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The Investment portfolio risks of the insurance company and their impacts on profitability ratios
An applied research at the national insurance co. for the period 2004-2014
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Abstract:
The research is trying to identify the investment portfolio risks of the insurance company and their impact,
on the Profitability ratios of the company, and whether the company's scientific methods followed in the
measurement of these risks, and conducted research in the National Insurance Company. by relying on its
annual budget as well as the annual reports, The search dealing with these data in theoretical and practical
major premise to statistically significant between to investment portfolio risk and financial performance
correlation and reach a set of conclusions and recommendations which are the following.
investments include many risks (such as risks of falling stocks and bonds, and the risk of borrowers repay, the
risk of currency exchange rates, the risk of fluctuations in the prices of real estate investments, change in
interest rates). The main important recommendations of this research are:
1 The need for the insurance company's commitment to the principle of diversification in its investments
because it leads to improved earnings to the company: as well as reduce the investment risk and also provide
high liquidity throughout the year, which is one of the important things for the insurance company to be able
to fulfill the obligations.
2_The need to focus on short term investments in order to maintain the insurance company's liquidity and
easily converted into cash in order to meet its obligations toward publicly insured, and that the money
intended for investment in insurance companies generally consist of two components premiums and capital,
Money and its distributed depends on the company's investment policy by finding a rational investment
policy.
tdaddall

Aladl Jlénal 4ald P (e @lldy eyl ) Guatl) dlee pday ilagll Sl sk b 1 o cpualil) g U (g03
2 cEON [ DR PR F5 S SON [ PR - PN |



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;_;}3)3\ O:““i:‘s‘ Z_S).:; P aulat sy

&

Lt i Sl 3 by SR e e pane gl il e o] o) Cam saie el L) A i
o3 Pty (aalll 38 o @S Dlle s o Juant lebany ualill GG L a5 ) alead) danda Ol cleindy
pkins ALY e Jpaall g o2 leial] Glee (ge Caaglly elgtandal Tadle djlefiin) <V lae b legungis 3lsal

calaal) Gaaady Gl L elagl) e ASH4E)
B A pray L) (saeailly Leignlse ing (ualil) IS L s A L) ddee G5 ) Dbl o) Jsill oS Liag
WY G A58 abind S ld S ae daladl)
sl duagia Yy
sduanl) AlCda Y -
Lol A65a0 Al Asinall Ll oyt S lalial) Jalat Cava |
Aealy) BaL3 cpualil) A58 A L) Adadaall jleial) C¥lae A pgill Ciaca o
el (gaaills Ligalgas slaliall i)l A58l Sha Al @bl Ciaa g
séuanl) duap) Y-
Gt Jal e Z LY sl sa (ela) Lean aali o) dsle il elos ~ Y1 e Jomall 425l g 4S50 (o) Anaal ()
Gyl HLEny) sa Gulill GISE 8 ol jslas aal oy e J8 Al Apsloa] duat (giats ASEN A1) daan
aan Gl (sginty cpalil) GlS)a LeShia Al Al Adaina) PIA e Il L) Lead) soaeie chlaiin el
Gind Sy ASal Tl Fas o 55 Al hlaal) (e Ao gena oda LenY) dadee il cAilide CilolUad 8 4atlia
Ayl sl Ll g Al llaall (el b dadde cullu) o adiad o aas ilsal) ST Aainall 53
séaanl) Calaa) Y-
i gl palil) A5 A lena) Aainall ol s ) kil e Capel)
Syl (el daalal Cullll] aladi) (s gl o
cnll Al agaall sae o SN (e Akaiall LY aaa e oyl
i) ciluad ¢
o)) Gy 4yl Al Hhalae o ddlas) AV @ld Llo)l Al aa g At ll 4w al)
T i Al Gl GRS (S Al il e
. Giatiall Nlally L)L) Aagaall lalie (pn Adlaal AN @3 ADe aag i
sl e ilad) Jaeay Aoyleinal) Alaiaall Hhlie cp Adlas) ANS @l Al 2ag —0
i) e Nl Jaras 4ldind) Aagaall lalie (p Adlasl AV @ld ADle aagi -
ASL) s e 2lal) Jaees doyleinn) Adaesall jhalie G Adlas) AND @l ADle 28—
:diaal) dgaa 00
il el 355 tAuISAl) agant) *
Nov g A Y e A e 554l cAila3l) agaadl *
rlagleally @libl) aan qusbud V-
Bipdie by Bysdia Gy IS (e Apia¥ls dppall jaliad) e desane o (bl culall Joli (8 Gald) aaiel
i) ASuds duhall ¢ a sey Abiall il
) Jilagl) e Gl adie) 3 udatl) Culal) (ady Lad L
cEa) Aue AKAIL Aalall e ully Lla) s Clesleally Jiatis shsans )l alad) -
Gaad sl DLk —o

&
v



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;_;}3)3\ O:““i:‘s‘ Z_S).:; P aulat sy

