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 ����A _���T % ��� %� 2�?� #���� �� (8����� �� !!" �� ���8��� J�+��E� #����� ��?� O�8� 
� ���8��� J�+���� \�M
� �.7��������� ���� ���/ �.4  

 

G)   .�� H���� 3�� I��  �2�� 5/ J%���� �K����� ������ ��� ��1 �#�@+ % ��/ �����;? 
 \�M �� ��� D����� 	�+�5� �� ����8�� *���$��� �����?� 2�
?� ���
 �� *���
�� *���$�� ����� \�M�

�

.���� ��:���5� H��
��� @���� &M�� 	����� Z��/5� .� H��
��� \�� %� ������ %���:�� �'� ��
 ����A @���� _�� ���� ���
A�� ��Y J�(��� 0�1)V% �������� H��
��� %� ������ %���:�� �'� ����� D

 ����A @���� _�� ���� J�(��� �M� 0�13T .% ���
 �A 0�1 ����8 �A�
�� �7+.�� *�:�+�� ���8� ��B�
2��� J�+��� #� �����A�� ��������.7��� .5  

 

;)   ��	���� -����� 
��M�� �� <��"� ���� ����) ��(5�3( . 2���1 �'� �� �� ��� !!" 
�������� ��E��� ������ �������� H��
��� %� %���� C�� . �� �'�B�� C�� �� ��� ����?� H��
��� ���

������ �����5� %� ����� ��88G� #� 	�+�� 0�1 2
���� ��� D�A�� H�
� -���1 0�� �(/� *�A���� �
%����� %���
�. 

  

�)  �N���( 
��0 5�%�� �1"� 56�� ?
��0 �"�%	� ��	�0���  	����� J����� . ��8� ��
� ���
 ����A 0�1 �������� H��
��� W�� ���
�� 2���� ,�� ���+
3T % ��� ���'� �� !!K . %� ��Y

 ��
� *������� Z����� T %Z����� J���� %� . �Y�� 27�� �'�c� D����� ���$ �� ��8��� �M� %�
 ��� �� ���8 ���� *��M�� %� !!4 �<�� ����� )V .% Z����� �M� �:�8. ��

.� ���$ �/�

 ����A 0�1VK.% 

  
O)   P	�� �� �����;	��Q�%M� ����"�� �A�N�� ����� . ���?� _����� �����8� ��(�8�� �$���� 

 _������ �:�'�� \�� W�� ������� %�� U����� ��4!� ����� T! %�� &���� ,�8� 0�� ���� ����� ���� 
����8�� ���G� ���� *���1 2�/ %� �:�'�� \�� . ������� ���<���� ����(5 *��.?� ��$�$���� �-�� �/�

 ������ ����� 	���
 -���. ���
�� #� ���
 �A 0�1) ��(5�  .(  

                                                 
4

 ������ &���� \��� ��
� �� ������ ��(��   . 

T *�A�� ��8 *��� #:����� 0��� &$
���� ����� H�
� %� *���
�� #:����� ����'� 0�� *�:�+�� ���8� ���
   , T% D
�4,T% , 2���1 ���'� �� D������� 0�� !!". 
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 ��(5�3 S����� �� ������ J�(���   
  

• ����� ����� �� ������ ��<���. �7� ��� 33� D������ ���
� 4 H��
�� ��:���� D�

.�� 4" ���
� 
 �����)2�+��� @��� �� �'�B��(� D*�A�� ����
 �
��� DT%��L� ��
��  . ��
� ���
�T ������ H��
� 

 ��� 0�A ������ �
���� !!V .1 C��� �'�� %���1 �
.
. �� D%�A�� \�M M�� %
��%��.> %��� . %� ��

���
A�� %� 2������ 0����� ������ �
���� �

.���� ��:���5� H��
���. 

 

• ��	��� F	R��� 5��"� 5� �K	�R� ��	��� ����� �� ������ ������� ���%��� ���� 3�1� $. %���:�� M.�� �/� 
 ��(��� ������ �������� H��
��� %� ������) 0�1 2
� [�A3) %�����1 %� ��� �� ��A��� C�����  !!K (

�

.���� ��:���5� H��
��� %� ������ %���:�� %� ��A�$� @���� @�? . 

 

 
 

•  ��/ ��  	����� ����� 
(�����;. ��� ,(8Y� �+�   !!K ������ �� %1 �� H�
� \��� D)BNP 

Paribas (3Q %�A
�� H�
� ��
�� %� ����71 �'8� -��� %�
�1� *����� �����5� *�(�8�� ���� #� W�
 0�AT3 % %�7Y ��) ST����8  . ������ �� *�A��� H�
� ������ \���� \���� !!"������ (���� . 

