eyl daal o)

VLYY | EE(rrYY) | a4 | eve ) (1,008) T (5,£00) (Aia Jbally) alad i
YN Y 4oV Ca [ eyl el gl
WTEE ROV ERR) P ARV E TV 1 gy (L eavi) (4 Jlally) -

Ay giaal) pae ) jpdi (v)+, 00 N Ayginall ) i () 4,0 ) e Aginal ) (*F)idua
cdalall (£) () a2 (Aot by (e Chua g Caan 1 jlaal)
W Sadag (Yo VA=Y 00 0) B DA yaa B (ZUN) Jal go ARICH) 0 g8l) Aol guldl) ) ghai—¢

el pUkRl gl sl gulil) -
i Ua s 5 13 e il o 3a] (alall ol daall i) of Galdlly (£) o) Jsn iy
Ay al U asa Sl YIAAE D sm ady o as (o) 5 Cum (Y0 VY=Y 0 ) Al s g
o A g SLLYY 0TV e Ul el sl &l Jlea) (00 %197 D Jii Y ble
Seal %190 Ny s By e YY 0,07 i YA ale adl) sas &l Laiy calal
YOV e gr s sad Janarg plall a8 agia Jlle £YTF,AGA e AL sl sl sl
oY YV as a1l YoV A

=Y oen) Al s, (LA (el Al el aall molll alad) e 30 slan) Albles iy
sie Gilaa) (5 sima s 13 Jie Lo Galag) cadal Ll oty (Y) A8, dsan (V) @b Aabaally (Y2 VA
O Lt %)+, AN 4 B &y sad Jamapg diia JLle VY00 ) gad iy (5 si Baly ) Jlaiay %) (5 s
Dl AYY, 0T i G (Y OV A=Y ) Al s 58 (DA (alad) el el ol G o i
alad) £ ULl 0 gl ol bl — o

il a3 sl bl pladll el sl mll o Galall (£) a8 dsas iy e oy
Jile ATAY Jsa a5 as Gl s (Y OV A=Y e ) Al 5 (DA Ungaa 5 13 saea
s il ey ol aall =l ea) (e %Y 0,V s Jidi Yoo ale 4 jlall el s
sl o ladl il M aa) e %Y LY i i LI TYATA s YVA Gle )
P0£0,4 i YOYA YOIV e s oy

(Yo VA=Y r )5, Dl bl el )3l ol x5l plall a3l olady) Alalee iy
G s e Lllas) (5 ginas 13 Jie Gle lalad) cdal Wl gaiis (Y) a8, Jsts (3 ())) o8 Aabaall




ANV YooY adiiw — GIUN aaadl — o DY M1—(",9U3SHL‘4:§‘MLM\M\
bgie (e Lt %)Y, VY D8 Al sad Jaragg ain Jlle )+, Y99 sad iy (5 5 305 laiay %)
cgin JLLeEVY, TN an AL (Y VA=Y v e) Al ol 5 g (DA alal) i) sl ol dagd
sl ) @l Jlas) —¢
L Lo s 5 13 g i) 6 28] el Jdadl il Jlea) of Galally (£) b5 Json iy (e Jins
DL agis SLle V0TV s aly il as o Gl g 5 s (Y OV A=Y v n) Al s g (DA
O sad Jamarg cagin JLLEYYY, A i L YA dle aad) laas al Laiy Y0 v o Gle &y el
oYY, s YN A ‘\‘A\/@Lc
Ay Allaadly (Yo VA=Y 00 0) 558 (DA ol daall iUl alall a3l olanV] Alalae iy

Jr i %) (s i die Lilas) (5 sinas 1 Fia Gle Balay) @dal e oy (Y) ) Jsas A (VY)
A af i (e L %0V Y, 88 A 8 Al s ey din Jlle YV a5 s 8L 5
cgin Ll VEV TV i LD (YOY A=Y e e ) Al s 5 (DA el 5 sl
t a1 50 L) o) BeliS i pdige 1Ll

pans aladinl L 4l A all 5 58 DA jeae 3 e 50l i) s S e Lo gl
e LS sha (ulidl AU ) il
P30 i) Jaa )

cmaa U o sl gl e J8 Galad) ol 50 i) Jare dawgie of (F) a8 Jsandl clily e
=Y)Aol s (Pla palall g Ul o) )3l Ll selS Gan 13a g v, 0 £ N gy Caa
YooY ale o)) o il aa g YOIV Qe v, 006 sl il o as G o) s (Y ) A
Al 5 (DA v, 61 Y Al Jassial) (e 4,0 YO a5 e il aily

bl (Y A=Y v v) Ll jal 558 PDUA alall o Uadll 8 e )31 ol L) 56 S dpuilly
il il aal gl (e ST Al Al 3l L] Jane dass sie o) g () @B Jsaal
Gl Jraa gl S a8 da wgall ge £V, 0 €7 D gan jod (5 jlme il ailhg 07,0) g
e VYoV e dsa il adl aa g Yo o) Lo VYLYY sa il ol s G alall g Uil 8 Al ) 3l
Al 3 (PIA el aae )l Lea Yoo A

G gea Ty 4dd (Y OV A=Y 0 ) 5l Ll (DA Alea) Aol )3l cl L) B laS A g
Cun rmnall aal gl (e 1S J8 Adlaay) e 30 ol Hleinl) Jars dans sie o () ad Jsaadl cilily
dge) )30 < L) Jara 7 o iy cdagiall e v, £F A aly (5 e ol pailyy 4,0 VY s &L
el Y e Y ale T8 A i ek ol aa g YOOY Gle v, YA e il dl s o Adlaa)
Al 3 e (PR el )