&

L

sl (gl uay) <Lty
:opalill aggda V-
Guang iy aly clalal (of Ulaly Ll cpal £ ga (sl GRSV Joaly cCagall Jlgis el Ainlela sa5 (e (e 3ad (palill
G slae) :on Al cpalills 4Tl Tl 130 el Gg 1(p) ptbal glad o sy el i OB LS ol 53 ol 2l
slhac) @ ga el Line maad Casal) Jlgdy oetil) Aisladls a0V ahall G Wl alall slhe] a3 el Ll
copelil i s el Ui cLens Aallen Lagilil) (b aaas lallaas 4l ladUasal el Wil L casall all)y (popiall dalelal)
pldall Shaladl) heal s e oslanll anle ciaslaall Gulad o agty gailan alai il el aUsi iy oSas
(OY 2000 caale) Adlian) aeldy aul o 200 3008 5)5m sagie Jol Aadiie ilia Aaulsy
Caplall () g o (el 23) Gagall sas J¥) Caplall oliaias a3l S ) (3li) 4l Al Lalil (g el oy
) AT e ase ol o Lape ol Tl o QL (e Lilaa aadlial alill da i) (630 audial) ) 5) 4 (pagall 55 S8
Oadall 4l pasal) Loy (9A) Alle Fads (6] ol Jad Jilie llig daalls el jladl) gia3 ol Caslad) g8y Jla B (ol
Y Y d el
AFY YA sie) sl gl dai an dad S 5ledll e 3l el Al 4ty Adl) alil (g cpaelil) o
A peiall Clangll e QIS dae auand Gk e 3l agals s plaal) dulal sl 43l Labeai®y) Lalill e Gaelil) Capegs
OSar @ sy e lan Ay a8l AL 238 S U (ayay ) iledd) Jead (&) -0 2 sisalls Jiialls 3)lndlS) ands jlaall
AVE Y A ) pladl) el LY Csaia canaty SREY) sasg aalia K
s Cmalil! Ae LaiaY g Aoaluaidy) atfgdl) Y-
£ (o Sloansgally SV (52 5y€ 4l (e Aling Loy @lldg FacLaia¥ )y Aol shall Ve b Laga hs el (523
i 5318 Al g e Ol giana Lma peland Sl oUndY) s 8 see sl ol agilShinns aguadil Ll gyt 38 Al SUadY) e
= 1 L et (S saae T Liials Apoleai) 58 el 8 Glliy il olas
palh e aally A aast DA e Dl lalil & Lasads Goalai@y) sl Jelse aal cpalil) e —)
Csnnadly c¥lad) A81S 3 linul) o et Daadal) Gaatll o Cus sl o ualill 315l e @Blgnay)
(0R Y0 8 50) (oleai®Y) UK 8 PUI (3aaT e oSa i iy AL cdl i b
el Matly Leigalans HUaaY) e Al Jilus i Goyh e AnalaiB) Cile g piall HLudll e anlly 2,650 —Y
5yauaally 53 siasall ailiadll GLaY) gy 3ihall elaaly HAN) Jils aladind Aaulsy SUaa) il 43U 45065
(0 129V ikl ae) adlly el Glilee PA
aalind Lo Gub oo Aleadly Calagl) Glai 30L& 4nealoa @llyy Al o eliadl) Jilus e Ay Guelill =Y
(09 1A 1 pal) sanal) lees s LiSha b Geadinnes Jlacs Cpudigas ehidg Gal) (e celil) IS5
1A jlafiay) Addaally jLaiiul) aggha Y- Y
s LN a ggia
"l 8 Jlsed e Jpanll dow 8 RS JIsL Rl 4y linall o sl aabadl @S
(Y A essliadl)
el Al (pe A Balitind el @ins Gy (an lae Gpueal B leialagig Lellgal 510) a0 355l 4l b L aal il
Y VAT 2 agd) den L Laliall 8 aadidi Yisal ol Liala oo Bl Ygal Sl olou
Y 8 Aanlie Bygean HLaull aganll &3 1) cAalag) ol A 285 ae dlsa¥) Guss)y ol 4 e L) Cijrag
sy b)) b L) Cajey XSy (1 2003: 2.G. Ramesh) il ey Al bl pe ol Cogu
.(2004: ch 1cCharles) aliiue <l g Laing Cages s SST i aals dals )saV!

1

v



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;_;}3)3\ O:““i:‘s‘ Z_S).:; P aulat sy

L

Oalill AGd B Aplaliny) Addaall ciliga - ¥
O 3 eomalill Gl ady (53 quilall ) Byl w13 € (€8 Ciaants (gabea®y) Laliall b clenal) e g
A el Zlas S e (e Lodie Talud) adal hlas el S8 gy agin ) Catillagl aal (ge LY Al
A3 E DAY sl pulaal) plaill) SV G lpadli (Sas cajbadly Glllad) adal
(Alen) Agdnl) L) ]
AL alagl el g il aenll) s onelll GIGE G el e duliall sl i) —w
(<l
(i) dida cflaiind V- ¢—Y
Oond letingty el Caliany oL o o8l RS avy lally oah¥) 8 skl Lol sasgll claind Jady
JaVl aaiyg) Lies Sal il 33l Caje Liads (16 1) 99 Y eansall anladl olaill) SLéndl sals b jlae)
(Y e YiYoucdaall) "(Bend ) Aabes (K8 o el Adlia) Apaleatd) dad 4] Jual JS ia
.(Thomas & Robert 2002:99) " dalall 8Ll @l Jpual) leias lensals leins) oSar S Aiall JouaY) " i
saotlal) e jlainy) Y—¢—Y
Jsx3 g e S o Osalai®) (gn LS iyt pagsally cilvially aeud IS AL 3hsYL JiseY) cilas o
(Y YITY i) Al Gyl ) sl
140 Lalia) Jadlaal) ¢ g3l 0¥
: gall) Bdlas Y —o-Y
pee) iy Adle Hlalie @ld sl @lpaV) 0S5 llily Sl 8 jaiie sai @S ) oand S Biladl) ol
Laalial) bl Alas A< jata Jadlae )l agasl) odgs Jalanll Callaig Lot Zadiipall lalially a5 JSAI Aahia 4l
(Yo arYat rcd JI) LAdlauhll ~ WYL s Tadlaall oda Jiag )il 28]l
:JAa) Bdlaa Y—o-Y
a5 ddlide silias (e @la J33 e Jpeaally Shalaall e aps Jib dle o) a3 ) ans ) Badlaad) el as
i ¥ S GG aeul o 3y Gl et Y g Al IS agud JLad) g 4a Lilaall o3 50 Jea
Chdse @l g sV ) 43030 alsall ClSHE Jie Ope e O5Se3ale (Sl Lalatine e allall Anpda Casy G5l i
OSars gl 13gd Danlidl A lénay) @led) il Lo seld Gaadl b deacadiall @l il ) Wy
SV Apall SISl Glai Sy Bilaall el lebiadis Gsaans culd dle @ld 585 A FuasSal) i) Al
(Y02 il J]) L agnYIS (GAYT Alinay) gL A)lke Liabiic laylalie ()
(RS ida A jlaiin Badlaa Y—o—Y
Al @labyl ala) () anis Aaiaiall Hlalaad) @3 @AY Aninall lalaad) @3 @lsd¥) o mia ) Lilaall a
(Yoot s Jl) wi)l el Lelondy gl Guis 8 dllads
:3yhaliall agga VY
S Al aie o (galll Lasgde (35 (Ao Gl LS @Dl o GahaYls sludll (il s :dalll (4 il
(Olsaal) ABLEA) ey stre e sl Baw il die aa® 8 palie el Ciaa Jliin) (Gaay 4 asi Jee (g B Bskad
JOVEY YA tae) Bl e Gl s ladll o topule ol Jgad eledll e jladll aseda Wl (TY 1Y 0¥ g paall
Gty (Ol A esalls 4l eall) Glaileiall slidy A sl Jainall Canlall g ropalill i Ggag e s
o Oasall il g8y 5l Al Gagall Qi 4dlill M agall o iy @By 1) adly Jajkie slie daing V) 4l (asal
.(Y‘~ Y :Ye ~‘k:gé:ul\)