 

• ��N� 	��# F���0 =��K 3�1� $ 56�� ?���	���� ���#	�� 3�0� �� P��"� ���� ����. 0�� &���7�� %�� 
����� I�
.�� @�� �������� d��+��� ������ DH��
��� %� ������� H��
�� eE�1� DI�.����� X�� ��-���1 

�'��� . D������ ����� 	���
 ���� *���
 ���� *���8� C����� M�+�� 0�� %F� &$
���� ����� H�
� H
���
 (8�?� 	���� ��(��� ����/5� ���+�� *���8��� $
�� @�� \����)METAC (8A� 2�� %� �� ������� %�
2���� ,�� ���+
 O�8A� DZ����� H��
�� D����
��� ���/��� 2��� . 0�1 ��(�8�� ��
�� D\�M %� E7��

 ����
��� ���/��� 2��� �� %����� %��.>� ��(��� ����+� -���. ��+�1 2�� %� 	���
�� #� ��� %���� 	�+��
��$
���� \����� ��
�� *���1� . 

 

• �� P(	 ��% 3�1� $
���� 5��7���� 3��. ��� �� 2���� 	�8 -���1 �� ���  !!V . ��� ���'� #�� !!K %�
 D
 ��/ �� �/K ��
�� )H��
� �'�B�� ( ��/�8�� �'���/ �<��3,  ���� ����� ����� ) &�3,4 % �����1 %�

��A��� C����� .(.� J���� 2
� [�A D���
 �A 0�1 ��(�� ��Y� ����A� %��L��� J�(/ ������ �� (�8/?� 2
 %��L��� 	�83Q! ��� �� ���� ����� %����  !!V. 
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 	��,�� :	��Q�%M� ����"�� �A�N��  

  

•  ����� �� �'������ �����8E� ������� �:�'�� ���� !!K %� �'� �

.��� ������� 2�
?� *���1 2�� %� 
�(+��� �(���A�� 	���
 \�M �� ��� D������ 2�/ .��
� �� 0.������ *����� ����� �����8� �B��A %

 0�� ������� I���� H�'� \�M� D������g� 2
����� 2�� ��
� ����1 2�� %� ���� ������ �����
(+��� . �����8E� ������� ������� �
����
 D2�/ %� ��:���� 	����
�� �����8E� ������� �:�'�� ��A� �/�

���5� �������8E� ����� �B+A�� ����.����� .  

 

•  &�M %����� %����� 	��( %� ]��.�� �� ����8� �'�B��� D&���� ,�8� 0�� �'��
� �:�'�� ����8��
*��� ���8 .%��������8� -�
�� #� ����� �� ���A� *����� �������8� @��� %� �'� $��� @�� ��Y .

%����� %������8�� �����8��� ���B���� �'�
�� #7� %F� &���� .�� ,���� %��� �:�'�� �M� -���� ,�
%����� %����� -���. %� H�L�� ���� %� *������ �'����1 ,��� 0����� D������ ������� ������ . �� �����

 �����8�� &���� ������ -����� ����� #7� 0�� �:�'�� *���8�� ����� ������8� �88G� ���A�� �/���
2�
?� ��:� H��.�� *����� ���8�� &�M %� .����� ����+� ������� -����� �:�'�� �$���� . 

 

•  ������ �� 	���
�� -���. ��/ �/� !!K %� @A����� ��
��� �:�'��� I�.�� %������ J���� ������� 
 ��� -���� 	����� Z��/5� ������ ���A� �����8��� �:�'�� X�8� %� �'�L� %� ���� ��
A?� HMA 2��

?� \�� ����� �� D�:���1��
A . �/E� %L�� X�7���� %� ��$��� ]���c� �7�� 	���
�� -���. 0
�� �/�
 H��B�� �� �:�'�� %� ��
� _���� OA8� �A��
 U��8�� 	��( %� \�M �� ��� D������ ����$��� �:�'��

����+��� %L�� ����A� ��
� (��� #7� *���7� D��:����8�� . ,��� �� ��8�� ��
 �/� !!" 
�2��� 2
�� 	���
�� -���. ���
�� ��      . 

 

 

����Q)
�%��%�� 
��#���   
  

+�)  ."/ 
�%��%�� 
��#��� 
16	 ?��*"��� W>K ."/ ������� �8��8�� ��(1 ������ ����� 	�+�5� -���A� 
������ J�(��� ��AE
1 �� ���/ �7����.  