) e adlal) Jama—Y

by e o (Y2 VA=Y 4 v ) 5l DA Galall g Uaill Aol )30 < L) 36l a0
ain Jlle YA EA s iy palal) o Uaill Aol 3 o L) e ailed) Jassia of (¥) a8 Jsoa
A Oz s g ael) 5l Gl Pla ) S0l s giadl e VO, M A s 53k (6 e Bl
Aaa il cagin Jle YOO Y Gle 19,97 st gl ol aag YooY Gle agia jlle 4,49 san gl
seliS e Jay Les zronall aal gl e Ll a5 (alall g Uaill e )30 Hléial) e ailedl daw sl
el i W) e el daus sie A yays . palald) e )3l gl el 5 el L)
el )0 el W) e il dan i of () Jsas clily adn il jall 558 (DA alell g Uadll




At A pan b Lgip S & pdigag el 3 e LD dpabath) dud o

Bl )8l s giall e v, VY sad a5 ke ol paibs i lle 4,0 VY D) sa Ay alal) g Uil
sl i€ aae Y elly yuiy g crmmnall aal ) e J8 Jamad) 138 o Jsandl iy (e ey g el 5all 5 538
&V A e iy alall g Uil diel 50 el jlinay) e dilall o 5 caladl o)) g Uil 3 Lenuy)
VaVe M a b il aa g YA dle i Jlle eV sl il dl as o) a5 g Al
Yoo ple 4 bl

P dlal) g Uil ol e Juzadl dualall due) )3l i) o ailal)l o)zl Gaw Las
AY ale e plall g palall g Uaall dae) 50 il i) o ailall QA (a geady g Al jall 358 s
Sy Y s g Alleall 5 L) e Sl CallSs il ) elld gy A all 5 5 DA
Al ol 5 DA 5 AY A e el el 50 )

=) g il sl 8 de) )0 <l i) e sl dassie o (F) dsaadl udl (o cpi
DS o il e ATAE s il 6 jlre ol pailg aia e VLA s Al A ol s 8 DA
el o Ja lae momnial) aal gl (e LS Jasad) o Jgandl by (e ey s oA Jall 3 58 (Dl
z oo ads s Al Y A e i Alleaa) Aol 30 L) e xilal) s el lea)
GLlag Y)Y e ayin il ¥o, V69 i ady bl aa g Youw Hle 1,£9Y et il o aa o
Ll i) Al il il 56 sl 5 A3E) Callall 8 Al colaad) jleud iyl
S Gl gil) Jalaa g jlaiadd) Ao adlad) (o) )50 Slaiiad) Jara o JS skl () Al Jgaa

(Yo VA=Y o u ) B ail DA yaa B )50

o150 ol b sl Jalas LT e ) I ]

. . ) giadl
) o) GaAl | Lllay) | Mal | el | Adlaay) | Al ooy | =
Vot ON) 08) | ,£4Y | +,.n0 [ VY,.4 | .0t Yo,vv GVt [ Yoo
W yva $e,YVY TAA T,YYA v,eYo Y., ¥Y ,Yé4 VYV, VY o0 4y Yool

GATY T YYa oY [ Ve | TWAE [ Ve [ AT [ o TE [ AV YY AR BARERA

+,0V0 YAV, VAL L 1,47A eV Yo, o8 oY e v,V ¢ v, 00 YooV

NELE YVY,£9. | «,£6¥ | A%Y | «,«00 [\, ¥, | 1.4 | v,)0 oA | Yaof

T oVA YV, 0+ | %A | VeV EY | Y | VV,Ve | +,-38 | oAY. 01 | Ye.o
LTS AY,2:0 | YTA | Vo AY | o000 [ 90,08 | «,8A | Ye,or | % | Yoon
Yo T, YV oY e YY,AYA ey YA o e VA \Yo,YY v, 08 YooV

RO TEEEVY | VAT | V6,0 | ooV | YV,00 | V) [ Yo V) | v i7 | YeonA

Yoo £ A0 | 087 [ V4VEY | o, o8 | TLAN | 000 [ VSANY | o | Yeon

YA £v0,YYYV SAYY |OYY,AVYY o) £y,1¢ IR 49,Y¢ R 4 ARRIC

oY e oTy,vYY) YA YV,AYo RN oY,¢¢ e Y 44,YVv AR \ERR

a4 YY9,6.Y Y Yo,1¢4 eV | 14,47 o YA AR B eV e YolY

BRI Y£0,0FA | Y)YV | YO,- VA | «,+23 | VA0V | «, <%+ Y. Yo oY | Y ¥

o ran YW, | L YVY [ YWY | e 8) | VYN | ., EA FRE oo YoV e

T ¥0q | YOV Y | Y00 | Ye,£QA | o TA | TT0. | 08 | Y,V | +,oF. | Yere

C¥oF [ WYY | YAV [ VA,YYR | +,+£0 | YAYS | +,.0Y | YY,¥o | .,.¥o | Y.inu

CYAA ETYVe | o FFY | YV,4A0 | «, .00 | YOV | +,+88 | Vo,¥% | <, VA | Y.V

T YAA VA0V | +¥+0 | YoV | ,+Y | ¥V, .0 YY, 4. Y. | YOIA

CEYR [ YAY,o0Y [ VXY [ VLA | Y [ YAEA | VY | 00,00 | v E% | Bagia

alall (i) ‘(V) ‘(\') ‘(\) Jdolaad) clily fre s @ ;MAS\
sl Jalaa—

Al 55, DU A Gl a0 pUaill e due) 31 il sl (elae e Al
Uil e, 30 @ JLidl] o ) Jlee Jansgia f (7) iy Jsand) iy (n ey (Y4 A=Y 00 4)