L



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;4}9)3\ O:““E‘S‘ Z_S):; P aulat sy

L

dayl) Lo V-
Gaasll s glb A el (e A il ail) (e Aesana IS Gt Lt A0 S Y Rl A eSS
& Ty ASlall G lagasally ol oz Y Al 3 AGE 58 Gasd b @3V i Qe ) g
N Cnnilly +labanal) 0 Alaial) 5335l cually Aabiaally Ak gailly )W) 3580 5ol olulus Adledl Gulikal)
(AN Y sgpalall) s p Bl e s i<V
) Ao hals s -
panaifiy 2087 Fal) o3 8 13gly ST aan ol de el e Sl S e Bktall Ayghall Al e el
el e (m)) J2d) il
Gilagal) ila fm)l) ila =l Gila ials s
i) o alal) Jaa  —@
(asasall 3 lehletind Jesa (o 2 oY) (330a5 8 5D DS LS s eclasmsall o el Jaen SIS v
ALshalls Ja¥) 8yad 358l el 2818 doml (el 4 L) e il 5ol e Ll @lS)al) sy
Jaal) ila and (e Auall Cuay Abaially Aolénal) 5)a¥) Slabi 3:US e Ju gl 138 g i) ol dal)
(M 23l Hrae i gxlall) Llagagall & gana Je (m)l)
Clasasall gsana (AN ilia = L) o slall Jans
Akl 3a o adlad) Jaea -2
L) G e slall Jae g ) 8 13gds sl olaf e Cads ¢ Il Jlsel i) (e (siatiall Nilall Jara (ui
(A G ama galall) BSL) a e (AR ) ila iy el Jaeall 138 s 35S0 BV 6l s
AL s [ daall ila = AW s e silall Jans
rCaall aad) jUaY) Wiy
Clpigally il (e Ao sana e Bl el A58 I 12V 15 dLeial ) Aainal) 5lalie Judat b Gind) adicl
— 1AV Al oay AA0 Caaally 3aall Lala A e o LBIA e Al Al
Ll cjlainy) Aadaa Julas V-1
il bl (385 Aada gl bl 4580 jlanay) Asead) Julat) Al ol Alial) <l ally Conil) aa) Cradiin
iagll elil) A5 Ayl ) Adaiaall Jala (V) Jsaadl s dabial)
(Dleiias) Cla) kgl Cpualill 4S50 AL Adatad) (s (V) Jsaa

Eoana [ Claindly gl el gsana [ Aslal) i laliind goana [ ALl alagl) Clagagall oana [ chlainy) | clgiud)
% cilagagal) % cilagagal) % cilagagal) %
YA v EY 1Y Yoot
AL ey AR .00 Youo
Y Y B e Yo
WYY Y .,Yo .oV YooV
Y oo YA YA YA
AL ey AR R Yool
WY oY oY -y Yo
Y oo YA o8 Yory
LYY o) LYY Y3 YLy
K o) oYY .0V Yoy
Y oo YA LYo YoV
oY ) Yo 64 Lgiall

YoV E=Y et gl Al gl pualil) A5 (ggial) ol Ase sanll Al jaadl)

&
v



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;_;}3)3\ O:““i:‘s‘ Z_S).:; P aulat sy

L

5 %Y0) G sl molin Cun Al Gualil) AE Clisasal poana o ChlEY] aaa s (V) sl g
(9d) L e it e adde Bla oy cilasasall gsane o hLEN) aaa G ke (Y) Jsaall cn LS (1Y%
paa (Al Gy L) aas 2l SIS Clasasall paa 50l s @llyg YoV £ A v oPo Al caly Y
o Ll L o) cul€y g paall saall Aaiall il Ljlae A i1 Ji Gl s3a5 Cajladl) gl &gl
Glasasall goane () Aally SV aas Ja o) s Gy G und) dgay Yoo f A 3 %Y 4 Glagagall gsana
itiall gl Ljlae Jlle ¥Y i) 03] Clagasall ans A s @l g A yaall aall Culgind) e e Juadl (S
A adlagll

R b cal€ A el o) ol s Vo) g Y E e saall Clagasad) paane o ol R (V) Jsal) iy
Al Bl Glagasall goana OIS Hlin Hlle V8 Caly 3 adlagll aaa g i) I elly (8 cnd) asag Yot¥ duuiy Yoot
Jaly cdsg paall saall Laiall clsindly 33lae clasasall gsane palidd) ozl aifiye G ailagll aaa o 3 lle ¥Y
oS G Sl Shle 9 OIS lasasall aaay chle © A @l x8agl aan Al Gus %)+ Ay Yoo T R bR
a3 RleatV] 13 AN @ a5 A gl Bael) clsind Canil) Bl (e a5 ALE Clasasal ggana ) adlasl dus
L UYL A laaayy Y% sailal) Aaud (alids) G adlysl)

(Al Aslal) cflaiiu

i oy Augpaall @lsidl %) 5 %Y G Cngli Glasasall poanse e A8l @il s ol (V) Jsaall man
%Y Ay Yoot A b ilS Cum sy IS8 Lol ) Lhlial A,80 5al) anel @3 8 Cad) 355 L Lo 2 )lae
ALl et A 430 G @lls R paal 5aall ol SS) Bt o35 5l b b Al el QLY el S
b 3 saall Gl JB) e Clagasall gsana OIS un Ag paall saall ol siud) Ak 3 lae sam culS Slasagal) gsane
%) by Cua YoV £ diw o G B CilS osaall ddnall gl £5lhe lasagall aaa S8 2 ¢ Sl e VY
Aad lagagall gsane il i Shagasal) 35 (ge pi )l Adlial hlie gl eyl o o AS5AN o) ) D ) 35m
VYAV e sl o ASL cilyleiiial aan Gl Y oA Y00V 5 Yoo cilgiall cangdig e jln JLle (YTA) Yer €
SIS S VE AR PURCH LI RENJMIEEI N (RERJP.W PSRy T RCAG FRR I ) INNPI RS RN PSS JERE. € PR
o) o)t dav giary cansil) & Cdlial @llia oS il Vi

rieally ag) Cflalini

Ji s Yo% 5 1Y% o Rl Cansli Gun Glagasall psane e laially agu¥) @hldiu) cas (V) Jsaall s
DY) pan IS Yo f A ol @D 8 Cundls VA% Ay Yoo € Ai GGG VY% Ay Yo) € Aiu 8 i)
A5 VY% Gl Cul€ Y o) € A g ¢ g LV lasy 305 A paall 5aell Al cilsindl A5)le JilE <y agu¥)
Glagasall sana il 3 Clagasall goena &30 ) Glld (8 Cuandl dsens Baall Addall Gl i) Cany L jlae cuatll
g UYL @) claidls ae) b SHLEW) o e pe )l ¢ lasasall pan b el Slsiadl SSI as 5l Jlle YIA
Chleinl s 38 o F e s s Jles a)s I8 adl Liad Slagasal) gsane o V1 a8 (K80 (31 2 40
bl s sil) ) QD 8l gy Yo ) s A (B0 % (8 s o) cilSy eyl gsana e iy agu)
Chasasal) gsane G5 Sl Hile ¥4 g Al el culaiadly aenl L SN ana il Can Claialy agudl A L)
Y £% ojlaia Jangiang Hlun jble VYA Anud) el

