KR~

bl sylal2 il i

Y VA

dtlad 3JM! 9

JM @3ﬁ\ &QEQSAM

o all Al raal 2



sylaldl slal2 dlla

Al dda
s guad) aap) ) 3]
adedl ae Agald o]

b a0

Olaslas daaf 32 Al

(o 5811 Jaubadil) agaa
g.0.C — B AW — jal diise — allu £3a (b
VAVIS ;o sll B
YYIPATAE _YYIYOENY LYY IWTOAY o 6duls
(YH)YYTYIV0) _YYarevey ;s

inp.technical.office@inp.edu.eg (s 38N & )

www.inplanning.gov.eg :¢4 s SN a8 gall




Elabaad) ilal S Aol (2 54 Jadadil) agaa
Yo A slgn _(/\) KX R Xd -5_jalal)

paal 4 gal) cildaliiadl 4_tlad 3 jla) gad

u.'\:\,u_&.“ Al Laal 3
at gal) Anala®Y) Cl@Mad) S ja - LB e
o A1) Jashadl) g2






el Adgal) clialiadld Allad 5508 g

do) SN Ladla

b e g ¢ paaal A all a4l 5oy el 4 Lgie 5V andll 8 Al S Cibagial
iy s Led a5 o) (5 il (1 oS5 ey Loy CHllalgin ) o3l Allad 5,10y 5 ) (S andl)
L yadl salEty) ail

oY) i) (8 Al jeae cllalial 8 cdiad ) sal ) sl of Al SIS S8
ClisSa 8L Ll dpia¥) Clead) (o Lpan ) 33Lall & Ciiad 88 (Yo VA ZY 0 ) £) 5 Y
co o33l 50 a38 jalean (e Caadlig 5 il ol DA B e ol (e mleds) L cuila LalaaY)
AT Y RSl dai ola 38 Lgha SV cailall

Dbl VW s J5Y (s gl (3l Auladl) cldaliia) & Laild allia o da) KU chaa o WS
¥ Jlle YV, T o 4S5 daiDle 4 50 ClilaliialS jeae ) pliad Lag (Vo VA suign (8 )Y 90
Aseddl) g Al gl e 1 el 0,1 N a Jaay Loy Jasd

e La 7 lal A Sall xs lal 3 cdenlall 5yl 8 saly 50 QW8 Qeailal) 1o of sl SUI Cland g3
IO Ludlall a5l 5 Agdaall da gl 3 Aalal) S 3N (s agad e Y50 SLle Y
i axe ) 8 SISy o dall a5 gata i 8l AL Dl clealdl) SN il gl
phas i Jb (8 5 padll apind)l G e jr o Lliall (BUESY) (e e a Frday 5 S el el
VT dle b g e all oy gl

lal 3V 5 i) Jaly jead A0 LhisY) Jpal) il oy )55 aniil dul <)) il
zasai eliginl aae o ) @il y aaall 1 8 il (e de senar in A5 Jal) 3 jpad 44 50l
angl i 0o (Rar Y gl sall ALLLEAY) ey (SDDS) <lilall iy paldll (Jsall jleall
G S haliia ) J peal) jlaiind Jlal

(S andll 8 culal ) sae A S Caedd A pall el 5l Adlad o ety (slaty Lad g
s3¢d Aladl) 5 5oV Aalaial) L) el jal) s claldl hal 4 o8 lll dalatia cilal 58 Leia
Clalps Cm G351l 5 cldalia¥) oda 35130 (e ZladV) s 4l Tae Jidi Lgaal s clphliaY)
5 1) il 5 Lkalaa 151 il G 33 5l 5 catial) Coyuall o allai g cilidalia¥) 5 1)
sled (¥l canliall (5 siaall cp €8 ALY o) aY) lis sl Bl G o a i) )
Al sall Lgilhalgia (e pame 5ol aaed L8] Cila ) 2y dul U Caatisl) 5 ildalga]