AgQ Y Y. m—u&s\a.uJ\—QM\Mt—ﬂ,dmuuﬁmLM\M\

s Pla b wgdl g VAT e a8 (6 e Bl padls ana ke VY (s gy (alald)
agin e o, VE miady bl aa g YOOY e v ) i il ) o e o) g ad s c Al
o= A sall L) el e Jay Lae gramaal) aa) gl (e Ji Jaxall V3 o i 2By Y0 Y Gle
coalall el )3l Uil

a5 58 (DA alall g Uaill jeae 8 e ) ol jleindld Gl il Jales Ao A 2y
S il alal g Uil Al 530 @ leinadl ol il Jalea o gie o (7) @iy Jsaadl iy o
A il s, 8 DA Lawgdl e YAY,00 A gai a6 (5 e il pails 4 Ll YooY, 00 Y
asin Jule TEE, VY Dsa ady ool aa s Yoo s dle agin ke £,YAY s iy ol o Gz o)
58 Pl alall plasll juas 8 el 50 ol leindld gl gl Jeles of @l (e Joigs Y00 A ale
o)yl gl b lenu) sl aae e oy Les rasaall aal gl e ST A )

by (e gy Al jall 5538 Pl 4ol )l L) Jeal o gl Jalzs dad 4 jo
Al Al 5 8 (P peae b e ) @l léin) sy ol delae o gia o (¥) i) Jsaal
38 o it g (YooY ale adia il ATY a5k (5 jee il adhs ania Jlle ¢, £Y9 D s
ey LS o) )l pladll ) A i) selS e @l Jhy s mamaal) a5 e Ji Jaxal
e 4 el el fes e e S e 5y Al e (5 ) o) )3l g Uil 5,08
e 5 pdall 8 4 i) Cals g
@S UaRl Alaa (i sl Jalas) (o )l Cid<al) Jalaa—¢

bl 1a o ey () i dsaadl ol pladll (8 Cauda il Jalaa sk (il rialy
s pidy pa d o A YVl o 8 e Call/aia Gsaler AT san iy o aa Gzl
P Jale ll/ apin o sale), 109 sad 1l (5 sis Jassiar sV VA ale 3 Jale Call/aga () sle¥, €74
Jual Gl alasind (oS Aol 3l plad o ol Jladl () aadiad Z8ES Y @iy a5 Al 5 5
i) cislaa—e
oaldl) ol 5l g Uil iy cisliaa ()

13 s a2l 3 3a] alall el )l g Uil leinu) Cacliame of (£) o) Jsaall by i
Yo0V ale VYo, W My a i by a8 0 a g Yo oA HledY, i a iy i as g U
gldadll b lenuy) s LS 4l gl il 5ol 5 58 (DA aga (sl 19,00 Y sl il (5 siu Jau siay
in Osale 19,00 Y D gay g Uil 1aa 3 oilil) dad i sl 5 Bas g palad) ) ) 30
aladl o) 5l pUAl i) cisliaa (o)

13 s il 8380 aledl o) )3l pUaill L) Cielias of (£) oy dsaadl clily (e oy
bwgiens Vo0 T dle YY) Jsa gy oall an s Yoo Tale o YFY= san aly ol as G Ungun
saa s alall o))l pladll 8 L) e LS a4l o il jal 5 5 (Pla v, e 08 s iy (6 s
i Osale v, 008 ) gay gl 3 8 i) dad <y Bas)
) o130 i) dislaa ()

s bl 8 aal eyl el )l i) caelias of (£) &) Jsaall by yuing
o) Gle FY VoA dsa aly ol s Yod e e YV E VYA a gl o as o Uasa s
==l i W) s S ad o all 5 8 DA agia Gaale VY, 0 0A sal il (6 s Jaus sl g
B Lae gy g cagia (sala) ¥, 0 0A ity JlaaY) o) )5l lil) dad D pat saal 5 Bas g laaY)




Ao pan b Lgip S & pdigag el 3 e LD dpabath) dud o
éwj(Y'\A_Yhhh)B‘)ﬁ‘(_DA‘).\AA(;(;C‘J‘}S‘ JML&Y‘D;\&S‘MIM&JEMJ#&M‘)Q
i) S iy alall el ) L) 80l gl ) Lensan i Lol ) ol
el L) b L) Al U Al el 5 ) S ey 38 Sl el 3
e omlall o), 3 g Uil 8 Jaad sllae pie Gl calal) el 30 L) Alls b aie (aldl

ol o)y 3l g Ul 5 Jaa) Al i Ak g ) JSL
Fue) 0 Aldlall 5 g Man) ¢l 30 g URE Mlacd ) CRAST Jalea (sa JS ki (£) ab Jgan

(Yo VA=Y oo v) Bl ) 58 (DA e B o150 L) CicLinag

SN LN Gela S5 e G Jana
(s o selally) B0 AL | ey el | gl

Sy A R (Gale ol | Fo)yoh g e
- - - £,4 ), 1. Yoeuo
Yo,YYA e YY- VL, VA O, ), 74 Yool
AN V44— o,AANo O, y,4%4 You¥
V,Ve4- voeeA Y, o) o) \,Yoo YooV
£,049A el \,¢o o) Y, LAY Yoot
AN E Rt A Y¢,yov o,Y Y,evy Yeuo
Y.,0Vv4 o YYY- 1,00¢ o,Y V,08V Yoot
Yy, Yva- o YYY Yoq,¢AY o,y Y,EV YouV
£L,OYA eV AV, €v v — o,¢ V,€90 Yool
YA € 0— e YY- Y., YoV - o1 V,YYo Yool
YYE,YYA— e Y Yoo, AQA—- 1,4 +,4vY Yol
YY., VoA e ) q0,.70— LA Y,v00 Yol
+,4714 LYog— Y,V 1,¢ AR YooY
T1,40A A V,1o00 1,4 V,YYo Yoy
1,YA4 AR B Yo,e41 LA AIRAN Yolg
YA, VYV e YA €1,¢v4 1Y Y, ¢ YeVo
YE,YVY +,4Y) VE,8¢€. 1,¢ Y,ovy \ER N
av,qa¢. oYY YYYo, VY Y Y,E€¥ Yorv
AR =AY v, Y4 Yy, VY Y Y Y,e74 YorA
VY, 0N 008 19,01Y 0,4V y,7e8 Jou giall

dale Call/ asia ¢ygale ) padti # ilua
cdalally (£) (7) o(Y)e()) ool clily (pe Ciwag Cany —Y 1 jlaall
AANA. daef (Alalal) (g g8l Gl Aaanal) 4 gied) il cplanl) g dalal) Aiwill g 3S jall lgadl — ¥
Lol 3l lana) o 5 el Laba@y) Jal gl gl <l piial) Y Slaal) el
e 530 i) e 5 jigall Lobai@¥) Jal gall il puaiad) aaY SlaaVl sl ol el
) Alsial) alai®) O jpaiall (pa dae sy misad e Jgandl Congy OY glaall e 220 aladtuly
A sinall O siase i L gime s ol Al il el 2ay Slas¥) g gobai@) Ghial ae (345
Cua cdade G S Ll Y deas s o Gaaill P e R M DLW ) dilay L sl
L3 Jali ) L ) piall alaiind o
) Ja gl o <l S8 Gl Lalai®y) Jal el s el daetiall Jasdy) eV alae i
A 5y seall a5 Aflian) Al e Adadll 5 ) gaall 5 Al CAEa)) Joadl
Yo 0Ty e YEVE L YT e = A
Trres)  T(evAY) (g V)
VA =T TOYYY =G