(L) hlia) djlaiiny) dddaal) jlalia Y-V

olite (o BRI (Yo E = Yoot e sgall bl el A$5al A jleinY) ddainal) lalie alat 855l 238 sl
Ays puall Al sl aal (ga it WSy ¢ dafinall b lgale Jpant) s Al Faoiil) clibal) f wilad) s (gaal s
(Y) Jsanll (B mse WSy A58 calibad Jal dadas llas Al 4yl |y Adlad) )l ol

14

&
v



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie

(JAFS)

Iss. 46 Vol. 14 year 2019 YoYé—Yerg paall 1_:,4}9)3\ Q:\.qiﬂ\ 1_5)1 65 3 ",.,L;, Cany
(Yo) € = Yout) (sl Al uelil) 4500 sylalaall Jubat il (V) Jsaa
Aaihgl) el A5y 5 ki) )
oY okl \
Loy el il Y
LYY Y Jales r
AR RY colal) Jalaa (s sSaa £

b)) el A8 Faasanl) Abiaally dugiadl Ml 1 aiadl)
:Variance ;ulall —
anld 2y (gl adgiall Slall e Slihat) ayad Gsisall gsanall s ol Axisial Al il il Slasy) bl s
:a0Y) Aabeall (pe
¢” Rj or Var Rj = ¥ (Rj - ERj)? /n
Ahal) Cpalill A8 Gl coye e YT iy Al Gualil) A8 dlena) Asiaal) ouls o) () dssall (B Ome S
cr )T s s el e LS Aalad)
:Standard Deviation (glaall Cijaity)-¥
(LWaatdie (g)lnall CalaiV) (S Ll (aadae Ao 4l 0585 o omay cAaliiial) e 5ylaliall uliie o8 (gylaall Cilad)
tolial Aaladl (e crnenny iYL Aaii ) sylalaall (alids) e Bage Slb o€
o Rj= Y(Rj-ERj) /n-1or =+ ¢*Rj
8yshall dayn (aliad) slies @l IS (Glunall ol i) dad Cild LS coplill ansil) H3all Pl (e dlias (S WS
c VDY 58 A6l (gl Gl o) (F) Jsall (8 e LSy mumaa (uSall; 3550
Ldaed 3 oLl o A)laal) i e waies Hlalaal lallae Luliie 22 (gl Cilad¥) o) 3(CUAYY) i) Jalaa —¥
Bl e (g)lmall Cihaty) dand P e J1Y) Bl L) 8 Lslatia g baile 0585 1) aliall Ll o(gsluia Sile
AV Asled) 3 LSy dpail) il ad il
COV = ¢ (R)/ (ER)
STV E g Akl cpalil) A8 CDAY) dalaa o (7) dsaal) b piase WS
1Ok} Jalaa (ugSaa —¢
2l S 13 208 lahlie o Adagaall pdgiall 2ilall Jare danty COEAY) Jalea (ssSae s 3 gl 2 gy
Clang (e ang IS ilke adsiall wilall Clang 335 ey A o) 3] splalaally Slell cpy umdl Aolie o Jds 548 Laiye
Y] Al e Al 2 G35 ana Sl 5lalaal
CVRj inverse ERj / oR]
GV Alie 2K 3ylalaall G giall Al Julie Fad giall ZSI) o) gall A giall Al Jiay 5 23phlaall L) wilad) jdi5a W)
o 13y T Y e Al el 365a0 bl delea usSae o (F) Jsandl (8 pedage LS cidaine (S0 (gilnall
Apsil) 1) sy Bplalially el s Alsle
Al sdda T
phs gl @l aa) aladiul 5 LY G o AN 8)8 anis b el 128 el
Yo e—Y. ot baally duhgll oualll AGA0 jlaia) Ao atlal) Jare V¥
(bl b Al Syl e dlad) Jaea (7) a8y Jsan

% i) Ao ailal) Jara Cilagagall ggana dypdal) a2 JA Bla Sgiaal)
¥ IAERRLE YiEv.Y. Yoot
0,0 SEVAYEA YEU.YVE Youo
Y,4 £4AYYYAY Y EAYAAY Yool




Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie

L

JAFS
Iss.46Vo(I.14)year2019 Yo e=Yood saalldhgll O"MT;'\]\ ASHE 4 rl Gy
£ o£.1£47Y TYTYOrA §o ol
"1 YorYVY£d TYYVEY] YooA
£ TTATVAYS £1IVETY Y.
Y0 YYASTY 114 TFASYYA Yoy
RV VYATASATY FIveds) Yo
1,4 YovEoY.y £aveor. Yoy
RV YFACATVA EYTLIVL Yoy
Vv TTAYAY YAT AT Yore
Yy i)

X E=Y et Clgandl dulagll bl 4S80 dae seadl Ayl 1 jaiadll
S o Bl ¢ YoV = Yeu g e saally Al gl el A< A 4 LAY e 2lell Jars (£) Jsaad) G
Tt Ll Gl Y Ayl aal) Glgin Bjlae Yoo Biw 8 Gl Yo g at b culS A Lede Glias dile du
Baall ilell dass JBl ¢ Y402 ¢ YOIV € YOO ¢ YOO ) Clgall Carglig ¢ Youo din (80,0 Caabig Youd a8
Load Vo0 g Lawe (s Yo 0¥ din (3, Y Al canlig YOO Y i (81,8 aaliy Yo O ) i (3, sy G Ayl
CSad Aanyll Gyt e sa el 138 ) Las ¢ T Y Jlaher Slana) e Taile Uanisie 4580 cuiiag ¢ ) caali ),V
g aal saall 1Y) il A5 lie A i) AN elal 8 Chaa asl @l s
Yoode —Yuot eyl Al ga Ao adladl Jaee Y-v-¥