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

)¢
AR
\RY%
\RY%
\RY%
YA
YA
Y4
Y4
AR
AR

Y¢
A

.................................................................................................................... Ladie
...................................................... raal & gal) cilalial) 5 1) £ anll - g¥) axdl)
...................................................................... A gal) cillalial) 3 1) a sgda (1-)
............................... ran b4 gal) cllalaay) B 1Y pngall g 538N JUY) (Y-Y)

(Yo VAZY o) o) BN (DA Ay oS0 jaluan g 4 gall el (g glasa okl (¥-1)
raad A gal) cludalial) 5 513) 5130 anlil Lpulul) pmlaal) (£-1)
Al ol ilalia S Jia (5 ginsall a30a5 (V-£2Y)

................................................ Anal) COlall ana )1 i) g el aan (Y-£2Y)
Ading Jab bdlas sae e 44 gall cldaliia¥) ol jlaiinl ayy 58 (Y-£€-))
..................................................... 2iladl y phalaall G ¢ ) sl ey Ly
............................................ Al gal) uaa ciplilia¥ Alladl) 3 1aY) cilllaia oSG acdl)
48 gl claliay) 5 jlaby Addaial) cilaabpadd) phaf 4 685 ciled jal (1-Y)

4 52l lkalia¥) 3 )y (e ZlaiV) g 48l fase Jumdi (1-)-Y)

...................... adiall G peall e aUai g cllalia¥l 6 la) Clalaw G @) 53 (Y-1-Y)
_________________ oD cnall 3 5la) bl g cabdalaa 3 ) Cilubus 68 il (Y-)-V)
........................... Al sal) Sldalia¥) 3 )oY ey Jlad wmga g S8 ) (£2)-Y)
......................... Ll gal) juaa clalial ¥ g quubiall s ghesall (oS3 g ) (Y-Y)
..................................... Ao lal) g Al 4 sall O g1 gy l@ani s o) (V-Y-Y)
...................................................... s paall LaB@ Gidall Culal) Auaii (Y-Y-Y)
................................................ Lo Lgtlhalia) (o Bl aulied 488 (Y- Y)
........................................................................................................ A sl daila
......................................................................................................... ) pall daild



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

dadia
Aallll g ol 8 Aaliall den )l Adgall Jpa¥I" Ll Ao 4 gall cldalia) Ca yas
Jsaill a2y 8 8la b say Lot ol dllaiy dladll L ylasal daialall s 4ol
o daaill s (dale ddiay 45 )l cile shadlg) Leile shae O e (& (sl Haall bl
s Al Lo Jpanll GlulS Leahasin) o Lgilee ipua jan o 8l Capeall (G sl
daia¥l Cleall e cilhalia¥) oda Jaidiy dadiaa a2V oeda JS 5 duial)
aldll Cal) Gsia dady o Joall 2l (3 gaia ol Agall dpay 5 s S ey

ans i) il e S sl a5

Clediall Agal o lllia¥) Alli o (5 Crulie (5 sty @b Al A al) apkaiag Gl g
ledall 23 (e and Al Y uiatis ccile saall ol jae Ll (i iy 8 3 A A
Al ) o dads yall 28N o3 JaY) juad s jAT el @Y1 ) Sl e e
AU D sinse o el (B Sy 28 (3 ¥ el sl e A5 258 (b
Ay e aniy e o Lgilead dpa JlA) Lall) (agadl A gal) ) jlacal gl ¢ laiinl) 5 LY

il sl ALY e den Ayl T (e

) s canliall (5 sineall s 4paail) Lgidale caeUniad) 13) Leaia 4 sall (Say )y sa¥1 038 JS4
il iy 8 A el de pall s anliall Gl 8 ateadind g A gall clblaliaY) (e
Gl doelaia) daalty) @llia o) @y e doajA) Glleaall Cile el o) jae Ll (et
by alaliial ¢l )5 (e LBy sisy Social Productivity of Reserves <bibaliay)