Ao YooY ).\Aﬁ.w.x—i\lm\AM\—QM\M\—(FQUmAUAﬁMLM\M\
5 akal) o) 50 Lo Jake ) jadi = Aoe tdua

g Al Ao sl = o

1030 Jalal) dalil) =y

.aﬁbjﬂ I ANl =y

Eia vye ) A e (5 g die Uilian) & gine Ll AL Al Slan) il 3l g
YY) s Ay send) G ded
65— m A5 el gadl 3 sl e %8 D ss of Jorall il Jalas Gad i
Jalall daaly) ol (505 WS %0, ¥ dael 3l el Lyl 3ol ) ) %) Ay 3asldll e (jaleas
%\ Aty AN 3aL 3 53585 %o, YTV daay Le ) 30 L) 533 ) %) Ay el 0
% +,07 Y iy due) 30 il lenuy) Lamlias) )
raa bl el 3 @l iy o 8 el Labady) Jal gl aal
top e b Aalall Aol )l LNl 85 gl dplad) ) juial aaf o Gl (o gl a8
ceosill o)l il Mea) -
gl dael 50 c Al Y
Al ) Lol dad s Y
cgraall Al JY sl Qe -t
Aol )5l dldall 5 g8l Jlaa) —o
o) ) Gl e sild) en—1
Afagia GG el )3l Jaladl dpals) -V
(e i) (335 Lo 5 igall Sl gad
3835 Ay L) o Ll (8 J Al o agradly (n palinall Jsaa 4 55 dal se Bac aa s
toh Lad Gadll dade (el L)
e Jlee) Jlay Judl § e jlanay) (38 5 308l ja (pn dauSe ADle aa g Bl e —)
A i) sLally oLl
o Jud) e ol Jaal b laaiill 5ol il <l sl i 1 gll) JAAN b il s -
A i) e 5 il & JAN e aglld) axe f JleY!
B shaitall 5 nall Ao ol giS3l Jilasll 5 BRI e Gl Jlee) sy dany —ilaglgissl) —Y
s 25— 1 Leila & (Y (a3 LY e ol puall 3l 5l (8 o ol pudal) — ¢
L) Gy Qs ) Jlee)
Sl L) (30305 V) e (e oIS Ao ADe 2a g g U e i Al -0
L) 3] 8 a5l
e Al JleeY1 Jla )y cilad 6 e 4l ol 3l i —auilead) 3alb 3l —1
Aol L M) Asal £yl iy = taal) (§gad) ana -V
A g4 gﬁ ¢ LBy gaill Jara —A
AN JAD o gia -4
AN



Ao Y aa (“A’ LeieldS &) pdigag Aae) 3 i Aalai®) A ya
.ngégsbj\ Jlaiiad) cld gra g JSLia
=l e a5 1A a5 4 ) ) silly Ablatial) il el ]
A ) e 5 pdall A8y Ay glaall padl A e A el cilgald) g i) 2 ()
s 0¥l 58 pasas s dll ) aao A G el 4l 5 A An s I laienll (Y
ey
AV RF-S PRV P RO PR SN B M E S TSP (s
Hlganl 5 A gall B (5 jlaiiu) Flially agi 5 Al Apalai®y) clb gl
ialiy) Claasall (Y .Cpeall Sland ) gl A o (T LAl claldly Aalal) claaadl ()
G sl (0 L paa W o Ha W) A jay Aa ) Al J sall (£ A sl 5 A sl
o= Y ol e s phe Jie 5pS daon Jisad ) liag S cile g dal S dala A sl
(@ ie = G- g sodal op ) &S clilen i ) s ) e g O Gus
— g g ) il gral) —
Aalai@y) el 5 L) DD (pa Jaaill aae
Lgaal (a9 =1 Ay g ill g Apadlel) b gual) -
Aaliadl 4 il Ga @l e (PleY) axe (V)
L i) o ) 8 AT 8 L) pling s i) agh 3 e sheal) s Ll i aae ()
Lo o i) Lally 43 yaa pae g A1l Lgaiad A A jleia) U el i) 46 ja a2e (Y)
i) g Aol Laiul) il gea
AL 5 Aol 5 AnaY) al il (e Jlae 1 Jla b el 5 2D 6 i) Fldl i aae )
Agabiddl 5 day 301 5 4y )oY dpelial)
coann) all dailall cilgall saxiy i 0 5 Ak ji gyl Y
A a5 Al 5 4l bl e ISV 7 sl aae o Alad) aae —¥
AN Y i) 2l disad e 2 gl gy — €
Ay 5 A paal dgla gl 4yl Alleall g8 aae -0
ol el ja) eday =1
v peall e Gl calal) cpall 30l 35 cAlUadl Jaes g6 ) 5 ¢t Jane g i) Jie Zpobail Cland —Y
Mgt s 408 ) Cilga 2ax3 —A
A aliall G 8l ol g Lagd (A 5adl il 5 A8 peadl o syl 5 i puall (e JS Aad g las ) -4
GonaY) dlad)l il il el Lae Legialy s
el il smaa s il pe Jalailly dilaiall JSLERN - Y
a5l e ) V) sy o il 5 ) Calls g e - )
il ey il a1 sy e JueY dla ) aadn Y @il 20l e g i ) Y
uadlal)
Gl e Gl i pead) Aol 30 @l ldna) ek o capall ) diad) Gaag
o I e adlly el Jlea¥) daall =l e IS sk Al 0 DA e Sl g LN ola
3 e oy il g daed 3l e Ldnu) A sl el LY o JS skl ddael 30 el el
—ze) Jal ADB Gl Jadig e & A 3l < L)