(ostal) YL b)) A8l 3a e 2l Jara (£) A Jsan

G s dlal) Qi | e clbblia¥) +Fesiaal) Glall (el dslal) 3a Lyl a Jad) ila Elgiad)
% dyslal) hliay) + g lshl) Jaliia) Lgdada 4al)
(b
A0 Yid904 WA YYEVLY. Yoot
v, ¢ rYasyveo YETLYYE Y..o0
€Y re99y1¢1 VEATAAY Yo
1Y TETAAYYA YVTYOYA LY
o,y o.Va1TYY YYYVEYQ YA
XY VY. o¥AVA £YVVETY Yo
Y,V AoEYYTT0 YTASYYA Yo do
Y,0 YYFaIVey Y Yiveat Fad
Y,V VEETq0¥YE favEoY. YOy
Y,0 IRERR RS EYVOIV. Yoy
(RY YVYooYYY . £qyiovo Yoye
tc0 Jan gial)

Y E=Y et gl b gl el 3530 AW il S A send) Ailaall 1 jaadll
Ayd o Baalig ¢ Yo €=V u et e saally Al gl cpualill 3500 20 i€ ASLY 3a e bl Jaxa (0) Jsaall G
o Sle Jane daus el AKa) cuiia 35 ¢ Aug il 3aall £,0 st AL Ba o dle Jaugie Cagia duilagl) oyl
Biwe Ay A0 Yoo Ai 83l cali Y Yeeo A g Yoo g R Al sadll cilaliail &jlhe Al s
saall wlall clgaall JB YV E = Yo) e gl calia dBy ¢ Augytall saall dilall Cas el o8 sday V,E caly Yeuo
o el Jaea Ha50 43 Las ¢ I Lo YLV 5,0 5 YV 5 Y0 5T el sded silall Faws caaly 3 Ay yaall
Ay A il £l 5 Gl 8 ASA o) 8 Chaa asl @l i Ka SN B ) Cdi5e (e AL

g yaall 304l
Yoye =Yoot Gaghall adlagll Ao adlall Jaea Y-Y-¥

(utall GG Alall) adlagll e 2l Jars (0) a8 Jsan
Yogslagh Ao atlal) Jara &gl pana Aypdal) a2 Ja Bla &gl
V¢ ARL-LRA R E YYIEV.Y AR

AR

L



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie

L

JAFS)
Iss. 46Vo(l. 14)year2019 YoYé—Yerg paall 1_:,4}9)3\ O:““B‘ ZS).& 65 3 ",.,L;, Cany
Y YYoqved)y YET.VYE Yoo
YA oVVa £ YEATAAY fo o
Yo YT oqoAVY YYTYorA Yo ol
' YEaYoYVY YVYYVEYQ Yo
Vo YORTTTAA £YVVETY Y.o.d
v TYYYAYET YYASYYA Yoy
i OLYYAY VY Tyvodqs) Yoy
i TOTAAYYE faveov. Yoy
° (ZECIRR I EYYLV. Yoyy
q S YVINY £1viovo Yore
R Lo gial)

YoV E=Y et gl b gl bl 3550 s sanl) Ailyaally Aogindl ol jaiad)
Onell) A8 o Laalig ¢ YoV E=Y 0w f e saall Aidagll cpualill AS580 ) g Gt wilagll e diled) Jara (1) Jaadl c
Jaee 35580 L i A Slgiad) FS) o) LaaDlis ¢ B paall 3aall VYY) o adlagl) o dle Jau e cilea Al
(A maill o3 Yoo T A YA by Yoo Ran (B YY) daall caly 3 Yoo 5 Y00 dan A gl e sile
CU Yl iy Cum g jaal saall Lalids) clsindl SS) e 3 Y Y ) s il Ll Al saal eyl
YVl (A el Jlaind o 380 5)8 (uSah (68 dan)l) Chdge o Al o G Lags ¢ il (e 0 0 T
I 52l 558 @lsiadl o) Jaalis 2l e R e Jpanl] Cijladdl gl Jsel) oda (o pud glad lgiag 4y
Ay yaall 5aal) Al (8 AGEN elal Chaa W s lly Lalin)
Yo e—Yeut Gadaall LS liay) ) ladiiud) sile A £-Y-F

(bl udlas Allaall) QY Lenay) I L) Sile daws (1) ) sas

% () :Y) S L) ) Ly adle A (Y) oldouy) sile (V) (AS) olaiinay) Asud)
‘Y Yovq Yyavs Yoot
1 YAVA Yoy Yoo
) Youd Yaty Yoon
4 VY Y44.0 Yooy
1 v LERAR! Yoo
Ve o4y eViAe Yood
v £AVY VYEVy Yoy
o, oYYV EERAS! Yory
1 nave REEEA YNy
° 11v4 YY4tAe Yooy
A Ao YAy Yorg

Yo E=Y e gl Al gl el 3580 Aysal) o lals Asa sand) Al 1 jrad)
A S ) Laaliy € YoV E=Y 0t e saal Al cpalil) A58 QU SLénal) I L) sle Bas (V) Jsaad) c
Caiadll YooV 5 Yoot L 8 el e il e V1% ¢ VY% Ll il 3 Yo a0 oY nE el 3K, Lt
V% Aol il 3 Yeed 5 Yo oA R b ga) ape gl VL @l (i) S 4% Cialy G sy alidil Al
Ualiai¥) Clsion 4 )lie 2l A o) Ciiia un laadl Juadl e Yo e 4= 00 f clsiadl o3 aads ¢ sl e V0%
J8) Sy ¢ el Joaall b maaly LS Y ) E-Y )0 clgindl 8 il A58 Litia e A B Lab ¢ g0l 5l
o bl 3l Ay 3 ilall s o) JanDlis ¢ 0% sl iy 3 Y)Y A 8 g ) Baall A8 Lgtiea dile s
sl Ay pe 85l Baal) Aled 8 ASHAN (o) IaV) Chea U judy 13as ¢ g paall Baall 5ya¥) i) b ilal) A

gyl

AR

L



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;4}9)3\ O:““i:‘s‘ Z_S):; P aulat sy

&

L

Yode — Yoot sl Akl el A, (Jlinn) dle) ginia) sl Jaes Jidas il
Yo =Yoo f g sguall (Llénuy) sle) Giaiall Sl Jaea (V) Jsoa

Ri (3aadial) dilal) Jara il gaad)
oy Yoot
e Y Youo
% LI
% YooV
% YooA
cv0 Yood
cv0 Yaode
(v o Yoy
;o Yoy
;o Yoy
.o AR R