Syl

¥l Gan Jax @b (e ae il (Rial) oAl dale ol Lo Alsal 3 jla Jgeal @llin 05 38 a3l ) Gald) o5
Jsn ot (pe 2 ad A0 gall 3g] dnaal) Zalill 5 piluall 5 Adedll 5 ylascd) Cins J peal) sda (ff Lalls ¢ gall o3¢ Zudaliia)
: il A gall SN Y) iy el
- IMF, (Y449), "Data Template on International Reserves and foreign currency liquidity- Operational
Guidelines, October. Available at: dsbb.imf.org/images/pdfs/opguide.pdf.
- IMF,(Y+Y), International reserves and foreign currency liquidity: Guidelines for a data template.
Statistics Department. PY. Available at:
- www.imf.org/external/np/sta/ir/IRProcessWeb/pdf/guideY + Y V. pdf.
Satiay ML 5 o(Asal) Al 553y 3 o8) Official Al sealiall (oa Jlie ) 3 adal cag ) GlLlliaY) jualie of
Calaii Al a1 el saca 5l Loadl assion LS ddial @dlae 5 cad (e 3l aY1 55 9a 8 Lo cilalalaia¥) oda (3lad (g
s Ja 5t llee Jygatl o385 I A latll (g il 5 dd peadd) i g il SIS AT JAls Ll gl Lok
Gle 5 pha Jagatl Al lle Juand ) Tied Loans sadall Ja¥) alghall g Ao giall s @l o (o3l udi Galai
il Jradil) (e 3 3al sl Gl de sana o Aadiall (i g AN e Ll dipna
s"LSJ..AA\ Alaiay) e iald EJL."I:‘\ & a."uu\ d)ﬂ\ ‘_g L;L..a.é}(\ 4.4‘)‘\}“_5 :\71&}.\5\ LL\L\.ELUAY\" ‘(\ ‘\‘\i) céJ Sy -
YA Gad_alall o o yall Jutiadl 1o o Y1 dauall
YEaYEA Ul ue ‘d.:\....d\ CA)«J\ v



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

U e (g ghaiy cilblaliiaY) sda (ge dndi po Dl ghosey BLESY) O S olii¥) iy oSl
g oml Gyl g lall < plaal Ll AL guall ol Alile (S5 T eY) iy Eua)
sda lefiai Al o)lsall Al (adlly Al 3 ZalSN oda Jiay o(OSae g
AaliVl) elaa¥) dledly 4l gn Yalad @lia (6 of Gy 1A ccibdalgal
clalia¥) Gl JiaY) (5 giuall 5 (S a (R laial)

aaly 435 Ay uaal Adsall cldaliadd Al 5yl el e A KU Caagiug
Cnlidl (5 gioal) (p &5 Cpacay Lay coldalia) oda 3] e Sl Vs el jaY)
APEPRSTPINELIE N Ion i NP VL ISP P

pedll (8 G el oy Cus (Ot Gpand () Al ST anl s (aall gl sl
3MY (o all s s U 5kl JMA (e e gall cilidaliia ¥ 5 1) elal apiid J5Y)
@aill DA 45 &5 palbias s Clplalia¥) @l (5 gie ) shai s ¢ juan (8 Aol sal) ClphliaY)
JiaY! (5 sianall aa3 8 20 all a1 5 1a) 56l (sae aniil (3 a5 el KU e 30
gy ebhliaVl dpial) Elal) da ) Bl dal gl aaady ecihlaay) Gl
Dbl g sl ey Lo ddliae Jlal Bdlag sae e clbbliaVl sda <ol jlafiu
il

Gl s eaad 4 gall cillalia¥) 5 la) ddled 3y el sl 581 anaily 2igd U andl) Ll
Cp oSS Cile) jal s (Adladll 3 Yl ddlatiall o) phal 45 gty Adlatal) Y Leia g elgluias
(o a3 aadaat A8 Cilal yil 5 (LhliaY) sda (e (e¥l 5 caliall (5 sical)
A gl Laldaliia



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

dj:g\ e-uﬁ‘
sl 4 gal) ciladalial) 3 )a) £1a] agds
Gllliia¥) op & e A yiall Callall g bl 1Y) ldey) 8 3aY) Dl e B

r AUl gaall e llh g g gall jeae colaliiag 3 510) elal ani audl) 138 (e oy A sall
Al gal) cildaliaN 3 503) a sgda (V-Y)