Aoy YeYo M—&dﬁd\AM\—QM\JSAJ—Q,Q)}S\A&ASEMLM\M\

A5l ) e Jsl AU e adly ol lenY) ISl oal ) aaasll g1 e el Jslis
) e DSy L Al 3 e L pal ) s gl e Caailly ¢ eme b
G g5l Wl asill § JlaaY) sl milil s o) )3 el ol de il ol ) el ) 3l
b L g Al 50l ) e 3 isall < i) aaY JlaaV) il (e IS Jsln i J gl a6
— ol Lo Canl) el (e iy pean b eyl L) il gaa g JSLE 1S s
iad da 3 o 8 Gsie agia e+, Y0 sy Mo 3 Aualall Aol 5 el jlenu) dad of cud )

L dia Jlle 010 sany daladl de) 3l ey
5% DA Cunid 8 Dua gl o leial) Jlea) I Aol i) sl das of oaits Y
agin Jle ANAY sai il a8 dge) 3l ) Jea) o Gab Gus (Y2 VA=Y 40 v) Al
din Jlale T7,0AY) sad AL A i) ol Hlein) ) e %V YA s s Yoo ) Gle
%Y1 e Ji agia lle Y£,199 gt Lol 3l i) ea) il YOVA Hle 8 Ly
el g JULe VYYD s ALl e sl ol i) e
o i Yoo ale asia Jule 0Y,A0 i gl ol )50 Aaal) il ea) of Gl e i =Y
Ao b dd clall uii s Hle Y01V gt il ol sl molil Jlaa) e %07,V
S s aia ke £9A,0 98 s iy o) 3 el mlll Jlea) o b 28 YA
alall i dagia JUle £YYY,AGA sad AUl ol sl mill es) (e %), €9
Con gl 288 Al 50l 5 (P jeae e ) i) 3l (S ) el (e U
il maall aal ) e Sl S Gladl g ladll 3 o)) i) Jase Ja sie o Caal) il
Dhle v, 0 87 M a il Caa (alall p Uil 8 sl aal ) e OBl e 4 Jle 07,0 sas
Al g i JlaaY) o) mll 8 alal) ¢ Uil deabise clSE oa il Jalead dpilly W cagin
Gl il i L alad) g Uadlly 45 jlie alall g Uadl)l & ldinl] Cieliae o 5 LS . galal) ¢ Uail
@l ) el sl el el L) se S paliasl 5 palad) el ) i) sl gl )
e 33 a0 S G i Ae) 3l L] e b el Apalia®Y] Jal s2ll aaY Slasl)
i) e s sl Joa sl ol s dael )50 el iy el )3l Jalall dal ¢ g 3l
i )Y Gl ) e JS b Cuadli G peae 8 o)) L) Gl sy JSUie W cigel ) 30
(AN e 5 il 4l par) 5 e A sl clgall 5 i) st Lgaal o A 5) 38 Y1
Ay gl 5 Apalily) Caonal) cCopall e cipaliai®y) i) lgaal o Al 5) Balai@Y) il gl
Lgiliie s Al 3 LBl doal) pae Lgaal o (3 5) Lpuslanad) CE gaall o(Aly sal) laaaall
Ao s 5 LDle V) il gaall 115a] 5 (Agalaiy)
A (ol ) Al i g3 ane Leaal e il el il g Al i aa 5
Gyl g Ay V)5 A e lainl) 5 Al g Apalai®y) 5 dniaY) A sl e JleeY) Jla )l dladl
Agalad
Cad) Cluass
~1 VL oo s Al (o palianal) dnl 6 A0 JSUD 5 el e sl
L= g Uall dga sall L) 3ol 5 e Jendl —)
Osba 8y o e Wl o G x5 g V) 5 gabaBY) 5 laaal) 5 YT ELY) s Y
ol e bl g Gl e il



Aot pan b Lgip S & pdigag el 3 e LD dpabath) dud o

canl sl LAl HUss a3 JAS) Y
(il slaall e Lad¥) s = sam gl ASAEN 3 55 cany —
el g Laill A sliall 3y L ) (il Aglaeadi L A Sae] Gyl e leiiadl gy il —o

el all

Ll i dae e o 8 o))l Slenndl Ll il o H5550) deae el a3 gene daa
.e\ﬁ\i.(\ﬂ‘—\ ~$)ua c(i)d.x: c(io) alad) caﬁc\‘)‘)ﬂ

i o) i a3 cpel ) U (gl aisall Ay padl) ded )l s dgal sl
Mo U A pa ol A mead) (V)5 adaall g CUISLY) 5 Haa¥) « jeae G Al )50 et

XY g€ VY=Y T G oaldl ¢ el )3

g yall ¢Taa =l (YA 2184 ‘NSS‘ Ot 0408 giall drala cde) )3l S cdae) 3l & gl 408 gd)
NOYY e cdj}]\

Gl aaa e Aol )l AnbaidV) clubd) S o5 a5 (L58) ihias e dile .

i oY) 2l ((Y0)ataddl ¢ el 5 s &y peadd Aal (s yadl el 3l g Ll
Y.\o
¢

‘)AA_A:\_J‘)}.G_AAHGC\J‘)S\ Jﬂu&\ﬁc@%&;ﬂb\)dc(‘)}ﬂsd) SR A JAATB‘)._D.AQ‘}Q .