Yo E=Y e gl Al gl el 3580 Aysal) o lalg Ase sand) Al 1 jrad)
Oo dobn g ¢ YoV E — Yan e saall Al gl el A58 Hlenn) e giaial) (goid) iladl Jans (V) Jsaadl G
Al o Jaalis ¢ 2LV eie Gaatall Al Gudtd Chasasall goana e dpsiall Cilally Sl 8 #LY) dand Dla
¢ Ag ) Bad) clsid e il S 1305 Y% (gaaial (goid) Silall Jane al G YooV L dle Jadl cies
BYeeo 5 ¥eut L b O oate (ssin e J8) Ll ¢ A5 ALenal) il 8 aasil) Gl 8 ) aapy
Rius YO Y A Glass g ) Badd) g ae Al bl aaa 3 paliady) U@l b cud) aays Y% b
Nehleind pas 250 aug @l 8 ) aayg 1% il Cas sl (gl el b pliy) YOO Y
Loy cluap ladl sl
axie 8 Jadially Jaied) urial) Ruhal) e G Bk ¥ Jalae LAY G LEAY s (e Bl dalea aladiul 5
Jaxa) hpdigall (e dam)l) 085 3) (Raayll ydise) joitie (A Jiaially adieal) yiall ae (Aplin) Aatadll hlis ydi5e)
iS5 (AL L) L) sl dus cadhash e lall Jane ASL 3a o Sladl Jane ¢ L) e il
sl LS )
Dbl e splad) G Adlas) AV @l blsyl ABle aag V) (a2edl Laayd) ALy ) dad )l Al lasN
o2 3Ty (WY Babyy shlad) o sl G Adlias) ANy 50 Lol aag) (Al duajdll) ad (ZLY) 5L
Al 238 (g (30 Cgas 1A A pll iy (e pi3e IS e Ayl Adaiaall Hlalie j5e aladind DA (40 Faua il
1l (A) ay Jsandl DA (g 130D el cilua )

LU A LAY ae (smpn b)) @l Cw (A) dsas

aya Ll gan) 2500 Aal) | A suenal) A0 Aagll | Lalo V) Jeleo dod
Jia =il da Y.V —oav DLy e il Jaea PUCe
Jia 00 Aggiea) (Sise Y,va -4 LA 3a e Dbl Jaes Aagadl)
dh e Y, A paal) Al ey Y agl e 3l Jane Lnay)
Jia Y,YA Y Sl sle s

XV E-Y et il Al el A0 da gl Aafaal ¢ ynadll
A3 3 Ll sag V) (el Rpmsd) ALy Y1 Gt Fa ) e Riall Y1 Gl Badll JLESY -
A2 53 bl ang) (ALl Aamdl) Jilhe (Ll o Sladl Jaee 5 lind) dlkindl hlie o ddlas)
SV s (YY) Agguanal) 3800 Al il 2 (L) o el Jane  Aléiny) Alainall halie G dlas)
Rpumpill Jsshy paall i () ins 3ay (Y, 71) Rallly (3) Zm Aagas (v +0) ANV (e tie Aulsanl) Lgiad (e
A il 8y ¢ lnaY) e 2lad) Jaee 5 dusleial) Adaiaall Jhlie o Adloan] AN 13 Wal) @llia o) () Al

AR

v



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;_;}3)3\ O:““i:‘s‘ Z_S).:; P aulat sy

L

Al Al 8 e iy culS 1) o (g) Ao AD Gl in 1305 Al e 25 (+,1Y) Bl Jales
i) e Sl Jaee Jiss

Ailaa] AN 53 aen V) (poadl Facad) AL (oY) Al s sdl (e Al Al Fuedl) dpmpdll LY Y
Aglas) AN 53 Laloy) ans) (Abad) Zumydll) Gl (ASL) 3a e 3ilall Jaee 5 Aojleiay) Adsiadl halie o
o S s (V,Y9) Lsend) 2500 Aa@l) caly (RSL Ga o alad) Jaee 5 AplénnY) Aataall jhlie o
A dl) Jsly aaall daajh (b e 13as (Y, T7) Aadldly (3) A Ay (450 0) AV (st die Adsaall Lied
il 3y Al 3a o slall Jare 5 Anleiay) Asiaall jhlae (p Ailas] AN 13 Uali) dllia o) (o) 2l
aiadll b shlie dllia culS 13 o) () Ao A gl e 305 Adle Aad a5 (+,09) DoY) delea dad
AL g e dilad) Jaee S Al

Adlaa] AN 3 Tl ang W) (poad) Aaad) ALy 0¥ At Faasdl) (ye Aiviall 2N Ao pdll Apaydl LY -V
O Ailiaa) AN 53 Lalo)) ang) (Alad) Az dll) Jolda (sl o ailall Jaee 5 Alenny) Aainal) jlalie oo
liad Oa sl A5 (+,Y) Lopaall 280 Ladl ity 1(mhasl) o alad) Jane 5 L) Aaindll hali
Al Gl (s paell A h s e 135 (Y,Y7) Aaldls (9) A Ao (¢, 00) AN (siue 2ie Adjaal)
Jalrs Zad iy 35 cailagl o dilad) Jaee s Aojlein) Adataall jhalie gu Adlas) ANS 53 Llg)) aap Y
Al Aad as (0,0 £) Loy

AN 55 Bali)) aag V) (paedl &) AL IV Al A dl) (e Al Aeldd) due ) Apdll losl -
Ailaal AV i3 Jaliiy) ans) (Abaal) Auzpdll) Jole (Sleiiad) sile Aud 5 Aoyléin) Aainall jlalie G Alas)
A gl Lgiad (e S) Ay (Y, YA) Aypuenall A5l Aol cutly 1 (Ll e Aausi 5 2L} Aninall lalie oy
O ) Al A dl) sy aaall dpajh Gad)y (e s (V,77) Aadllls (9) pa Aapas (¢ 00) AN (s e
LY Jalee dad cialy dBy Ly Sle A s Wiy Asisall hlie Gu Aibas) AYa 13 Uali) ol
A s Ayl ) Aninal 3 llie dlin il 131 ) (gl Ao 2D 0l iny 1305 Al Bad 85 (—+,0Y)
Dbyl sile

iyl cluag lad)

ainall jhalie jie) paie 8 diddly Jieall psidl Al clpsie 85 LAY Jad) ball eyl Hlads)

O] e ailadl Jaee) el e Bmyll ST 3 (Roma )l 5830 e b Jidialy adinall el ae (A)Lein)

sl LS puilial) il (SN HLeinal ] L) sile Bas caihag e ailad) Jane RS e Silad) Jane

5oLy (b Ll o sylaadl Adloas] ANS 5 il aag V) (paedl daa) AL Auolld) Rawd )l dumdll HLasY