¥l (e ahay S a8 Aals) Jis 31 dleal) Ly A0 sl cillalia¥) 5 laly duady
Calaal gaiatl Lale 3 danall s cAaily Ay Lo 4l ol duaal) ddalidl 48 slaall Ao 5l diay)
S lblaay) o3 5 la) e Al i) deall ad Glad) i g oA sl s3g] 3a3aa
A1 Al Calaa ) 3l
ileadl acal Jaxil Y iy Ledie «apuall e 3500 Gl 8 48 acn -
Agdaal) dleall 8 48 ac i dpial Jgal 25a 5 e A il 5 dlal)
darial) Eleall Apad) o Bliall DA e daa & gl e ol -
o A gall 5 )M Camcat Ladie gl el J¥1 i ) 8 s HAD ledall aliaial
L 8 Ao JA (3 s A8 canS A gall apkaiad il s e jlall Gl 58Y)
Agliiall p dlal) daa Jlad) Lgslal 3illy o8 e
Glblaal Je Jalially o aial) a8l e Lolaloa) 4l e 3 &al) saclue -
L) skl 5 &)l Sl dga al
W e 5 ageadll 5 la) A pall coldalia) 5 1y Glas Jady a8 (Galad) Cay pail) e 3l
sl aiad of V) AL il aladials dpia¥) Aledl A8l Sl (g
vie Lol dalie o6 ga ohlaall A el agaall cpaca oK o oy cldalaay)
Sl o) Jd lhliaY) dles 5 gl 4y 515l slae) adle i (3 Y clgall Aalal)
O i) ol jal e 55 all 1 sk lhliaY) edey LlEaY) A5 o )
A sall cllaliay) 3 5la) il ol aua g ie dilall 55 lalall
D) s Vsl iy el g A slen (ge ilialia¥) 5 lal el Slead) oSl
leal) AN As giaad) clbadliall g il gioeal) 281K Tda Taad aaay e s S 53
paa b Al gl cldalia) 81y s gally A g3BY Y (Y-)

Joadll (8 Y+ 0¥ Ziid AA &8 281015 3 gl Slealls (5 aall (538 el clid) (o 6 (g
G OSadl dill dg of Je Maslaaliaial g g Sl i) Galaal JY) Ul e S
J(T) Bl (e (o) 5l i a8y aiaY) sEill 5 Caa ) e A pall lpdalsiad B la) (5l

&l (5 saial adal ulaall Wadie) ) ¢ a1 il cldabial 5 laY LY gsabial) (Yoo )) o dsall amll (g aia
sl Iyl ) e Falie 00f (e Yo o) uadas Yo 8 sl
- https://www.imf.org/external/np/mae/ferm/ara/guidea.pdf.
RS ‘@L..J\@)AW
sl g e lia oY o0 ¥ AU AA Q8 Sl b eadl Slead) s s aad) 5 S el il (58
- http://www.mlcu.org.eg/LawNoAA.pdf.



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

Joa Al Gl L) il 3 jila cildaliia¥) 5 la) (st o sl U daudlly
dlend Aladl HULYI auzmg a5 A1 laial) Al Cal ) cand s cailaall JS 5 Al
oo LS calaie S (538 yall clid) 3 jla) (udaal Lgad 5 4y jlafiiu) Al 5 Al Bale )
Dhlae e aall Ll (e (Al el Y Gadd dalie dagay (5 38 el illy laladl) 5 510)
o saiall L) dal g 481K a1 5 )0 ol 53l sae (e 2SE g ¢ Jpriil) § laisy)
Sgdle

Al llalia ) e SV qailall G ) LT 8 (5 S el i) o JSAL sl s
O Ll iy oS paY) DY 5l Ay @ilag 8 pam A T aliiunn (IS Yo 0¥ e Aled ia
sase A Y daudl clibiall 4y gl dlery Al Ll 3 lY) i A
Madt po Glilee Hhalda s Glati)l jlalaad aliaW) el jlaiial

epal Al sall Slpdalia¥) 3 )la) s Balely (5 paall (538 pall clid) Gl ¢ Ban Lo e 2l
gl ) gl (5 jaiind) Jaaill e g g Al ) Ciag Baaa Ay el Auliw g
&Y 4=Vl *Middle Office V) Sl eLii) JA (e elldy dina & jlaiin
5l Jae 8 A0l Gl pddl (553 s AN LAY o) jae (pe 22z Adladul) &l

e 5y oK il Ay gl Ol yud il (638 ye Jaba paal cpamt g o ia ) a6 g J) gaY)
il 5 e a1 i g 4 et cilaasally a3V (sae m\fj e g Ay 2ilad) Ll
s R oal Sl ST LS clgal ol Al T s cliiaall 4 gad aslad okt ) ALYl
ol se i) 8 1Al Claall (e Al e 4 sal) cldalia¥1 a3 53 23 sail salaie) e

Vool 28 Al e w5515 ea A pall CBlee a5 58 Jie daai) il

f(Y VA Y ) ) Bl VA L oS jabeana g At gal) cbidaliia¥) g glasa okl (YY)

e S ¥ ke Yoo ¥ lsa daw 38 clllaliia¥) s o) (V) a8 JSEl) (e paly
Gl Rl Jaa) Yo)) oo e 8 ¥ 50 Jlle YT ) Gadadl g YoV i
eV, Jaray daluall Cilvile aal i () ol ) Al Glaadl dagi (%Y €0
Cagds (Y50 Osale 10) Wile L) 550 J¥ daeadd L) ia) LYY aal i
bVl dla dualgy 5V Sl V) &l z el 3a il dladlal) ol il
il e Ve ULV £,4510,0 Jau G Yo Y5 Y )Y Al eV DA aualidl|
Dele VLY e i) Cun a1 )Y Gl sl 8 cillalaaY) il g i) Ladl
@ o Bl ) YeOA sis (A Ve Dbl 257 N YeVE ghg 4 Y
M%)V e, Y

http://www.che.org.eg/ar/Pages/default.aspx «s yaall (s S yall il 3 g yi<IV) 28 gall ¥
5(\' ~\VMJ-Y~ W ¥ )1“““‘:‘3) E):\él\ d)\;&}m‘d\ d)SJAS\ uﬂ.\.\]\ '&J\AJ u,d;.qg_i\)h_l\ e )g)i:\” ﬁcj)aa‘x” L5)S)d\ ;ﬂu}\ A
iAW Ll e Zlie V48 Ga e
- http://www.cbe.org.eg/ar/AboutCBE/Pages/BODAchievements.aspx.
A_I‘JIAJM‘UAAJM}MEJ}MX_AJJMG}L&‘}W} )\ J\.\shejsa 5‘5L1Lu3\)1\ 5ol e Jiiae K4 sa -L-M}y‘ il
a).mL\A L\M\ o)\AY\ ‘5” ).ULA.\” o4 cﬂjj Badlizall JL«.\.\M\}“ Ciladsa = C}); Lﬁ‘ 4_\5\).«) u.kl_u;\}“
bl e sall Y sl (5 peaall (5 38 el il Wadasl il Slel ) s Juaill e 3 el
Nl aga ‘éJLuJ\ CA)A\ ‘LSJ.AAA” L;JS)‘J‘ Sl -
A IS FR R VA R NP PN Ui IR RN PTG (REA (AN
YoV 0 oign A5 5lia 9) Y daeiy cildaliia) iloa (mdd) Gus oY 0T srign 8 Chas (A sil) (aladsy) oL

¢



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

(Y~\/\_\‘~\~)3‘)ASS\dhwﬂ\_\l}ﬂ\QQLWA\J\QLJ}SA}&)LMJ}LS(\)?EJJS&

50.0 -
3§ 45.0 A tey
3 rALQ
= 40.0 - .
35.0 -
30.0 -
A
25.0 -
20.0 -
-,
15.0 - . TR R AT
“weccscemencr® - Ve
10.0 1 A .4 LRI 1 AR
5.0 - Y. Y.V .y Yo vy v ¢ Y.l Y1 A
. —————— = ——— — —d
Yo Y Yoy Yorr Y1t Y.ve Y. Yoy Y.VA
A sl ihalay) Sl o e @e o Aaial) Claxl) —— st A1) A
il Al AT il | § 5B —— ) A1) 2B gatia (s Al 8 gal)
Jshaal) galas (V) 4 Jgasdl 32 )5l il e falaie ) Caalid) dlac ]+ jacadll

Ao JS e mmn e ol -
(ple 32 Jal) 5 yual doa jlal) cilal Y1 — cllalia¥) Mea) = 4 il clbalia¥) Sla -
oY) sl B0l peme cilaldial b e A S0l 3 alaes o 3 LAY Jaay
S el Aiall Obleall (e dpan ) B 5lall & cadiag 8 (Y4 )A SY ) €) 55l
AR Y E O TG PR FE D BT L B A IS JCH ERON
COleall apay 8 cuiiad Al el jiliae cale ;o Lls Yilud sl 13 i
i yall sail) 138 o LgasS 55 (a4l Aabid) a5 4 sall il ia WL piaY)
eaal (i ¥) Al il aal il e @t ddall (e (S 8 (bl s e Ll
(=Y =Y) ISl )l st e o(Ralio clily sty T ) YoV g g die
(YoOV=Y oy £) 555l IS jeadd ual) Sl jaleae aal ok (1-7) &8, JS

30 A

N Ada

25 -

20 A

15 A

10 A

5 -

o - - v

—— dx L) ) jaleal] Maa) a1 g sl ) yalealty
. oo e T AN Cpalalall Cps pmal) g gan . o3 e _dlaall aia¥) jlainest dla

(YO iy ay sl Alian ¥l 5 il 83 ) g1l 5 (5 paaall (5 S yall il sl daliall clilyd) e Talaie) Gaald) slae) 2 yaadll
VIYO oY 0 VA o
e U8 Oe s Ades B bl s -

s A Vs Osle YV LN YNV s (B ¥ (el VY (e o)) s Aialdll cndl B (S ol T
.d}‘A;l\M(\)eﬁJd}J;.‘\JﬁigV~\/\



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

(Yh\v_*'\i)gﬂ‘d)\&w‘f\hy‘M‘JJLAA»T‘))EEU(Q—\—V)?EJJS&H

ﬂ 14
= N
2 12 -
=
10 o
8 4
6 -
ad N Trmeeeeeert & ..
2 -
NERE
0 v
Yoaw
— et gead) BB 59 pall a gy e oflle o Aoaload) hld) ) cmmpp——Coa 1 cuBl ganil) Sla

(YO by Ay sl Ailian ¥l 5 il 53 ) gl 5 (5 paaaall (5 S yall il o) daliall clild) e Talaie) Gaald) slae ) 2 jaadll
VANO o a oY o YA Ja g
Ao dS Oe s Al (4 Glll) mes
Lay) Apeda) ) jaliall Alpan (ga IS 8 Ly Lalaals) @llin ) ¢l (Sl (e ey g
(YOIY 0 8) suall DA zoally Gl G padl cDlsady (A gl e
Wl il e 550 Jhle v, 5 5¥50 Jhle ¥ (Jlgmy YOOV sig (B Legeldi )
Jhle 8 ve @il g Caihall (@l 5 el Y e Le o jU8 dalid) Sl Y
(Y + VT2V 0) £) 3 yal) OIS 3 jiiue 4 (g saall BLE ol CilS 5 YOIV gygn 8 )Y 50
o aal i LS YOIV ¥ jlle oY sy il Vs ke 0,8 e
cildys dla o V) AGL) DN i) A T paiee Laad 55 dan 1 O satl) Chlids
Gl V4 L Y g Lle b Ve ke £, (e il B aluadl a1 LY
YOy

a3 gl daiasall inY) Al jalas o Jl caall e (Ban e e Bl
aan 35 e OSaR SoA il i (S Y Gpeall Gen b Laild
Ugaall aaa e @lily dali) aae (e a8 )l Addley e gall sl e 4 sall Cilpdalda )
) 2l jalias aal ai A e 4] V) ) sall bl Dl Legaas 5 oy ) daza yial)
za oAl g Ay )Y 50 Dldin g Gl B e o A (all aaa 2 SIS 5 cAillay A sall
ol BY) S Aaym ela 3B Yo VA g g 8 Aial) Ceall dnay (e SV Qilall o
£1,) e OB Gl a8 ) Cua Bz A all By )Y g0 Gl 7 Hha g oo A
W 538 50U 30 Y OVA/VY U sl 3 Y50 SLLe AY, S D YOV E g B Y s sl

(7)) 8 JREIL ia ge sa LaS 5 il el A (% VA, A daniy) ¥ 50 ke YA



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

A Y sl o) Taaia o LAl alall cpall ) gk (¥) o8 ) IS

=X 90.0 AY.4
; 80.0 —— e A Cndl) e e = Y Al (5 930 g ) va.-
2‘370.0
60.0
50.0
40.0 rv.
30.0
20.0
10.0 Yoo A Y AY Y.a R T A £.8¢ vt h'qi___hiw
0.0 e e e — A — e e == T
oz 1 I :»
=€

cidlizg dlach o giad) 8l e IS5 835l g (5 peaall (5 S el il gal dalidl b)) e Talaie) Galdl dlae) @ jaadl
47290 Ga e oY VA ol ((YOY) &) daell ¢y yell Aplan¥ 5yl
Ao JS e mimide ol -
Jay 3 cana 45Y 50 Slaiug s Al Glbblia¥) gl ) of G G las palis
&SIy () bSIE Ml (s ota Sae e ol cpd 2l naa Gaal B el (B jeaa
zob sl aaa e pal BV ) Agall et o8 sl el gl ) sy lginilh e
SISy L eaas e 4 Y 50 Gl
paal Ay gal) cludaliial) 5 08) ¢4 andil Aucluly) ulaal) (£-1)
AU AN juladdl sle ) ye A all chldaliia U Aalad) 3 laY) e di
cobdalaay) il JieY) 6 sieadl aaad -
ApiaY) Slaadl da ) e g el daas -
O )l ey Ly Adlide Jlab Bilas sae o GllliaVl @l jldiu) mh8 -
Ailadl s lalal)
onlaall 03¢ lida a4 pal) lLlLAS Y 5 1) 3eUS (530 (pa R i L L

s paal A gal) cladaliad JiaY) (6 glwal) Laad (1-£-Y)

Sy i A8y cllea o) a) bl 5l e Jsial) leall e ran
Al e (g shaiy 4y gall cillalaa WU Ll o) dua A sall cilbbalias i) (5 sl
.\oc’_,l,gjalfﬁa‘i\ s Lelial ‘;"J\ JJ\}«H aladl il da A1) B B

OsSE Sun ilide @l jlie) s oy b e lele i iy Lad T ylas ¢S sleall A gl 46l ol A 50 (b A i) A gpual) ¢
355 Ty 5y 5hal) ey 52N e sy lue A5l Jantip ddne gl de ol dima 5 JNA dlaadl Ll g 8 o3
(e Y g A all M) adaie V1A caladl Aol 5 el LY (A ) @l e J seand) A8l & juae Al @ ) 3
138 2aay o) iy oSy (Joall A8S e Gadaill liay A3 sall ldalia S Jial (5 gise daad el (e 451 ) Caalidl 53 '°
il S 13 Aale Adayy aa o A gn JS 050 505 g pk (et Al Al el aladiuly o e A5 JSU (5 sl
el ia¥l o3 (3l AY1 (e Al daeay (<8 A ol lllaa YL Llia ) A8 e Ji (elaayl dilall) ded i)
e Al ALl s b Jialy JieY) sl Ll cclidaliia ) o3¢y LY A8ISH (e ST Al gial) pilial) il 13) puSall
hla Y sdey Bl V) CallSs 5 adliall (s Lo ol



raal dalpal) clbbaliadl dlled §))y) gad

O dpaadl Craddinl 388 cdade (pe Al ani dyladl) 4 sall coldaliia W) CulS 1) Le ayasil
Al pdgadl @l e carall 13 B sabaBY) ol 8 Ll o latial) @l il
ihpal T g J5Y) (5 siusall 5 ccla ) sl A0 gal) culydaliiay) ddazs Janal T g JiaY) (5 sinsal)
s sinall 5 «Ja) el oa Al cpal) dad G g JLaY) (5 ginall 5 ddan i) g pall Maa)
Glaall g asd) Jasgial Ty JiY) 5 gioall s (MY Ddaall gl 35l Taa g JicY)
A dria 3yl 5 )l

Al sl e e gt S W jliely (591 AN gl o 58 i g
sl ) ol il ia ) Agkaat Janad U g JiaY) 5 glanal) (1-1-£-1)

llaliia D JiY) (s sivall a8 Laladiad s Te gud il a5l ST e pdisall 138 yuiay
Cun il 358 5 atbalind Tk 25l A sall lilas V) 40 3 (ala s 5 Al sl
Al (pe il sl laial) BY) sa 5 AniaY) D leally (L) aal s lblaay) oy Jay
(S alull) sl Ngin) Gl 2 Y 7 Al (e A sall adl) #lias 3 cileasdl
O Ealland Y aludl ) Al el 5 (A o)) aludl) Jalal LY

Jae 05S of O&a Asaal) (e 48] ) aaall 1 8 Al bl jall e daal) LET
By siad) )l dad (Mas) (0 (%00 S %70 ) s (3 il clblaaY) ddas
Gl i) (A @y Yl e sl T e Sl el (deaddl s el
O b S Sae e Ik Lo dgalse o soall el Gigan die iy
Lelaaly Loba®l e e e Slalis g Cile) ja) A A gall Jlacat of 50 Ldle e
A siall Lalidl o)l Aad plijl adi llliaY) e JiY) (il Glb Gl
Jaldhl el

23k (6 paall (538 all @il () Ll (5 jeadl SLaBY) g5 Lo o Le Laliu) die
Jalas oy cdadd Agaludl Clal gl el daal Agdedll cildaloalV) Aghii sae (laall
Gl odisall 13 Gubai die eV 8 63aT a3 Le 138 5 cAllisall o328 (e dpeadd) cla ) )
6 _padll slamy) Al

LY S e JS calaiin) JUall s sled ccila ol sl s (el aamd LS5 cilbalgialy Jadins 88 Jall e of sy
YOI ale (8 daaal s palad) a1 gl (e Jah (4 peeds aah lplaltialy L 58 5 Lilall 5 asiall ASLaall 5 (A5 5aY) Basil
aall e gi,08 ) AdlaYl o aall el 5 (o laill aldaill (81 S U5 Jind Jsall o3¢ dida ) odleall 0 lld o 0
o Ly il aging LS5 Jie A sall cililaliaW) (e dadi je il giusey dalill J5all alaee adfind ety ool sl 2al) (31 5
O Wl Gl (Ml ¢ et VT s s e e A Ol s ¢ g VT Ulgnisns seed T mmas |ysiliiny ¢ 5ed
Jll g ymis Loaiti 55l 138 L 055 1 (o Jsal) 0 Wy dlaii g sl 130 L 055 1 (oo Jsall 2
il L) el Al 53 5 siase W i Ly il ) gl ) e (e (e 220 A0 50l Lgilalgial e of e e sae Gyl
sacls relly b Sl Jsal) edgd daal i) Syl sl e a3 G (s ,A Y] AR Cilatiall g Ay gl aludl g gl
s Lo )1 e Aalia calladl 8 dpasill <l pige o sall elid) iUl
- https://data.worldbank.org/indicator/FI.RES. TOTL.MO?locations=CH-SA-TH&name_desc=true
(B Jp e plaif Y
- Olivier Jeanne and Romain Ranciére, (Y++1), The Optimal Level of International Reserves for
Emerging Market Countries: Formulas and Applications, IMF Working Paper, No. +/YY4, October,
P.V1. Available at: https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/Y « + 1/wp+ 1Y Y4 pdf
- European Central Bank, (Y-+1), "the Accumulation of Foreign Reserves”, International Relations
Committee Task Force, Occasional Paper Series, NO. £¢Y / February Y+ «1. P.¥).
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecbocp ¢ Y.pdf.

A