  

 �()	������� ��"���%��� ���&�   

 

++)  #$� ����� 11��� 5( J#��� ��/ �� ������ �K16	�� ����"� :�������� ?�%����� 308� ��� 

O���?� %�����8��� ������ *���$� D���A��� ������ #�8��� D(+��� ���:�� J�+��� ����� \�M�.  #/������
 ����A 0�1 2
� [�A D*���
 *���$ (+��� ]���1 �'�� %�) ��� 2��A� ����� 2���� %��E�  !3) ��B� 
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���.7� �''��� ���� �������8�� 
 \:��� @��.�8� ��� O���?� -�
����

 ��������
� %� -�
���������� .
 %� ���
�� 2��
�8� �� 0.������
 ��Y ����(/ �� #�������
 W�
M�� 2��A� ������
����'��

 ��� �� *����� %����?� !!Q .
 ��� *���� L(��� %� #/��� \�M��

*���� \�M
� ����� 	�+�5� ��� 
 ����8� 2/� �A�
� �
 ��������

 ��� %� �-�� !3! . 	�+�5� ������� O���� *���1 ��
��� �$��� ��(�8�� %� %��8A�� �� ��M.� �M1�
��A��� C����� �����1 %� ���:� ��8�
 ����� 	�+�5� ���8� %� #/����� %�� D����� . �'�� %� #/��� �� %��

+�+( *���$ ������ ������� Z:�� ����A 0�1 [�A (8����� 2�?� �� �)K % D��A��� C����� �����1 %�
 0�1 #����� %� @� #/���� ����.�� &����� O�8A�� Z:�� ���)  %��A��� C����� �����1 %� . �M1�

 2�� %� �����8�� #����� 2A���� 	�/� O���� #7�� ��MYh� ������� ���8?� 0� �����8� [�A
�� ��/���.�� I���� ����� �� �.7��� #7� 0�� ���8� %� @�L� %� \�M %c� D�A 0��� 0�1 I���

�(��� .�E�� *������ ������8��� ���/���� %L�� ��� @��� &���� �� ��(�8�� ��+�� �/�  .  
 

+�)   ?�������� ��"���%��� ���&� W>K H0��� ���"% 	���� =��K� (+��� ��8 Z+.�� �M1 �
�
.�
���� %� 2/� 0�1 ����� 	�+�5� ��� ���A� 0�� �$��� H�7 �� #/�) 	��8 �� 	�+�5� ��� \�M �� ���

*����� #�$�� C����� .( �/ ����.�� %�$����� ������ ������� ��
� %c� D�(�.��� �M� ���A� %c�
�?� %�� ������� 0�� �8
��� ���> [��A #� D���
� �E�� *������ ���/���� %�� �� 0�1 %������� D2��

Z+.���� ���A�� %��/��� W��8� $����� �� 0�1 �.7��� *���� J��8�� %� �7�� %
��� . J��8� ��$ �M1�
 %���� �� ��� D	�+�5� \�M ����� �� ����� 0�1 �7�� &�G� %� @�L� %� \�M %c� D����� 	�+�5� *����

��A��� C����� �����1 ���� ������8��� 	��F� 0�� ����8 ���i�.  
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+9)   ����1�� P6������ 
���1 J���%� H�� I�� ?������ ������� �%��%� ��%����  #���� 	�	��%� 

����� ��*�,� �� 
	��6. ����A _��� ��8�� ������� ���+��� ��$� %� ��
���� %�� T! % �� @��� ���
 ���
 ��� !!K��� 0�1 2�?� ������ �� #��� \�M� D*����� #�$�� C������ �(������ �E��A . �'�� %� #/����

 �'��8� *���$ \E��� %� %����.�� ���'� *��G��� ���.�� ���'� �������� ���?� *����� J����3T .%
 ����A� �����8���� ���+��� ���� H�8�)"% �� �<������ ������ ����$���� �� ������� *���$��� ������ \�M� D

 %� O���"!% ����A M�+�� �$��� ��(�8�� %? ��B� DK! %����$���� �� ]����� _����� %� . D����1�
+��� ��$� H�8� ����A� ������ ��4! .% D�(+��� ��Y ��
���� ��
�� ��
��� �� ��/����� *���$�� �Y��

���$� %� @� #/��� ��A��� C����� �����1 %� ���:� ��8�
 �(+��� ��Y $���� %c� .  

  

+@)   ��*�,� .� ���	%�� 
���1�� 	�Q7� 5� ��"� 
���� >���� ."/ 5K�	�� 
#��� �� 
��"%��  6��

��2��� ."/� ��*�,� 
��0 ."/ . 0�1 #��� ���.7��� (�<7�� %� ����
 ���/ %� ��(�8�� ��
M �/�
�������� ���8� J�+��� . �� ��.?� J��8��� *���� %� �����8� 	���� %c� D\�M #�� ��
� �/� D���8?�

��8��8�� W��8� 0�� ��-���5� M�.��� H/���� ��/���� ����$� ���� . %� ��� �� �� 0�1 ���71�
M�+���� 2A��� O����� �7�� ������� ��(�8�� ���� D�����8���� ���+��� ������� O���� *���1 . ���� �/�

������� %�� ,������ ���� ���A ��
 D#������� Z�� 2��L� ���� ����B���� X:����� $�$�� 	��( %� %
�������� ���
��� �
A� . �� I�.��� ����� %���(��� %�� ��
��� �� ��(�8�� �B�� D\�M 0�1 ���71�

*-�+
�� $�$�� 2�� %� #������� %� ����Y� ������ 	������ #����� . ����� %F� &��� D\�M %� E7��
H��
��� @���� &M�� 	����� Z��/5� \�� 2�
A ����
�1 %� �A�� 	��( %� �

.���� ��:���5� 

����$���� %� 2������ 0�� H��
���    .  
  

3TS   
�	Q�� J�1�� X���	� >�*�� �� ���# �2��� ."/ ��1�/ 
��"%�� ������� $�$�� 2�� %�
������ ����.�� 2�
���.6D����A��� �.7��� �(�.� %� \�M @��� &�(�� �� ��(�8�� \����  \���� 

�MA� �M�+�� ��� �� �� ���8 ��L�� H�8 @:��� %� *��
���� H���?� 	��A� �� C������� �M� ������ %� .
 �M� ]E� @���
� %�7� %� 0�� ��$�� �'�c� DC������� �M� 2�
�+� #7� 2�$� � ��(�8�� %� �Y��

�(�.��� . 2B� H�8 *����� #�$�� C����� 	�� �E��A��� %� Z�������) �����1 %� ���:� ��8�

��A��� C����� ( ���� @��� �������� ��� &M�� W��8��� ��� !!" �A�� 	��(� �� �����8�� Z������� 

                                                 
V

 � C����� H�'�   �����1 *$'�L� ����$� *�� %� �7���8�� 	��( %� ������ ����.�� 2�
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+;)  	��� �����  	��  /�2 ���2�� ������� �%��%�� 	��� 1�1�� .�� ����	�� W��N0 :16

������� -�2�8� . ���� �� [�A�8� ��� !!" %� ���� *���8�� \�M� D@�� *���
 J���1 ����'� 
������ ����� 	���
 . ������ ������� �8��8�� *��L
 ���.�8��� *�:�+�� ���8� #�� ��
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�� 0�� *���$ 2.��� %� @��� [�A ���$�5� �(���A3T % 0�1 ! .% ����� H�
� %c� \�M

 2�� %� 	���
�� #� ����/1 �� ���+�� *���8��� 2��� �� ���
 C����� �� -���� \�� 0�� &$
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������� �8��8�� *���1 0�� @���/ %�8A� H�'� \�M� D��������� ��B� $�$��� @�
�� [��A� .  
  
+�)  
	��%� ��N0 =��K���	���� ���#	�� ����� 30( 5� 3>��  .&��� DI�
.�� @�� 0��� 

2���� ,�� ���+
 ,����� O�8A �� ���.�8��� ����'���� [��A�� ����
��� ���/��� O���8� %�8A� .
 0�� &$
���� ����� H�
� ���/� ����� �7�� ��(�8�� �$�������H��
��:���5� �

.����  . �����

� 28Y �A��
�� 	���� 2���� �A��
 ���� �
 2��� %���/ �Y��
 %F� &��� DO���5� 2����� 2���?
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 ���
� $�'� ����� �$E�� ,�8?� 08�� �����?� H��
��� ���� 	�8�� X��� ����
��� ��AE
5�
8����� . ���� 2���� 	�8 	��( %� %�������� %������ %�������� %���
��� �
.
. ��(�8�� �$����

                                                 
K %�
�8 (+��� ��8 %� �� ��7������ �M� ���
  )T� ����� VT ����� �����  !!K�  !!"������� 0�� D. 
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	>��� ���� .�� �/�� WM/( �	���� 3�"���� 5\� ?�A���� 3���� �*��� 	��%( 3���%�� ������ 5����� ���� �	<��. %�� 
� J�7�� ����� &���7��������8��� 	��F� �� *���
 ����<� &� #� 	������� ����� *��
� ������ ������ . %��

�.7��� �� �����8��� #� 	������� ������ ������� �8��8 H/�� �� �B��� �7�� &���7�� . �7�� M�+���� ����/ ������
���(��� �'��$��� ���+��� *���$� ��:E��� *������ ���A� �� ��'� E���. 0�� %����� �/��� �� ������ \���� H
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������� �M� �� ���+� �����1 ���� %� �'� #/��� ������ ���+��� ������ -���1. 

 

3�� )�0	���� -����� ���2#   

  
��)   ��%� 	��� J#���� 5� 3#7� ���� ���"�� 	������ 5( .�� ������� ��	�� 
�	���� 	���) ��(5�
4 .(L� @����� %� ��Y %� J���� �M'� (������ L(.�� 	�(� %�7 #�� ������� �M� O8A #/���� %� 2/

2��A��� . %? ��B� �7��� ����( �M %�
� %� X��� #/���� %� 2/L� ������� ����� %c� D\�M 0�� E7��
������� ��8��8�� 0�1 ���8� &����� O�8A��� ������ �������� �
�.�� ������� ���/���� . %c� \�M


 ���8�8?� �� %8A��� %� �-$� 2�+��� 2�8� ������� �����A�� ����+�� ������ �� ���8��� J�+����
 #� 	����� ��� (8����� 2�?� �� ���A� ���� #����� %� &����� O�8A�� Z:�+� #/���� D����
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(+��� ���8? #/����� �����8��� �������� *���$.   
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� 2
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������� . ��Y *������ ���+� �E�� ��8 �'��
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������� *������ (�� 0�1. 

]��. �8�8?� $���� 	���
�� -���. ���/��  J�(/ 

 ������
����'��  %C����� �����1 %� 
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��"%�� 
��� #� ��:$� 	����� ��� \�M�
����
1 	��8�� ���
���� ��������8�� ������ ����� 	���
 %� ������� ���+�� *���8��� ��(1 �� �
 2�?� �(8��� UE
5�) ������� �� 0����� ����� 	���
 %� ���
�� �������SM/06/90 .( �� ���

 ��
����� *���5� UE
1� b�����8E� ������� �:�'�� -���1 2E. %� (+��� *��� *���5 ���8 ��(1 #7�
����-�b%�+�
��� ���
� ����7 O�
�  ������ ������� *�A� -���1 �� J������ ����$���� Z�� ��A��� 

 [���� ������ ������� ���.�� �+B�� ��� Z+.� b������ ��������� %� ���
 ��� �
.
.� b���
��
I�.�� J�(��� 0�1 �'���A��. 

 

�9)  � ����	�� 
��M�,� >�*�� �� ������ D�� ���� �#� ���"#,� 3��6��� 5� ��1��� ����� .�


	�0��� 	�	��� . ��������� �B�� ��:�
A5� �(?�� ������� ����B���� 	�8�� %����� �/��� �� &����
������ O�<��� ��(�� %���� �/�� #� ���8���� . ����'��� ���
c� �
�.�� (����� (�8�� �7�� �� �/�

%������ �M� #� *������� �������� . � @�c� D������ �������� 2
 0�� ��
����� ��8��� -�<�1 �Y� %
��
 �8� 0�1 ���71 D�������� 0�� \E'�8��� ]���5� O:��7 \��� 2�$�"����. " ���8 �A��4 .%

�(�8� ���
 %1� D�������� 0�� �

.� ��8� [��A�8� ��.G� �� D\�M %� E7�� . %c� D\�M #��
�� O:��7�� ���+�� ��8�� ��� �7+.�� 2�$� � �������� 0) %� 2/� @�� M1) (% J�8�� ��B� \�M�

��-�+�5� 	�(� . 

 

 4S   .�� ���%� 5������ �"�Q��� 
	��*�� 5��"�"� 5���� �F��  �*�� 5� ����� W	��� �� 3�1� $

�8� ]"���� 3��0 
��/�� �������� 
��"�/ 5� X�1� �����%�� 
�A�*�� 
�/���� 5� ��*/,�5��"� �". 
 %������ Z�� #� 	:��(�� �M� 0�1 ���8� ��/�+�� 0�1 2�+��� 2
���� �� @�� 0�1 ��(�8�� ����� �/�

W�.� %���� #� ����� ��7��+��� %�� D%������ ������� *���+�� .  
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Libya: Projected CA and CA Norm Under Current Fiscal Stance 
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��#$� F���%( �����%�� .�� �%����� �� 	������ 5(

 =�> 56�� ?��%� 	��� J#���� 5� 3#7� ���� ���"��

�2	�/ 
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 	���� .���� 	�' 3�"�� �� WM/( 
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/�GH+8 �8 ��&  3دة ا	F'�اء إ	
 ��I�	+�ت ا����	39صاأ���� F	ا اKي ?. هK���"	 . +�ت، 8/&م �&�8  �م����	�8 ا�MN .?9�&وق، �او	O�13 ��(ي، ا رK���"	ا ��I�	

 �9F��	 راءP �M�  ". أ �ب	&�8ا�	8واK���"	ن3ن ا !)  �و
3رد N+�ة ا	�����3ت ا	�����  .���Aت ا	'�& ا	���.G�َ�8ُ هKا ا	��F� إ	
 ا�"��دا إ	� ٢٠٠٨ 38	�3 ١٨ه� VK�U �9Fراء ا	�&�8�8 ا	"�����8K آ�� أ ��3ا  ��M أ(��ء ا	����+� ا	". أ,�اه� ا	�I�� ا	"���Kي ?. 


/��8 ='�اء ا	9�&وق  .   
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 *�(�8� ���
 �A 0�1 ��7�. 2�$� � ������ ��
�/�� %c� D��
�/�� ���A� ����� �� *��.?� ����8�� 2E.
 ������������
����'�� ����� 0�� ����
 ������� ������� . ��� �+� !!K �A�� $�<��� ��.�� (+��� �'8� K! %

� ��A��� C����� �����1 %�Q! %��� %�� ����
A�� ������5� J�Q" %�����
�� J���� %� .  
  

 ,��� ���  !!" ���
A�� ���(� "*����� #�$�� C����� " %�
8�� 0�� ��(+��� *����� %� -$� #�$�� ��<�
���
A�� J�(��� �� ������� ��A I����� .������� �� �'8�� ��� �:�� �� ���
���� _������ %�
� H�8� .

%����� _����� %�
� %�� U����� C������� �M'� ��:���  T� ����� )! ���� ����� ����� ) ! –  T���� ����� ( D
 0�� ��A� ���
 �������� %� ��Y4,V (�� ���� ����� ����� )),"���� �����  (���A�� ����� . 2
����

 �� �B��� ��(�8���M�+�� O���8�� @�
�� ������� ����8�� �� &��8�� #�$���� ��A.  
  

 ��� �� ��
�� &��
�/�� -��?� *�/ ����$� ��� D�.7��� *���� J��8� %� �Y��� 0��� !!K 	�A [�A D
 ��8�� ��A��� C����� �����1 �� ���� ��
�/��V,"% ������
����'�� J�(/ #8��� ������ D)),Q (% [��A�
 ������
����'�� ��Y �(��?� �� ����8 *���$)3!,) .(%���� �8�� �/� �� I�
.�� @�� 0�� *����� �

*������� 2����� ������� ����(/ . 0�1 2
�� ����
 ���+��� �.7��� (8��� #+��� D@��M �/��� ���V, % D
����� 	�+�5� �� �B�A�� *���$ [��A� ��MY?� ���8� J�+���� @�B�� �� ������ . �.7��� *���� ����8��

�� 0�A ���A�� ����� %� 2�?� #���� �� _3  % (8����� ��)W�.� 0�1 ��8 %�.(  
  

 ��� �� ���������� �� ������ ������� Z:�� Z+.�� ��� D��(+��� ������5� J�+��� �Y�� !!K _�� 0�A 
 V % ��8�� ������ ��A��� C����� �����1 %�)T % �� ��A��� C����� �����1 %� !!V . *���$�� \�M #����

� 	�+�5� ���� 2
 �� ����8�� �����)4T(%������ ����$���� �� ���
�� %�
 ��� E��/ L(�� *����� ���
 %1� D .
 �A�� ���?� *����� J�+��� %� ����� J�(��� �� ���?� #�� ���/ �+8� �/�T!% ����8���� 	�+�5� ��$ ��
 D

����8 *���$ .  
 

  0�1 &����� O�8A�� Z:�� Z+.�� D����.�� ���
�� 0���)4 %�����1 %� ��8�� ������ D��A��� C����� 
4V % ��� �� ��A��� C����� �����1 %� !!V �������� �� *���
�� *���$�� ����� D))) .(% �����8� #��

 �� 0�1 ��
� 0�A &$
���� ����� H�
� W�� �����?� 2�
?� ���
 �
��� ��$ ��+����� ��(+��� �����
��
 O����"!���� �����  .�
�� ��8 #+���� ��8�� ������ ������� ����A�� ���+�� H3 % �� !!K �A��� T %



) 

  

 %� 2�?� #���� �� !!" OA8�� 	��A 2���� ������ *�/ ����$�� �.7��� 2��� ���$� ���> %���/� ����� 
 �
�.��)������ ������� �'� (������ .(  

 

 _�� 0�A #8���� ������� ������ �� ����� 2��� J��8��43 % ��� �� !!K ���
 �� *���
�� *���$�� ����� D
 H��
��� @� ���� &M�� 	����� Z��/5� \�M �� ��� D����� 	�+�5� �� ����8�� *���$��� �����?� 2�
?�

�

.���� ��:���5� . �A�� H��
��� \�� %� ���
A�� ��Y J�(��� 0�1 ������ %���:�� #+��� �/�)V % �����
�� %� ������ %���:�� 2�8 �A�� ���+��� �������� H��
�3T .% ����8 �A�
L� �7+.�� *�:�+�� ���8� ��B�

�.7��� 2��� J�+��� 2B �� �����A�� ������� ���
 �A 0�1 .D*�:�$�� ����8�� ������ ��'� ��(1 ��� ��/ 
&$
���� ����� H�
� 0�1 ������� �8��8�� *��L
 ���.�8��� *�:�+�� ��8 #���  , T %�� ��8�� �(���A

 0�1 ���$�5� !.%�  ���� �� !!" 	��8 �� @� �
�.�� J���5� ����'� [�A�8� � *���8��� ���'� $�$��
������� �8��8�� ��(1. 

  
 ,��� �� �����8E� ������� �:�'�� �88L� �/� !!K ���?� �:�'�� 2��8�� �B�� �����8� ��(�8�� �$���� D

 %�� U����� &M���4!� ����� T!����  0�� I�A� ��
 D&���� ,�8� 0��� ]��.��� �������8� �� ���� �
����8�� ���G� �����1 �'�� �:�'�� �M� *���1 #7.� %� . �:�'�� ��(1 �� *��.?� ����8A��� ����� 	������

	���
�� -���. ���
�� #� ���<����.  
  

0�1 	����� �A� 0�� D���
�'�� ��AE
5� H��.� �� ������ 	�A� �/� �� ����8�� 	���
�� ���
�� #� �� �A 
 2�?� �(8��� UE
5� ��������8�� ���+�� *���8��� ��(1)�/� 	���
�� -���.� &�(r��� �������06/137  .(

 �� ��AE
5� ������ b�����8E� ������� �:�'�� -���1 2E. %� ��(+��� *����� *���5 ���8 ��(1 #7� �� ���
� ��
����� *���5�w��x�b%�+�
��� ���
� ����7 O�
�  *�A� -���5 2���� ���� ����$���� Z�� ��A�� ��� 

 ����� J�(��� �� ������� Z+. ��� b������ ��88G��� %� ���
 ��� �
.
. ���� b���
�� ������ �������
I�.�� J�(��� 0�1 �'���A�� [���� ������ .� ���� �� !!K�  !!"
.
. ��-���1 ���
r�8�  %� %���� �

 2���1 ��� D������ �
������ H��
��� W��
 !!" ��E��� ������ �������� H��
��� %� %���� C�� �� 
�������� . ��88G� #� 	�+�� 0�1 2
���� ��� D�A�� H�
� �� \�M
 ����?� H��
��� �B�� C�� �� �/�

%����� %���
� -���5 �(/� *�A���� ������� �����5� %� �����.  
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  ���� -���� H�+.�� ������� �����8��� 2�$� ��� -�+�5� ,�8� 0�� ��:�/ %������ ������� *���+�� %������ 0�� %
%���� 2
� ����� *���1� �������� ������ %� C�$� ���.�8�� *�:�+�� ������� %� . �� @�� ��(�8�� ����� �/�

��(�� �M� 0�1 ���8� ��/�+�� 0�1 2
���� 2�+��� ��7��+��� %�� %������ ������� *���+�� %������ Z�� #� 	:
W�.� %���� #� �����.  

 

:>�*���� P"0��� ����� 

 

 ��� J��8� �� ,
��� ��� D����� �� ��
�� ��
�/�� -��� *�/ �����8� �'A����� %� %��M�+���� %������� O���
 ��A��� C����� �����1–�
����'�� ��Y J�(/ �� ���8 �  �����– ������� *�
�� �� *���
 Z:��� 	��A�� 

 ���� ������� ����
�/�� ��AE
5�� �������� �����.�� �:���� 0�1 ���8�� D����.�� &����� O�8A��� ������
��(�8�� �'� ���� . D(8����� W���� 0�� ������ 2�$� � ���������� ����
�/�� 	��F� %� 0�� %������� 	+���

 �'�
�� �� *���$�� %� �
�. �+
� ������� D�.7��� *���� �� ��.G� ������� J��8��� H/� 0�1 ���A�� ���
�
 	��A�� D��MY?� ���8����
�'�� ��AE
5� �� ������ %� ��$� ��(�8�� *������ ���� D������� ��A���� 2E. 

�8� #7�.�� ��
�/�� %� 2�A���� 2������ 2�� %� O�A����� *������	�8�� ��
�/� 0�1 ������ *�(.  
  

 \�M� ������ ������� H/�� ����� 0�� �.7��� -���A� ���M���� ��'��� $�
�� *���7 %� 0�� %������� ����
	�+�5� *��� ��'� �/ &M�� ��?� D����� 	�+�5� �� ����8�� *���$�� %� �A�� 	��( %� . ��(�8�� �$�� ���A��

$ &� %� �A�� 0�� �������������� ���.�� ��AE
1 2��
�8�� ����� J�(��� ���� �� ����71 ����� . �/��
 ���A� �� �����8�� 0�� ��(�8�� ������ D���������� �� ���A��� ������ [��A� 0�1 ���A��� %�������

�.7��� (�<7�� �8A�� �� �M1 *������ ��������� I���� *���$� O�L���� ����� �����8�� ��������� . H�8�
 D������ ������� *���5� $�$�� %���� \�M �� ��� 	��( %� ��A�� ����1 ������ ����$���� ����G8� �A� ��M�+��

������� ������ ������� ������.  
  

 �� *����� #�$�� C����� 	�(� ���A�� ������� ��(�8�� ����� %������� OA�� !!" S $�
���� ��
��� #� 
� ,�� *���$ 0�� &����� 2���–�.7��� *���$� ��
�/E� �������8�� �/�(�� ���A ��+�. -�$1  . %���� H�8�



T 

  

 �(��� (����� D�����?� &M 	�+�5� ��A�$� O���� ������� ��A���� �� B+A���� C'���� �M� �� �����8��
���.7��� (�<7�� Z�+.� *���$� DX����� .� *������ ��AE
5� %� %������� �
M� 	��8 �� ������ *���g

*-�+
�� ��� @��� ������� �
�� 	�.� �/ *����� #�$�� C�����D -��� ������� @���� *���7 0�1 ������ �'�
�� 
 ����� %� �(.����8�8?� ������ ����.�� ����� . UE
5� ((. �� �B��� ��� ��L���� ��(�8�� ��
���

������ \���� #� ��������.   
  

���� ����� ��(1 0�� �'��.�� ���� ����8A��� D�����8E� ������� �:�'�� -���1 �� ����+��� �'�.��� ��(�8��� %���
�:�'�� �M� 2�� . ��(�8�� ����� ��
 D��A��� �����8�� 0�� �:�'�� �'7�+� ���� ������ ����� 0�� ���
��

 �:�'�� ���<���� ��(5� $�$�� ��
��� 0���8������ 27�? ���������8�� *����� 	����
� �����(� &����� �.  
 *���$ 	��( %� ������� �8��8�� ������ ��.G� &$
���� ����� H�
� �'�M� ���� ��'���� \�M
 %������� �����

���$�5� �(���A�� ��8�� ������� �8��8�� *��L
 ���.�8��� *�:�+�� ��8 . %� %
�� ���� *�:�+�� 0�1 �������
��$� 	�A�� ����'� [��A�8�� %L��� �M� �� %��A�� ������� �8��8�� *������� ��Y ����?� 0�� ������� *�

&$
���� ����� H�
� J���1.  
  

 *���1� H��
��� �
.
. ������� 2��� �� ���� %� @�$�A� ��� ������� ��(�8�� 0�� %������� 0����
�'��
�� .� ��:�'��� �<�
�� #7� 0�� ��(�8�� ������ H��
��� %� %�������� %���
��� �
.
. ((.

������ �������� . �'��1 2���� [�A� H��
��� ��
�� *���5 ����8� �:�� -���1 \�M
 &���7�� %� @�1 ����/�
 ��
���

.���� ��:���5� H��
����'�
.
.� �'��
�� *���1 0�� H���� .  

  
�� (�� %� ����� ���������� %� 0�� %������� 	+��� *$�
� %� ����� ��� ��B� �
�.�� OA8�� 	��A� �����

��8�:��� �E���� W���� 2���� ������� H�
�� ��8 �� ������� %� ���� U��8�� #� ���/ ����� . 0�1 �������
 H�(��� ���'� �� 2�A��� %� 	�A�� &M�� #+���H�
�� ��8 �� ������� %� 0��� W��8� 0�1 %�
 %1� D

�� %�
� %� �<���5� �A� 2�A� @��8� %�� ����� �� ����.�� ������ 	�8�� ����/ 0�� ��:���� ������� *���
����?� ����� 	��8� 2��� . 2/L� �p��� ������� %� 0�1 ���� &M�� 	���
�� -���. ������ ���� %������� (�A� �/�

@���/ %� X��?� 0�� \�M %�� D%����� �/��� �� �� �A 0�1 B� Z��� ��� J�7�� �� #/����� ��(��� ��
����A�� ��8��8�� 0�1 �����8� &����� O�8A��� ������ �������.  
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 �
� 2���� ��8�� H�'� �������� ����
�/�� ��-�
A5� %�8A� ��
���� ��(�8�� ��$���� %������� OA��
��8��8�� #7� �� �'� �����8�� %
�� 0�A 27�� �A� 0�� ����(��� 2��A�� .��A� #7� 0�� ��(�8�� �

������� �������� ���� O���5� 2����� 2���?� 28Y �A��
�� ��(1.  
    

 0�� %������ ������� *���+�� %������ %���� -���� H�+.� �����8� ����� ��
��� 0�� ��(�8�� %������� #���
 *����� #� 	����� �A�"\����."  

  

 
�	�� ������� 
���"����� ��'� %� -$� ������
�/�� ��8��8��� ����(��� @�E��A�� @:��> 0�� ����+��� %� ��$� -�+75 	���
� .
 ������ ����� ������� ������� �M� ��
��)������� %������ �� ( %������ #� ������� *����� ������� 2����� ���� &M�+���� ,����� ���/��� ���

��� 0�� ����(� %� ���8� �� �
�� D-�7�?� (������ ��M %������ ��AE�� ���������� DC������ ��AE�� ��/������ D����/5� W��8
	���
�� #� 2�?� 2��( �������� . ��8��8��� �������� 2:�8��� &M�+���� ,����� ���/��� ��� ������� ��������� ����� ��
� \�M


��� ���A� ��8���� \�M HE. ,����� ���� �� �� D�������� .  
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