O il o3a (3aaiy oY) 8ab) (& bl e syl dblas) AN 53 il aas) (Al G jill) 3 (ZLY)

Cagus 1A Zan)l) g Siaially JWl oY) Ghdige o pd5e IS pe Apldiin) Adaiaall Hlalie paie aladiu) Pla

P3G Aoyl bz dl) A ydll 28 (e (BT

Alan] A3 53 50 aae V) (paad) Ao ) AL Audlial) et B il (e Aial) Y1 Bl Bl LAY )

Blall Janal dglas) AN 5 a0 aag) (Al Baca ) Jolie (Llenn) Glo dilad) Jaea b &jlenn) ddainal) hladl

11aal (9) o) dsandl DA Gas (O] o lall Jaee 8 Slnal) e

dasall aall plasiV) 25l gaw (1) Jsaa
Ayal | Lgunal) Al Aadl) | % daail) Jelee dad | Uy Jalee dad | culil) dad Adinall yiall Jiicuall yialf

il aag v,ev \g0 -y UYLy e sl Jaee | Aléi) Aasad) hlis

ONY = () ¢9) Aya Anpay v, 00 AN (Geiue e Adgaall F Aad

AR3

L



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;4}9)3\ O:““i:‘s‘ Z_S):; P aulat sy

&

L

(0:VY) &ty (36)) A Aayas (v, 00) AV (s die Adpaall Leiad o S) 2y (V5 £Y) dasaall F a8 cly
Jane b Aplenn) ddaiadll Hhlaal ddlas) ANs @iy il dllia (g bl Zacayill Jody paall Gaa§ (ady iy 2ag
o Sl Jaee 8 (£0%) Fawy huas dllin b e 1385 (+,£0) paail Jalee Gad cialy 5 L) e il
Cl3 gy (7Y el il 2 Ly el Lol edplena) Alhinall Hhlie 8 dealal) juil) (DA Ge Giany L)
Dltiay gl @llia (s Alein) Adainall Hlalie & saaly sany i ey onSe Al oL e 138 Al 5L
Y1 =6.67-0.67 X1 V) Jall el laatVl Ales L Slinn) Lo slall Jaea S (%1Y)

o) dus

Slénay) Lo sl Jasa Y1

)iy ainall hlae X1

Aflan] A2 53 bl das V) (pad) Baasd) HALMANS Aaldl Astl) Faa il (e Aisiall A Ao jdl) Apjdl) LY Y
Jaedd Ailias) ANV 53 580 ) (Alad) Aundl) Jlie (ASLY Ga Gl 2lad) Jane 8 ALE0Y) Aatadll halad]
12l (V4) o) Jsand) PA s (REL 3 o dilal) Jaee b L) e wiled)
Tl adll a1 = G (V4) Jsas

aya A5lal) Lasdl) aail) Jalea Lad Uiy Jalea 4ad Aol Aalnal) psiall Jaiwal) piall
A gunal) % i)
il ang °0,Y¢ Yo —.,09 Aot LSl s e ailall Jawe | AjlenaY) dlaesal) jhlis

ONY = () 4) La Aays v, 00 AN (o e Algaall F Aed

Yo e=Yees gl dbgll el 38580 due seal) Ashuall jacadl)

(0:VY) A&ty (96)) A Aayas (v, 00) AV (s die Adpaall Leiad o S) a5 (0,7 €) dysunall F a8 il
Jane b Aplenn) ddaiaall Hhlaal ddlas) ANs @iy ik dlla (g Al Zacayill Jody aaall Guaf (ady iy 20
o Bl Jana 8 (Yo%) Lauty o @llia ol e 1y (+,70) wanil) Jales Gad cialy 285 AL 3 o ilel)
3 hs (—+,09) Atad cualy 3 Gy dalea o) (ApldnnY) dliadll Shlie b dealall punll DA e Gany 8L G
Dhtiay gl @llia ()5S Alein) Adainall Hlalie & saaly any i ey ouSe Al gL e 138 AL 5Ll
Y2 = 8.54 - 0.59 X1 : 3V J<all culSh jlaaiy) Aalas b dSlall ga o ailall Jaea B (%09)
Al ga e il Jase Y2 ) Gum

Lilas) ANy 53 Lab aa g V) (paed) Laca ) 1AL, Aabd) At Al (g Adiiall 2N Le il A pall Lo -
Blall Jand Liloan) AN 53 5B aag) (Aad) umdll) Julia (pdlas) lo el Jana 8 3ulenny) Aind) llad
11l (1)) ) doandl DA Gas (sl e lall Jame 3 L) e

Lol dadll jlasay) U G (\ \) Jsaa
ELNA Logunall A6 el | % soal Jales 3ad | Uiy Jaleaded | ol ied S]] Uil nall

Y- CRVNY A Y e Ve | gl e alal Jaee | ApLdnad) Alaiaal) hlie

SN = () ¢4) By dnjpry ¢, 00 AN (goiue die Adgaall F daa

X E=Y et Clgandl duagll bl 4S50 dae seadl Ayl 1 jaiadll

(0,07) &adWls (36)) A Aaas (4,0 0) AN (s e Adganll \giad e iaal a5 (+,)9) Fugundl) F ded cily
Jane b Aleal) Aainall laliad dflias) AN <y il ang Y (g Abad) Gaa jil) (iadys panll Faca i Jod (ian l2ag
DtV Alles Lol e A8 o (o) Allu 5)Lal @3 ag (<0, 8) Anad caal 3 by Jalea Ll cpdlagl) Gle i)
Y3 = 16.45 - 0.14X1 : 59 J<all culss

gl e dlall Jaes :Y3

Yo

v



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;_;}3)3\ O:““i:‘s‘ Z_S).:; P aulat sy

L

Aflan] Vs 53 58l ans V) (paad) dan ) AL Aol Asntl) Aaia ) (po Aial) Asalal) duc il s jdl) sl —
o 2l Jaedd dglias) AN 53 580 aag) (ALl Lacajdll) ada (Olena¥) dle A b Alinny) daiad) llad
1aadl (1Y) ) Jsanll Pla ey (L) dile Gaws 8 L)

Load) sl JlasiV) i e (VY) Jsa

AV | Epeenal) RS Al | % aoai Jalea Aad | L daleadad | culill ded el sl Jiied) nall
il aay o4 LYY —.,0% VY|l e Aas | Alenay) Al jhlie