XY ale Fanal) €Y alaall da ol Gadda el )3 A el )3 o slall o Alas ¢ Ay pal

(LK) lie Jhadl e alel ¢ (L) Al sall gaan (LS9 saal) Gl ZBla desa .

u%\)‘)_“ uﬁdha_“iﬂm u}‘)ﬁud\} u».lu\ )AS}AS\ ¢ _paa @ GG‘JJS‘ JL&L&J :\_1”.3\.;435\ :\M\JJ
OYA ).1.45}1/\ -V«

A o (L sSo)dnan Al i Al oL 5KY) Al de dihae Aagae o 5SY) AGIR Jdhaias deas

dzala ‘:\:‘:‘:‘-‘S\} :\7\9\)‘)3\ e}lﬂ\ idss ¢ _paa @ 2\319\))]\ Q\)L&ﬁu‘}[\ uhSAA} FEN ;\Tﬂ:\hﬁ
RAERR d—‘,.‘)-j c(\/\).ﬂ;.ac(\)d.x: L ¢ ) 9gad

il ‘@)’J‘MZ\-’“J}@A}@G‘;‘J‘)}‘ )MMY\D;M‘(J}:\SJ) Cawgr (ma a Jol g b ya

Yolq g “:_1133\ 22=]) cuj‘)dad\}@.utﬁ\ ala ) 4‘5:;\))5\ Jhaﬁma_\«)md\

A8 i dac) o sl Slan¥) QLS celanV) 5 dalall Ll Glead g 5SN) o )

(V) Z3AY) 5 Aagliall g Jasdadil) 5 ) 55 (35 SV pdgal)
M)
DY
Y

WWW. gov.eg.cu Al Aus e Jadadnll 5 ) 5 &89
A8 HEte dae) —delaal) 5 Anlaidy) daiil) ddad — Jaydadsill 3 5
Aahia o .J\.x:i c'é‘)}i}la ).-}G U—"—’LU &3 )‘4“‘]‘ LSJSJAJ‘ M\ ‘Uw\ EJ\J.}

A



Aoeo

Yo¥e puaiie— Gl aaml) — o DAY aal) = o) ,30 ALt 4 paal) ddaall

w\‘ ”

Ca JS A giall Al 5 A lad) Jlaclly L gad Jara g due) 30 il JLaBu) (e JS ok (V) ady Joa
(Yo VA=Y o0 Al jal) 5y YA Lol 530 el i) M) ) alall g galdd) ol 50 laiiay)

dgia Jlladly sAal

% de) 3 o jlaiiad) duud

Yodoe!) 5 3 < L) gai Jira

Al JlaulL el 3 @ ladna)

-

a0y | oAl | x| Xt |
P, | SPRPESY G; G, Gy -
¥4,0 £9.¢ - - - AT YT | £,.7) Yoo
Yo e A VA Yeor— | vy, ALY YAM | oreq | Yoo
YA,0 0 VY, YA, 1,0 q,04¢ Y9V | o AAA | Y..¥
ooy 4y YrY— | vv.a- | ¢%,.- R YY. | YOAY | Yeor
£Y)) 5Y,4 YA, Voo | Yo v,004 ¥,009 | fe00 | Yeot
$Y.Y oV, Y Y A— vea— | oy v, £ YAV $ Yo Yoio
YA 10,Y A€ VY, V= Yy, ¢ A &€ Y, A o,Y¢¢ Yoot
Y)Y TALA Y- Y- |y V,va) YEYE | oYoA | Ye.v
Yoo EY ¥ R Y o- A, VY YAS. | oXYY | YuiA
R " Vo= | YA | Y- LAY YVEY | 6,014 | Y.
€Y,V ov,y V, V- ¢4 1,Y- 1,Vey Y,AVA Y,A0 Yol
tv,Aa oy, ), ¢ YY,A Y,4- T,AYE v,yvi Y,00A Yol
€4,V o.,Y Yy, 6 YA € Ye, Y- °,YV) Y,vY Y,14A YooY
Yo,Y TEA o1, Vo, Yo, ¢ AYAE Y,40. 0,¢Y¢ YorV
Yo,V 18,y YAV £.,0 v,V Yy, vy e e Y, EAN Yol¢
A4 ) Vo,¢ Yo,vY q,1 YY,eV ¢ °o,Y\Y ALY ) YeVo
vy, ¢ ALY Yv,4 Y v \REAR! o,Yo) YY), Y€ \ER N
YA 10,Y °,) Yo,vn .+,0 \AARE! 1,74 YY), Ve YoV
¥o,ay TE Y §Y, 50 AL ! YEAAY | AAAY | YTeee | YaAA
Yv,y 1y,v A, 8 V,«A Vé,00 4,VA v,ne Y Ja gial)

- gl a8 AGlud) A B de) ) et Aad)] =Le pllad B de) )l lalad) gal Jara dua
Voax [pUadl atd ARl A b del )l cl jlaiiud) dad + (g Ul (il B Adal) ) B Lgied
L NN Y] g Aagliall g Jasdadil) B ) g g SN aBgall (e Chuna g Coan =1 jlaal)




Aol

pa b Lgip WS & ydipeg Ael )30 & ekl L) A

raa B (YOVA=Y o) Al B PR s
Asia Jhlally :4adl

<L) Al da g8l & jLafia) gai Jara ) L )
. . i Al laaily A gl & jlasind)
% da 481 % dgjad il

o alall | ) palad e e L
Syl | eyl 6, " | Gs alall G, XoaaY) | Xsaladl | Xyqalad

P4 P;

oy, EA, - - - 16,6649 YY,0f. ¥.,4.9 Yous
£q,v Y Y, - 10— £,y 1Y7,0A) YTV YY) Yoo
ov,A £Y,Y 1,y AR Y, - 1,01 Yo, 110 Y, AL Yooy
o1 £9,¢ .4 v, i Y TAN LY ve, oV TY,TE Youw
oY, ¢ £, VLA YY,Y Yo,v V4,001 £Y,¢01 IAARE Yoot
0Y,4 £A) Yy, Y 1v,4 Yo,) 91,¢01 o4, ¥4 £,6Y Yoo
£Y,V ov,¥ Yo, ), Y- £Y,4 YYo,Ve) £9,611 11,YYo Yo
vV, ¢ 17,1 ve,Y VY,0 £,V yoo,v¢Y oA+ £Y vV, ¥ Yoy
Yo,y A YA,0 Yy, ¢ Y,V 144,070 V., t00 1Y, A YA
°y,1 EA, ¢ ), Y- £¢,y Y1, - R\ AR Yoy, 90,¢V1 Y4
go,v XN 1Y, v, ¢ Y,V YYY,AYY Y40, A4 1Y, VYA Yoy
ALY 0,A ), Y- VLA VY, A YVvq,.11 INALE Y£Y,1v1 \ERR
TV, 1y, ¢ v, ¢ °,q A, ¢ Y£q,414 qy,0¢1 Yoy, oYY \ERR
va,v T,y Y, A— v, 0, — YEYy,TY 90,94 YEo,V\Y \ERR4
£y,V OA,¥ q,v yo,Y ) Y10,.4Y YYa, eV 10£,TVA Yoyt
£¢,y YR Yo,q YA Y. FYY,Ved yEV,vay YA0,401 Yoye
£Y, 4 oA, VY,0 Vy,0 YY,¥ vaY,. ¥4 \RERZE: YYV,Y40 \ERR
oA, £),0 ¥, Y AY 1 - oY£,¥. 4 Yo AgY YyY, ey Yoy
o1,\Y £¥,AA £4,7) ve,of EAYY YY), YA VYA | YT E YOAA
£V, A - - - YYo,¥A IERAE 114,74 Jau giall

— gLkl 1ia 8 AL ALl B Al 530 i Laay) Aad)] =L pUsb b A0 i LAN) gai Jora séua
Voo g Usl 3 8 AR ) B ) 30 i L) A+ (pUs (i (B Al Al B Lgiad
s N LAY g Aagliall g Jasdadil) 3 ) g g SN aBgall (ha iCuua g Caay 1l




AoV

Yo¥e puaiie— Gl aaml) — o DAY aal) = o) ,30 ALt 4 paal) ddaall

an b o130 laall ) sai Jirag o) 3 laal @l llea) e JS skl (%) 4y Jsa
(Yo VA=Y oo v) Ayl 5 g DA
A JLlally : el

S0 Al il A el w gad Jara S0 Aaal) milil Jlea)
% Y%, A EPREX PV I .
< < giedd)
o) aladl o ol | Alaa) plad) gadd) RES .
PoleoV) | Pyl | Gy | Gy | G5 | X | o] X
¢ 4.1 - - - oY,At0 Y4 oy,1v1 Yooo
.t 94,1 ¢y Ay £,y 00,10 o, YY1 o¢,AE4 Yool
o 99,4 1. V¢, 0— 1,y OA, YV +,000 oA, YV o You¥
o 14,4 1,7 A 9,4 WYY [ a0 | Yy Yoo
) 44,9 A,0 ¥,4 A,0 14,YoY ., 0V 19, v o Yoot
O 44,9 ALY Y,4 ALY ve,Yay Lot | Yo,YYA Yoo
Y 9,A AN Yod,y ALY AY,AQY Yén AY,YeoY Yoot
VY 49,94 YY, | AVOY= [OYYLY | ad,9eY | 4, u0A | 44,4y Yoy
oY 49,94 YYLY VLY | OIEY [ WY eE [ Yy | Y AT YA
oY 14,44 Y4, A V4, YA,A | YYe,En0 |+, Yo | VYo,58. Y4
oY 49,94 YAA V1, YAA | YAV | YA ] YT, A Yors
oY 14,44 YA, YA | YA | YA eq |y [ ey Yoy
) 19,4 Y= | YAVLA | A= | YAAYAS | YT | VAA TR LERR
o) 44,9 Y, Vo, VYL YA VEA | ovge oYy Yoy
o) 14,4 Vo, WY | Yo,y | Yy, Eay | Ve | Yy, vYY Yore
) 19,9 'Y, A YY,4 | Yve,qed | ., Ye. | YVE,ved Y.vo
) 19,4 V1, VvV, 0 Y, | FYAAVA | L YYe | YA TEY Yo
A 44,9 Yo, A Yo,o | YaA0Fa | ., ¥40 | YAA V£ Yoy
R 49,4y Yo, Y,Ao— Yo, £9A, QA A I B £4V,vy¢ \‘~H\/\'~\V
v, 0 A 94,4Y - - - \VY,4AY R \VY,Ae Ja gial)

L) b ased — plall) i B A5l L) B el ol Aad)] =la plad B o) moilll) gad Jama i
Vooax [eladl dlld 8 AL Al B el @il dagd + (pUal) s A Al
48 jina Jas) —Aelaia¥) g Aala®y) dpail) Al — Jaudadsl) 5 ) 55 — ) 1 ydeaad)

WWW.mop.gov.eg s i) 4Sud Ao Jadadsl) 5 ) 55 adga — ¥




Ao A

pa b Lgip WS & ydipeg Ael )30 & ekl L) A

s laal) i) e JS Ao 0 gai Jinag raghll laall il (S skl () b Jsia
(Yo VA=Y o v) Lol 58 N3 aa B dlaay) agil laal) @ilil) ) alall g Galdl

e

=l s | sl A sl il gai Jira 9o ALl 0 g8l) Aol il

(Al a5l el %oda ol il Lol el zloy)

plall sl | () palad : < sid

Sas¥ 3| gy | | 8O Xt | Xuplal | Xigoslad

i Ps i P7 12 11 10
LAY 14, - - - ¥yoy LAY | YYAAL L S
)Y TALA o,v v ¢ ¥YY,o¢ YA, VE [ YYA A Yoo
Ye v 1o,V 1\ AR YA Yo¢,01 YY)Y,e4 YYY,ava You¥
¥, A Y Yoy YA, T, ¥q.,1Y YEV,IY | YET,4AA Yoov
YV,A 1y,y YLA V4,4 Yo, ¢o1, Yy YVYY,YA YAE, € Yoot
FAY T,y 1Y, 'Y Yo, 0.9,0) Y4y,4Y | YIv,ed Yoo
va,v Y A% 14, 'Y, oAy, Vo Y¥OVA | Yo, v Yoot
YAV 0w,y Yvy,Y Y4, Ye,v \ AR YVE,AN £Yo,0A YouV
v4,) 14,4 Yot Y,V 14,0 Aoo Y. TYE,ov | oYL, VY YouA
YA 10,4 YLy \Y,Y YA 9¢,1 va,yy 1Y ¢ A0 Yeof
Yv,¥ 1y,v Yo,V \Y,Y YV, Y YYo.,04 £Y4,) . \ARIEA! Yol
YV,A 1y,y YY,A Yo,¥ VY, . 'Y .4,4) £€9¢,¢A AYo, €Y Yol
vo,q T4, Y4,¢ A Y 1140, TOAYT | Y PATYY Yoy
vo,q T4, 1Y VY, A VY, 0 Y4 A, TY TAT, Y | YYYY, Ve Yoy
Al 1y, ¢ YEN Y,y 'Y,4 YYVV,AY yav,oy YYAY Yol¢
Yo,v ey 'Y,4 A4 Yo,¥ Yeodq,.) ATAYA Yod . ,AY YeVo
¥.A 14,) ALY &N Y Yavy,y. AYT,04 YAET, VY \ER N
Y1,V Ay Yv,o Yo,y Yor | Yéud,o0 | AVe,00 | YEQ9, 0 | YNV
Y,V 14,0 YV, £0,9. Yo,YV | EYYY,AQA | YTYYAE | YYe0,0Y YorA
rY,A 11,y - YY¥, e - VEoo,Y EVY,NY | aYY, 00 | gl

=0 Adad — gl 13 B ARl A B el gl Aad)] =la plhd B daal) moll) gad Jira idua
Voax [pUall) Qld & AGlu) Aol B el molil) Aad + (pUkR (il b Al Aol
48 jita das) —delaiay) g Aabai®y) daiil) Al — ahadW 5 59 — ) 1me G g Cian 1 daal)

L NN 3 g Aagliall g Jadadl] 5 b g SSN) aBgal) — ¥



Aoq YeYo M—&\Slﬁd\AM\—QM\M\—(’QUﬁ\AMﬁMLM\M\

An Economic study of Agricultural Investments and it's indicators

efficiency in Egypt
Pro. / Shehata A.M.Ghonuim Pro. /Azzam A. Ali
Pro. Mohamed A. Mobarack Dr. Mofida E. Kabeel

Summary

The research aims to identify the development of Egyptian agricultural
investments. and to identify the reasons for the decline of these investments by
studying the development of both the agricultural and gross domestic product and the
current status of agricultural investments. the development of both national and
agricultural investments. and identifying the efficiency of agricultural investments in
Egypt. The research included three parts:

The first part dealt with the current situation of the agricultural investment
structure and

The second part dealt with indicators of its efficiency in Egypt. and to get
acquainted with the current situation of agricultural investment. the development of
agricultural investments. national investments. agricultural GDP and the gross or
national product was studied.

The third part dealt with each of A statistical estimate of the most important
variables affecting agricultural investments and their flow in Egypt. as well as the
problems and obstacles to agricultural investment in Egypt. The results of the
research show the following:-

1- It was found that the value of private agricultural investments increased by about
0.315 billion pounds annually. while the value of public agricultural investments
increased by about 0.115 billion pounds annually.

2- 1t was found that the ratio of total agricultural investments to total national
investments decreased during the study period (2000-2018). as it was found that
the total agricultural investments amounted to about 8.197 billion pounds in 2001.
representing about 12.89% of the total national investments of about 63.581 billion
EGP. while in 2018 the total agricultural investments amounted to about 24.699
billion pounds. representing about 3.46% of the total national investments of about
721.13 billion pounds in the same year.

3- The research revealed that the agricultural GDP amounted to about 52.85 billion
pounds in 2000. which represents about 16.74% of the national GDP. which
amounted to about 315.67 billion pounds in the same year. hopefully in 2018. it
was found that the total product The agricultural GDP amounts to about 498.098
billion pounds. and it represents about 11.49% of the gross national product of
about 4333.898 billion pounds in the same year.
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As for the criteria that reflect the efficiency of agricultural investments in
Egypt during the study period. the results of the research indicated that the average
rate of agricultural investment in the public sector was greater than the correct one.
reaching about 56.51 billion pounds. while it was less than the correct one in the
private sector. About 0.046 billion pounds. as for the settlement factor. the public
sector’s contribution to the GDP was less than that of the private sector. The
investment multiplier has also increased in the private sector compared to the public
sector. The results of the research indicate the high efficiency of private agricultural
investment and the low efficiency of public agricultural investment. By conducting a
statistical assessment of the most important economic factors affecting agricultural
investments. it was found that both the interest rate on loans The productivity of the
agricultural worker and agricultural savings are the most important factors affecting
agricultural investments. while the problems and obstacles to agricultural investment
in Egypt have been summarized in both administrative and procedural obstacles (the
most important of which is the multiplicity of bodies and agencies responsible for
licensing the establishment of investment projects) and economic obstacles (the most
important of which are policies Economic. exchange rates. production and marketing
determinants and financing determinants). political obstacles (the most important of
which 1s the lack of separation between political relations and their economic
counterpart) and finally. media and promotional obstacles.

There are other obstacles to local and foreign investment. the most important
of which is the lack of an appropriate and attractive investment climate for
businessmen in terms of security. economic. financial. social. administrative.
legislative and political aspects.

Research recommendations :
To overcome the obstacles and problems facing investors. the study recommends
the following- :

1- Working to increase investments directed to the agricultural sector

2- Providing security. political. economic. administrative and legislative stability.
as investors always prefer security. safety and security over profit.

3- Introducing and strengthening the one-stop shop.

4- There must be transparency. clarity and disclosure of information.

5— Promoting investment by preparing detailed maps of available investment

opportunities for the private agricultural sector in Egypt.

Key words: Agricultural investments, national investments, agricultural GDP and GDP,
efficiency of agricultural investments