SN = () ¢4) By dnpry ¢, 00 AN (goie die Adgaall F A
YV E=Y et clanll bl el A<a) dua ganl) duifiall 1 jaadl)
(©:)Y) Axdllls (3)) dpa Anpay (v, 00) AN (Srime e Aadgaal) lgiad (o S (a5 (0,)9) dusunall F 208 il
Ao 8 Aulenuy) dlaiaa) lalaad ddlaa) AN @) b dlla (gl Abadl G jil) Jody aral) dacad (b ey dag
Giany L) dle das b (F0%) Fawiy s llia ol e 1y (+,70) waaill Jales dad cialy Sy ¢ lena) xile
138 Adlu La) S a5 (—0.52) 4nad caaly 3 Ly Jalee Lol cdjleiinal] dliaall i b dealall il (PIA (e
B & (P52) ke gl @llia oo dulenna) dainall jlalie 8 saaly sang i ey (e a0 GL
P JSall ol laasy) Aalae L) ¢ leinY) il
- 0.52 X1 1Y,¥1 = oY
o) dus
Sl xle 4w 1Y2
sela i)
Ol U85 Al 3ypm Allall Asnsall b lein) LeaSas Al Bl oaladdl e iy sl fasa of -
CJ8 sylalaalls Adle 0S5 A gaal) K5 A8 (oAl Apmyl) Ceeng 053 130 Aald 3y e
Dhlie cguagial paud hlies ccibiiudly aeud) Jag jhlia) (e jhliad) e ael Gl Gan Y
() Slend et A leall Y] el Glds i (cDlaall Cipa el
AU Agad) b il @llyg agu¥ls adlagl o chlinn) e V) Qulall & @S, Al Gualill 350 o -
CJB) e Al cilSs ASL) el Ll cled
- rcbuagil) aal Ll
s S AN (ol LN e ) g 4 @y Ll 8 aogl Tanas ol A58 Gl 550 )
2l adiid S cpualil) 36580 Aagall sVl e sts Aadl lae o Adlel) Algadl ydg Loads el llia
ealalall
aalls lalaal) el agalsas 80 Lo Ll iy 1) 8 lliall Gulid) Baalell Jilossll Jomdl aladind 5y pin =Y
caa dle e syhlie JBY) Culal) & LnaY)s Lo
) Byl Julial Ll llyg abilf L 05 Blalaall (Y @lldy ASlal) el o ol 358 35 8y —F
)WY Aatsall 4als

A\l

&
v



Lyl o e Wyl cpumalil) At 4 jlafiiy) Adidaal) jhlie
(IAFS)
Iss. 46 Vol. 14 year 2019 Yeole—=Yoog 32l 1_:;_;}3)3\ O:““i:‘s‘ Z_S).:; P aulat sy

L

L

2abally Jilaal)

Lupall jabaal) ¥

%MJJ\ ‘351533\

Y = Yo g) el e ol 5V (alaa )l Al gl el A58/ 5555 )

Y V8= Yo t) cliall (Jaal ais) ileally L)Y CadS bl el A58 [ AW 5yl Y

sty

.e\' v 0 ‘qus; c&u,ﬂ\; )Juﬂ a8l )\J cé}y\ :Uu}a]\ c”Q:miﬂ\ BJLC_!' c(dh.u el ce;\.q—\

c&u,ﬂ\; )Juu Aalall L‘gdj)".:ﬂ\ BN cé}‘)}\ daalal) U:"“ES‘J )}a;“ 5ylal "caeal ae c)s.u).g\ ¢ Jae Lol 2y ¢ gauall =Y

e Yeof cqur_

Y oA olae caaisily pull Aalul s ¢ ISV Anadal) Caclsil cainlaa cpalll (ol e (2D -

YA Glee caygills paall a3kl s ¢ Js¥) Axadall ¢ " yladl 8)lals cpelll Aaan dea (oo —£

'("Y o eV Axadall A laallg :t:a)}a.ﬁ\ Q:miﬂ\” conbie L o) pa —O

okl ¢Yaqy c):u)}aﬂb C_ﬂ.;.um 4add Sya ¢ "agbiaang gcm;‘).lb L‘gdhaﬁ‘)“ 0)535 (palall " caudl daal ccaidalllae =1
WWW.Fakieh-rdc.orgimages : is sSI) adsall

Y FAAC Y] Aalall (3 Arala (Gakaills Anplaill )" bl Jlee] 5yl g dama ¢ puali -V

Y oA Kl daaladl Sl ¢ IV Aadall il aea] sy Julad allia dess ogsliall —A

o Yoo Vedpad) Jai¥) 4a€s ¢ GAAP Fasiiall Luslaall cilisjlany tsalae’ agh enll ae Guall 2 4

2 199 i () el ¢omalill 85 Cijlaall angall sl pUadl) -

AV YVl colee ¢ J6Y Aadal) cdiudatl) plall) daals "Laailly Adlad) 3)end) & Sl Gluss Jlea cdaall —))
.e\‘ . ~Vcdd)y\ cqus ctu}ﬂ\} ).J;_xu ba )\J” :t:\]w\ d\}u:‘).”} Qbm‘)}\” )‘.:\J)A cQJ)AA -\Y

-8 Yeuo cqus c).ja_'\ﬂ :t:ud:d\ L_S)})":‘]‘ )\J c:t:\.l):d\ :qu:.\]\ c"@)m‘)}\ del;ﬂb )LA:\:\MY‘ ! ‘LLJS Dy cnd d\ -\Y
Aapn€u) ¢l aalall Sl ¢ IV Rl Al el 8 calidaally Gla) cdacaill ae dale cae—Y €
.(‘;Y . 'A

'("Y ¥ Olee c&u,ﬂ\; )Juﬂ claa BN céj‘}“ Aaalall c”d:\.qiﬂb il sylaf! ‘O})'}‘} c&.c aalilll-Yo

claty — Zebdall olpaall A5 (JsY) iadl ¢aey Tsilay Tale alill salely el 8 gl " can) sy el )1
.(‘; Y .~ -k

Y o) olae oyl el s ¢ o) Andall Caasial) Al 5V cal e e cgpalali—) Y

sdaiay) jalaal) sl

1-G. Ramesh Babu and V. Gangadhar. Investment management: published by JL. Kumar for Anmoi
publications pvt. Ltd. New Delhi and printed at mehra offset press< Delhi< 2003.

2-Charles P. Jones. Investments analysis and management: Ch1: Ch6« Ninth Edition« copyright John wiley and
sons« Inc¢ all rights reserved« 2004.

.2002USA.« Banking and The Economy):3-Thomas Mayer and James.S and Robert Z. Aliber (Money

Yv


http://www.fakieh-rdc.orgimages/
http://www.fakieh-rdc.orgimages/

	المقدمة:

