I id) ) R By ) e Ay g

NEI ,;;\) ‘}\ 2 . Jad! s)\}j

— b — s Ol b
@)\_aﬂ\ ej_.\_aj\‘._..é

By i) o glall 3 el aolels Je Jsad) ol s deide
M?WL;J @\.ﬁ C)\.w\).) CJJ

:tj.;ajl\

PV, 00| S OV SR - S 1 WSV | PP °S g B SN [ (SO WY A P

ALY ol bl aad B4 Al

¥ OB, g S | W A [ I Y|

&= s 1y 5l siead JLf

sl b

- BRI - SR T SN Y|

L —Cidaw— s Ol b Aaals | L) ) S b Lol
ey byt | —Cidaw— ole Ol 3 anale | W) el Sl tlo Ao i

LadLes L VSR UPCH PR PO PR S S AT abes 3L

LadLes =8 S et e Al |l el Sl tlo clsins ]

2012/2011 :dmald) )






| Q - 5 .
-édﬁwqﬂlg‘@gh(b‘yll'
Meadds Lo L L L) s




I

D))

Rl i o))
% g s 5 )
A6 0% Yy
i)

v )




oI L)
AV o3 ATt P YN ot b A
A i D 19 WY b 83 1P
I e b A s B

o Prcdl e Fop 1) 32 oG ok 7 6
b Y YIS e 5
Hod N5
5//9%/ )
NI /550
g Fi S
e
G

g’ & s







A3 1A a2 ANl 3. TRV

U0y solasV) g smd) e 3 dd) Sl il e e s 5tV 5 saa) (3 4L gt
355 Lmmlo ) AW Ayl o g azS 31 el Bl gl i 5 3 Ll it
b glall Lor 355y oYL ¢ Uas

(gpally W g il g ot )l BLLSly W1 ST ool sl sl 0157
5T cwijum Slow sy G T g S ) J;\A}wu}_ﬂ; b
O Lo s oY1 600 Jlally ol sl G5 p 2] 3> 3l IO e L)
Sl 58Sy CILAN Caloes Leaed 5 Lidladd W 55 o) Sloddhl (6 gtn (ot o Jos
iz

3 ball 3 g Ll ) ool b pally B asleall ol x5 OB &30 Agm oo
s 315y 8 Ko ale Slomziay S psl e o) ) ol sl 2l w35 (LIS ¢ L
3 sl sl dgsay Bl e Vg sl p SE Wisey Jpts 34 U bl
Ay s 2 g2 G g

29 oW cdelend) @ 3y e gy s AJle olasl BJUI G113 o glas
ol bl e b gl § Sae Ty Bt jlaizad oY o JUW

@l (e pllad) sel 3y el Jo slezeVU S ¢ ) ozl el O 8
Jor W) Bl 3 absall g8 Sl 3 ) sl el e U 9eles o a5l
izl g &Y sl 0SS ol Juu bl U] 505 ol ol el W dwdid) Sliie o
NV NE

or e 3 g B ) AW sLasVl ol Szl e gl 1 e s O
o Sl (3 Ladgs ol Gl dey DY) @ el ) 2008 T L =T 518 AU oY)
Dy Bl ey el AU Sl g el 8] (3 e g (el 0 A
LIS LYl S5 g ) Al JMYI AL Bls] G I Bl e S

-



R W23 b A lenall gl 2 RN dtbl g oo TRV

Sl 30 a5l DY) QU pladh Wl 2 0a o EoolL plazaVl slaj) dib by
LasVi U Blmse Loy 5y claVly SV o o f 2 05 Lol s oSS )
S5 e e Lonlly Sl B Sl sl 8l eled] ) sae Jas bl o aad
8 dols

Al 4 pally AW dsliall wugs cdm ml S ARl el R 58 JD g
sl o e gast AdlaY) Bn 2 e ddennd) W delpilly L pall e asi )
o oo ol e Sl Y Ol A e ol S B s o (B sl s Ll g 22Ul
R N PRTI SRR AN PSTE R P

(o o Al ) Sl Y) B Al OB ol el Gl e 2 ST,
U Szl adlie e 836 20 Al oz Koy okt el Jo gl Wi
5 alsed SVl et g5 e By W Sl sl SE il
Aes Ol L

lgsly Sz [l Lo o 2 OF aedle) Al asliall s cpnn ladll 1ia e
00 WA I WU WP AP R V= cﬁws Ll @ ¢ DY) slaBV) des puast domd s
Las¥l Loyl gal daslhly L Aokl il feally Sl 6 degez conal Gl
Sl o ) B ) by & sl e Al bl demie (LY
e ah sl BlasT o (3 20y AU 2ol sdnzd Lo pay lazmaN) (] Lgan ST
QU slas¥l g fls o 051l Baad y i jlama) Sllaall (3 587 Lall GIbYI e amlian
(ke sl iy )l e Al 4] W) (3 o Lo o AR slasVl
s ol IICa) -

ey sk Gl b dols g LYl U wslkial) axlg G obasdl )
b Lkl g ad of Il b5y Hua) Sl dudle s 5,00 edle] Al Sl
ot e a1 aI gelial) Loge Sbotte AW Bl fiof cille dpslas) 50U, Wil
cobmzll G5 e

U e N J e Y OB (Gaw Lo D s

Thdh¥lis allislall ok 2 i liseb aps pa L

©



A3 1A a2 ANl 3. TRV

fot o e A OVl e de et JBLN S ey
LY Lo el wlaw sl e e & Ayl i pall ozl Gid s e
¢igalasy 5e LSl a2l adlall
sl e Wus s olbeze Jo Yl W62l oball ASEs 35 fa e
A & el Sl U1 s a5 ) bl
eV aaill el 5 3 U oleme eyl i el ol ol s e
Ay i ekl Sl 5l
o) Sl B —
(e Gl s b O e ol s a5k
¢apalasV) LSy 2 i) adliall eyl AW dniid) Ol 34 o
) e Bydd s obeme Lo a0yl AW dedid)l olnze ASE5 pg5 e
Y & 2l Sl Sl1 s axl g bl
Sl gl Gl Al 256 5,05) 3 KEeliSh oY) W) dndidl Olntie e @
Al s aall
FURCAPRUES W
idlas Jo OLals o 5,V B,Y 3 25T L D e Csdl i 2T
e il adlially alasy) S LS 3 Olnae s8] 1) as Uy W) iuiud) Ol
g Ladl 25y e DY) QU el fole by Laal) 555 BSeYl b Jpl) o5 dny Rl
Apebid) U Sl 511 e 23U slazaly SY) LU BLad) e
U Ol i 1) Codl s aew
Ly ) Sl ) Ll (3 DY) L3l delial) Je O adl o
E0R AN W /WU W EP e
Ao & pall dsliall Lede o5 ) el 5 Lol el e el o
B Sl ko AU g2 clele g5 o) VT RIU) Bkl o 2 ad) o
iU dwiid) Olbens dlag L) 4Lyl

D



R W23 b A lenall gl 2 RN dtbl g oo TRV
i ezl g & el bl olar (3 LSl Y AW dedid) anls Ul 5l 1) e
Sl ) B lall 6 stme e
¢Sl Y) 4 ol Sl sl (3 2L AU 2w bl lades Jo 5 adll o
3LaBVl (3 bl V) LA UST 5 bl Y1 3 bzl T (o5 Ayl o
tEoud) mgis —
i pall aeliall 2wl ol 50 I o o) gl ol s pisiaa
Lehlene, daladl) dolasdyly AU Coledly cawdlely Laladl AU dnacdly awdlay)
Balad) AU bl o oBy Al il 1Y et @0 U =gl ) BLoYL
eI AU bl
C}.’p}h S le olulys —
sl dha LI Awdidl ¢ g g0 ol )l Sl ) oal
P sl ealpl o pld E2 ) medl @ otk ) dedd) dsls” e
il all) ae a8 J5l5 2000 fw o id pall et JI B 10 o )
s LSl 4 e W) bzl any o 5 w0 £ Ty Gy o AU 2naidly
Lpslasy)
ot o plall Gaud o S ddd ST " edadly et Gy Lyl AU dedidt” e
Oy Blmme (il y aedleY) W) dwdidl el 43 J4l5 (2008 im0 ,50
OV gdly bdleg A ag s J gl an
AU i sl oS TR Oy Ol mal Je 1S AL Wigaly AU deasd)” e
507 LTy AW Sl L e 4 ST (2008 dus By S s 3o o5 3Ll (5304
U 3l e Gl SUE b2 s b ol
B ) S Bl il s ed 8 S B Bl Sl 2
lgele el ) eV ol s 23 <2010 /03/21-20 & sl ( Jodind! i ..
d) Gksy i) Bl o) e g ) Leatlas s a2 ol
Sloms) ialy AdeYl WU bl W8l ¢ @yl B sl pey anb
s shas

-



R W23 b A lenall gl 2 RN dtbl g oo TRV
> 5aall aslas vl A o 5502011/ 04] 7-6 G a5k b sl LU Slosiald
UV el el o) g @il L gl ae idlas) by U ool
L pghes (38 500 2l y de sl ol gl W olomsll 4ot (3 Basinl
(23 e S ws g AW WU Sl sle pikd e S WU dadl” e
=23 ¢ Wb (Jemdl Uy aBl (Yl SlasdY) Je JaY Jat
e b Yl ey AU iy Lo ) walall (el s J sl <2011/04/24
LY St Olhas 275 el 4,2 C\jﬁ P gl
o) das —
tsk WS Jpead B M e p sl e s e
Wiyl oslelosiialy mobany Rtk Wi allislal o ae 1,91 il
B Bls| (sl asladly Ol sy eyl as el aeliall sl
Jows ) szl Lol CI Gl e Ol U ey o S ) Ll 52
Y Ay 2l 3Bl i
(elocen g i Yl llin acd) IV
U Sy Lede o o) ey R W) Awdidl e Sdl) azas
o5t ol ol am g b Sl i) o el & (Llnl psLasVl y 43 el
WS FERRNETREEWREE WY oh, (P WS 3 SV (\F R IS (L W
2 bl
OVl Je g Yl AW dedid) Slsme 2T Y AN e 5 oame G
O pan 3 Wiy 5,-Y1 80 Jls me bl Y1 2D Sl sl (3 LS5 sl gl
Bl o ) 8L s 2l Bl e Ly bl 3 )00) 3 Lzl sy adle) ol Lyl
e pal) Bl AU e aendy Ll Ol O ae 3 Sliaiy 3l G5 e
Al e el e Wi 0] 3 an 1) caslasVl sl




A3 1A a2 ANl 3. TRV

Joniiy ¢ o)y (6 o) Ul e o) 331 sLall e e e e slaae) £
‘s
e dazel 8y 1 Ll -1
Golall sl Lo cdolsy s dlly 334V 4 4l Bl oy e (S
c;\},—\ L} d)qu\ ;\jﬂj Oleeld) s S U:)‘Mi (: ICJ}@\) CJ\.U).U\—;'J
g)’\.w";}\ L2y :ﬁj'sj\,\.,&&ll\ dxnl> 3.1.4) C&U\Mc@j}) cZ\gJM\j
LS EY AR 3wl e 8 sty il el
Sl Lpdle pdll O pal & ) L) e et e slaxeV) E 4y ;g;mu\g,;g\—z
3 L)l oS ) Slgmall e sde Lgarly anl, 0l 5 m cWT iCoud) Olsme -
) b
Aol ey 2yl ¢ 9500 J gl ) ool M B3 a2
@LU dwdidl Ol L3 9l \.J.ij ‘Lﬁ;‘}‘ Z\fj«.“ Sl L} d:.:.}a':.s\ L gm0~

Q) 8] g banaly Ldly 340 M7 6 sl amy e i 3 cad aikl) LY
dae U3 08Ty (bl o) @bl SasT e @SS ) aadll (3 B 5l 5L
AU dedl Jl 3w 5w aadl W) 0 Jl s Y cand) )







Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

Gl Jond i 3alsh 3 2 B el o) Rl &) Sl el 05
G pemadly Wl Lt 0,800l lll 8 o B bl ) A2 3 1S 0
A M 3 e 0 05l

O O e Ty o N PR PR ]
3 AW OOl Lyl soy tosls ol NI ol e ooy 8 jate Bagb 13 (il 43 )
ALYl G lall a s YT Syl sLagy)

\as) y Vi f 50001 ] e bl slazal sa LY 2Ll ade b L J ol 0]
P FRTCS U N RCT PRV S VU VPO VS P Ue7= PR S E S R B VS USSR B U= SO
5 e s ot 2008 w M slasVl ik o W)

By laizal g ad of Cll Slasenal Je Laal 1) 25leY) G olall 3 0 dae £
SE U sy Ly ekl S 3 LS el e eSEy ) oSl e el
o sl (35080 e ) el Sl s g Rdldl b did A 3 ) exa Yy
A sl g =

Leailad G kel D 0 MY O Ll Lo G oadl Ladl i M (e J gloeins
@ LBlltsiaaly JI oY) pslal o el @ dglas (K2 o) Lol pall ki Lghos ol 5 Lgbltal
Sl il e el ¢ ) s

W U TR W TE TN T N D I

MO Lall2 Jlye Mo blasenl ;i el




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

—

(IS W Uy { A PAWS(E WAPEN Py ORI \

AU DL Y e o) 1 55 a2

‘L&L’uﬂ*‘\) “%’WMQwLA\)J@‘ -
G0 el Oolaal =

AN Ll Jas daly —

(e el s D03, Ll g 15l

o U B3 gy (3l faall e 2508 5k adlYl O jlal) s
4 oo Lo by Al Sl Ldlin ol o () a2 3 b el L2SY) I3l
Leidd ] o5 ) GV s e 2385 ol V15 ¢ o) Bab (3 OB e

Al s I3t e Gkl e (i pall Sl 510 e jatll 6 sl s e O3 il
AW bl L)

(el ya ¥, Lall iy 5]

il Yo Lol alas 1t

A, Ll Jas ol : 86




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
s yia¥s, Lall s 50

i pall 2ol o e BSLY) Bilall ol (il e ke B A1 L
I Sl 8 e g s s e Ol e b Loy iUl
A Lall & -1

e Leallai g Wlas] 056 Gay ol A ) o Gl B3 s LYY Gl
1l g 1 8L Joladl ae ey cindLay! B2 Els ol 1Y1 e Bl

AL LS Ay & ) Sledd sloly ool D) Bl A 5" 1o DY) Ol
Do EYl dn ) ATy el s (3 el SV 2 ey Joged) Jlsd
Aol 382 3 sasldly oLl e 3 eyl by iy i e 3 sl
B i Sy adll sl i 3 aPlld) ek JIpl) Lads e dslad¥ly dsleary)
SRR

Vs @ ab iy g B ol ey 258 B s Al G s gp Y1l
S 35wy 13 BgLi] Al ) Wb ) 338 uk ey 2l Ll o Gy sb o)l slasl pud
3 i a0 Al o 558 B Sl b g 1) Gk elass

3 oy 1 pally AU Sl JLesWU £ Bl Bz ' gn LYY Gl
Bl Olaal 332 Loy L Wle bl 338, Lyd S Vb Uy il g,
A M ) BSY) i) AT ] (3 Reslai Y1y Bl

W Slaw s o 5)le Lol Oolall OF Jad) S amlld) o yladl Y o
A bl il e DI G5 e 2B ety delately iladly i
R e SO I PP RC EEPR  P UL PRE LU PUE
LSS sl mazdly 5 dll ol SlasY)

2 €2007 (1b i a Syl ¢kl Sl s e dulys eyl Bolall Slas § Byld) 5 o il s il s Dol
.397

7 2004 (15 (s i) A oy siae el Bylall (sl ) ez (o 2

27: 07 <2008 (15 (as ¢ Sl )5 Sl 8 gl 8 £ O b a5l wildl s ) 3

105 2008 15 2ee bkl 15 cied pall Wl 5 Lgiolos 5 WgalSmt :aada§) & gidl ¢y sl 30 a2

-,



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

s sl y ¥, Lallas -2

oty o o b Gl Y Bl A Jlesa W By i F 2 S sl OF a
= OF Ledhe Lol 018 cbsbiasly Wil y Ll g Lwbiw (oYL ot I WO b
alladl s W e (oolad) JI) (3 2ol ) (3 sl ) e blazel Lgalss
AW SOl 3 LG el e e oy () (slid) 3 eall

MLl o b 1 slenl 55900 5 SO o b (el O e ) Gl llas ey
ol Gyl 2l Oladl s (3 i) Wy Bl Sleazdtl Lo dde JUT e o) U 2 U
g iy oS LN e e )3 i o (1965) 8 ML il &l g
2 i iY) o 2SN o s A e

N G ylan by ((1963) s lgd ) Ao, "3l lesY) 8" slasly R e
Molie Ladsl ¥y clgad aos,ll D1pal1 o w81 piis ¥ gb (5] cpe) Be o p i
Sl e B Sy UG Ll el e el b it Gl o8 e
¢ 3 (9) A bl i o i (4) @j @ el Wl & el oda 23 e 3 3.J\y&\ s
4 oz 05l )l Ly

AU el say el 3 BBW dniey e Jof sli] F ) oda deyy
Y asldl Ak Wil ey 1S bl i sl ((1970) s, sl

Y L say Lgs Sy ey 2 2 Lall 5 S8 wund (1975 B 3y
U s g e Yl O lall faad aad) B2Y) Gl jon g Sdg el
O el el e e las 0l (3 ez Wy 2ol B sy Lie BABY

22 il g e B et 3
(1965 3o 5 2l i) B DYl gl otk U (5 ) E5L) 5 sl 2
8 R g £L0] 158 el gl ST ol O e Sl B ) 5 Y 3l sl 0 OF el 5
Bgey Lyl Al SOy (o) gl ) e 3801 ) 5oll 36 05 Lo 85y clgdhe dilse min 093 221 STU e il ) e
g 2 P 3y L jlatmal g 2 o) e Ol Al e bl G s Lsi] O g e U 2l L) L] 2 a1 LIS i)
inalor eyl Bylall @ bt 8yiafy B Claudl o el Saadl (il W astiall slisy " i o pll e ksl
302 2010 L F120-18 5V cCaans
15 e <2001 S Y) oSl 2 S S e oSl pladl 38 gedly 5 g1 aed) B gl (s S0 ez Gy
(65 1,2 <2000 sl A a S S (el O U g AR G Ay el ) 8 gt AT G 60 st
T6: o il o ool 302t
W e 3 2y oY) sl i (3 3 punal) U ig 56 dpnld Y1 Sl iy

® Imane KARICH,Le systeme financier islamique: de la religion a l@anque, Larcier, Bruxelles, 2002,:80.
4




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
A ) s Gl 3 aslay) O lall slai) ollee g ad) Sl dey
R b U P Sy N JPC RV P PV S S OO
AW s Gl (3 i) &) (s s e Bdln] L Sleds iz o ) 315
Y @bl o) 1) gl Bl wl Bid) &) e bsae OF UL 5 5LaY) jud
sl ol Jedl ) %w¥blc(2005) S ! il (2004) Sl LYL B L) S
LO13 pedl s OS5 OV ST SST (32l bl el
B ol ot (2009 Hw B > B zs 400 U BdaY) G jLall sae w1 03y
2 2008 2 6 %30 G pis 16 6 o Bty Vg3 ke 825 g
A ¥, Ll Jos el 1t
tose bl s e 2aSlY) O jLall Jae a5k
,‘,)-4(,.,..3.3\;.\9(3 -1
Jomd e 05 (o B ST i) e ekt (3 b O s Lk
o 0F Jazndl Lo Of 1s gmay 2CbAL S 5Lt oy ally S aaall
AL B lee by g 3 S 50k 0,5 B Y ey LS L by 0] Lk
o) FHousl -2
Uy 1y 0l e wie Wy Lo e st OF o 53 ol oo o O 1L day
il ade Gl Caall L2 assly &io;}%&;méﬁ\écwdi‘fﬁdﬁ\yaiw
Gl Ol 5n 5 seail) Olodally cade UL Slls B () Lalisy & SOl OIS &Y (s il

sl AL e Jsad) 3 bl G e JWI L Ol OF (6 2 ) Oleall s
.wjogs)w\wpwcaaTu,cw

5-3 ¢33 o) ) 8 5 R S 3 300 HSY) Sl L) By @i el 238 ol 2T (il aee !
.25 2005 soze

DLl il e (Sad g @Bl sodaendd LY B plall e Y] Ll (3 a2l 6D G cilis ol ples 2
2050 <2010 0y 14 cands (DY) Y

AT 2006 (15 (sias o~ e s g Boa OF g 1oy Bylall (s e plll e 1

68 o sl g 1 ?

sl Bl ol bz o lall ST G5 e 26 o 55575 Wl (" V) 3LVl 3 8 ) ) ol a5 Al

1512 <2009/ 2008 ¢ 54 sy
D




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
S bl emas DY G pall a3 e et sl et OB 5 e JaS
O e i) W Gon L (35 celie ) ade sy (U I ) SOUI 6 Liely
U ks e et s 3 G G ael) 0,5 0F g e p A s il e s
Y oody JUIOY (oY slasVl @ 2 SOl pld el ild) el e
B Lty s Min O 13 W Ty e K8 3 Yl gz O DI e Js sl K
V) SV gie o S Y) bl O esd ey Pleel ol pag blsal) Lt
Oy bl o e fod 093 2T e fad o aws T 4 S 36 talasl g0y adla
S B Lo el Sl 25 OY il o o WS oY pkd
ade cLB
il Lall jalas: (0
e ailat! e de gamt B i O jLall e et e 23 O Lall s
3080 Joladl 5o ¥l -1
Glil O Jlall fae Lde ok ol Bl Y1 5500 sllasly Vsl S0 Lobadl jom,
o, Gl sl e wlse dsly (Blolt) blie dilgh sl gl Ol Jow Wl &
Ol (3 iyl 3Ly &l S Jame o 3,40 oo LT SUL daae ) einald
G L s e s T G5 5l Laladl slaza) ade sl Lo J ol aalayl 2 Lal)
ke Bolanly L3l LT e U 1S5 g d e clodal) o
G L sl sn VALY Olall el e s slazal OF U] 5Ly jud
G kel gl B gas 3y JpY el g b e s 0SSy gdd
3 A a2l Ly g =
et BB Ayl slasYl (3 AW edllall o)y eyl Ll ppl ST
SMalally 22 B 2 o WS 1y jazed) demd My 530G p sk de 0 Ans 36
3 0SS5 W& 0 e s Ly ™8 ) Ll Gid 28yl O3 jlall e o5 o) Ul

(18315 <2009 (25 (3ias SN s St B ylall § St (s al) i 38,

AL 1o 2010 ey ol cp k1 ¥ I Sl U1y B ylall G s sedl Al ¢ milad glas L ?

192150 <2001 (15 Ol 2l By s (@il el Jodl) Sl 01 g o 3502 >

o s A ol dmalo (Sl 3L I Ml E R Y B Sl sl 3 Dl 2 26 ) ) 5 ez el s

) P <2005 nbﬁl‘
-




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
55 e il S s Y1 say e elgmVl day ol sl azdy 3 me blis (s al
L e el y 2 Sllaally ol IS ud O oS8 ) R 2 oY e
(ool )y 4Dyl ny 2l oSS et AN LYl O jlall e s LS
U3 3 e Tzt 5l 1ol ol gl Sl oy IS il 4 )
Vel Ay IS Baslsy O e s,
83 M 222
WISl el Je sl ol Y aedleYl O Lall OF ) siled) ezl (3 Gl adl
By 35l g 20 e AW B Al e e aes L Ledle LSS sty Mg
2, o 5 LS U e 08 (i) b JLally res poll
Dl 5050 @ g 3l e STy il s 3 Y Ol Alemyizigt |
skl v e BV 8T e sad) Blie 3 ols 00y ) aes )l
s b ol e B e iy g s oy Ui
3l el (ol ) bime AU odn 3 Sy 3 all s 1 Ll i -
G ALy gl e i By D) e Ll sk e (U )
Y e ade Gl e G5 Blie oy s oYl AU oSl byl o ol 5
Al el Je L) e 5a) 5l
oY ple=dgas -3
Cladl (a2 aas P e slem¥l B a8 U adlY) Sl s
Pl el a3 ek gaslis elsily Bndl 2 ) @l Ll ey cslensY)
S 2 g han (3 L 5 Rege S5 ety 331 e il

198 1,0 <2007 A ciagn s eyl & gl 6 o) Godad) ) Al o 1 S Jusedl ¢ ptne T

—13 (gies ¥ BN Sl iy Dylaall SN FR Ml ket BT, Lpailas Y B8 al! Gue ol Ll ae
.8-6:_»<2006/03/14

S ) o I ) e o) s e Ll e 3l e

96&’ L&LA&IA ‘J\}‘pw;}.«;?’

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
ielonYlynslad il 3us -4
St aedy (WU Llaal 2! O lall 4y Was 25las¥l asd) a2 uny
e ol 2 @ ealudy Bl Ll il 35 Rdds dleminl mylie L) IO e U
poimal) Blab Sl Bl s ¢ elezm Y1 dadl S5 3 el e egaliaBYl bLed

Al lae -5

Plas md ey Wil s B i pall SULSY el W e dlzdl O jlall O ol
3 sl iy coleladl BT e ol pall o S8 5 ST 20y ey sedl
LS (olelladll ek (3l QLI iy iy hogime NI Bae (35 (blas e ST
3."33»&:&5 i gl Slead) B i e fons

2y cpledly (bl Ssdane Oyl Ablall G jlall OF man Gl Gl e
By 2 all JLell e 8kt desme Ao gast sl (e Sl blii 3 dawsas
% g

Slame¥l O jlasy dlndl Clall s o5 ey Chlall Of Jsdl Sk ade
il o el g A o fislally bowdlly eadl Y1 3 bles WLy el O lans
9 i) Al sedl Slad] e ol Sl las) D)y 3L oleladl) suas L
R CIO-A I YOI VRN VPRI VY PP VR R P TR WL

55 e e g a8 et (530 !

99 o (Bl o g 25

Bl DL (0l Gl B (S I Sl 31l Al a3 ESaY) B Sl 511 sl (Ol g nsn Ay
1677 : o 2004 il

L6115 2000 i a Sl iiagd) s 8 pall §pall gt 553 sy AL B gdl (Lo Hladll s Ll s,

23110 <2008 aSY) cimald) ) I Sl M1y Bl gl 3l 3 STy e LRl s

-,



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

A Y10 Ll Oolaalz 81l

Sl e i gag 3 U Y AW Sla sl e bS5 20yl O jlall
sdn O] BBl 348 e Al pmey m grie Bae (B (3 Lblas % azaly bl U pas o)
I LU I e e ,8 iy ety 55 Rl Y) B lall Blaal clas Jal sl

QUG ) laa ¥ Y

el Lo s adacliCslan™: (it
P EWEE viEA TRV (HLT:

sl SRV (A

UL Olas YY)

13 QU LR kel y Lo 20yl O jlall aed ) Bl e sas fros
C"\sj\qual:.u\ -1

BadlaY) O jlally tale dhay &l U poir ) Gl g ol dsf wils ) ool el
s M s OF oy W et il pLAl) ol jaall s jlasl ol dica
Lobas G bl JU ) ol gl sty s lall d s osi LYl Ol
ke i) ol o VW) s el e 22U ALY el o w6 sy
ALl -2

Ghsedl pall e s ges By LU Gl S jlamel Yl Oolall auE
SGAhy (6 jleia VW Lgblas (S RSy toallly Ll pall Caliz2 Blel e e & jlaza Y
AW By sl Y Bl e ST 522 ) @S O




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

b a2 -3
oA Gt dl bVl b il Sllas Gl aald I e (DY) O all Sy
gk Gl ol sty 3 Lama ) aleall (3 387 Lel) O LYY il oy el o (s

) Bl (3 R gslly &) ez ) Oloia) Lokl 1 emte sims 51
B REAU P EAUTRVS 1H W

r D e G35 tlean laladl il L) doed 2DLY) Ll a
i allobuidlasug -1

Yl G jlall slesaly o OF (2 o) JlesYl G oo 2 ol Lol @i o
Q) L) (JI81 s (3l hall s 2y Ll oy U Lodlin om0 OF ol
OF 2Dyl G jlaadd o) s 1 2Dl dn 2l ST 1 Loyl o (b e pae
oo kbl s beladl e sae ST QAL Ll )l Sbad ] e (et S o
oA ik il e S ol e ST L g My iUl 8 )

ALl 4 leza )

JVJ‘:....\U?JJ\V:'J;—Z

tha Syl W opsi ) Qb aal e em sLasV) (3 W bl aie gad O
fogle G il 8nl) Ldliny 5 peall o gladl o s g 2dlaYl O3 lall laslyy cls
AW Malall Loyl sy 331 55 ooy d gie By of Il D el Ol Lo
L s Lo Miay caddosall oSlaal) bl G QW y aloll 2laasY) el 53Uy i)
ALtV lall sf @ sty 280 et ol il Sl e
aeasllgl¥ 35 -3

B blall Of Sl QLY et Giimd S Llasl Ly O 2dlol) O lall e
e ) Ra) Sl 3 0ses e W a e 1T 0SS e Osbaladl U 5 ez
Clall Of G 3 B e Al e o B3L5] Wln gty s ol A




Uyl csllasiialy,-sbans b ¥133 rabldsboall G sl Jobe. ooy Y
U yaiany 342 10le o35 OF 093 comby O 5 jlukly ) el ol e 05 25l
L sl oo
Bt DO e ol 0,50y e sl BB S (3 Loge Slile DL i 5a2 e b
O paall Lslie 14 e 30 3 534y ALYl 2l AT GIE Y ) ol Lozl
sy Y
PR WLV RAIRIRVS TR
13 Lgmen Geind) 2eodlaY) Ll U e e Bl sVl Al oo
kfi‘,.}\;‘/-\,l\i.,.ﬁ -1
A ohle ) gl b il Bl e adle) O lall S ) G el |l
o R 90 Bl e 2Dl Y) G lall fews S Gy e 201y 2l 3 ST g
2 . <
s
< el Csj,\\ by g B A b 1y Wl Ol Je 306 4 a5 )
Egﬂﬁb’g\
e ) olllazed) U g e 53 4ty e ol i eal) taddl 2 e 3,506 dles—
Lo g Bl j5 g AU & jlaziaN) o @l oo ol Jo 5,00 4 a5 16l s de g
e il byl sl sl (3 Lgamlie s (adlds g g
FARCAR oY
Wile Olez Jo 2yl O jlall delus )l Balsall aol 2dle o OVans i jom
Gdll) U2 5 A e Baw 8 Lghes &) ezad
Lolotarly () s L2213
iz 3 ik gy el Olaaey (Wasy W sl U sl O jlall el
IOt LWl Jgs odame (3 3 el g il itk ) AJW 2asY) de Aol caslasy) YL
A Ll e sy S QU aladl 2 U ol <2008 A

ook BslasVl plall BJST G5 piin e Wl (i) AR A0 1 ol B 3 &S00 8l AL g B (oss s T
.83 : 2 <2007/ 2006 ¢y
502 <2008 <6 58 (U A Maaladly 3l p Y Sl 3 R s (g 8 e 2

D



Uyl sty msbany Ry ¥l el ol ol Jsha 135 Juail
EPACESA P v A (R ARV W
kil LY ) W) ey Yl O jlall b g ) Redld) a) b

Bl e OV 8 B Ol s OIS 20y 51N Sl bl b ) 3 all odala)

ol sl ks fas anly Ui Aslisy 2s) 5

Slddy Szl 55 e DY) O jlall Jass i) & o e A3l 2ol
s o 1 G Ozl g oSl o sie 8T Qe Lok o) 22k sadll 5 23 ool
Bl (VA il 3 IV Ll e S ) a LV LA ke ks 1S
Litso M3 3 asl e cagilial 332 e B jlea ¥l Slladdl (3 357 Lad) O LYY oSS )
RSPV N SRR IRER PR
Syl G ylall Slaal 11 08, IS0

—11:2 2 2006 <15 (i3 s\ S )3 g Dom OF g 13l g Bylall g ) cplll e tarly - pkaall
(S ) 17

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

L0, Ll o Lol sl Lol

BLS™ 0558 il 0,8 o Sligmend) 3 Byl i el Sl sl gl

O3t ey B Sl 510 3L o i 1) L Jandy M) 3 all e plail) 1) L

S sl 8 lall pls ol e Leald e Olall o gl s s Lo ol O Lgs o

Jale slas) b 3y Ldaze Juladl 0 K0 aadLayl mg 201 U 3T )l ol ) o e ga s
U A I3 ey Loyl o kol B ) bl Vs St e e

e 5 daly o 1Y)

ileyiialal lnlyo b

[ 4

A, dalyo 1Y)
13 ALY G olall fes (SE ol e 2l b sl e
L)\C:: -1

3N 8 sy Vg 5i st by U by Jaddl e i) ) sl ke G0 g -

3L e o 2N b asglae 3 Bls S L sl s 23V 3 Ly Ll Sy

% g o W1 el e
sl AW gy el g r oy 55y o) OLN e 3 Lt L

Sl Jpll ) ety il ad o a1l Jal L e 4 Jeladl B 5 !
ST U O™ Wy e ) O Bl (3 e ) dp A & lee Y Mt
(3l o Ao J ) e S ((s3laBY) Aol lenmVly bl s xdl e

(ki) QW plad Lede 2 od )l Y

116 o 1988 ey (A 1 2 cdadl o jall Old ¢ ghana ) 3l
190 : » <1990 <5 A\ c‘}ﬁ.u FRSON cg@'\.&‘j\ By ‘:2 el (G sgie calll e BNT 2

s (Sl EWIZIN B w1\ cgé‘/\..d! ijsl& wz\“\)} & \.@Jﬁuu c\.@)}hﬁ Al g sgie :R.,»‘/L»:ﬂ\ .ﬂ}..h ady\:.-ﬁ Lo 3

< 13 >




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

U e de bl aed) e 3,1 ol Oy G LNy L) O W) G
Ll G 548 aedl odis 1S O o il

AL e e il LW pladl e g o L e (ghd)) AU e W
o L OY o 2SS oy 33 Y a8l Jlesl i e 2 sl e (e s
wt gl willy LoV 38 0T o sl Lal s saslddly bl shdly ¢ LY
U, 5l jom Yo sy U I on Gk o) OS OIT 0)y Lag Ay ol y (o1l
SARIUEY o ) BV A e o) 13 N

P gkl @Bl L alis asils Sy

Bl b el jasids 1T 0By Jgus

=
sl L 2 sgdl)
e e
Ju o e a bz L Sy g LVl sedly BaL | gl
e e
o iy Ll i)y SIS 2T J b b e sliney L il U, =(L2 9,4 Ol L -
JAUT (3 5L Gl oWl 2l 2y | el Ly =(odlally gl L-
JU el am gl pa ny ¢t a1 6 Lelol— L, | o® il
(o + 4 + 5000 = oL
s s

Yl psE Y daladl s als e (o2 JU u‘T) dl Glas jlage— g;i oA e sl aal Jdas 5 -
libe p lriall & G pisen Ly (A e dwls OG5 eausd ) aldl e sl 3 Bl | ol

LOLsYI 2l o

s s
) 2 al) sV (3 g8 Jlenal i g gl patll= § o 3 Jb W e aby il Sslie

S ey ed WU i) 3 e el e L sale- NEPSINE I PO
s Joms

s s
W3l o) oo g (30 GISS) s 511 Lghams o) Lo i o) Bl aallly sl ga U I-
Bl N s L wlSS =susl =L )

w@\
e Al Gy ylae =55

A ey il ) =50

Wy i plly Gl gy i s Jo AL S5 & J1pel) Ololisianly j3lae” (G e s hall
.3:0p <2002/2001 ¢ ) 1 (o dnalr ¢ pod) p gk 5 B3LasdV o glal) LAS (B pin b pewrle

(solas¥l Gl e Ol 6Ly UL eggie OF 3Ll Jpad) D e Ul gl
Al 2lSS (2 aed) 2l &,JJ::") s il JIpY e o oa el el o e
P el

24 el e N
36Up <1993 (g J\.;:J:.“ M@J\ BIE ‘IC ‘w‘j Z,'.p}.o\j.‘\ WLJ\ o 5}..!\ JLA.Gi :\.9)..:}# ¢U,=JJ\ (,.L;J.“&Lc“l JI.U\ gfz

D




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

& e g O Ly S0l :L‘)\t\,ﬂ —
Ay e ol o QU Lo el ) byl 3L Jet0 gt Uy el —
Lranad e oliis pyles T 5 Al
Lot s 13] i 300 OIS Com sl (3 ol e lnze 001 U, OIS 5
2 ek Gl 5L 0 o 2T 4 b il Glimzn) sy oy 1Y
Ly I oSl Lde o5 o) &ST A o alared) @l o Bl o) e B05WY s
Sl @ =Y b 3 gt ol e a3l KY 0 40

Eod) 3 sl ) il Lo 3 0K Gl L e B s Uy Gl -
s ety gty ety caiailly condll: ay Si 20
13 Wl Juindll ) omd il 033 o Wsf 3 83000 e el 2 & 136
R TSR XS S SV USSR DY SR BN
150 Wl cadias o Wl 3 G2ilidly s gledl b iy g sl by @ g B4 Ol Y
Pt i by oS e pe el cnilit ks o 5L IS

Lt g sl 128, S

15-14:0p 2 2009 (25 (3ied ( #SU 415 ( oY G pall plladl (g pall s g Gy saxty 1 yeall

G elhdll oy Vet Yy &) 5 0T 3 1 alh 087 a,d 08 [ Ly el Ly e 8 Uy sl U Ll 0l Uy e ke
wla

262 <2005 <15 (s (Ul s deadhalll B ylalt & ipsladYl Wlinks y 6y sl Slhes csis ) ags ant

70 o (3l g o st Caalll s 5l 2

LUy Ly i U Ll g i e il

Sy el g G Sy il aadly ol cadl A S S, JB B s B oy bl o Bl s
e a1 1 OUSTI3) ts S g (Lol sds e 136 e 1 s g Z\Jw eJes S el 2l gei®

514 o 2009 25 s SU s o gt bl plad) s all i 55,

5 )b 04 24015 548 (I AL Sl ) sl b 2" e sl Sl

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

250 i sad) Bleall Loy g 5 sl Ly Ol by o JS e (3B O sl 0
Wb Lyos Lol Bl Jgddly 2 Y1 oo JS sy Sy cldylasy oty bl

S o5 g 0 A gy ) Batall Sl e o Il 2 NaolaB 6
Sl Jo a )l Lsedl Olde saad 1k (oblis) tae B gy &1 Y g )
“1dl o5 o salasYl

—1 Y1 IS B3k ) a5 88U bl 8505 OF o LBVl (3 il &gl _
S e Fn ey May sl olaadly aladl el 5345 2 ey —lgse e W L
O IVEIWN U A

Ol 2 IS Bl b o o o BILST o 2 8Y w5 ) Wl S0 e e
0SS ) g Y IS e a2 W e Ghes )y S ol el
B Ayl Al 2l e Jedl ULy (B BN WS Wl Al 3 dad e
USS medly 53N ol b

SUleially cabeladll 5,05 3545 e 5155 ol BY1 B OF e G5 3 i epm
ST 0SB (o9 A ells plaszal o 28821 0 g ) 8345 b 25 WLy (gl o 2 2l
(L ity ol S 6LA) -

wlbles @l oot ¥ gl 3,8 sy ) 28 o Y Bl e _
¢ P Y Bl Ll fad o) 80Ul s dai e J s e ety cipaliad)

OV ol oty V1 0B 25830 2 ol e LoVl g sV ot oliss)
SV (3 Robs LV e B W ST ST sl il o il 3 aged Y S5
(63LaBV) LS oVl 3 MLy R =L L 0S5 ol

& wleadly dhedd gis Jol 5 g prenes ¥ ) sl OF G b ) Ol

G Ay bLas s 0, 0f 0gs o yod) Llis 1ile Wy 50 ) 2,80 OF el csLasy)

SLLY) el ¢ Jodieadl GUT 5 @81 1 Jlas &Sl LI Sl U1 50 " slall el (3 @ el G, 1" (ST slesy (a3 s !
202 2005 5 10-8 o=, 4l
136-130: 5 <2006 <11 03,31 el S f s Sl Sl Gl e i 1o, 2

>



u\,j@u.\;.:d\,‘,;u,x,wwg,almugqa,.:u‘};» ....................................................... 135 Juail
B s Jdee e ity Siaiin &5l o8 Jdas oz OF SIS e (5 y cailas
1.&us&uwwcgﬁwxoﬁgug\w¢&ycﬁ,wfakﬂjga,a;\
nf"“fj‘z
A -
O b o S e 55855 100 g a8 JE G55 el e a4
SR I P PURN PN ot
sy ol it (o me 3 dlat Jse GBLy Al 4 O LT 3oVl ) A
Sadly aSUbly ) hamd g5 e (Bl i ane (SE Y a8 S5 s YY)
3.”45@\.&@3&5
v ol 355 Lo ol ((Romadll) AW By s BT ey fad Al 3 ain" ga
P8y il g 11 Laie i) 0,50 s cpdally 34
Gl 4 35 OF (ot i) B 3 VS50 0 060 o tagaall 2 gl o
52@}%%
105G O S a5l (3 Gl Wl s 3 Y S 0 o
Bylr Al s alael ey i) Bes 3 S8 Y Y a4z sendl A sag e ), 8 e
Ry B O5SG Wy by W 0SS W i)l OF e o) g 1
a-l de 0T e U a2l adl 3w gl A gay 1S 0S5 O S e
10555 0 S LS ol plasl
Y e Jsk O ey Wil e Bk @30 0550 ) B @ ) -
G e M OB ccdd 2V JW o ls O L g b O] 1SS sda (o ))s Slxmy
Y ol el o o o W J s Joze ol e ailes ¢y 33l ) s &Y

Olgzr 30-29 i o iy a1 el Qa1 S0 bl AU bt L) el 8" ksl p) ) o el !
.82 <2008

972 o sl g St @ ) Ol (sl ) ol 2

Sl 27-26 ¢ ) Bl BRI Sl ol & 20 Ol F e AU s 30 8 L T ! ) e
.52 <2010

a1 AN Sl ) Bl Dbl G 5l s s o i A UV sk 3B e a0 T coledl e e s’
231522010 sl 27-26 ¢ Ao U Slacs oll Gas) L g 4l2) L2n

oo 01993 (1b i eyl y gl ) dgall (B jolall Sliadl G 0yBTy S gt Gy el el dez sl e, ®

44-39: -
< 17 >




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

1.@@@\@0@9@\&@)? _
L oot gl el ) Al B slehdl Calet) e gy Uamegin 1) 8 51 -
A ) g a3 ) (6 xadl A e Al ey ol S
g ) s pie W s iy 5y Yly adlST AUl ol gl s gde e e (330 0S5 Of _
e 35 530 oS0 4] e gt g JLUIL ) 1Y ST Ol 24087
3 kg s 3 hedl g eedly SLadll s de 3 LS Lol ade suaall 3 0S5 O
Voal 055 o) o G5 Jlig Vs S5 ¥ il 3 ekl w3530 OY ol 40
e B YA e Lo i S s L W A1 e SIS 3 UL 52
GO 5 1S Oy o AN 4 Jp ] il el dls SOST OB el 4] e YT
colsglall 5 gae - Aie
,_.\l'al\c-o—3
2ol 51 meatt WMl ey Jaadl plal o e Sl de 00 3 U oSl s 0]
aol e sl O g 30wl e AUl Bl y s gl OF Slzel e o g0y
3 LY e sloyly A flas e Blim daill s cle 13y 2LagldS” of o ol
AU s )
SUL ULe e ol ety oSl ST 2adla ) a2l e (bl s G
s P 1Y ST b U S L e a8 B (1Y ST T bl
Gl o 03 Ltls @ﬂ}@4ijubjasyidus>gj Al LG elad) OY (g 4y
ey ) ey 2 1l OF G (368 bl

18130 ol g el
oV sl (17 AR ¢ Ml 3LaBYI ¢ ol s ST dmalr U I Bl e (3 s LTy Bl Aol Add ) pae oL

< 18 >




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
Wy tosbal Loy 1t

clg,a Lbos oo Jast o) AWy aaladV¥l Lol gl 0 de et dWY) O lall ¥
ek Lo Ly ety 3LVl (3 & geidl sl Gadd (3 pali
s g JU L -1

wipas y e BLL fag L iny cxbaledll o 20 U1 2L 3 Lokl e JUI e
ISty ey anlionial 3 ApslatVl 5 UST Bmy p b ) Ll Taiey Uy 1
Li ) sy il 500 B e s ) Rl SISl e oLl e

2 shl Lz A ey OWYI e a1 1sal B o ral e QU B S0 3y
20 oe Ot Gl e paal) JUN ¢l Ly oo 0 gy il

L ey JUI Lis 0

Sl g ey 2l Gl J Y1 Lkl 5 ailly ey 2113 Mk JpeA Ll |
B U gt ol sty sadl 2l m sl T el il lal M G b e L jlazza
el Gad G ol lamaN) o JIpVl e g QUL aetly 31V dmbas el ol
el ) g dslas) adksd) Laslol izl

VA AL e L2 clld oas e oS! slasVI (3 1Y jlekial gy
LY ¢ L s ) e bl adeadl 3 055 el G1LYI Leg LSS colealy
£l 3 bl dns ol LS Wby o Of (Sl ) Sl Ol cade
b e bag sl ol Olocay OB af o gy STy (09 o) Lghomsy 2o f 2514
Byl (gl ooy oty o ) n e

Sl G Y G S o sl 2l 3 L gL —
S5l s patmadd EEL Sl 5 ) M e 55 A1y olasY (3 Bl ded
Sl 5 Sl Sy o e B2l 3 LY

W oJ gl e Lo g 1 anY1 LS adla Y dmy i) s > A ;J\J,Mw-u_:g,\,w_t

SR asy k) sk G (ST sl e e SUT e ol

248. 1o 2006 15 & A ) > (@) 3LadV) G Jud) 6 ol pdl (Ao FLo T
361 o el o 007

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
dd ULl dal s gl (3 Lo 138 el 31U o ) daly b LY wals Y (351
1."...¢ww\ "
2S5 1y S e g Y O e

s lemaVly (SO SEY) L) e S5 ey JIsell s s -

6350 Oy 93 Jume Je ST -

Bl bl S Al 18 el e JWly Wbyl aalasYl By 6 ade -

¢ sl (3 85 5 5l

csolasY) LSl Al jlas) -

o) g Wl 3 ) ezl LWLy QLS e 1) L OB (U3 e WS e
Pl i A ] il il U] 38 o)y canilly oSl
A i gt -2

s @ Bl pall A p e eVl (ol L@Jm it ) 5a4 jem
S bS5 Ol G bW el Gl s s e aesley) O lall s
Jso 3 o ) LUT oo OF il o Lol ol i, olelladll (3 add) ezl
IS memedd Alals B U
3 bllilals -3

S Y LS b Gl g iyl Y1y B ) Sllenld G |aaze 3 bl e uons
BV olegall @ bVl fad @ llly W oo S0 domd el 1 fad (3 2 AY g
sl daa e oy sy bl (A a2 LS G b

sl (55,0 58 U L ad e (Gl bl ads a5 OF ) 5LY) ady LS
4 olamYl bladll Ldey Lo pa b ad LS (galasy)

LA a2 of ad eyl AU olaw sl Joe (K2 ) a2l Ll pal 4] kil
olasY) bladl alall blowal) 3531 Wbl ud Gy Ol p O sl b Lo

37uﬁ L2009 L]J? t;)\:».& ‘JJJ\ Sles LR-:AM-N?‘ Mﬂdﬂ\} J}j.d\ ‘:2 Aeddize CJ\.«‘)J ‘L}L@?"‘J‘ S _)L,;L\ Ry 1

292: 2 <2000 ¢ 135350 ¢ A1 adard dasl Al pghalt A LY S LV bl 5" o ol Loy
A8 2006 (15 (sias Doy s U Gl o b S5 oY jletal Gl (bl @ S e i 3
16450 2007 (15 G ey y gl DY) ekl ( @Yl el G b el (ol gl o8l ) o ol !
) e et L S e a2 bl fad o g ) Ozl ol A sl i)wv_uju

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
Sl blsal) b sl A3 ety Ll @ LTl W) JLaa Vs sadl iy Y o)l
b eolasyl bledl,

1o o5 4 5dll 3 bldl J12 13 48, JSCad)

o5 & ) 3 bl Jig

o) AU el agb 31 ile Y domgdll RN DU Sl " e ) e - yial)
.31 :UP42011/4/7—64\‘-‘}¥}1
tae g2l 5 bl byl o alie o a 1L el 3
Qs g p2d) 8 lill Ly s 1 4 0B, JSCE)

¥ v v Y
Ballull ga Lags asllill sl o aoL UL ol ylag Jal gle Jlasadl g
Sslall g Julssllgl aselly Jublly (ubilt Jlgal

Lolall Vs s,

s shll isgia gl daglea

S &

oo Ayl Woos o Jomz OF Loyl oo B bl
Ou 133 2 o bl 5 bl J\}be)ﬂ Aoy el Las i
L.ST ‘(‘J’.‘“J ("‘5‘“ Oalat L JJLE.A ojg-.‘- Y of LY

e}bj\ ;\,K céﬁ.:.u }'.G G\J};‘SA 2\.‘\.») c"g%—d?\ Slady) ‘:Q 5)&\;\'.“ J}vu gév\-&u:l\ u\a....“" c‘}i‘)\é u.:? Zc‘,’\) I)»\-ﬁ“
31-28:p P <2009/ 2008 « ) # sl sl Al o ghall y EslazrY)

e e 4

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

JW ST 3 oy of 1led Laze OIS Lo W) g g 5 bt ol OF ) Ss aes
SLatVl e oY) SLaBV 3 eVl gocl) 126 | mte 5 bbil) mie sam B LU
S8 ) Bl e s o Byt ¥ el 3 387, O3B s OF s ¢ s
Byl 2l JU g8 LS G b o 13 e Sleis (sl Bl 055 0 095 ¢ ezl (3 a5 O
e by 056 OF 03y B lde 505 e L) Ao gl Vel eas ) Al

Dol el S a LS 2T 3 b5l ol

10: 0 Gl g gu'::)\.ia.lﬁﬁ,\l




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

‘ Y0 Lall2 s olae: U1 \

A IRl e el s s e

A ¥ Lol JlyNadstll nalall —
20 Ll Jlydhae ) slall —

Kl ¥is Lol 2 Jlydhi g 5K malall -

YWy YOS T S T P W R R pRS W TR P S

b @ W ol Je 2 AW Sl s e b jaST aedley) O lal) s
V—::Mj CJJA\ :\.:;\ﬂ,a L} kﬁ'-"“‘d‘ L@.W M} J‘}Afy‘ ol )JLA_A C}«.ﬁj (M‘Y\ aliz
I LU I e palall sds ¢ 1T ) G el

RN (R PR

ety olblaoYicy Lt

ol My olaasd): 6

xS ol oy 55 1Y)
il o 5 -1

Lde bag ol JIe) 2ad ¢ se2” tal e 2l Olall ¢ U 5 a

C)\J;é L} L@.:.LG TJM Q\.sa:.a; jT C)L@Lﬁi Z\gb cwﬁ ey Lo cﬁjffl«i\ u\?u,ﬂTu.A g}f,&U

l."z\.,:.s.c jf Low cs\S o) g aJu

237ué <1998 (1L ole el BIE c‘}?,!d.“-“) ag)u\ o :Zgﬁu}!\ J)\n&“ c;s.:M (S =~ JU}S\ L !

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

e 2oV gl Llis Bl s e 0Ll ik LIS JU e ey
L) el s ade a5 OF (Sl y o all blas 2 anl) J 5o sli) (3 pdsaay o )Lall
e il O all L ool ) 5l I3 OLadd) o 350

B3 3 Btes e Slis 0555 0f 0gs LS Legpae 0555 o JW T, 2 b 2ads
gl JU T Se ol 2adadl O jlaal) il ade Ol o Lo WS o Ul
Lols el am e Wd o s iy of et z b I e B80S o
JW ol 2,20 -2

PSSl 0B Y Gl il 1 S Bl sl asT U ety

2.4

¢ gl il a8y oLy k) g —

tablis aldy s Sadl el e 32L) laad) agarl g0 —

¢ gedl o o3 gl) 8 LAl dgarl o —

I T e
ety olblYos 4Gt

L ) iy Yl Olall 8 Ll slas o \ZW Olble=Y o
PN PRV
bl & -1

3 0SS Wy (3 paed) 1 LY e Leelasl o o AU g e ol
O Jusomy @l Jblall il gl ny JW S0 el O3Sy el 5l 25 58 s
2l Ll s

S e 55 B A o o L Ll G e e Y1 el
s ) Cu,ﬂ\ ol els (sl A Cbﬂ\ 3 ontludly e gl Jf o> LA dw
3 el ao e e sy Ll U el Gy ezt e 340

1120 <2007 <25« skl ) cikonl) ol yloal) dugl dods Aty 1dadYl Bylall (s midl Lab ale !
.113 ‘P 2004 30> t;,.g)-w\ B Q}mU Lf«')’w\j\ ..L@.ul\ n@%ﬂ?‘ -ﬂ}..h ‘a% W\Jw:}!\ 5)\)"}!\ ng}.j-'el\ CL:AJ‘ KWINWE SRS 2
1160 3l e 0P

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
oblaYaal —2

ATl ) el Bl 3 g |t bl Y] e

(o QW S0 B -

(b1 oY Ul Lol cres ) s OltaboW g OLY1 By s 5 -

.aifﬁjai)my\@)uAs)wsgu)f%ﬁ -
5ol My lassdl: e

Lok b o aid B (oWl Il jslal) e § jomst] Cu,jy\j laasdl o
C')Ld..d’.e\\ -1

3 sl Al Ol 1aat) ALY e Bl o ) AU laasd) el
sl by Lo 501 5aS5 SO L Ol Lmed sams 1 ol ah S (Y
Sles) of BLY Bl o sl i 3 gl 5L ) el OVl 15, Slanasdl
I3V Gam a3 5l 5 (2l gl SLI g sbles RS pdey oS 20 jan
Ollas bl Olaws iy Gl anlg B ) bl e G e ) AW 81,30,
Z.a,oug\ S lall 3 Slawsdl o161 el Lzl

iy A Bl P azadl O oall LT e de G U s et ~U Y
O G paall Say cbhanlly aoai¥) Calie o8 (3 pisaedy W) o) 1) Ll 5
el ek e BB 46 2382 - LYY ST Sl B

G IV pslan ool o 5t ZUJTy Olblarly (Jbo o) e aSWI Guim jows
s e 1AW bl agart ol O ol Lede daam o)) 5870 asT s jlasl awdluY) O3 )Ll
Sa bl g Uy e ol el oy o ) iz alasi Y1 ik

(820 (1996 (1L 5 A (e 250 (e g ikl g 1S Wladlt 3,591 ¢ Sl Ls !
17 e (gl g o (g A F Ll e sl 1’
11350 (1990 (15 25 s Oy i) 8 gl (k) aal s ®




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

093 U= Jesby daw e Cab gl (3 8 03 5 1) Ay OLY Ol OF e

Clally @l ST 0T aSU B gi dnd OB sh g I 51 31y Jised) palas (U ¢ sl
1, .
IR

P Wiy PP S 15 W T S O U CTN VS

(o3l p Wlaiznl o o Ao B 1 Je ST IS AW ol U1 sz
P 2l &l s Ol sl ede Gy gl (3 SV el sl

ety L1 glagl iy 52

eetlyiy L] gl <Gk
'&y(é-;\" C"\;j\ 6

plyiy A Fladl Y\
j.“-:"-.’.j LL@M w'.l.a\.x.:l\ o @)AM}“ JJ\.@M alals CSJ\ @u\ JJ\}U o Z‘.gju.-\ Cf\bj_s\ j\.::x.?
ok Led Ty Lo gl g a3
P gl < -1
Le ﬁfj Gyl bl 350 (3 2l gl el an ) U s & U Ll )
Sl Coall B2 Y Al ) Lhat b bl 1 e w3y ol (3 comnd) 2 T a5
oer o ol blas 3 C‘bj)\ o Cf‘j\ a e C;jl\ o Haes Ol by
2 E L iy QU oy s (IS a8 e

13 o (o g g a2l Jimb e
.156 P L&L.J‘ c>-J,U 2




u\,,iah\m\,‘,au,pwjdxg‘,‘_\mug_;V:u‘};».................................................,.....:J,\AM\
Cradl (Ko G slgidl Bl C Mg (o 5 dis W e ) aas ) Sy
Tl 0K of e amn ) jlamaly o35 0 (51 Gl omlos o iy Sl
sdslsy f}’\.o& 14Lh)\.¢.’&'m\ o iUl J.)ab;&\ J—“-"‘:ij c\.@.&-w Z\&pjj\ J..pT 3,3 (J;L; e
.”OL‘,M,'&_SL? G\I;\H
i L glaglagl 2
st @ Y G lall et o 1Y) jslias o e JRWSERIY Ho g e
sl Jo 2l 5SS e U Y1 s i el Slheally &l m Ll Gl
W4T
¢ 5 @l o 1SS Gl Byl O jlall ele fems ¥ e —
tolad) 305 Jolas D gas 5 o Ls ol -
odd Ll ozl Sl3y (ails )l odn jlakinl o gz 1ile DY) Ol 4 -
¢"Olaally C‘}“” saeliy Sas JIsaY
S g 3l W ST Gy Ogash ¥ Ul OF Jlasly el n ¢ g e -
A jleima W) Ll e 832 16T L of (3 Lede s o) Bl pslall e b jLzed

:ofcﬁ,»a;umm.S;ongL;é?w);:g)u.-va&;jjvygﬁmgtqjdwczsm
fﬁ\sgwggw&,gwygoiowwr@,‘mmji&uwwmj\,@m;\;w@:ou.;a!\.g -
8 Vston 0556 Dpeal) (g L INY) S Gl ) Ol e ot o T gl 80 o o et ol ek oLl o)
¢ag gl DL oy oie Sl 13) i old) 5 0l
Sy LSy bty nadly s IS U e Wb o laely b caSE da Ve ) Sl U1 S Bl LT -
Ulo £ Y al Gl (W) T jeats of 2w oo 13 V1 S 13 gy ¥ e o sty OF 2LY1 0y (S oLl
aad (3 eaill o el VI 2l e Jly Y BLY (2l s (O e OF g caldll
1044-1043 : o o gl g o e B Sl U1 E 30 ) piie et lemaVly el o o ) 2a g e
S @ e piin g 803 sall Byt SUdt e 2 Ul Al O jlall s ¥ 13U U s
http://www.bltagi.com/portal/mobiles.php?action=gffd=2

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

Aol g eyl Bjlall § (Gl ey Ut a01s I &l 2 0By J gl

L) 3 yLall Lol O Ll LAl e
|
a3 Vg A yletma ¥ Wil b 3L Ll W5 i ol ety L0V B od Gas ol e LAY o e
L Al e 30550 L e
|
Gl sl (osi g Al die 3 Bsaae | ol & e O aally (MBI e 3 ) B seae Sl Lo
EEYEVPINE JUPLU I RPN Ams gl G
|
ng_"ﬂ) C,-jj L..sTL,.;Ji)MJU"""""JJ%U L}Yl)bld)b&i)@i;}&ﬂ\)w«ﬂ%ﬁ
S ol a6 sl OF O aall et dtl Ol 0B O paSl e Gl Al el
bl e b Lo oo lael (Say S el ods Lilis Lasnl o0
s
A ol e OSa s e feaddl Joamn |l T e O B e fead) Ly Joladt 3151 o o
.45\.9}!.)»&) AJ\J.W .‘GLC')—;-»\.AJ AJQW
|
Joms Wy 5, Yy 36 Ve b of Gonad Y Sl Jam OF V) 5 dnee 8 L&Y 506 Gons Y Sl e e
s
| o 2 e
=

B gl 13 cdenl Sty B ) Y)Yl el Bl b e (3 I G 302 &)y gl
.82: 2 2008 2+ Ows

ety LY glagliy 1t

ok Lo Ly Lo V1 il gl i a8 55 e
iyl glodl e s -1

Gl (3 b jlemal dak Wlwol 13 e Lol oz o 1l s &LV w15 )
Lo pall o lede GOV E 82l IV e (3 ) ob 000 0T 0 eyl
Gl i, @ Y Gl e Wy AL e ) 51l sl asT Ledest
LY adais

s @ gl o alas die U e LYl G oall (3 2 lema V) s 1 (ST
U ALY Y sl ol e Vet (JIseL b,w day gl 2Ll (JU o,
Gt W i Al by s Y A G g ) el ae o 3] Y] b jleal e

D



Uyl asnily mslban RS ¥l bl ol e o) 135 Juail

JW o) e was sl W jlall wie 3 Lde gl cod) o Lol o (2 U
Llosy g oLl ety
pob o L WS i sy e ylly Ol oy BN ST Ll Fo
U ALY e e dely el sl Jipel b s 3 ST s 2l O Ll
A 0k e s o Jlatil e
2S5
05 sl s apma (T3 ol lmal sl e Jasd s AT, -
3 @ oy ipnlin Ll ol o ladl jlel 3% A Y O el
(el 13 L AL o
Ososhy 8342 Oley i 3 agallsy Jloiiol el o Aol Wb WS, -
Ghosll WA ada 3 wils ey (b bl gy Lele a8y el
eanasl
a:‘,t._u%f_\;,s\u’\ 2
Sl ) s e By 1l ST ad Yl O ylall 3 gzl gils ) eas
ke Gl g )W 18 e 1Y e b (sl WelnsY (S0 5 i) (3 3502 LT o
5 a1 I ik o eI e Ol (S T e Lol Lo as
O olall Bl e 8 T ol Se il L) wla sl b S sl 22N
e psi pla el IV e BBy (BLslas) gk y Slrazmad) Bl 524 (3 EOLLY)
ekl sl Lgmgzy Bl blsdl s auln o Idny ¢ Jmally U T Oglad L]
3a S Ol e 1815, 5 ad aylm sl (salad)

102 : e il e el O jlall ‘gu)\ Lost (530 !
.l e (ibe J,Ut Jle 2

9310 (il e gt




Uyl ol asly osban y RS ¥l ol ol ol Jsha I Juail
&.\.,LE:JU &Lyt d)‘-ﬂl\ %3 &yl e‘\:}j\ e dylde 3 ij J).\é-\
Ll O yLall Lyt 3 Lall LAl e
J:-SY\ EESEY) Slei] (il olles i) cxgjh'a_L\ cﬂ)) c&f)ul‘l\ C?\Aj (inl olles . |
e bl )
(S Mie) Lo Sl o AR e8] e e o &l die Adall ¢
B S5 22N o e a5l Rl 3 b Al o %80 s S5 i 1 Ll ol LAY
s el e %30 s sh
Wby el ) gssll e JW asle i o lazzl b ot W oY g o a8l ens | days 1 480
el w3 @ L JU e .Cuﬂ\ R AU P
s
il ol Ooall e G (W e Al dns Il Colo Jomey A3 9 (B gouns é\,\i’g\
ik dsa2 56 ) BLoYL B 2L T S 5 s
s
U oos Rl ek Ul sug Oseze Sle s als das e Lag £ o5l Oseas b Sle RG]
2 pall Jlash g g A (35, Loty WS Gl s )
s
(e (1) S e W Alall 4 lall o by 37 Las e Jra_u o B\l
Ohalad) g
|
dis Wleol wils gl o 1S b Balel 35S0 S gl oz 3 g5l A L
A a3 s 0SS il OY U s bl i
—
ey k!

28 pierle Bl y b pall 5 il g 5 50 o 3S5LI B g0 @ 1Y) Cllisianl 5 3las (g S o1 s

.143 P L2002/2001 LJSU;." LJ-,E-J dxelr LM‘ e}\&) %bhﬂ-‘é‘ﬁ\ ej.l.'.“ w 45)).’.\:.6

2b (Bhs Bt 3 deal) St g &y lad) s LAY OB lall (Ol daf e (S P e 3 ga

.77 <2008

"d.y(:'-a\"é\:)\ ;€

sl ada IS 4 jam Come 3 G e lal 005 (WU Al B e fay o
et Mo Wl sda e G olall wiasy ol Gl ae gl il By i
L0 ally Lty 1 8y s )
P T PR PIRU GV R R R T UBL Pl SCREIE WL SIS Y-S
o ) 3 ol dolasy Sl eda jlemal sl o egld (3pally (g)lsY)

D

Lnby O] 5 Lk

.121 P c@t.w@x L‘}ﬁl‘ CWJ\MW\Ml




uyi¢u\wb,;u,x,pwxg,,l\uug_;.V:uy.\,.......................................................:J,*AM\
¢ PSIL Lot o Wl o Sl G lall pui Wil e g sl L 3
OVl Ol 3 L od ¢ 1] Gy 6 ladly o ) (3 8 )Le5 O e lema) Ol
oda & 1) Cmg e 3ol e et ol Ul Al W) Cle 3 W) il 4 5y
LOW ol 3, Ol oy O e G pall gl J1sa)

iy s ) eSS 15 0By S

a oY) sl ERPCI VR

(gt ) dkeall Sl jload) dogld Aok Al p3 tdeduyl OB jlall (gl al) fab wle ey el
135 : <2007 2b

odn o LVl gty =V e il wils g eda e p s ST OF U] B eyl jad
to Y|

169—168 PP LJ).L‘A c>-JA cgj‘,&.&j\ J«d) JgLC !

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

L) B lall § aits g g 1t ikt g e 4 0By g

iy yloteal @13 g gylest adla g gyl a3 Byl i

S Ayl aillas iy las || adlles 4 las e 2 RERIRIWN]

A ezl LS UCINy PRSI PN PIIER| Pl o BB

! !

7S pulies P P et o

S | P | Mo o 32 é g G Sl st ol

KR KRRV KR Ilin e CTAREE BT

3 )l 3 lew )L S lie pé 5yl 3 ST yLal

Ak e o ste PR st Y Szl G 8Ll aldl A

i e | da y2e | Ladsen - A g Al e

Ear) s o B = o | e 53 g2 4 sl

Audor Ay | Ll Ay | IRy ENEIS ¢y

Lya Lyl PR PN condl
o <2008 1+ L;:Lz.: @ pdl 13 ‘"a.;;a\\ Wik s \giskey WpalSoT el st (o dhonall 3502 ot jall
.197-196: »

K0, Lokl 2 Il e 5K, mslall il

elsl 3wyl O jlall bess ) J e s Wbty adlall jslall ) Loyl
o Va.f..,mgugj) ?\.:.e”ty\ Al e nga'-f plas e @ jleza¥y il ol Bllee (il

13 allobad stlye Yl

A AL als sl sl Sy 1 il

&
A

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

A2 allobodl sl 1Y)
CHNWEITREP Py Cob W) NS SIS (R PORT- SO [0 P2 (YRR SGPSURCHPRE SRS,
Gl e Jgld (ol odd Ll s Ll fad ol w1 all Bkl 13 (s el
Lk Lad 5V oda 61 i
@,A\ah.xﬁ\a,ﬂ -1
2 st Lol 8 dedles) desall Claad) (e e gas adin Aoyl O lall oy
545 ) leddh) ain bab oy &t Rlid) B el Sl 511 el ) s e L
oS U Wl e pgi ol S sy el de il 3 AU ol Ll
ERJCNCEIS N S
1 ey i allobul
(bl el 3 Wls ¢ 05y (el T Caloses Ll -
VLSl OS2l fad -
cﬁiqyogsngmg\ G pal) 05855 0b e I 4 el oYU -
¢kl 1A Jrand) o 202 s wdy A o
o i 3 g B AW BN sl el pgh e U 315 i -
ol el et oy anl ook @l MYl O el @.45\ o )
(Gl Gl o sol] @ L i 3 ol 0 S 5 0 el 5 Jae [l 3l
Bl oW dima 5l L8 Ay Aol oLsl i ok ) Lenll Bpd ) b -
¢aa glae
G ol Blie Be i Wbl 085 Gl ol Gilod vgn¥) (3 oS -
s 045 oY dle 3 ab A5 ol e
L Jedidy e MRS allobudl o
il Lo Y1 OBeall 5 A L) SIS 6 2 g g i B S gl o) | -

196-190 1 o o sl g pr e Al s k] s — e,
75152 2006 15 rj sy S5l Gl @) 3 AL w3ty jlazaV) o g e 5 et —
641 : 52 2002 75 pan DT AN > 2550 ( ) slaBYl g 8 polall dghdl) Yliadl) i s g0 oL e e -
(518307 : o o 2008 25 «tw> cdal) S 15 clgan WD iy ) b gn 5 b pull a1 (5 55l 63U —

Lede QLY b o BV el ol 5 e el 0K Oleizr oYl A 3 7
( 33 >




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

) e iy (Laze V) ) oSaY) 5 pall e g 8 ) i) Slslaze)
Olias flis Glall) g a0 sdl) el (b e by (sl
lexe¥l ol dilas 3Ly
¢ el Slslazel g o W a2) U lbslazel -
¢ o) 2l -
Hor 3sde 3 el WUSS LY Ol U e s )l Oleall bl -
(U O3 b ol e
13 Jady g s YOLA
S (3 22U o adl) ek ) 2 lema V) ol g ial) (g Sl s sl -
tlasiday sl )1 sl g wle s il o
H ) By @yl Oolall 3 el koo J s ol laanVU odaladl 5 -
¢l e b e 093 B Lelas
st 1 shae]y ¢ YD B pall U e ) ) 3 Gl gl JlamaN) o3 By -
(e g del ) g duadl g 4y el g deliall V¥ bead) 4 L)
Jal Jom jlazmaVU cabalad) i)y cslas¥l skl ols oleyiall s ) -
Ol o 2
3 A1 gl Uy Lalacl) gzt Calalacdl il 2l 31, SO) sy slas] -
cealall 4z Us)
43 ~allolend| Ky dads -2
G5 Gy Byl Solall Lt o JLeslI Cp e 3oy b el Slad) s
Areb OVl LWy i) gl L8 e el e Gl et Lo My g2l Loyl o
Ao e S 1l oy L DY Gl ol o iadd) i Ll (5 ) 00
Leatdy ) oleddl il
1:@ Lo odlall pli] s Cjiu.\\ Py Qs of ez
Oly Al g gl OF Jlasly abelall aad oo e Wbl o g Leshiae 31 0S5 OF -
Chod)) calest ]

.40 P <2008 «1- (@ ‘Lﬁ)ﬁj’-’ JMJU Z\.:p‘)/wy\ \')}5.{:\.5‘ 5 51> i Loz 3.:0.’.‘:.!\ ‘“3 Z.’.}J,.d\ C)LM}L\ 39 nL;.M.,U‘ f<.@ !

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
e i ol Al 3 V) el S5 0y il ol e Bl g 8 e 5 ) slizal -

dW?Awm\A&aLno ﬁbﬂ)&,ﬂ\ﬂ,&.ﬁ (.f('i

R I
G 2 AT e 8Bl gadl) IS e ik o 16T sl SWY) sl pgd
5 el Gl iy de gime ajlien B3] e a8 ) AW 55100 e J gaml] 2sSlY)
B oY) B ol 5ol Bt Ly 2l 2t 3 e Y1 sl S0 378
3o b gl il Olel 2l @ als Lawas i aedl Bglece " U

<L a8, i\M\ 2\.«.35&.44* ey 3y (ol (gl blis jw § 9 a3 5

Lot a oyl L Laliaad sy Sy

‘fw:/i‘,.h::_m@;u -2
Weol o JIpY) Olaiza 2yl Ojlall Lesuns ol ol asT s
S A )l e ) 2D GBIV il o e 5 b e el
B b Jul g b pll) b Gl il e Y jlema) B atis O
sda Selaiy i all BB @ ey bodolzy cad Slleally psadly JsoYl las
35 B gl b (3 ol 8 nns ade el A Y Gl MY 5,0 3
2 S e 0l Ll Bs B byl fSSY)
ks el lSn o o ) ol il
o bpad 050 O (Sa @l B o ) sl o sl Ll gabs -
Do Bl i ) WBle Ty oy i) o b1y oY1 alsb o B
S % Vs el 2 el Bpglons 3800 ] ¢ Gt 2ot (b sa i)l el
AU G155 Bl 3 Uyl b Sl Y] (B gnall o Lgmad 31 2l

Y il Lol il Syl ool 3,80 Il g

35 Jgallly @1 sttt Bplall e 1) pie 2t (5 olal) Sl y RS B LY S Ol g5 Js
7 02009 01 e 3-5 31 ¢33 e ) Joally 2SO0 55201

18351 il g pr ) I Sl 1 50 IS 26 st (sl Ty Lpailas S e sk Sl aal adn ?
(1999 (i S aldl Gl e o ¢ ) SLaBY i o Jldy Aulyd ¢ jleta¥) Gl el dal oy e o el

25 e
< 35 >




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

s VLS L ds ) bl Wb suss Y ‘:55\ el & :bjﬁl\‘/.m\"&'au -

Sl 4 s IS ] datiall )5Y 2 e JU ) e

e i) sdmtas 055 B gaall 3,050 OY @y M aalall gl o ey (o eiidl
oY 855 (3 830 Slel Y1 38y ey (S (3 ol I e 4 S

e sttt Bi3to ¢ 1506y SN

Gl el E5e PO sladY) ghu e folEy dulys Glemael @3l (o se Al ws wshe ey s kel
(@ p2t). 789786 : 2 2 2004 Bl Ly ) O sl (O S 5 dry i) GAST Dl

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

& H Ay g e ANkl o yedl 106

AV psk O s 2T plan o 1l sl o Jast OF Sy Ol S
e bl 093 Sy ¢ lgedl e Jsnamdd O jlaadd 81 Tl o jlasly (87 10 ) e
g 2Oy O olall ol OF o DoY) ol aSSY a3le s jlaely sl ol
I 3yl e g Ly T 095 Loy B el ) Rkl oy i e IS e L
By (3 Lo ST 13 Aol Legie B3l V1 20 O jladdl 2l L Vsly ol 8 Lkl
ST R JEN &l aad 43 ae 6l aeSE 3 el Lad sy

2481 (Gl g o) S oy B s




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

‘ i ¥l Lall

[ 4

LI R RSN PR LR \

il Gl e ol s J s R

Y, Ll Jr W oyl i -
oY, el Jo A e Bl -
¥, Ll 1o, i -

Y Lokl Jor W b el e 23, sl

s aflas y 345 & of Clal bl G jlall 3 =31 Lk sodl 2o o
"l ) Bas" g T ol e p i el ods OF jlzel W) Sl sl s ¢ )
Sl a2 b 5o o2 4l dlales ISU5 50l

I LU I e Y1 al b feall Calod 3 ) oz

(1515 (o 3 Lkl y i oy )]

Lol gl e o s el
ety (o 2935 L8 palim iy 5180

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

lelsly (o g3, Ll oydltnno Gy 5 1Y)
U Ll Y % Z\-J)L'a.n.g JU"‘JM uj.l.\j J)L;J e

ypball s < -1

Sos ooy ey Yo piy it s I 3 oS Lal oy e’ ol e Ll O
s ) 335 s U 1)

3 ablisy odgr =Y Jduy b ad sl Ji oo b ow S W e OO LS
o el a0z b e Logi S ), 005 OF e (JUW 1S Jasdiy 2N
e ploy Wb ) b JW ol (S as el s 4y AL e ) s
do 0T UB 3 Al o 3] Wim 3 3 L 380 OV-egey 0aST oLl
oo 3 akes g e Lo blie e s 3y Ll ble e Yy ey JU Lo
gl psle b e o Lo Ld JUN ) Tl ey & sy ot ade e OF Juadl
2Ly ek e oS

Dilay U sas JW o) WoasT (b b o die 1)Ll Ot olad) o adl oy
o Y ciad BB ety alew diled D1V ads plall el 2V Al
o A dla S \swmy)duca:;sju;suh%dwww}u&iuww
o2l p Bty plal o 387 el ada o5 LWLy alas g odgr et ) oLl e el
Vel A Rl ag DY) LW L) e 3

055G dilall Gkl 3 0slall of JW oyl sams OF Seowl ) 5 lay) jud
+ 3,5y 0S8y Jedl @ eSO lally e Jly JU G ST s JU oL
SN 3 s s lally JU T e ISy o las

A lial) o) psad ol s (3 g lal) e Lial oty sl Uad) sllsy
260 Gl pm o (@) gl alld) (sl s 3
L1352 <2000 3L o gyl y sl dﬁmg\ PR CNE] L&MJ 3,'5}.’;51 :u.)\..'a.\i ‘Jyf\ﬂ e 2

1

. .3
260 (Gl g o s pall i G




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
1:@ O ghad | e de gas by 4y Lkl dreay o jlazzaY) Mp—“j
S sNly UL B W e alally ool Sl Coall ) fsadd) I iy -
(3 pall gl o)
sVl s eudl @ gl ey 2l s e 1S A ke Gl Al o)l old a s -
a ez VI O sl dlast o 22l (oYL blaall el oy Loy
ol s slazely 281 gald Ll 3,150 Gl ey A e a3 -
33 30 sl 23l a5 1Y) e Bl Dbzl by il pl L O all p gk -
¢ 2l sl
Bl e ol foanl) aibanecd 4Ll (o)l Ol By Ll e il o -
tade il el
ey U Bl 85 V) dlanl g 4 5Lal) sl esiry 3310 anldl) Jlesly Ol 5k -
¢y Lkl die (3 o)
S BBy ey 3Ll Bles sl ) 48 G Oly Slel o jlall o i 4 lal) Llae olgs) Ay —
ajlall by b o Sl o ALY g @ ey bkl Bl 2l SLL Slas]
tie Ll
5)9,09 ylall slgnl ady Jled] ) % LS @ lal) S0 Bl (3 dmadl Obles slas] 4 —
2 A 5 8 Lede GRS S LY
oY1y 8y Jead) blie o laall dnd ojlally Ol Gp g 5 ;a)m(,.;_.
leadl 58 Jla) Jlie 2 paell i
LS Gl ey b ojliaall 3 ¥ Oy b e s 1) 5 Ll W2
o5 L) o 3] Ll ¢ Plie Ogy #5503] 5 sdg g alas a8 B o Lall O K,
Lk Gl Ll Ly iy sl W) sy JUYly faidlS Les s oojlizal) ol e
ik el e oLkl LIy OF O aalls

65uﬁ ¢« 2006 1- LEJA\.EJ‘ ‘d}a‘&:{» n&xh.ﬂ\j ;ﬁj‘uyaﬂﬁm:ﬁ\ J)LAU (il > 1
265uﬁ L&LA&JJ Lg}fmu-‘_k.&z




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

Juo oy ooy Uylan olssly Sl O all Ly 2 S dplaall 2748 S8

Ml colats SV al)

i slus) :yiall

Gy Ll Jadl das Loy & -2
deis ol o o JU Gy Bkl el by 8l s B sast 3 Lal) Wie (3 S5 Of (2
L e L g ¢l
635 e U W 0 o -
o Lally JW )y e S0 akally ety L) o e Loglen JWI T, 05 o -
(o slall s 3 s JWI L, 0, YT -
a,,.msojﬁioTuk‘,\3\*;5\m@)\ngm\ﬂjmy)yy%,gg&oi -
(o ylais Glr 5 ) o R
S e W 3 Y] ks Y ade ol 0,5 0 e o jliaadd JWI ) bt oz 0f -
¢ i)
AWy e 5 095 a,laly JWI 3 Ot (3 5 O jlad) 0S5 of -

o2 2008 2k 0les ) s ket Olidadly & adl e LY Bolall Ol de2 ey @30 G 3502 !

.59-58 -
-p,




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

iy Lall gl -3
il e 5 L bl e Ll s
TR Sy WU R A Py POTRte- U I FREHUE TS (PP v\ S\ W IS VI
e colall e JU oy o ol 358 &0 o5 0oy cnme O ol B b3
Cah mn g &5t o L& 13l g By lal) sl (3 O ad) 4y > ) 88 ) 2V
Le ol oy s ol 1558 i OF DU O L 2 ) alall a g spallas Lall -
el 3 Cép dmidl WDomza) ol S bl by JUI W, e blsl oLl
W ) Ll o] 35l 0 oy Liall Al Bl 3y clgole
Z:L;; Bl o 2y Lol vy LS
b UL Sl e syl Bladl i Y1 L sz b o) g ikl iy alan
i)l g Aol Gy
Al da ale gy Lall s JWI ) oo L sas ) oo sk Lo
B e olally Y bl o L g lall ey bl gty ol
de 1 3 b ol s G all ey ol ylall pyis U Gl
Ll gl by il anani Lo ety Lo ol 501y s
b bl b age 2l Joad) oS 16
Pk Lo Uiy i Ll SBLLLI g 2y U e 187 (3 2 Ll dguddl sl e
a5, Ay 5 -1
ol ol Uy 25l o)) 3 S Slemal ssis e dis” s a5l
ot daeVly Haddly WYY Blay oy cJodll ey 21 e LBy (o)) £ s
o e et Jodde g 0 pss (oSl O g BY) Blagy Lpddls 200 Sl ey
o YV sy ey G e 2 01 0580 08 LS ot S s ey 2 Y1 0SS5

137u.a nég\.w b ‘J\yw} 3 sos 1
03 o e me o (¥l LY G ) 6 gl gl (AL fLs




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
02N Dz (e ¥l dgdht (3 dly 1S 2ples o Wds Bndl) 0S5y (el L3
1.”@;\))\

addy By 2,1 S ) JW T s oo b op 1" AT e T LS
gl o 52 18 miy OF e g )50 e Jeally agdt Jdn W1y (3087 Y glaze Sl ans
2."G.:L-J\ J s o

Sl a3 g ol by sl sy

il o e T B L5 ol by sl e G -

el U aidls 5,V 0SS o -

Ol dioy g gy e op JS S O -

(ol ol o Y ol ddl ade e O ad 0T -

(W e OB b S e i BT 050 St Sl -

W e O b S R s -
6Ly < -2

oo s s ) g b ey ks o T Lt 0 iy 0 2 s 6L
4, 4

A ey Sl e i) b 0S8 et etz e 2y 38" 0 s

sy ey el OBl Wede gyt Lagy 85 zie Aol b adly Colr e
O il o g Y3y Sl el oy U

P L & L s ol by 2 s
U e B ghae i g daall (32 b IS el S -
sﬁﬂsgi;.ajgp&sﬁg O (Aaall de ud —
(1 oy o slae Jinl frosn il 0S5 O -

U bt 1 gl ddal) 5yl I3 e gt MBS Bl 5 e ) B Iy R Rl ol s s
A4 6 2010 LA 20~ 18 ¢ 5 A el ( ple Sl b dmalsr el Bylall § bl 34150

A13 e Gl gm0 s P

204-203: o o (Gl gx o Ol Ae S y (31 e 3502

1815 <1996 (1 3 U T i ¢ Jordadl Llaad y LSl id pall J sl ool ot !

120 o (il g s @ S s ai®

1220 o3l o 00 °

&



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
LW e 0588, S Y G a Je Y LTS e el el 05 of -

A Wy 5 -3
oy el 20 Gl aed Bl 8y A dasal feo e Bres 1 p AW
Pl BV o e ol Lt ) gk OF e (200 W pa ot 15

Ll Y1y el 050 Leg
2 Wl B by b s
Qs o Bime ¢ 151 2 WT -
o VI il By i S (3 ST Y1 a8 OF -
iy oW or W) el 05 0T -
Lo g Loy Wb Ot S o Ll 370 5 N1 0 ST 0l -

3 e gy i e BL g s e IS 8 e Al Bk g Ll

0555 AT 0L g e alally StV g ek Joley 20V ol G 8l ke -
(ol Gl Lo & W pene 3 51 iy o,V e daas

055 0f e Oms W) e iy 20 J0Y1 b o o b o B8 e o -
B ey OtV (21 e LS R Legie IS R

L33 or e ot WSl a5 1356 3Ll 2t Gl 5 Ll e JS7
iylall die b i dab e Gl A Al O e B aT e 2T O
Wl oy JUV 05 e 8Lkl a3 Sliele Gl )l G 1 3 06 o 4 2
N T T T N I U IS SR I HVERESE [ PTS
sl 8 Legs ST A
(eotss oy 293 80 otlitn o s 5

AU LU M e 3Ll el skl J g5 ne

A5l e o LT
197 ;e il & cJa)Lé)JMZ

B P S




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

&‘,mt‘y,ﬂuﬂ -1
Yo iy slps Sl JUD W oS ledl o i 1T e aslell BT
BV o ol o QUG ) gy c(lae iy JWI T, 3378 s LB S
lw e g JUW e g 8L Lol
sl & a8 220 el ST 5 OU1 S 2zy OF " b L™ 38T jlall G0 LS
o Resbae B g f WY s O e ) Rslo T B T Rl
2V ) mar oy b g 8L Ly )
6@3\&%CJ\.&\J,T“;;:\,-WMWJ{HW¢5ijdgjbwwa§)wu
el 3 OB e 8 am5 o o s SWYI F L gy gyl e a2 LY
Gylall 3 tesseldl fsed) Gl e Lol oy g JS APl e 34U
o W3 o) el (3 JW ol e sy 28T 5 ) 2L
O p St e de padk Uy 857kl By Sy lakia VI kS o
dhs an Gl U bl gy allamel Ol b Vil Oyall pgh -
(0 zald Balall ol Lzl
45 Lo ey e gf 3 LB Ol o) I (2201 ol pa -
oo A Aul il el BB bl anl ) 4 jlema Y O el bl )l ol a0k -
aJU) ol el U JGsyL
(5 ) Bl joty 4 U1 el il gl ¢ g0 (3 g 55l A -
Wy damd) @yt dbals &Yl oley 2l ol asiy dnln O pall ash -
Aeass)l OOl el @31 Bl SL G b eSSy Wil L] anldl 055,
Gk oo S Al 055 O o ddaal) Sltizeny 55 e ¢SV Jobadl as
Foludil) b dmliny S in Ay Bleall 8 gr 0 SN e m g3 o b
1) e Lad o 8Ll By ¢ g2l Bl e Bl 5 eI By -
tgeNl

. .1
267 il p p SRl g G

189 : 2 <1999 ¢ an i s 05 ) gt ég})wm )‘Jﬂ\ (bl ) Jw\;a.hmz

75&‘&\«681‘ MS\:;&M?’

278 e tdg\.mcz-/a tufd\jaﬂm\g\ L@u};ﬁé&g)\.&h Sﬁ‘*jd\}ng\)\s”)lﬁ\.\:'u.»\))éw té,'ﬁv_:li-\.x._c«zl

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

G B pall g 8 LS 8Ll 18 0, IS

Ll slus) ;i

i el gadl oy 2 -2

L3 s 0550 o 3Ll tie (3 b 35 ol oSy by 201 e gas e

Yy loghar 055 0F o bl Jpsilly gm0 gacdl 3,20 o JW T 0, of

(el S R (g gl Lney

oS el ol a3 3 s 055 Of 0o BB e JW T e o of -

Yjumiu,\;ﬂ;f;m\lﬁoﬁoi&eg\@@,&yw,\i.@ﬁoi -
Bod e 2558 B U ) 3 2V e St IS R s brty
(S L Al e JUAL T a® s by 13 YL JW L, 3 O b IS S L
fod- g Lghooeid

390 @ JW e m U ISy ol el B ¢ sl s ) s e OF -
calalS” 3 4

@T;;V\O}%J@pyoﬁwca;u‘wjaj\.{jj\suafjui\msgoi -
s Bl g ) o 5302 s Ladodsy aglaal) 3)00) e Sy e e

161-1609,0&45)\.‘» —Pa ol %JJJ\I
Blad s Lo o OF e oy e 350l JUe W, 080 o alldy 38000 an it P

GO



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

:\9‘,&.\({‘}9&\8\;\ 3
oo 2l 3Lk ) ezl y ATy o sed) daub OVl (il g a8 Lall (LT saas
A g Y S e et G cands
b o ) S ) A lall el ady ;M\Juwif}fag,fm\ i
ol aerls) e g i Jle ) 3 el 5T 2l 088 g sl iy Y Ol
S atell Gl 3 aell) i wad O all 5] s of e sl of aebio
o U5 e Bl d ST R (3 el an ) pST L 3 0SS of 4
JlasT 505 s LB 618720 ol 01 130y clgn 3 JS iy Ll 5 ~0,31
Flde G ) Blo (e Jaad (53320 s
5 e eV s Lde GlbTy il &Ll endy bt dgedl i Ll o
G sl oo 3l an dey el e Bpall sk et g B e e
A LU s die 38y s 3 SO (Olabs e o By ebs Ul g g2l
23 8 B 3 L ) U sy (5l
Sl psh o oY) e YesE a1 i) thegmeiio ol i el
g s o i o Al Sliio Sas o 4 Bles r s Lisen Ol
SN e g M ey ) e e Gl Al e WD e fad e
3 daial sl

123 e il o n;s.:é\ (:,<.H s a2l !
A42-41: 2 » 2008 15 WOls (Sl s ‘@m‘;t Frrill ‘:2 sj.plal\ L&Lﬁ.,,‘h}'} dadlal E\f)u;&\ g&b\)ﬁ\ f‘fQ‘ L ol 2

330up té.ng lasPal Lé}‘ﬂ‘J@JﬁL&a
D




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

R W10, Ll 2 oM oo s i Sl
I DL M e Sy G lall (3 o ) e e o sed) i) B ) i

sy (g 253, Wh Jyellinns o & )|
«va,&%@s%,.qurs : (36

aollyalog 5yplat W Joatlin, oy 5 16

513 (o 2, W0 Jpudiao iy 2
AW LU I e ol YU sed) J gl
Y st 5 -1
FEVS PRI VONPONS N VRE VON PO P UM PUTPRNS PN ISV I P S PO %
Llskas g e o aadll 3 8 g
P L PPN R e e e I E R U H A I 8 Xy
ik B ) ol a8 ain2 L1 oy aney cRoshes 5o bl s wind il
2 Y1 e s ) s el
A o ol g 2Ol B iLall (3 YU sl dud o
i) Jeandl e Cllay oF 0l ol e cme ool ol 2y Ol oy —
BaS y el Bde e ad Olidy Jeesd) Cuy i Jbmmol die alpl O al) ok -
ial) (3 Wgdd Wby Lt g 5o 511 call ol plsnd i gy LLSYI s
t oV BN Jally Ol plel 0,8 daall 3 olgs) day —
6 paall ime b 3 Ay leal) 8 U1 ) B 3l iy O L e

(2000 25 G oyl y Sdl S dgall ) Jised! 3las i geas Byl Ak Olle il pal ) Sl s
.22: e

o ¥ A Ol J1 50 13 pie YD iy xS (3 Ll gl Y 1 e ol ) 2
111 sl

o aidl o sl yggmjisﬁyswwéiégjfywo,&,ws)ugtsmga;uu_;),.;mwusuﬁuwog;u

Syl dis by s adle
@D,




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
(ol oy szl e ad o Of o e
TS LoV el s OF T e
A iy -2
1:@ )Y by b faess
Call s L b S iz S0l o U1 0,5, O -
Wl 6 Ll e ghae 2mid) 0,85 OF —
iy 5 5y Liom Loslan (32 W1) cpal 055, OF =
e glas o U1 30 0S5 OF —
M e ry Ly 5 8l ol a8e aial) ol sl ST gl ey —
2 oy il e Lalisinol S sis ool e
5, Jadiplsl -3
Pl B e YL el iy
o ol o) iy bl D sy ciadie SLE e o b on dis abaldls Y
Ladny o 2 dime Btaj ke SO 302 LT Llis sl () 0l s 21 J 50V
D58 Bles e W i) 5 16 Loy o5 T 5,0 0l dond O3 aall oY)
3l 2 e 1oV of e Gl
U sy chnl oz 8yl s J5Y1 gl s o 0,58 il agelln oW -
SR Gk e Ll Bl slem) die ol SlE ade gy 5l Gl 3 8, S

L5l 0 de ) e S5y et )

"U’jj\) SJL>-¥\ .,\..3.9; G‘M ..X.E.xf c.ﬁj.aﬁ ads e g_,fjﬂ Jee Mb Z\c.@.:..\\ SJL>-¥L9
33942 8 i by bl g feaddly o gl oa Y G all 00 E L adl

207 o (3l g p Ol Aa ey (530S e 3502

? Imane KARICH,Le systéme financier islamique: de la religion & l@anque,Op. Cit., p 58.
Sl W Sl i1y O ylaadl Joll) 51 ) piie st Moo & et BrpaS 3V (Al D i el 20
61,00 2010 0 5> 16-15 ;5155 L5l 2Ll 5Lyl dneld)
10 e g o b

&



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

Sl J5 e mdh dey el s iy e ol B Jeaal ) JoY) Sy e
LYl s sl iy o Ll

«L,‘,:»,JSAG;%,:;\@V,::L;&
bod Lgez a7y ZeodloY) G lall (3 Besall B pod) CILYI o Y1 el st o
sk

ENE
&imﬂ\es WT)QQT (.M},—jf,aq_:}wﬂ\céb ngi 95'3‘5‘@*.5\” :ddb&m @J\ d“}:
@g\ﬂdu-\@)\uf;@u&w&@y@uw;ﬂawmgléw}i

2-”\._,\_2_;

o ) Slas 1) of e JWH 3 taldl s b o2 o s Ll S LS
3%».;@\:3L;;;A\J,sy;u(aws;ysqg\_{;ﬂg@

W¢wwu@my\d,¢hw%§)wcty\ ujsy'\!\@g\,g&cwj
,\,;;,\;O}ycubd JaLme\ul.cjulch\ '".a,\wb fo feandl g (Bl i dall)
LB L)

J Va3 Akl Bl Sl sn clgid) | pea ade i) Lo OF U] 5Lyl Ly jady
Bl 0555 o Bl (oS U5 caall 3 el o B ol 0T A3 JU ) 3 Lk e
Aot A (R L) L b i (o) 3 )

U ol gl e adll Y O jlall 3 Y1 b b ged) o

s ol ate Lo 3 a5 221 fomd) putis
(el b 2Rl e -
el 53 g SO 15— Aakldl el Ol p s

TSR WON RV W P TORRONSS WY (R JWSUIE ROI VS [P WSS TP RFYT S MM RECIRN e RR B
21-19 o Lo <2003 (15 oy
15150 <2003 (25 i gy Sl S deall (Jor B adt e L e e ?
* Ibrahim Warde|slamic Finance in the Global EconomyRedwood Books, Great Britain, 2000,133.
st o) OB s B IV Bau2 LLT e 0187 13) U ST la o g OB e Gl Bl alh 3 SO el s OIS 15 -
ol n

el (S B APy Hgdly 4R G B polas Wlad tolS (3t et SRyl O lall oK s el Ly g, !

.293 P 2003 (2b o ‘;.,.g_).JJJU QJA.U JAM\‘H
< 50 >




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
Yy woall ag, by et e BVl a) die b 5 0 -
Al (3 eau) J V(3 el sy Yl dalld) wbes O all psi -
Jr ¥l Jyetiloy 5 -2
1:&” L3 W adl die 3 b by ol gl by 2l e
g ) Ol e Ly asll) aakd) 0S5 T -
(¢ sl m g s M (3 e sl ga ) OF Bl Jl alld) s o OF -
¢daal) 3wy b g sl Baey a2 sy f e BWEYI 2 -
il (3 susl gyl 1S sl Al L 52 Y -
aoglyddog 2ok a TVl a1 46
asd gy aby by g baaneV) Gyl o Lo 20
gVl Jpdly 5 -1
isluay gl ook Eot (PU) mladl 5 (g pill) muanadl Gy e i 1o g LazaY)
1SSy el B3l 055 OF e wded) ol s Lo Jsadly (B8 ginall) 85050 dale
2o BiS” y ke Ol ) el i 3 23y ol e Lo
F olisld Uy e o 5 2L OLLY al e s dgmn i’ tal e Ol LS
pdl o g WY Ol S el e Jatuy L pad2 S by e Wley sy
ol feadl B dgad) Ol gk OF ¢ LazaV1 3 b s Vg ccidis of moedy slis)
B8 o sdis T Ol ) e it ol fed) L agm OF SGL 3] s
pATSS JOp
3 Godked o qrnanad) Lasdd Slivl o 5 ke ey wlall 4 o b Aie § Luaza YU

4 . - " . : . L.
:wwuw@é.u_cﬁ).o,gwwjbdbub,u\dﬁgj&ww@)b

3571 il o o ) B ) (il e s

2oall () AL o B Sy Rkl 3 18 HLAL Ol Bl Lrblany o el s o JIgy Ao fLo
.53 :,2¢2003

174 o el g @) ) Jadl) Sl (Ol e 3502

1288 o (3l o Mg a0 it 13ley B jlaall s a5l

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
¢ Aas) d})fﬁﬁ&@d&&dﬁ dfj\j} CM;—U.A (.D(..LJ‘@ dwolx —
domni £ ¥ Ll 4 ol 055 Sl S r oald) Gl m) Bl -
S Y ek jlab sl il L Y 4 OY Sy (L @ LS
B el L 5%
1 . . . s
AU ool ghasel) Wb g MY Ll 3 ¢ ezl daay S sl s
(Ll aor > o Dlaol sl saus dals 4o 55 Ry G paad) Uk fonll pidy
Al sadll O all 2l
SCLU\ iaS g el g C:«.a-:—v»—u 4 oy ¢ leatul die a3 5 0y sl - 3 -
g Luazal) ST agh deglsda U2 W (3 ezl o 2l miay O 2l o gk -
Joosd) p il Lle GLYI ¢ ) wliol 11 st (Sl 0
Mwwgdwsychwm\wswqﬁhw -
THile o) ot ot & el pall zillan 0 uSTH
sl iyl by & -2
Pl L g eV by 2 s
‘:UjUA\ ML&)?) e).i.;) 4.9).’) M\w} UL:’ -

(Y ad sag O

tasls Jb—%} b}nb@f&iwj M.lfuo.‘:j\ k%twysw@)ﬁ -
OS5 L Ol als g1 L amie Wl s g banaYl die aan OF S48 -
.SJAG Jjj)a iku
¥l J i) -3

AW pall g baana ¥l 5 sie (3 sk

L ) (3 L e ) Gz
19310 3l g p Y] O lall (Ol da e (83050 G g0 |
.yyﬁgdju&tww@jiy@f sl ’CWWME

peienal ¢ gl s ald e bl ey S5 T ) BLEYL (ulall Ol abty @ ol (3 ¢ bzl 2S5 e

844&‘&;\“&]4 ‘J)JL_JH@T?J;Z
< 52 >




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
S pal) e I i s s o Lpedl e g W s g Al plat Y] -
ol 0,5 0f o s liol g6 dakee 1) £t =T O by il o lzsly DY)
il o 3 o oy (S o a0 i il Ol s ¢ Sl g
kol b o OF e Slms 4 ol 005 ISV il & Bl 2l
Lol o 125 32 Oy cade i) 301 3 U801 Ol

b 3l Mo Gl Sl & bsed) e g ) M pasis ol platuY -
St adidn o ) S A s DL e il o s> o2 0T 6, 505 1S

2 5EY wl o o Al U ST e i) s ki

Jo ¥ a3 sl 'Gﬂzgﬁﬁgm\

I LU I e B Ll (3 Y e s gedl e B e nw

ety (o 922) AL Jsdldao a5 Y|

aolslyaloy g adadl hyutl sy 420
&\ glasg e 2 A0 Jogadl iy 55140

5l oy 93] AL s Ca 5 1Y)

Yl el O b e Lltsnd S el Iy o 2814 B
sl 5T oaly Wby o S35 Ll o D e sl L Ly
e Ayl < -1

Bl s s 33U 35 20 Ll bl ) Bl o ST e 2l 0

(1998 (15 Olis (S s (Tp b polas Risladl Wb § dgB st 1S 3 st k(g lanadl ! asY) Ol ez !
.240: »

3861 (il g il i i

290 o (il gom o g T iy 01 gy B ) S 5 5l Dl

D




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
b r 5302 ek Ol N e e (O ally L) G e WL La] BT LS
Lrshan gy o2 BISS e ST 0555 0 e Lol
O lall badeans ol fsadl) JT 0 S jam 32101 OF iy Glsld) (sl e
coy sl e (Coall) SU e dns Gk (Jeanll) s a2 Sl S Y
LBl SIS s slae
Z:L;us ol Je Y O olall 3 as) M oy ol gl (g
AL Blis go 342 dako o) 0 Ly O paol) fandl puisy -
aid aaled) el e Al Al 3 cabas oo ad) pdil) Ol dnl oy O all pgh -
o S Ly ekl 4 i ) el i el g ) 85 g ge SO L1
o ) Loiate mdl ae o ane GV o ¢ ad Dy ,an
ol o 620 ey e ol O all o -
LeShay 9 2 sl Slio! gl Ui s dakd) E03 dmy O a5 22y —
>0 gy o) 3 U Ay fs ale 1 o — LeDlaaly Anked) O3l GUE ey -
0 0T (6 i Lo ¢ Joondl (g i ) Aie et sy — i om0 ) o gty Led
Yl 80 3 g ) Y b
i) 1, Jpdllog 2 -2
3:gliu¢éL€,~JJaL)rﬂ\yaﬁs@;jﬁof%w,&\mc@é}
Loglas 2alidl 2 0,5 of -
smﬂ\y;pwﬁfwcﬁ)soﬁj -
il 3 e il Slish ) sty 1ol ol 05, O -
.Q)i;fyuuw@%ﬂ@;\wgﬁo? -

! Ibrahim Warde, Op. Cit.,:A.33.
L8711 2004 O () gadall o) Wt ' olall sdedy 3 s (oS eyl e

.202 P téng sl L‘)iug ..L:...J‘ JL«{JM 3

D



gy msban s ¥l allisloal Co o3 5 ae

) dgputigh! -3

Lo 22l OF at (JUI Ty el s 085 ol LY ¢ g o Lo 32011 b e

GRS I Pt P (VN A g e

di%ﬁ-&f@\ﬁ.ﬁ}c‘ﬁajﬁ

Fsry sl db ol adlse] 3 U 5L
J\kTﬁWwJJT%u\)ﬂwﬂj

rled) L 0,8 sl DY) G bl el 5 o2 s el M s |
édﬂ\d\?i{m\ﬁ&;bsjzﬁdﬂécw\y

o dalJ ¢ i J:A.x.s\ ) S <°Jllg dae (»V:AL‘/SAMQ/\\)&&).\MH\@ -

Gl b e by SIE O e B W k@l Y Ol

Ade el wlasl sl

LaSoy) B ylall (ddg) b Ol g 1 9 o3y (i

e

dawis) .

Gk
O
<l 0T T
JA 44.\]«.)\19 ,\ ‘
Sl e -7 N

Ll sluel ;e

@b‘}&w)@tg}?«j\wﬁ (,(?

raed ily daall by 2y ahs e W) b Lo gl

émﬂ\yu&ﬁjYj@)sagjﬂbydjy\mﬂ\y,@\fj ;‘JJ:J\@

tor B ¢ el g 10 B o st 6,4
Er)wG)BJQ)cAJ}‘Y\M\JK,GJ\)AJ::\‘,\J.“cg -
DV e o Bl sry e g -
.91 P 4&4\-« lasPs T3] Qg-m Sl be

.515-514 N té{\.w lasia ‘k:S?‘L‘ S aP) J\)'J.S\ ds !

D




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

Al el 5 -1
g ol T iy cpaie o ol ety et o sl des” L)
ekl 20y sl e (el b ) el 8 s e s ae ke (LU
el 3 (o k) WU 15 o (el Bl s o OF e ciall ol ) i (e
Bal Sliol ) 38y 0S5 Bt (o slas
Z:QM\Q\M g adloY O lall (3 ohdl b gedl dlos o5
G @) Babadl g sas L) a8l bt e el ey elad) paiy -
) 3y 0l 8y Ol
SezzaVly Jisedl ples ey LVl a2l e (bl Osall asiy -
¢id g =l
pe e wd g e QUL a3 b e Ol Wl se Jeolin Jaladll EOU) 0o -
¢!
ool Ol = 52 b e &by il ol ) s ade Gadl el ST Ol sbay -
e«,wg-&w ﬁ\,\gb
U Bk casl asasl JYI (3 dslall il B pall ooy —
b 2k Ly 2l Lgmg 83020 J Y1 (3 aaledl Ol oy o
e e plai e Bl Bald) e SU Ol S,
b Gres Aoy o2 (G 0y S0 O ] AL d U e
RPN
Al gty 5 -2
3 oY) i et 5 3l b e by obd) e 3 L i ol by 2l s
3:&@;

(3b o el ol DY dgall Guolall el s 50 G k) g (gl 5 3LV (200 Y ‘}a.r—(,_:l}-hx,oml
14> 2004

183182 o <2009 (15 s xd) )5 sl B ylall Bl (5 JLn o6 s po Ol Ao e

Ll Gy ey oy kel U 52 05 OF oS WaS™ iU J1 gL Joadd) Jusazs oo U1 g2 3 el Al 0l L;;D

Y L e oy SIS ety OF 18 2oliad) s O () (3 (s p2all 52 Y

612&‘&;\«66-]4 ‘Jﬂu‘.&‘\?\?)}a




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
3l oty Sl o (S e 5t L S ot (Ll i b 5 8 6l e -
tle suall ol @l gy 511 ol Al 516l e @318 o) g caadll
Fs g ) a5 Wb ) o e ml W e ol Wl did sag of £ -
oladl eS¢ sl o5 Y \M Al as g8 g slas OIS
Sy BN S s el Sty W s 3 b Jb ) a8 e oY1 -
ool 302 Y1 e 3815 o & gls W 500 0SS Y 0T e bty
() ) ol o IS ol s (5 2200y Ll sl Lo il Y -
O ¢l e JorS sl dny =) o 2Ts iy (il b o) Alsls (eall 502 -
4 LJNJ&; BN Blo Judl 0,5 of b ay @lsy caim a ol it Jldzay)
told) Il ol
Y1 el bl 0B Y gl ke e o ll) s e ) et e 13 -
§ s ) o5 o pms O )y clle ) sy il ey 4 WLedh sy of )
8 yemen 4
552 Vs oo o8 ke oY e Ll ol @ el s A Bl s Y -
el s 0l (3550 ) Do) s
ol Gl e &Y bl U A ) e 52 Y -
el -3
L L o i Ll el 13T 20 el o
Slaaly Sl Ll o, iy e s S Gl 2k ol bl g
ol pr el or Bl 0 Laladl 150U ade i A e (3 VT 4 el
(o Ay o gl y sl s ae )50
ety Bpo g Bl e RS slhy Y el ek g Al A o
A8 g0 s g Ll g0 g0 Lpends Babdl o AL 28T o IS s gl @ bt
29@4‘ 3y sl 2l 3y mdl p G @ ey RS e S (ol

349-348 1 o o sile g il e s
1795 <2002 (15 (3ias S s Sy eiv.l.sg»%'j\ SladY) (Cad s (ot p) 3 5e2 olus 2

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

o Ll Ll e o)y e WLdt e IS s e Gl 48 o iy oM
Lble b Y sy O e ol e dms dnbs DYl O all oy G colabs
£l gl oty Y Ll by or T as ey ¢ il e
Lol O ade SWY
Syl O ylall ol oy S s 110 o3y K21

Il slus) :yiall

K\ as-g ol g A Jigell o 252 80

Al B olall & e skl ) 2 A 8 L 20
I A Yty 5 -1

a6 o 2l ¥y all WeasT b oy i el e e s al BT
S @ o Al ) ddae sy sFesy V1 ask OF e ol () 2 Al S5k U s
Lride sal oy,

) o il Blid) Dl it gl ) oA e il ade dd 20
033 able bosy sl O Jo oMY O jall n e Jo fosadd) Il M 0 Lt
oF Wlas dl OF Ol jug 6l 2" e Ry L e s WY ads 8al) L;Tc;c,oﬁ
2 1 B 33U of o @ ol e s 0585 Y OF B2 adadll 2 5Y) LS

o Wed Bnle 2 O b b 3 and) o 3l e U] RedleY) O Lall sl
ULl o5y blie 09 Y1 8 el & )lndl Aol iz 3 ,b 2 Pl y (13 50

341 el 1 b pall Bl g gise y WgalSoT aaSll) 8 gl (3 ol 5 g0 a2 !
? Imane KARICH, Op. Cit,. p: 60.

D




Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il
1-¢“~&~:~j 5 (6 gans )
AE A Yol 2
%1 g L S Ll 3 ) 28 e e s
o 2 Ay et ULy 4 ey Ol ) S Sy 2 8 I ki -
¢ 2 A
B 3 amtdl Shy des 3 Jeedl) BUS e SRR Alys o5 -
et b b e ol Bl adls dul s 3 b e e SVl St bl L
(oY Jan 3 dslean NI 052l o sloz
by i) O paal) @l Clle)) el o -
50) Chyylas olaely ade il W) g ko) dny Leall oA Ol s -
‘023 A
GG e Jsmadl 095 o blusl s S pall mly -
Bagh Sl & el iy OF L) il O o B slad) e foand) i g5 13] -
Jeosdl saebns 3l gy o () ST fnad vgme O all il OF e ¢ 2 4
T el ) ey Uanty el
s Ayl gt b Sl e LB 0 Y et (58 O ) syl
W e Lo (DY) Gl U] res sl e Ll 06K Uy sl S0 Sl
S b sl i e 2 ULy O w3 3 o b oS Ol

B! 0550 8 515 (Jpallly adl I ALl Bylall Fge Mo Ll gl B (3 Sl el el e e sl e !
24 : 2 <2009 O 5 3- s 3T ¢y s el

ALYl Sl )y &) § el S0 sl Ol 32 M aal wley il 2oyl sed CIll e POIESERIERTS 2
A48 e n2005J)LA (Sl Bk

e 2 A S0 O3l st 52 15 et k) o A b i e 152l 0 L st

34 - ‘J%L”c”/‘ s loa w‘é@f'd‘ C)Lm..»}l\ 98 gwﬂ.ﬂ’j@‘)ﬁ\{3

D



Uyl asaly msbany RS ¥las bl Sl Jsne. s Y il

Js ¥ Jradliodhs

ul‘«(}fﬂ Ay sei g (Aelonly (oladly (A5 2 b Ol 0 %ﬁy\.«ﬂéﬂ J)L,a&\jng
s e A ) e ) 2laasy sl U pLA bl il e J1aY) il
LSS sLasVly mazdly 3l ud ol G e de got 384 U] SIS IV e

Jeladll e Lotz sa b s Lo OF e i) O lall o 1) aendla) O3 jLall fuws
B by dh el Slheadl & ol (b all L) gl (3 6l pw S8 Ll e
Ay ) Bl il QLS (3 e 2N LI e WLl Lgme e slgidll wa

& i ez g @Y Golall e (K4 I d ) Llal) W e Y
O iz W2 Lzl iy A7 ozl Lol shal (3 Lees) 5 ofwm;;s L) 2l e
il (3 b T aslar,

Qmn Srabadl) Jlgl Bk WL Lilazsl 1y 2dleY) G jlall 0l dds ) BLoyy
ole g al) Qo yledns] peS B S35 Oj.iij WY dxy 2l &3 QML»T CUQ» o lasly
JUN o My o s e slan ¥l dislanrly Bolasl des 335 iy &P ) ¥ 2aad
b D ke ¥ OOl g A g 0 gm g1 DL sLaBYI (3 axid s

bsodl o o Spene B sams 2,45 LY Solall O ad LY sy
& el wal il o o sl oy gl @ Ve Slilisanl il 18 Gl Ll
OGN g Oy ol o V) ST Y sl 0L Ol OLllly S (3 el fasll
RSl Y) Ll fus Gl 3 OBt sy e @l Y1 say ol 5 Y]
g i) & i e

5 Ll pany bl Ll e asgmy 585 REd O jlall 0 ols o2
Sl Wlas 3V ods ag @ Y1 pay Syl O Lally sl il sb b
o) e a2 s ST Olainan dylaiial y ay of laetie

ysos Ll 3 ol oiaay b Mag W Andidl o ggde o8 JM 0 U3 0S5
LY B el el sk

D






bl 502 ey Al gre dry (3 aasVy JlesY) Calind 28 ol Sl sl 51T O
Wla e bl ead bjsls Of e oy o) Slindl o dega2 anly Ll
LU W aladh B 3 Lgas &)l ezl

It e 3y odalad) e a2 s ST Olainal e Leall V) Gisz Y e O
pxeie o Y Sl Y My sl y odedl) 2LtV ik ped) (Bl il g La|
(P AN Sl e Al S 55 e e ) I Al

AT b5 3 L 8™ 0 B I lomzll n kel B L) 2,5 13
o 2 U Sl s S o U sy ¢ esed) JSTLEL U UL s sl ¢ Jalad
A Slizally s Olles bl e 07y cclblael axl g o) bl Gl a b o)

@51 66 Y ol ) (3 Al AW Sl gl a1 o I oozl odia adus| Lo O
Ly A B gl ey ) UV e OGY) 8 aws Bl e o) ) el
oS I Bdidl ezt ST plezaS L 2105 O

Gkl ¢ (Blrie g W) i) il (il e sl Ladll s IS e 0
W LU I e U3y o5 ) bl y W Sy

B AU Aol ¥ fodlz SIS e

Y Ui acbl oloes il 2 L) @




‘ (loszn yidUli scblials 1)y ¥ Em ) \

"
-

(@lanlyidlliwsehl apges -

dlliadbloben —

(21oa)y il Ui b g 235 A Mol

A Sl g1 4] 2 ) Wy ¢ Y jolas r Lyas B i) oo
i jlezie Yy iy el Slrla=Y) 25 a0 e (2 lal) L dolzy el o DNl s
bl s g a5 (3 Lgblid a)) ezl g Laeliy Wb ey 601 oY1 65lanll

AW Dl 1) el e S e Bl e

(o, s ol g bl iy 5 2

i)l i aeblige :

ALl bl Coloal: (86

a, o oLy N a sl Y|
ol S5 ) als] AU dead) mlleac diladl ol il AW B G o e
ey peb ) s Bl ol

Aol Al gy 8T A Badidl o o QU1 mllaas e il W) Bid) mllaas OL 6 e s OF ) 55L8Y) e

Sial) ailas Yy Bl N 23l I3 e I RtEAN]
( 62 >




(e AR MIA bl 1 S Juadl
lliwadly < -1

o5 WY 5 Ay o I didl e s W gy il Wbl o i
SREENY EPNCI U Rrs SWOg N1 - (TS WOV IR WS I SOOPLU - A W B U W [ W DL
LUl lblad) i pat aias S () ol oy 2SI 3L

Sl 5L dad (,..)M -

W) GBI, oY) alais 5 ls) —

B R o hed e 30l oS8 o) Slikall 3 L] fsed) ol -

il y ezl bl L) pmy 1]

a5l sl r IS e (ol IS Sl Dlids (s -

Ay 5 ) e IS dlas 05 Sy s )l i il -
Ll Sotctn B el e 1) Blys¥y oLl i Rgomy o 2l bl i 5~
)y ) oAIKad) Bl Sl U] Jso sl AU Glead) Sl o 1S e Joris
203 Jas ol gt e ) il B aras s (LDlas (il
(bl Lajzn g AL e Gyl 2 anid) —
ER IS IVRNCIU: W | S el b s aSal 2wl J 5 slg) el -
IRINCR - AIRCH PN P CIVC R BN W]
o sV eds aiaall 3 b dgn IO e skl W Sl V) 2] o sl tp Y -
aw LDt o of iSanlis J g apmgl el I3 o LSt
) e g Y A L el -
o Y g e S aolh) Sllad) (5 3T alg) ISt e 1 apasd -
35 IS wlrlam) O daaie Ol i o) | Lad (3 WL IS e sl Lae)
AT de 53 sa el 51 G ASEL 080 SV e 87 (8wl LSy (ads Ko
Jeos o

o kel SUL LE Caoy e AU dead) G W) Bl e dge g e L
z3Ld o asl ) ol ISKe o) e el et dads 3y e AU G5l

28-27 1o 5o <2008 OGS 8y ,56 Wl N (gedadl g & o) Gy dedl Y DI Awdidl (s w0 SO ae !
> Robert C. Merton'A Functional Perspective of Financial Intermediatioa research in Financial
Management vol 24, 1995, pp: 28-29.

63




(e AR MIA bl : S
ij LR pandy (el 5,18 (3 awlol dhay RJW aedidl Jeaxady aJU
Sty el Gl aes” T e B sdl 3R ) R WA Gy 3
oo Olaall ailid) Sl LoV 2ls ol e Gl3 y @ dsliall Slawge | 0 5
Sl go AME o ZLaiW) Slbee & Jpprdll fsaild 21f Slan oy ol o ations
2-”6;"j
6o Ty Y L)y rshdly vpenad)” LT e AW awaddl w3TE LS
3."&,&\ SSlal aeiny) J o> 2lsy
AAE) Ol e L IS Ledd W deidl OF Cnn pmlldl i adl g
JaT o g (Ol LSy s sl LTy (3 9 SIY) 3 allST) et 5 (5, Linl!
b ol Gl el s g VST bty S et Wl e dades
4 bl iz oL
¢ g SOV 0 2 lS” G st Sy Ol Sl -
bl Jaud Wle e ddds b ol el -
RRINCSE- WS B LU WA CCH I

L ol 3 I Rtigl) SlziaS” Szl y LA e S s ol (2

JC«SUJ .Zgiv,a (il & G yld (:J.ﬁ‘d.,ﬁ«l
Liew Soon Bin,Hierarchical Volume Visualization for Financial Data, School of Computer engineering,
Singapore (www.cs.usyd.edu.auip2000/poster/bin_vis.doc)-16-02-2006
> Yuan K. Chou and Martin S. Chirinancial Innovations and Technological Innovationsas Twin
Engines of Economic growth University of Melbourne, Australia, 2004, p: 2.

o S 105152 <2007 (15 Gam couyddly o d) DY) dgall () figadl & b el (ol sd) ol ]y ol 3
Finnerty, J.Financial Engineering in Corporate Finance : An Oveview, Financial Management, 1988,
vol.17, pp: 14-33.

* W. Scott Frame & Lawrence J. Whitéechnological Change, Financial Innovation, and dffision in
banking, Federal Reserve Bank of Atlanta, Atlanta, Mar682, p: 3.

64




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

sl b ol -2
g b did 3l Blozs O o) Sl Bl o B 2edid) poggie gl 03

il S5 o sl oo e got ozl ads ik b 5155 OIS” 5 ¢ )3

B &g ale 35l WY1 say " Bretton Woods' 55y O s adle) LA -
B a bl T e ol Y1 Ol e sleds it b all Jlenf 3 aies
(2 aall el WL

Sl OVdme @ A 8305 o Ll Ly ol Bl (3 vadl Sl sl -
R CO WS SRCH]

o WU A ol Bl e o) el s 2l AL BIUY 316N Bl gl LAl -
U bl 3l S

e ol gol g IV Gl 5id 1) Leads AU Sl sl iz o anslll 80> -
Slobwd! o5 ) 5l Goldy (hsed Sl Jgl> miiy bl 5y s
Lgaad)
RO W R

el ) -1
G el Jleamt" U e (slasVl #3eoV) bl Bhai el LGy & ]
S s ade Jgadl gl 395 JU 1l Wl 3 el B s a o Bl sl i
2" B dag AL 3 2l Badaze ol
il alonml Jla 38T BB ablr ol gl &5 085 of bl U e BT LS
G 3 Ll Al bl ax s 0 S GUS wim able wlsadl 0555 O 8

3l mmiie 0K 5 bl i3 OB chzisise AlasY)

(2005 <15 pan cSlaslond) L2 s (B gal A8l G AIUI Riidl y 3y bl 3y13) 8 Wy 53 g AU SlREL (01 gy Aokl L e
7877 o

1605 <2009 25 0les b pmd) 15 8 polall U 813N G Rakes (ol LlS s

166: 2 <2000 15 2l 1y 515 ¢ polre @rd) pnl g (oS Jouba (8 gl B515) s, 5 Ol ) s 5 ‘W‘WCW‘S

@




(e AR MIA bl 1 S Juadl

il sl e AW AU bl e s e el ol Calis AW Slaw sl o a5

Cabsee W& ls] IV e e ddl g Lggrt o o bowd G (i jlaina) g &y jlntd) el

sk e 1Y) e s 3] (S €3

3 @ Sl Il (el UL asT oy e 5,03 pae bl oy byl blall -
AUy =N L) ol sas

P50 o Jm V) el SL N Bl e 5,3 pde bl2 ay @t bl -
O INUR- W CUI-VPWA

& el B Lol gl it Sl sl U o e ) bl ay 3l ] bz —
il &gt L) Sl (355 o WY1 ol ol VL ol g 55U e

(Ml O o ] 3 OUE & ga o U bl a1 O pal bz -

§ ) oy 3y Lo land 231,201 5,080 oL e AZU bl ay el b2 -
e alall (s szl

USor e ot ) idall Slls” o BLall 505) e 3 sl 0 3 b A8 gl

fshle Olas us Bldy (e 26 1y Lexdl oy Lol y Ly bl Gy o5

6 oY) ol 3 e ade 3050 LY e bl O -

s ) ) 2 Y AV e s L) e dlad) o113 3 ales OF -

ca U

i ) e iy 155 W OF -

bl (6 gin mn iz 315 JW M j2ead OF -

o)) g g sl y LUl oo 2alad) ol 30 OF -

L bl (6 g o oot W A U1 (3 2RLL (Y) Bl OF

o AU Ol ) (3 858 28 S bl 805) OF Giled) L el e ey

o sy U bl 1t Gl Wil of (S g BV o e Ui LS8

JUbs dde BB 0 Lewldy bl ods wad Wls o o)) Slhaddl o 25002 SO
ARLES elsl e LgaSE

5150 s VB L tige Il aSaY) Bl LY 3 Ll p U s e el bl 0y (3l el Bk e gay !

1182 <2010 (15 Ol &) ) s dblexiy) bbbl
< 66 >




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

Rgedls ola) ~2
U s b gl il D1 n W) ol sl 4y Laind L' o @) iyl i
AT W [ JRR S R
Ty o el Bliman) JT o Lagd 3315301 3008 Lo bl &) samy W50l S5
M Ol of o cildion of 45T s b s pde i 1 J 501 Bl
2 gl gy 3k O ils o ilts sy 0 35 o LIS 313
Sl gold Bl Lo Tl sty J oW Bz o) 3311 502 e
ol CLEIL on g AL Sl 11 (3 ppadl G4 85l el oy 1ay iU
Sl O O Lde 2t gll) Y1 pay cslasiVly il oLy o hedl) 6T 1087
I Sl Yy e By Al pslall e W a bl J1al1y 2 oliad) e
gl oS tn 3 B pe Sy s Hillin o) ) 2l
it ¢ 1y alatsVly olhaall Gk elsl 3 8 gl 22N 15 syl s o) el -0
3 s gl Wl 2i OY dols 22T L5 OF 1) wlaw sl e oy ccolal 1Y)
U W Nt P et
%) 3 Vs 0l cl ) L) o gt e ¢ Uiy B G -
ods OF ) Lgde Jpadl (Sl o O Wilge g Lo ULy a2 )l o3 Lo o
(e ol 13 387 J1 el
i) 55l 5 gl plal oy (S o2l S
Agmas (e o L G B 511 (3 2003 5 515) 8UST pie U] &gt 26 2y o
tdl o Wl G el Bl G -
iols AL 1Y) L) I ) ezl (Sl e O Jletzal o b gl o
s S Y ) Al adl

1376 <2009 (15 Oles slio 1> ckaal) Slidadly 81 91 1D lall B3] (s el bl Bols !

1234 2008 25 iy S (Bl ilase B gdly bl 8151y ot ekl e ?

235-234 o ol g

(Y A paal] O gt By sl IS pie gt Wy ) 1Sl G lall (3 ) 55" Bl e e

17-16 7 2 2010 jens 29-25 nbjg.U F@) tg)’w\‘ﬂ (le‘ il
< 67>




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

L clehal L auB 2y )Ll Ol g i Lwad 3 2t U &) e gl ool o
Syl B @ Sl e O 8 o s ol Sl g ] 0
¢dynlall

AU e sl daee 1) BLY) e

1:@3{\ ) st 5T Ot e ) ol 1 (3 & gl 515 0k
ool B sl g ooy el e Lz p ol 3 I s e s il
‘e JU
Mgadly woddl ad s BLIEL Bl e W A gl ke e aSTHY -
(Lglimnnl o)l @ ) jleizaVl
U sl 2w pdey U s (o)) koY) ad) Blae n oY) Bl -
(sl ) e 5,875 bl
It e M3y clgma Jolad) (3 oyl ol LUl g AU s 511 e Cdalindl) 885 3, 035 —
R13 gm sL B 515y
66 bt Jod 093 J oV g W G, 5V s -
o s Reiy ekl B2 Wle g A So as] 2 Jsel 35 -
RSRPING =N
igg(@) apd) 2y yadlliaislll -3
Szl ol e U KN e wbs e 3 olew sl o il ausld)
i ped) Ollam VI Calz A s 1B Yl Ol pakad ol slids Al Ol
1SS V) S sy y (b Akl L) o ) (il izl s (LgDlan) Batomll
O ale e b sy deall e sde ST Ollainal e LSS ae pme Wl 3LSCe5
Ayl eV sl i LWLy dlgd Loid o) andl (3 Al Al g S Laaeley
sl e ST adle 3 Sy J1eV) plisizal e 5,0l s U 2Ll 5 paill )
P A Juadl Pl s il sadl palall sl Lot JMs e S5 0505 (nmdld) s

(s pomall 05t 8y gl 100 i 2 MRl AE Aulys RS oLl (3 Wl )08l B p g dea sl JY o ST !

.8 2010 yooemss 29-25 n?u,<l\ i ‘L;"M‘”y‘ él.d\ day, Agﬁﬁ\-ﬂ?‘
< 68 >




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

e JSO JSE Of S8 S s ey et sl iadl it Tam il 2 Loz
sl Ol LG s (pendld) At 5o o 2 G 510 5,08 oSy JleznaN1 g sad
sV jslan 3505) sl Gl Slalendly Aol gl e ddal) I Sl U1 23
Wirbom s a1 3 bl 220 Jae¥l 3 il lomiry 58> Sy Lz
Ly o s 21 Gl Oy Sl o Sl Slllaze a8l & 20 b ol 3N

Z.Q\ﬁjw o dsla Vg dolad) aJy L

Bl 3l e sy aI AUl ol

¢ Ly sl WS plg) -
leza) Wls ¢ W) -

¢Glazmal bl sl

Wl S50 g W) —
R-VWWE SN U0 JOVR | - OV I S PR
15 sl o S e o8 At @RI Sl B L g 5,31 28—

DOt e M3 OS5 el glond dnlin J sl 58] &S5 Lglaor () o) oy tiadad
AU B did] ol
1)Ll bl ol ol (86
LR ICE W R REN v el -2 [ WU WRTPS PO
Hedging g3 -1
Jo e sl gn o R OF (S ) bl e WE e bl e s gl )

S ol oMl G oo jlanl ol cailiadly AV S jland 3T el e LU

A il 8 el o) AU lonml) e s gat JSt e 3y PRI BT,

1371 <2009 ci ,d S cnalhl (U ddidl g Sl ) oy 3
109 o (gl g o el e 2
3837 o il g Sl 40
* Asyraf Wajdi Dusuki, Shabnam Mokhtafhe Concept and Operations of Swap as a Hedging

Mechanism for Islamic Financial Institutions, International Shari'ah Research Academy for I&tam
Finance, Malaysia, 2010, p :3.

>

278up (il & t&@;&“&\.&é&\}.’&s




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

o IS0y e oSodly bl 05) 8 bl Blae e el bl 0

J5 o @ JpoV 3wl e Lhagt 3 S5 ) L) e B gat plisinal JD
dijbo—“ji (oA 1A SJ§.:.,» olmze 3 jleaN Pl e L;J.s-f J\J.H dI bl
.wu\gqﬁjw}bwwkb&\olﬁgu}\

L ol ol Bon il sl 5 05 0 Bl ikt e Lo ol
Ao ) ods S o Shiort Hedge ad o o Aasiial Lo dnil )
) PN bl ot Sk L die 3y Gk 5T W S i O ezl
Ow Gl & el s I Gy g%y i) Badl 3 el S s Blan I Y s
ey il @ ade GEl ad) ey (Gaisd) el dadl fUT LS Saldi )
(e A
d@ﬂéﬂ\w\dy\:ﬁw¢ﬂ%c:ﬂﬁd&fﬁfﬁ»dﬁiﬁ\é&@\m
e ol oo Dbl o 31, 031 M5 ol 8L ciims 2L 815 5Y 4 5ol 2ol oL
3 3 A s ¢ dlgaed P e W ek OF s ol w3 g
A oy W, ) ey o G O e e el ey LWL cade gad)
b)Y 0da mand Co iLomg Hedge Yo fom o slasial Lyodl kil i) -0
S g ol o Slikres D3 s 3by Bk S UL ST gy 0 Sl
o GAN G Jeedl e W el iy (il Bl @ sk s Bl Y1 Y o
ey i @ ade GE ) ey (@8N aedl) Ll U AU Sl e
(i)

rhlall g gl ST N pliasanl bl AT o J1SH ISl

.322-321 1P P —Pa eI pw-3) Led) Ae PN 1
o Lo Lt 0,56 0f K, los o Lol Jges i 5 05505 L ey 1l G153 ol g ) ST 5a jlead)

>




Jb Sy a5 gl bl Bl il 111 oy S

b s e sl Lol

LAl 3 ade gl el oY) a,:;@ Ll 3 ale gall ol oY) @Q

2t f=2 Jo V) a ¢ Lis diall 2 Lo e plid)

bl slue! el

(e ol 3 il ) ol ) i o bl OF LSS I3 e
Gl @ il e Lol e 3 i) as Of gl ads Gyl a6 ST -
(Bl e < e ) gl ol i B r Ay o
B g o) a3 plis st OF g B ) eds (s oY) (grte 68T -
(Sl o > ade Ga 1 201 jan) o pmedl B3 e Aty oo bl 54 )6
Speculation i .21\ -2
(Joizall & SV @35 a ) Gt s I B Jyl les Ll e
L lmnay o Ol o 3 o clglly o)Lkl Lmat )l o plall e Tslazel
ERUNE: ;5.5\ ) e S3lize Sy GlezmaN o oa Y gy s sl La o @" P 5
Bl LY Jdes 30ty a3 el 1 2 &I 31,580 285 dadl
2.'1;,»%}\ i) e iiid) ded) g U e W 315U a8 sl
o otall wm a0 oY lenl oley Bl s DMl 05 Ll il
Slyal ol pi pskd Lslar BT dsl ) O ity sl oLkl say Gullishi 5 snac
LT gl o GA o ) Uik Sk 10 s L O o Lol 300 3 2L

BB e s sl Ma 3 balas OF o a1 G lall (3 o i)l e g o Bl s 3 2 )Lkl llaan p geie Al O
112 <2010 (15 Sle S 1 pia flo G L) AU O gl ol s L gae Lt
A85-484 (3l 5= o I By oW B gl (ol 2

D



35 ) e ok (PR o am SV OF iz ) 545 cbearish b sb) Js oLl
R oSN T PSR L A P S RRP PR I T
Arbitrage ise-| 1| -3
SN FUT e dpadl e el Gam SE ) Slleall Gy p Bl A e
Akl sl iy ezl £y Lo (3 g Qo) P ey sy ede ot of ol ggi}{
3y o) B e Bkl 0l 4d 08T 2T G 8 Lpan £ B 3 ksl el ol
(WBUIN d)\j;j\ Il L;l éf.«.“ Cb-)\‘.s Z\.L:.L{ w\ o.j..ﬁj ‘Q:’.J’bwj\ ) dja.s\ o .L:a.:.,w.l d)J.L»
A Al Ly il w1 3 s W) &g
blsl) e s ) e o SISl ) Bl M) B) ) IO e U dslid) R
b oy (Blam¥l Gl Gy w3 ol sy s 3USU) pikmy ol G b 3
WlS  2if g andall Bl oVars 83050 dn b e WYL bl e ddea)) ode (s
1.
ckw‘wwxﬂ&w Llidi}""ﬂ‘
AWl sedl olowa s UL

AUyl 15 I ol 81 2 I Btad) 2l Ll S e A
L Oledy ay) om0 Lolof Sl (a5 o) iy bl 505) (3 sl s
SR E OO [ P2 S PO |

ki aud o AW bl e de e L8255 ) A Slew 5l sy (M
o) Claal Gag Ly laBY) (3 g a1y b sedl U iy cLgblal

LU I3t n 3y il dntidl oz Galload 3 el (Al s ISt e ot
Ul

A AEAUA

sl
GoadidliU ol B

s lyadidllobodl: ) .

194 o (sl g p W s L )
96-95: 2 o il g e D5, deadl s e !




(e AR MIA bl 1 S Juadl
hhallokellcy < Y\
Woleslicy < -1

Bl 2 W J sV el e Lgmed (b g suas” W e W olaadl OFX
sl e b o o 2iaSTy oW 0 3 JUI oY izl Cllas o s ¥ S,
Rl ol Bl 2 LoV s Jts) 6 b sl sl o el el s le gl

1. . L7
S S 5 ) e

Wy cake o a3 ol B 3L 0 L Al el UL Ll el cile LS
i s WL aansll BV A Ll AW 311 (3 2D bl o) s o a S WS
a3 on Lo dla sl sl OV ey Bl 2 ol el 5T J el e e
oo 3w B il pdsiady Gl e Gmtes Lo S Ll y o3l ol 2) Lokis
2 3 Ll 1 poel s 3181 Ly el Mg sl s ottty ¢ bl 5 ,15) ey o) N
Bl L2 LU Lo 2ed o el Lted sdms Bl lonzie e 5,Le 1AW olizall
Ol B35 o Jpadl I e Bledl) ety QBN 43 sk Dnme Blisanl )b U
e V5 sl 3 e 8l 2 o8 llE e S Y iy 250 L Jad L s
Db e B jlally bl e o 11 il 8 1s) (3 el o (G 5 e e
B 5y Ln Wy LeBg b L R ol o g 0 1 i bl )5 A3
2 ¥y s el s whe w85 S0y e shal) ada Lede ol o) Zakldly U J 5oL
3 Liall ik o Ll L) B U] BLo| Bl J2 Lo aed ST xs
Osch 19.518 3y 35 2011 Oy & = W Jolacll W) izl o OF 1) 5 )LaY) jud

4.)&)-’

59 o cald g M
60 : o () o 2
* Sherin KunhibavaDerivatives in Islamic Finance International Shari'ah Research Academy for Istam
Finance, Malaysia, 2010, p: 1.

http://www.bisorg/statistics/derstats.ntra011/ 12/ 17 :¢ Yo g6 ¢354 o 835 litan)
C3)




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

llotesligs) -2

o b Lm0 BJW i) Sacmse Lol T 36

SU S e 2w sk ash e W e L ssie O ol L e -

aisl W)LAWA@)\MLS d$d((\fﬂg}“"§j)§}’;\ Al (g i cllasely
1-W@JUQ;‘W@)5;¢JWJ&WM(UL‘

me ol sl G el mif Bl sgde e dizie U s pae! W Je O W LS
2 B ey 302 Rn Blis B U5 Be Yty 302 any g o 5

(b oy oesw AU olamadl & L O e niled) i el P ZL:
o (OLE) G rie )Wf-\JIM(JL;-SC\J)WJJL;\MJ)WC-%&»\
Bl 0580 OF (S @l il 2 me sl 6l (3 (o idd 21D 093 ) ) s g
2 B) g Cvme U ol A 55 IO (k) an) e Cnre aen UL Sl f
O 3500) oy il 2 i ) e ot fon e 23y (i

Cu\gizj Olds dde 03 dae O WL ssae bl OF 1) 5 LaY) a4y
& AU 31N Sy ol chedd s ol aw g @ (1630 3w S OIS
e 3 1973 ale LA s gie) Rabaie G Jol gl OF ) calad) 2 31508
e R OO Jlta) e Gadleds wlasy 00 Loy e GlbT 2SS
s iy il e ST ol LAL Jolad) ol et bl e BN (3 felad)

.41 P 2003 (s ciaald JU.H c(a-,-w\é\ b.bl:‘d.\ 5)\.}1 cm-bul\) Z..)\l\ olizadl ole JW) ae JJU; !
1350150 <2010 Dis s 553U > 13 sy el (& o) I GBI gl (ol 315 ) 2
150 : » 22008 Ols (S s (! sl yshate e LIW B1y oY1 B ¥ BysladY) BN (s gl oS W L ST 3

151
< 75 >




(elovin st Wad Ui bl

'

el sl

sl sl

ek

e

I
Jad) .\S«j& \.53)
I T

@gsall jlall

o

s ss¥L slall

.

ST N
() iy L3

P IR T IR

G Fh Gy
() @ riey L

2 b mn L

ol
& O o)

e
& O bl

SRERCE RN | IR I

ex ¢ b bl

- -

8 L} 4\.& J.pf ;\f.’&

PNEECNRC ST | SRRt PP

e o ) Ny Sl el (S 1S AU BTy LI dedid) (3Ll w3 g3 P el tarly sl
98-96 : 2 2 2008 15 OLs (G4

Lok ot oyl (3 Jghel) A T 13y ol s yhe at ol sy
skl 5y OF o Ul 302 ney ) 313U JpsY1 n e 38 i o1 51,8 3 G
e Y
an Qb Lol ol el o 0 b o 230 T e W1 52 30 sdlaHsgadl
G ol Lede Gl i) 53 gl Ay i) & el o5 O e o0d2 hdtens 5o )b 3 B
2. Bzl o 0

Ib (k) S s gy Sy JU ety g3ladY J el Slyg ey B Gy Bl gl (gl il (g able !
81up 2008 a-’gﬂ;iﬁy\

Perry H. BeaumontFinancial Engineering Principles: a unified theory br financial product analysis and
valuation, John Wiley & sons, Inc, Canada, 2003, pp: 32-33.

75




3\-17.7}1\ }#\}W\ )ﬁd\wd%‘é‘ﬂ\ dr,ji :595) J).G,-\

AT 3 giall I Eldnadt 5 sdel) I syl a
Al > g0 — Aol pf 3 gde —
Gl by s sud all & ssie— | Rlds Wed G e 3dege el 5sde - Al ¢ g
ol o2 5 et
Wglls o' o (b (550 Bsmw 350 g pe S 5L B 39y )
N . Oy 3579
Ralaill 8 Gl 8
= 3t 3 opliaal) do i s Y- WY aa 1o o L) s -
Linll 18 5 0 g 3ol g 3 g0 pelbl at— | Ol E Sad B e gl o8 Bl o -
JEwAN 4
s )5 (35 L . . gt g
Al @SS A S ) b Ly sl S ) s -
PSRNl

Glimin¥l o )b (3 diall & g o5 Jw-y\@\:‘pauﬁgm%wﬁ Linl) Ay g

By s o I OB O ) ;\; FS AL Bigaly AU Ludidl (@alall pwbs @i abla oyl

.83:p <2008 (15 OGs

Stdlazey JU ety 3lad) Jpedl Sy, o WU BysY Blgel oyt @y bl sl
.83 :p 2008 iy Sy (1 ( asld) SN 3 (a y gl

oI JsoY e e S8 I3l e b o B L O oY agie s
Y o3y 3 Bl 2 JpoYl sl o e il Bed Uy LT sams i
EARCHCYAESRRGE RIS

S e T le e il e lesiie Joli Je o b o sl (L) & 5
o w055y Ul samd gy bl LB 2V WUl ey ) 0 3,9
2 e el e

el el 8 r 2L o o) I Bl Slmiie Gy e VL S ske e

3.3 Jtos ) DYl o e gt iE U

A3 Gl o N oy ible
? Sherin Kunhibava, Op. Cit, p: 5.
* Asyraf Wajdi Dusuki, Shabnam Mokht®p. Cit., pp: 6-7.

>



i-lall bl 1Sy wMadl lawly 36U jlawl 3 Gl bl e bosd) -
¢al bl J Y1 o3 o lazzw
3 2 B sl e Ul ol U g el ) fesedl IS aif -
diads A 31 )y adasdl SIS G e )
Ll ST e VL OF jlael Willae s a5 o b gl iz (S -
phsialy ab ol ol GG i WG Se) gy Gl ols bl us
Erzd»ﬁ bl
Ve e lpl @ Jprll dor e a8 ¥ ) Sl sl 20 ) 221 -
e8I Loy A Aol e b (2 g8 e dpadd e D Dl sl sds (S
Q) el e Sy S el 306 Jass, Y1 alsh 208 (il 506 Jase e
ST el sl Gl
o ki %2.7 O alam] 1l s & o ol o el i e oLl S8 -
e i %97.3 3 ety Lndel O o 3 (bt o) £V 00 il 5 5a0
gLzl

S 150113 08, S

! !

CMasll Uale AU ylawl sl

y
ey Bhas o), Ll e daadi Vs 2 s BB el abdy OU ) Lgd ok
s s sl el gl des BB e AsleS il Sl gk

Alaal) o) 5 5 LW aheal) my B3le) 23 ) PCPR SRS S AP IR

T o ) DNy Sl el (S 1S AU BTy LI dwdid) (alall w3 658 @Sl arly el

.88-86 : o o <2008 b Olhs 3y 4
< 77 >



(e AR MIA bl 1 S Juadl
IR
W‘J&wﬂ\dﬂ -1

AW Sl S r 0y Sy wle¥1 Al e 0l B2 T e )y ST
3 Jahall b Al S1,5 JSe 3 alsy o 2T e sie ) (2 A e g ) 1S 4L
S s L5 (P 302 5 b b Bolst s g ot Lo 5305 5 (JUI G gl
Bpeidlly Gyelly Wgpndly QLW bl AR ) s e S B1sY) ede
L% g B gl 3 Uty o ) conh ) ol 3ol

dyol b oo sy aatld 2 el 0l ) sl JIpeW) e Jsadl” 50 505
ooV oA o B s g M1 L oE am ) lleas OB 2T 8 Ly g AL
21 AT oA s IS a0 S AW S I3 e U sl e 21 )

AN o Ogll o s il G150 o] WS o AT o g Laial (3 Gy 596
S RREHCG N PG LEPIPRNRU R W By JEN I A IVE (PPN PR T VPOt B P |
NOUEY RUSIT- (- W OV Gt PR~

Sy IV o 1970 2w 2S5 Y1 80l SLY I 380 S5V Gy AT & b il
¢ W) Olioas 0L cm'Tanny Mae'y ' Freddie Mac' s ) o) s 5le)
Sl e 2 A e Gk e el ) s

AWB ol ) W Sl Jgs 0ps bpd & il 01 e oluld) D
Bimias IS ) 0l S e 2z ol g Sy (8 o oty o gl

Y Special Purpose Vehiicle.
15055 <2009 G Gl de AU el cslagy ) g 1 OlST (3 st gt Sl gl ol e aal (2sk (sage aaf?
(1995 oy i)l O jLall s il A3l 31317 Gy ) 1Ol (3 s et () ladl s Adall AL (B e ol W 2
.39: -
sl an il agml e Jorf 0 1938 dew el <Federal National Mortgage Association i) ;o) abslall (59 &) SUsh ) G g0 =
sl O AN e DL 3 i
A 2 p Gge pm 8345l 0 1970 2w ol «Federal Home Loan Mortgage Corporation b ss 1 ae sl & ,0dl) 224 o
sl

3 Véronique Lederman, DU PARADOXE DE LA SECURITE A LANIDYNIQUE FINANCIERE, publié dansCrises
et nouvelles problématiques de la Valeut, Nice, France, 2010, p : 17.

78




(e AR MIA bl 1 S Juadl
AU g Olaially Bl fod e cpaiall aoedy e (s3LadV) poldl sy e
Ll ds ol Ko et ol

215 r A oo 2855,

Aslize 05 uy5 Ahes O S (o jatiadl o sis ST Jo blal) a2 m5y -
Gl e 5@l pae b2 (g gae 242 ) 38

cablo ) IS pid -

Py e el 20l 31,0 1 6 et s il 5y @y bl s Jpo¥) ip2 O -
P p F i el e B pe B et e o pid (J gl 2bBy G bl
HES LS,

A @B e el Dy O lan e el sl B b sall G ) ey -
s, B Y1 55, o el Ly thnsenll Ll n 2 62 5
kot (38 ,Sad) 0 gl

18 oyl el pobian i il 3 -

Yl e et DM e AW Bl Caliz 3 W slan ) CllS as -
G Slles @ Ablo g Slbes Jlis p g My

Jjwﬂ\ij -2

Sp e O sy e ) s 5k

Sasal o sy o al Sl p BT ey s o ikl Ay BYe sy -
¢ ikl de S

s T g ) sy il e bl (3 e, -

U B, 5 Bl (3 J ) A s Sl sl plll b U agd ol -

b e Bl ol o3 Bl o A Sblas 1) sagadl 1) BI04 sl —

Joamn ook ¢ skl Sl xR sl 5T 5y et 2y -
RS URWIR IR PR

oy 1 2JST (OUAE y BT 1Ly sl g U By 081 Gl gl E g0 "5l sy sl shat gl e 351 5, 1" (s Al e e

21,0 <2005 sl iy a Sl LY nelsr (O 5
22-21:p ol g M
T8 il gom iy oy ible

>



S AT o L1 e
©

3| o A O1d oS L

5

O 9 i

05 ol

(Recetvables is gl SIdew 055 b 8318) gy 3111 i) J oY1 0 8 god S Shdl a5y <1>
P o A O3 IS i) g p gl g el ol (o ) A ke iR A1

E)Fs il o B Odlaml) Bl gl P G b G e s ST B 5)3ﬂ<2>
oA 15 el Bl

JoW Al 8 sl 8 Dy Ol 85T L B3l Al G145 (S.V.B) o3 o & td 35,20 ik 3

.(Laverage Buyout LBO) Gy J# O pll ind
<& «(Fitch, Moody’s, Standard ) AW Ciad) NS 5 B b 00 §ykall I Bl a1 Caeas\( 4
Mgheinds Sl 3 S o g1 3 By gV senns ot 3 T )1 e s )

B ol Wy 1 AW O st o clID 3 cpkasna 8 piall AIUI G1y s Y1 6l 150 O g ek ?}ai<5>

ALY ;\.Af}’\ d};- s}l::.“ é}.\.‘\ uj;u\ JEd U aﬁjiﬂ\j &)ﬁ\" (b S}L?) oLy ¢ c‘;LF ldw :8\) :)v\aal‘
2 <2009/ 05/06-05 « I+ ilke o fnalr ¢ Lrdyé Owy) &bl pladl (i ually I 15 inl
652

&wﬁ\&(q.:ut\);\ -3
ihes e ool o) AW bzl e Bade 151 S U] ORI O edigd) Lo 13
5 dken)) sl ad) s ) oY e Lgty Ld Solazll sl il g ()

1.
"ow

! pantaléon Antoine BAKPETitrisation des préts et créances bancaires dansebpace de I'Union
Monétaire Ouest-Africaine, mémoire de fin de cycle, Centre Africain D’étud@spérieures En Gestion,
France, 2007, publié surhttp://www.memoireonline.com/06/09/2103/m_Titrisatides-prts-et-creances-
bancaires-dans-lespace-de-lUnion-Monetaire-Ouestsifel.html#toc2

80




(e AR MIA bl 1 S Juadl
Jlie 3 8 0all 2 BV ay MBS gl g M oy Bl U B -
3202 F )l 3 Wlge e dpadl 3 GH el mt o (il 2 ) 53
A 2a g el 3 e A BV ey TABS dpeligmallidUIo, Y~
Jpol dlaid dmes Bl jamy dbasby bl (255 Sl 2y 3 Jon o5 ,an)
Oyl il ol caniy Guysdl Olome o 2] £ 5 o ABS alas iuibxie
adlze 8 J gl Waiz 1) s W (3 Lads e ey TTCDO
L2y U GBIV e O 2T Ole s ABS o £ s
(il pr Aot B ganan 3JLe 35,5 18 TTOOBO & sl izl a1 —
Gl o i oy gt geaas Wl By TCLO Ol 2B a1 -
2olall e oS 2
pde AL eld mo g cCaniall B an allis S Gy gl 2358 OF U] 8 LeY) jad
sla o jasess ol o o el LV o U cobhonll o 6 gl M (a5 Sl ] 5 5
L st s e ded G ptbat an o 5
VP ERIINIERE AT
sl W) bzl HT bl S
J,\.\mam\t\.\:w@\;u -1
dadel ) B bzl Bl J) Bl Yo buzie Syl a1 5 1Y) lsles o
S Ul o el gl Lot AW Sl ) a5 o) Ak podl ISLEL e ST W Lede
0ls 3 lae 3 ol y comme for g 1) lie Lol aaf 2l JUnT 13 3L G f
el U] bl Jlo (3 U5 n Lol S8 T ol o gl W s Loy caus
REIPER NN &b J3

" Mortgage Backed Securities.

U asset Backed Securities.

T Collateralised Debt Obligation.

" Collateralised Bond Obligation.

T Collateralised Loan Obligation.

! Jean-Pierre Landa®éflexions sur la titrisation et les turbulences fianciéres Forum financier de New York, Paris
EUROPLACE, 22 octobre 2007, p : 1.

81




(e AR MIA bl 1 S Juadl
o) |paan i)y 1967 i 355 oY1 smatll LY I 3 Sbletd) ods o gl 5,
U ay bsl 3 aly lasly 18 U w3V g lae 2 a5LoY) saw S
Olat¥l wlllaze gt l &l ae sl SUL 0,5 (1966 dw O 2 b o] s asla
1.J.>.-§§1\ BESW
2:%& L. J gl 2l Gl Iy whbles ey
N (TS RO TR S NCCIRE
(G gaae Lglat Lo say ¢Ulle st B4 15 oo b ] 055 —
et Lo gny tlglals s s jas Coly Blimanl 50,6 55y W jlio] 3386 -
(B 0 lD
o o BV Y Ak e ey 5 el daid (lglisanl T s —
¢l g
o s ol sl K e adae 38 Ja s OF (S Al lus] ¢ 5 -
el b 3
e Bl B) ade zadl 'CUL:J\ & J) S R W IR SPRA - PO &3> > -
B ol e o s Bk Ll Saledl sy paall o (i )
RUFSEN P
o) lsale)asls| -2
O bl y Lo demd il Bse 3 B lizal) ssae dsT ol i) Sale) 3Bl e
per DY psk o ey U p 05Ty S ads Jre 3 daasidll § e
o) id 6 1 dhho ol b psk OF e (gl Gl () 4] ol Al dad sl Al B of
e el 51 lips 00 ol Ll 3 506 1) B8] ks madly L) az) o 31,580 s
3.M;L4.)g§,55\oj§¢&&@;\ﬁwgyi
OF S8 @l 33l ol fgod s5aall o g gl 1 ] el 0o &l G U
3 bt e J bt e iy ol gl s 0,5 QUL s Gl il 4 5 x

.C)G)fﬁﬂ N Q‘ﬁj L“ST

944 o sl o ) U Claw 1 F 5 Ml 45, oJ gl 2l g LY obles ") e et O sl !
946-945 1 2 o plad) o M 2
129_128 Zuﬁ S té.ng G-ja L_)JLEJ‘ Ty g}};ﬁ ..L_‘,\..J‘ 3

@



(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

Y95 3,0531 -3

Bale 832 G 52 Bu g sl g 3 el an ( SoeY Y sl e Yan g, sl o
Alaslliy wils gl odn Sl pdsnnsy Ba2 3L Lde by (3T L gsl an 0SS L
Dl S Gl 255 e (3 RS Y

55 Gy W 1Sy ol pie b2 e 2l Lajlael 28T 13 wls )l o o
B o 1SSV sl SLY ) o 85 B ol sl Sle) W Lge s s ] L)
Ladi s ol
oYl -4

B e QW I ol a1 26 L) Gl 1Sl 0,5 oLl Blas & g 3
iy iy mll Slles ik 3 pdsady @i Al Ld Jed ua e Yy
w2y T 3y 086 Gl 3 ol Jogeed iy i

G lgme olazald 2D Sl sl Sl 3 e ned Bl e 8 Le OLasY) 2ilay
OUT s (3 f s pr o) (3 Whlanial r aSCad s clglals 2ol ol ghall B8 ud
PR e Jpadl 3O G @y (el ) ol Al

"The Flatbush National Bank' |3 o 1947 i O OLazV) wla) | b S o)
dean) Baad) odn @i 3 B Slawslly Golall e ddall 8 e BN 0,5
Dinners " i 5 guwiy Gl Gilz 18 e LW G s e ) J 5l A dol
Bley Jof olaily (1957 i connl o Ul o] (3 aasas 355 ol "Club
f ' American Express' Bla; Lgns f ' Travel and Entertainment Bank, o <%
. 1959 i "Blanche Carte' 6\a,

"American Bank," S par o>, OF Ay W oD e OlaV) Bl o am) 05y
ki ol 3 Bleaa) 3 2o Ll 0 S Bl wlley Jlusl 21 O jlaall
35 Blad) sdn O T sy ) Lonpis, QLI ey 5 S5 o gl 1970 i 2y cLbsd
3Bl o, e il sl o 3 5 S

1187 <2009 (15 (oles (3l s I bkl 5y15) (s sl Il py s T
LS60-559 : o o il g (g S g 01 U o 2 ) S (5 55l 630
1560 o 3l o 0P




(e AR MIA bl 1 S Juadl
Loty bl o xe 5 ad
b e 25 e Jpadl o Ll (Gl el ay nis gl ) S -
et o OF e el deoy e B aby e for s gl et L rta
24 A A 3 Oall e e Gall S aw Sasl A @ S
el Cmlo e ol 5
Jpad) & G Ll it Com Oletly clig 3o Blall odn jad tsdoall cpol) By —
sl (3 ety B e Jpadl 4 e WS s jlh) 5 claadly Wl s
5 3l cp) dad Sapy (0B Ao fendl Jo Gl ) L Bl
L8 gl 32 IV bl e 0 2B Al (3R, WS ade Sy ()
= Aol bl ).
S AL RSN Slnzll e Sdms ¢ k) B Sl e ke b Led s an
leel 5l am g lgailas ol e
odiliolbedl -1

dn 358 5 asle gl ) Lk of Se ol Sl g el ) bWl
i AL 82l s aoy e Jimy e D 3 Ll (8 13 ol B as
2l 3 s Ay by ) by ol g conlo

BV Gl ol Bl sy 2SI Bl a0 o ai WU G153 eds g Loy
Sl aasy ) ) By o el Jmn G r g sl 18 ey Bl
SR B e g il 0 S Dl ani 1ig il sl ol ool -0
O e eVl aed) e Bl ol s p G (B L e S
B adl Gl 3 Lgnw S0y Bl o )b e eVl ded) el wor e
G 3 i) adig ol Wl Jren g (BlimnaV) syl 8 L jalsd) (3 ) 13
o emdl fag ¥y ad ae oF BVl Rl Guy ) ol e ae gl Al o

1351 sl g pr e AW Sl By Bkl 8y godd) Blis il glae bl
22,0 2010 15 i alal) 2 5 0 o V) s o BIU B g Y1 (0155 T Ol o 80
f}l;jlp\.\a.:;w f}l&s‘wtwba;b nmiﬁcqjil\ cjj\}\b)uﬁb\)é IQ\)WY‘W@U\L\ é‘yiﬂ\@w nk;_)\..agﬁ\.w?,

52,2 <2004/ 2003 5 k1 sl it o U dal e
GO




(e AR MIA bl 1 S Juadl

Y ol o g sl s OF om0 caedl die ol Bl o)l e ) sl o
Lis wg =
s e I il Sl Sl Gy e bl JUI T e ;Vs,u;\du\uj‘,_t
4 Siimed Lol 3 4 250 o801 2 ) sy caom ) S 5 5 aBY) Al aiond 3151
cohlemaV) e g gl s 3

s sl s ae ol e 3 ekd Jlsel! T Je bl JU T, S
215 lol) 205 5y Lazn) plie 3¢ sl JW

& Ose A U el o) &LVl y Ak el g1 el e bl JU ) e
DAy pall gl @45 o BB Sl plrm] s Ly el O o
2y B Obleall 35 093 aadi e Gl sl QUL W blsll o3 5 el
Lk 1o (3 B Wl 5 8 il 5 SOV ol g i) o ol g 2aidl 0l e anl Bl Lo
35 amdl
O o gyl 3 Bl QW o, oS8 el a3y of Q) 5y ud
U Ty 8 SVl g Laells paiad Yy gl i S5 | S 20 0la e %95
4, bl
38 i e bladl JWU L ol OF ol bzl gl Zo b oy e ol
Py bzl o ad dny W e 3002 ey olema ¢y 2l
85 e o 322 VIS 5 3Tl G a2 ol e 0] (3 b el 5Ll e 2L
R TCGUEFICCR I Y PN

Jadt (3 Loyl bl 3 S osedly blsdl JU o Gl o8 Jesed) el
et

53 e J
‘P 2010 1% c:\.,<.3/~‘w o] QQY}S‘ ck;ﬂ')/wy‘ f<iU L;U;J‘ .,\.@_A‘ ;gﬁy‘-ﬂ?‘ sladN g} 5,‘:\5&\ Zgj.‘aa (R g6 dast 4\1\\ Le Olas 2
.32
184-183 o o il g 1
* William L. Megginson, TOWARDS A GLOBAL MODEL OF VENTURE CAPITAL? , Journal of Applied
Corporate Finance, forthcoming, 29 July 2002, p: 4.
& ol e Osleny pdl pndd tlasy “,_e;.uj s A O 2 I flas n o ladly OBl e WIS ST o
> Sami al-suwailemyenture Capital, a potential model of musharakah al rajihi banking and investment corp, vol.10,
1998.P : 4.

85




Pl QU oy i o Jegedls Gl sl o Y1 sl 2648 Jpk

A QW Ty @b oo g S e
e W pladll @ aobey sl mlall |l daal bl ols Al oLl Jusod! dgz
25 BIGL ety o ) oS (3508 BESG | L J 5SS ol o ailds oblis 3
bles g3 ¢ 9l g ok Agale lles 54 Jusedl b g o
Wmley A3l e 3yY) 3 ki W e A1 3 o
.cfhaij
Sl sl B JU L, o s U e Ll el Gl s Jesod s
ol W e L
ot G Al 26 D e ade Las le Wl danb
T WAL da> o S dles Sl e 3 e el e
bl JUW T Lo

Source:Bernard Guillion et Sandra Montchaue capital-risque-mécanisme de financement de
l'innovation, Lavoisier,Paris, 2008, p : 55.

ie= ol -2
ST ol e SEY ol S A ) ol o e Mlolbdl jalas i
e Y mall G o @ ad) JUI ) e il Lo e Dbl 0S5
LlegdS™ o ) a1 0l e sl S8l b sy (JW
B ettt e s pemt ety AW Bdidl Sl e g 1 e O )5 LaY) jud
2 3 Ll 3 Gl ) (S5
Op b2 pan ST e Cn e S ) O LB bl Wl o g8 ) —
e Jpadly ccaby B3 sl e LB e Lot L) eog QWL bl y il
) o) b 5 bl 13 My ki 13 L) e STV A
JwTalf(}s;;\uuW@&ﬁlw;\am\ﬁ@sw:M\@u—
‘@TCS} 9 A g \:WTL& of Slesl \J\AJ (el ji r.@..wiy\

86 il e 3 S e
87—86Up e el C>-J.l\ 2

@



JoW slanw gg ety B jleiza¥ Slo gl Slnzll sda ay oz ibla g ) dxlb1 -
SN Oy el U el L 1psls LtV 2210 ol 20
bosn 250 bl e Lem3f oS5 )l Al e 0) il Mool ge Al -
1:\.@.::;, s ekl wlinis O
G 3 re e (bt Mo o8 3 GH ean s gy ezl g3 -
o oo 3 R il 6 al 05y o2 50 s Jlie ods ks 5
S il b die (3 Ll a5 ) Sl (of (Sa ULy s
S e 8 Bl e 3 5L Sla O

Gl Hl) e Ly b 115 oy S

éﬁ,ﬂ‘wl&)j.ﬂ\ SJM‘Q;‘W

e gl 8 Dl e Adiny o W G sy
oY1 5 L )

Lanll 5 pte et el 2 ddall Jeas H

PECSSURptRIUR-P) (PN e (6 5 g, oo Ul ) i

s Wl Lo gine il w3y eyl

Ll slae) : yall

@jfch.-TJJ&@)%;\ﬁjchsz;\ﬁ)\_f;g\ﬁﬁ SOV
@MM‘)QQ“&‘M)chTJb@)\?;@jf‘&ng\f&)v
ezl B1suY 3 J g ¥ &l

101-100: o o 3l g s3ball oo 555 ils |

D



JoY il s SV 748y g

wiall dds aus Lisl) i
.\.Eaht)s
T P O
il e < Gl SUFIE| RPSVD T UV RPOW A

fw o ) Ny Sl pl (S 1S AU BTy AW dedid) (3Ll w3 658 el tarly :daall
.101 ‘0P 2008 1+ (ohs cé\)}“

0F s Se bl J ikl e
JESUN IRV S VN POV B {L gy 2%~ S N V- | P - V3 S I X U (R P
et Wl adl a6 1) ol B e ety S (el e ade )
U2 e Ll 05K, 10k y 63 sl
Gl andl e 5T G gt el T 13] o V) i) dds (3 ) el e le -
e gl ot 0584 1085 €l B o ity S i)l 3 e

cm 342 5yl 3 e bl 3 Jell g mall L LERE T o] sl -
ot e Eo Bpkis 50y 2T iy Ao 50l i Asle Lt dim OIS
ey UL BB el 3 el e U S pliE) o - el
Aaal das ps J= < danll aads SJM\
i) AU Jes iy b 116 03 S

35501 d e

ade Gl ol ) x>
el syl e U G

) slas) : yaal)

>



‘ &

oddlad Wi sl ¥ Jodiz Sl \

U Il e ol 1 J gl e

i Yl achlial -

e Hlis sedl oloen a &Yy -

i Y Wi abliale 1y el

U Ll 4} Gl e 3 e & )

(¢l i liaadicy )

Al Yl Wau sl jalas: (0

A Yl aeblpgala : (6

(ly Y bl a5 Y]

e Yl sdl s -1

DV OF & V) i ool n wie Gt Y Y el e BIUD Bkl sgide O]
3 3Ll OULY Bl 2l da il et o) Lilpall e A gatt ed OS0
A LA Gy UL b gl (ST ) e 2y leza VT Bl gadll Lk
ooz ol W) e e U e by W) aeadl G (S gl s
1o 1) BLoYL 6 Sl B laslly o go¥1 e JSI Ly sl y el lilos
LG 20 S ] 3 25 5 e S 2ol

OBV b <2002 <26 saa) odpall AU (LY W Rl e LY A B ol Lo a2 e o )l as !

.2009/12/5
< 89 >




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

ARl adlael -2
L aasay) W a8l S
BSS y Waladl 2 5y G ylalls oSl el Ol sy e G U s IS 5 -
ST e Jo g 555 W) olaadd
) e by JWLs (sl Ol pedy Bt Bdlu] AL bz SIS -
AU bl OF o D a8 oot a5 13) Lo et ciaSa Y B s ) 2 sl
aaldl QUL g ol sl Odor 5558 v L ey ¢ DY) e 20l (s 6 2 3l
¢ o) (3
eV sl el (Say dblaTy ol SIS ¢y 1l bl g -
bl V) Blie el o B Ll 5 (3 onles ) Y1 oy e 81
o il il s 3 MWLy (oY) Jogb o e gne o sl ol
Sl B jan g Bl 23Las el ()5l FLabYly 3 gl gl y SR YL AL -
(s sloina W L Lpas QU el UL deall Sledel sl s o et
o) d e delanm V1 g Bolas) ) 5ad (3 Aplldl -
i Yadliwodl alas: GE
bl Gad ol Sder Ol gt (1) ad LS aaleY) AU daadl Cuk
Slbes Lanar s il e L8 lael S el 5 a5 Al AU dwdidl O b aaslill
2: e L Lm0 i) B Sl sl 3 QW5 Y)
i llaslaall -1
NRPIPORS WO I SV P AT IO WL\ SN TERCH PRSP i WA I SR PRI o
S ol a8 ST UL Jso ) Gl e il o May (il g 2gid)l S
LY sLaBV) (3 OMalall Ll g5 p 2 5 R JUd) e OSGY) 8 S

A13-112: o o 3l g oo DY) S 5dt 3 81381 Ol i e Bsle b de o) ) 1
1?2 o2 2004 s pd) Gl 38 2l L_?v'-‘fh EC- NPT RI C n@’)’\.«d:ﬂ\ c@,:h é CJ\JJ'GJ AU Ll sl n(,.lg_,..J‘ gf"\“‘ 2

16-15
< 90 >




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

JslaB¥fse el -2

359 ¢ e ASE AT BL calelad) Sl bl B pn 23LaB) LSl e 5 pe2dll O]
Al ks Clan cobogally VLI fle (3 il pdidly 8 olad) aslasyl Sl
Ll Yy sl e S BT L) (oslasY) el

il QU el Je o @slas¥) BUSS il oY) il iR
i)~ LoV op dap OF wls e @ A Sy B 2 jlasma Vg &L ol Sl )
S e ) Sl e e e S5 U Jse ) L R 3 s (il sl
Ay gedl) KL o ALy ol ) el 2 s
A Yllli adlggala s (E

Gl WS daul g o5 ) A Aedidl Wde a0l OF (ot o)t oal e
h L Lyl

A -1

i plozaly Bk sl akaal) (3357, Lal) O LYY Galie oy 05150 5ad Tal) s any
W2V o ) (eslaBVl eV Jso sl oS! slasV ade psi s el e
28 bladly el ) ainddl odesas £ 0 Bladl cp g3l i sladl of jlesly
A1 V) Bl s 2 s 2 )
Jele=tiin. -2

% 5l Of o ¢ A YL b)) ga S bgedl ade o gk ) LY O
e o ALl g iSay s ) oY) osle CMis ¢ i Al 1) Cas O
Herey M) B Slan sl) Wity Joni I jlezaWly Joged oo JS L Lele
Loy i ylally 387 Ladly 5,1 a2l

Moy cmlly il cpabastVl o JolSS sy 555,00 e psi Tl s 0B Ul
32 s (i D Sy ) Lo 5 e 2y W obnsll o O L2k

120-110: o o sl gn o e @ert) Jogosd) § b gl o sedl ool ) o e — e,
s J g7 I (O el R S W el sl ks e b ST de 2B et )W) s -
9-8:0 2006 i 4 4 oy S g ylaa) SIS 200y D )
( 91 >




Blas 2ad Ay ) 8)5 0l op b pay ALY de )l foold QU iy B AL
) 3 AR 85
JJ—\’\.)..« -3

Lo s L cdlle 130 Y] cisy by L el 3 oS of e Tall s ey
Wiy 5o ol A 5,05 O L oa¥) a2 oMbl 3 ol 21 J gl a3 O o2m
U i) ol gty vgd @ LY Sl el awy LU B8 WS e
Y

3 pskdl o onedl el sy SV alis 2 3 edd) b Gl Saelal sdd )
Bk SISOV - b by () o35 o) ki) Ze 1201 S a 2SLY) B Sl 3L
58 wltie ) i of Wla e o)
“MU.\TM -4

ol Loty Lslin inll 0555 ot cate 3 puil Gdl e il s Tl s iy
o Bl Gilgs Opeall o IS 2 e Y al e My bl e 2l
sl saslly Shas diidl I A Ve Lolol s 5, pealle Lol
Ladlll (3ly G5 OIS 13) 5 sapdll s aall oY1 o B by BLIVL Y el sl

@w}’iaﬁm\uu\agb‘/yaw\‘;ﬂ\,@u : Bl

Kol U SN el £ 550 r Y Bl sl gt L 0]
i Ll badgss o)l dmped) skl 25750 e Ll s OBl e byl ol gl
Agalas) 5e S s de 8 Adlas old Olaze sl IV e U3y iU

P e desez ALY AU ol sl o Sl s ) el
AU LU e ad) Bkl ot L My (bt shat b} (3 ol 2N

ALY i sdl olois, i reale )

AWl sd ol sl olons) ) (L




(e AR MIA bl 1 S Juadl
@wwuu\bx.i\a(,;..ﬁu@u Y

s(&&-\@u -1
o sl bl be g me el AU ol s e oY1 st
) 835 ) L JET) ] (93509 Uis 8342 4l 055 o cade e 201 Ly
ihas 3 34y ) e S gy cakdar (3 g o O s e Lyl i3
ey AU asliall w3y (3 dw e S Ol gay sl
DU 3 basyy ) bkl o ol 0T V) ool s U pmen ) LN o2
1:2.:5\:.58
o Ly oo Balal Bad Yy Wb dkd> Y AMSS 543 502 de il Ll pal) e -
532 U ) feal) Jomd ] 2SS 572y S Y) E) dslaall of s mpeas
¢lgnsts Ao
Bz ) ol iV eaall add 08 e U aclia)l Ol NWPLIE
W asliall Slmzie 0685 OF Jus Wy tlets i) 4 35781 bl (o5 LWL
(U Y 2Ly
Bhldy Lgteo past s Lgtnasd Loy lJidl W&l eyl Ul aslia)) ing -
tehes
asball dlo 3 I e Sl 05 o Bl (35080 bl e wdE -
53lay oY) QU ol 2ads g a5 o) A5 it OF Lgake 1 caadluy) U

ollge 2

Gl Olniie 1) J ol Be s Al Olbte Jo 18 Kay Ao el ods dazes
 dso sl ST ot sdd) 5 o e o suamedl doly e 0 O (S
Sl aale] b gy oy Al o) e el Blizal (] 35 bl sda (535 Ay pie
Py G B Ll o e ) b O350l ud &Y B8 sl 3
20 Lo o

A (L e Sl b Al gl 8 ke 5 3laBY) p ghall A " BUTH W1g a3 U SN (g8 ) e !
.235-234 PP «2009 (9544
A31-130 2 o il g (@) Jisedl G b ) (sl el o Sl 2

D



(e AR MIA bl 1 S Juadl
A=Y e -3

s e el oSl Sl Y 8t Byl oL o Culad1 s ey
7595 .3 ged) pp Bed ST OlainY aon i) S 058 (U Al 2l g 2l C L)
Smn L AUV ) s oy aaii M) iSO o2 Al ot ST AR )l ol
AW bzl aud) 2l

U PRSP P (I PR N T ROV R 1 O WO LU WS P (R
Ll il g 3500 B Lad Bl il ooy e ) 1) ool
WO (LRI EWRSE I PR LIPS POV W

2;%& Losb Sliml eV ods ool s

g@;su.é,\d,@,ﬁ\w\wg -1

Sl 8l o 2 ) Slomsl zaY) ol o] Bl S e g A Bl ] e
o Dy Y I Awdidl Sl il S 3 las¥) e Ladss T audley! &l
e Shanll & jlozza Vg & gudl Ol V) il 20 g b

oy &Y LY aBE 3 BAY) Al e e g3 OO OF e 20 e s
035 JsZ ) aniall Bl gy o i SIS F ) 60 ey 0y 0L %l
LY W faall 8 ga gl 3
Kol BV s e 2t i) -2

G B 0sSG O psdl LSS Y EY) AU ol sl s i RAUEN ol Sl
OV 2l W o) Sl &)l alle slam) 3:UST o1s 055 Of (ot Ldly comne 400
ole S U ol sl Lo Jlas ol AW loll G &85 3158 5y pude g ALl
B Gyl ol e daad) ozl o OF (T dir o olomzll ods e sl Jad
O a5l 3 JW o) Sad) Je g LIS (Bsndl 3 i Y Lzl
Vg 55 A g e sy Wladly ezl oo ALl BslasY) UV L5 (3 sdelidl o
RAQWIEWIN

1330l e 0!
(B e b sme 2005/7/29 (36025 saal AR By o CESLY) G lall (3 QWY Sl 2l lai et aaf?
36025http://www.alghad.jo/?news=

@D



(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

Angemd | ola 23y oLl C&t}:\/&*%s\‘;ul -3
& e S Slaldly Sl iy ol eSS i @ Y U Sl sl e
tod ) 3 1) e
GLbl oV b 3 ety 3 4 Blas 34 -
AN Bl s Alane xazdl Bl Jaw -
Bl Slnze Slimzaly il e Lghes I ey Yl &I ol 511 O)
A it el e o IS o d O Lele i laially ik sed) olelamL
@V G e e @ e ly Timn VST 5Las¥I OF g 9 31 pdes (bl
e pb BE 13 s s ezl e b T L) sl W o B 00 B 3 iedeas 522 O
e Ny e ¥ agrdl) suslil Jasd) Lol g ad e

s 2 i) ] -4

S 3 5 2ot (5l Jnnlls ¢ YY1 LI e T Ve 5 ) ¢ el
s, a5l e Ll O i W i i) 8 i s 2! U
anid Ldaniy Gy ) 6l G 43 OF GO s 3 pes) Reds el 5 OF Lgsl o
& 53 G e B3liely iUl ods o5 AL Slomsie @5 SV e M3y (g Y
Jo @ o)l e e 48Ty il bl 3 claally By BT el
cib I e 8, Uadly pLll g SIS el i)




[
Sl

bl love 1N BI el \

Al el e e dl s Jals R

Losedlolodl -
u““""y‘w\ -

PRV ICH PR TER TR VS
i sed) Olnall e a e G edigll Sagm @53 Lo Gp e O A

oaladd) e ae 38 SLE g Wl las) 5 o & laza)

Z.QL:J\ L uo.»,ﬂ Sl ol J‘)u v.’;cm

iyl 1Y)

AR PRI PEATR M

AR SEATRA

2 pall Ol pe -1

2. . . . . £ '%..n £ 0. L& 8

i oy 2 el e et Wgme £ o ge ey sl ST el e T8 A O
Ll Zaldt dais ¥ aaldl (s 2ty @l g all O Gl oy (B ) R B,y

LY s sad g o ol iadl pay 3,30 wai,

gl &) e Jo " Reverse Murabahah wSS) 22\ W' VS " Commodity Murabahah iskd) 321 N\" Uad gl
.259 ‘P el asPa cﬁ,ﬂ?\.«‘j\ 3,!\.“ Ow}fl\} J)L.al\ é Jg,}.oah islo c@v—M J.@JAA ol !

@



(e AR MIA bl 1 S Juadl

o AN by B L b e Kan i of AT 8, OF Gl il e e
iy O3 e i) ) b 5T Gl U Ul ns Gpma psit £ Jom go a6
e OF e Vo 35T ll aldl sy o e 231 gl e ad 5 G 0
e BN E L e Y1 L s

S it o sk S B e 5 skl e e Gl Gl ades O ) 5 jLaY) ad
S b gl e ghy ekl e ey f ) s LU Gy T ey k)
Z.dJsg};a@pwﬁmM\yupﬁas@w”@

Gl o) 2y oY) G pall fes W o oy o) a sl AV 58 (3al) G ) U
il ods 0,5 (o U gt T O S L 152 O e (o Y1 s
o) et o 2] ) e pel) T 2, 5o
2o 2 Tyl Yl -2

1Y A Sl 81 gzs ) A Slall g e Bl (3 Bl B Y e
o B mlin U L ph ) il e W e G0 Wy e e 2l
ol At f B0 a3l RIS e nine Ll O sl — L Sl oWl Ldos
il Oy 0 i aniial) 0L g1 0585 0F Lb Lo ol y bl y LA
3l S e 0,

Wt ot ¥ Uiy Lehos o fndin @l o S0 o € 0 s Bl 3 8650500 310\
Vs coadly ALAST Jos Gniie gl (g0 g0 8l SIS (s dniie Ll O s gy o 15
LSl e 136 0,80 uiteeal) Ol b i) e il 0L o 0 0,5 0F L b 2y
4 Jaal

s e

5Tl e 3 51 15855 Al UST smdly ciiaally 1ml s conslly Jlaally 01 5o 13" 206 Agdilgls ) OF es ool i
.;jbﬁbmfotj).”&g; Lyror) o> axd p Db DL ]

ol 3 8o 5, L

(8 Jonll g Sy 053201 5505 o galll g Bl 1 Bdllt Bylall i ge "aal) s Sletsdd 850l 8 Y () ekl 4

24 e 2 2009 555 3-sde 31 e
< 97>




I ol sy 2 0 thadlwl S Saall 189 IO pude Egt "B ylrYl S Ko Dl ok pud! bl paall
1800 <2010 yls 25-24 a0 us

S LS el 3o e s 3055 0T S, OF e gelad) K Y e
ool iy L Bl 3 3y b1 5y e ey el 3 ol Bme ne 8yln] 05SG O
b Lo mal) 31 e e bty oLl byt 3 Ll elgidl b a2
o g ks B dnall 5,y VS ol by @505 3y Y) 3 i) ek ¥ -
U Cpall e Bhdy 8 50 e @lin U0 p ks codm o Lgad L el oS
tdadll 3 8 5o 1)y 3 o) e Y -
inial) Amld) Sload ol -
G il 3550 b il ) Al g g S5 Jeolid) 0Ly ) Bl aas -
iall S 0 S

53 imiall 3 ol by n e 0N Sc
25;}”;}’ (@l o wa\ Q.M:L\ BEY !

@



(e AR MIA bl 1 S Juadl
&5 Bl ) OV Ll Ule Blas o Al e p s pde -
NESWIEEIPY- e SR
J ,\.\masgm\ﬂ.\:wa\au -3
S b 3 Solall U3 e s 2l Gl Jlall bl FILY Shlgs e
Lolias o mally JUI o ek Sty a Ll el s o085 o o) B3 00 3 L)
G by B &) Blisnn) 5 )6 L8 o)) o dseadd 3 Ll G iy (8
Lgilimnal 3o IO Lemrlitt )l el e gt T n L (3 ) adans LS clgde
L2 i el cbsletd) o g s s caluy
e A Lt U W) gy S B lall ¢ Y1 ish f as b5 -
tieloa Y1y 4502y Lblial 3.2
Blo e e i oy «Juris 093 Ablall 5o,V e n BdLYl Gl Lo -
cobalionsa YU 51l oy IS e M5y calisdl ils U Bl 1Y)
OF 055 8 b ST @ oblgal sl izl e 5,030 315 3 sl Olwol 28 524 -
) oo g2l ) el eds a5 3 R CBiLall 3,6 e el g

U1k b

(oAl S ) Blad) Jlast 2o b 1Yl Ol s -
JT o @il ot ) ) say ed el LW 1k w5y 1) 55 Lglald s -
6,k Ty lalasza )

ety Blai o Lgalasaal 15 bl 3L Blanl b5 e dols -
rAEALF RIS AT Wy

A e Mg W) detigl) Slnzies” Sl @ Lo oal e I Slizell <ol i)
oo Al My Ll (U BLo) el axl g W8 ol bl Cali e bl (3 Lgn
3l U lzely o1 &gt 3 L 0,5y izl 2z OF o i 4 03 S0y (WSl
305y T O Gl e O b amdias pady Glama¥ ) e ST LN ) s
.wﬂ‘ij\yﬁuy)w‘yL@;;gﬁYai.u.;alﬁwssﬁagL@\

celadl ol & dh b tday B

976 o il g o a1 AW Sl B E B0 S 3, 1 gl AL e Slslgs” Rl g st 3] !

D




(e AR MIA bl 1 S Juadl
o o GkE Y g B e m A S i 3 oliad of jlasl
1L 3wy O3 1B did) B die U6 cU ) g il Sl LS (0 gl e sk
3 Bl Ll OF 0g5 wlimall oo 3 et 6 ) 25 U1 Y1 mleddly o]
LestasVly LW Yl sig 0 Coplall o 41 ) 555 L pay ¢ aak LLa)
b2 sy gy s Aol o) L -1
:gguyj@mgs@#s@abg;up@mﬁgw
(e lomned) S Y1 o ) a0 i) 3 et et e il b s
Lbogtl) Ao dll ey Lo sy 6o glas Sue SV 85 i) o))l o) 5o add) b 2y g
Pl =T B R) L 2 20 3 H dy e ) Jag Ba e Jpadl 3
2L i) o3 0¥ w0181 s 05K, 0f 04 i e
e o L S el by k) o e e Ol e Han S e 2
ssigwi&}a}&jcw\wu@mww&aﬂ\ﬂ\w‘y%w‘w
Siadl e e g el Uil
e JU o AL (s m2dl wss e Ol JLy S5l g OF ) 5,L8Y1 ady
A @ oV GME o O e ciimn 3,5 IV 302 o e Lo Jool 63 (3 G
55 et 0 ) e OF V) (oSl Wl (3 Lokie g gl ) 5L o il L)
e S A (1 o R POWI L Y S-S\ P00 B B S e ] I R W
Vi el 2l el lin Jo8) OF & i 13) ol e car g LWy il o 3 JoV)
4.oﬁfd\ AP

(bl 2 S e Sl st e J s g ol A I B3I S e s el QUL all (sl b
41,2 2009 1b i

Ol Jodl s ligl) ol E R (0 i L= 05 ally QU el 3 AW lizad) sy Lo p” 3kl el s 2
72 <2009/ 5/19-18 ¢ ) At AJU

2 (s o S s b Bzl Bl Gany 00 A ot (5 bl i ) e OV S8 0 e U e e
.2009

1993 0 27-21 03 8 g Jym SUng ) 0 5o 3 Dl i) st ol o Ll (813) 725, A il

19210 <2011 G sl e S el ¢ Y LBVl ol S e ) el Il B oo ol ped) ol ) o il
100




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

tm\".ﬁ.owua}'a,._ ol -2
sleadl a5 iy (oY s @ o) s Wb o ) s e e Sl e
AW OLSU a3y ol Jolad) Sl pie o
a5, 2 o matl plly ol o el y o) il e e -
Cadll Je sl Al g ey g Lo il U Lo adald) s el feis -
izl by &3 OMGLad) &3 9 Yy il g b niy o) aadll
3 Uy s s O™ 18] aUsll Ll o n imey i) gl 3 0nl) odn gz5 —
w3l it A eV by e e dsedl) COSTIY] sl @ L) Ob ey el
AT b Oles e O )
ol ks b by OF S el ¢ laza V) e bl e il s i) (eSS # 3
Et gl i g laana ¥l 12 L 0, )l SV 3 Aty Tmall 2 3 sl
ol b sl LS wJuyw.@uwgJM}uﬁc@uwwfwdwyuﬁ
oy psbee oo & kel x 0f e (o LS s Loy By 2l 05
2 syl
il sze )2 2o HA s g2dl -3
c,&Mu\g&uu,usu&w,dmwswwuduwyuwﬂws,w
Vol e colan ol 1) U prine oy 8aidly 8 poo b1 aalid) vobos 4 by pes
.ngyogu\woj&
= lidlloldl 1 GE
i Ladlae s o) 20 SUig] Al -

% LS ST Lal) e o e sl 2l oD B2 gy fekes Ble] e g5 e s 5

11992 sl 14-9 ¢ Luana¥l s J = 544 wld) 5,850 3 WY1 4l pet s 3Ll (7/3) 65 3, )80 st

(15 ) ( S) SLadl el o Ll drelor Al 13 Ui M) e BBl B e Sk’ (UL dadl o o ) s
41> 2003

2610 3l g (S AU G 2 ol 35 JLS

el ol UG e el s 180 ¢ i

Y Ul e e pie JUie (ALY Bl sy (3 U Awadl 9" Yl AU Sl sl Sl plad) st 4
http://www.cibafi.org/newscenter/details.aspx?id28&17/02/2010.cat=Q009/ 11/ 21

101




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

Srall Gl Gl ity Lol 05 Wlagn 0 s G s U W sk -
Lp ool Pl wle gl SIS CGoall iy S lall Oles 3 @anST SLY)
¢ ladl Ol 3 O el da=s
dsy camslad aad) )Vl Gl b 57y a8 Joy Joedilly o) ilomy > 22 -
W V) 1Sy i)y LLLSYI e O3l
BEVL O ally ) o g 5y S all oldd e Lt ) 200 -
b s ) Y IS Vil e ol sus Ol gi2 am L el
el ddlad) de i olgadl e dmg f oy chadad) 8l - Lokl a2l U olles
b Ldlin oy ol o) s Ll 0,05, 3504
i il Gl -2
i O e el 0 Ll o3 Sl O el ellE e 235l s 550 0
S\l da g o Sl sV r el ) 3 paandly S b Ol e
RERCIF N PCRREA R EIPN I I RS PSS P DS CY S S L R WPN
ISy eyl o s o whsam s o2, o o skl CLIE o L 2 o 0o o
Nkt ey St e e
PSR PN WP U WL RV XS TP
¢ paall 2 W1y sy Lt e S Cpad) 0SG -
AL o V1 sy Sl e SUN AL ) s -
iAo ) by Al i -3
o ok o el L 5, LY Ol Sl el g 2 il
s A & Jenll o 5] din ol M 0 OF s Gl ol (550 me Lne o
oy i e N0y (2N e U

200 3l g o ) 8 gid) 6l ol Gl ) Bl o 1 S Jged (gt o

102



W3 o =Y bl SUST Gudedl a2 OF (g ol clbnnll o )
gy sl Lol @ gl sl 3id g el S Oleol b s (3 pales

i dpolas) des 2ad 1) BLo) cols ) Y s sl

2o 12 Rgusbl3 Mo Y Sy -4

NCWN RN S TN WO OO I SN IV S PN J O
bl oo edll (3 Bpoge Bt Sl 05T OF LTy bl ey 311 dies Al
Al s 0K 08T sl N g Y Moids ol 055 et s ol
P M3 ey cado gy Bday iy psbre ool Blas ) sagg Bime by ad 35T (el
Al e o 2l (3 850 50 okt IS Jlol molh) o) Do Badie a g dnald)
fam Sl fi6y e S sie 56 ey Eedll (3 2505 Bedd ol adis O e amald) 3
o OV ady Lo Ll B oo ) ead) e Jgedl 3 o) Gl s el sy Al
sl xS g o) clall

G2y ) gald s SN aamdll § ey ol il Bz (35S 55 3i2 Sl L )
2 2 b 4] Bk Lo ya (585 ey w1 b1 ST Oleall g 3 My & gl

AVl em ez s8Il

o S W L )5Sl CIL e oY) USad) Slhes e

G APLA (3 el e sae S Y iy bl 8 sy A ) olllane gad o
A5y JU B 5084

i 1) Blo) gy dn ol ) USadl T 50w L DU 3y

A ,*-";5)\:3;\48\

wly Y emallcy £ :Y))

R aliplsl: G

AYlehem atlihl: e

1201-200 : o o il g U
ci e SO b e ) s )3 ¢
il g Y A Sl 31y 8l ol b 2

103



(lorin g R WA debl e : 58 il

ofly AYiohemally )

oA e 0l o U e oy Bt I ) Gl i 3 Wl A
A o s S g b e My ) Bd 6 R Bl sl sy psk 2T O b )
U 8 ol ddes g

LY ods (S Cl ) e O e il ol st e ety = of Jleel s
iid e oAb ae (VLY Baae bid G Yl Bl SOl Llssy il
by BVl bl e Lally Wl by 3 Aedlly Wl e oy Gl GladU
Lo sfy Gy
AYde=atisy 5 -1

A LS o wilen o gl a8 s Bhae " il e LY S BT
Ll edn e i B sl ol s cagdl) 3 glace ol s

e g2l Sl ol gablie o 5 3l 0LV A8l e Blae” tal e DT LS
bl sl W sl o s F o GlemaNI 3 AT o a7 Lally alall Jle o, o caestal
S el ) lgad GISS o o,V a5 wlis ol dgmeas 13lSS o annall 0L
2.”@&%}.‘&\@&‘)&@5@\&;@&5} e B,y ol diw o o Lgis

S sl BSU g o S Sl e O sy il ) S
il Gl 1) s o Ko o8 2l plte o)t 1) LogdS S ani
Lfm)/iw\aj—z

SN e o e ey oY) Sl ks

e\.@JUfgjug_wwmwup,mjzwmwJﬁa‘wﬁ.&mﬁ -

L8 Cpnd S5y (Sl ldns YN Y1 3 e ) s B <Ll cuM\D
By gl e 2B Bl 3L ol e 505 ) lion S0 SY) ) a8, RS e iz SIS 1S -
e 2
Sl sl g e g b prs 00l 050 e Bl B 26 il QU S (3 o) 2adS -
16102 <2008 55 oy ) B gl Sihsia M2yl ey 2l) s 3 ALY SN " bl das s o ) ]

! Dualeh, Suleiman Abdi'lslamic Securitization: Practical Aspettaa paper given afThe World Conference on
Islamic Banking, The Noga Hilton, Geneva, 1998, p: 1.

54 o L <2003 o =3l EadY ) EIL Sl 51y G Uy ) s el & 5K (e ol Ol

plall e 1] phe ot o Sl U] a U ) el e By Bl S Sl e S e
2302 <2009 g s Jorlly S 055208 515 o sallly @B o Y

104




(e AR MIA bl 1 S Juadl
LY 2l us -
() 5ol el 2l By 21y Yy okl 880 Gk yE -
o) o Bl DB ol o] by iy JlTy ols () dSall ode 5 -
oS W S Sl oda - a0 2T 3y -
Vi bl e 2t J gl w5 4 203 6501 S S S Y ol ) 5 Lay) jad
Slomal 1 SLSCal) AL g LS sdny cde 21 oY1 STy aa2 sl o o
LS Slbes Lo (5 &ee 2l Ll gl (3 95s ) oW UT dpis ) e 2l
%1l il ol B IS e pe ey S g sazi
(nnn ¢ g & Mt 518 50 O el g ol 5l & L) el 2 gl J 50V
s el dnee e 2 of L) -
sley s Wbsots b 2y sl amy (g eVl olodiy 320 L) dlodh ¢ sl s —
o Yo Wl 35 4t o LoVl USCadl wilin S5 (3 g) 20V Lgrendy Sl

{Ois a5
66 )oYl Ao Jo W) Slharll IS5 28001 Byl Olaadt) -
055 of Ka aad gl WUl 3 a7l e sl aslally alall bsedl olles -
S 2t ollas Sz slis”
é.\&ﬂ\&wﬂbg‘)’u}"w\w oA -3
ey 2B ) Sl Y] o e B ) e Gl Y ) S O
e wlysly Lok oo cpnd) ) 3y WY edglaal 2l g glace ol 1) JU T,
(Pladl o ol 18T Laias o) LealS Ty bl Y1 W) odllald Gl (355 s caledla)
o Gk et L Ll ol il 52 ool af ols als 3 als @l Sad,
LU k) 3 U o S e e s LSl

A 10-5 ol m Jpm S A Bl 3,0 sl 6,55 (3 LY LW ala ) ) gl medl s e ol ) il
.2002

e e gl pm e o dez s o ) i

sl (S Y) Sl g 2 S 5 e el Ul ] Bl Bp sl 3 0yp05 Sl s ez o 5050
81,2 <2008 05,31 ) (8 g

105



(lorin g R WA debl e i

e Sl g il 3y 5 Sbles w341 8 o8y J g

@t S
CRRIURE 3-SR - WO (R UPSN/ I KGO
J=odd
o AU BUST U Jsao¥ S as -
Gsimy oludly oGl b
FBOT s sind anl G sidl g Gl
G Bl dny 2l w3l 8 S
A 5 R0 deb bl USr (3 ¥
A=Y Loyl sl 4SS
G )l e gl sl 0 S
VoAl Wl Ll e O LY e S e
e e sl S sbleal e
) sor
Slbery Y oblad) Lok & oy
Lk o gy dad) JpoVl mg o) 2
Lelan 5ie
gt b bl —
Lo 8 yazn S abns —

-V SR PSP PO NI TP A IR

b SLaBYl (3 ealey

(S 3y )

B 5ill 35l (0 lly 29 AN Gy 5 -
WJadl 0pus Opdll Gl 5,5
wllall 2y 3y OSSN o b

Bl ol (2585 byl

s ) il gl s olall 35 Al G

B bl ) bl aeSis

Sl ol e ol ) 0 S5

- Oy i) Loy
e el aa) ol d,ié.’u}

.Oﬁ.\_‘\;\fi wlblas Jﬂj’fg}fw

e bl -

Oledl ais S lalas —

welad) e alle ol s -
(g A -

gh ) sy V) 8 as 1]

W sLasYl 3 by

e byl

Sl g

ol o

bl

Jiu.\\ bz &

AJ\}.,A

JUETINUE INTY

LByl o

AU LY J e g Qo Ell IV aude Eg MW AIW dejis 3y 1" e gl O s Ao Sl g el
Bk s ) S il 3 g6 5 Byl o slall gmn (rd i oot (3 et e 13d pually BIUI 115 e
(S an) .16 :2 <2009 s 65 5 3

o aby 3,8 o 5 el WBles | of Ayl et Ll < Build, Operate & TransferssleYly Joaidly o) die H
e Jsadl blin gpmimeld anla) 2l 3 e dol Slods @iy 3)03]y paas o clasY o1 ogadl o5 oLt o G|
T i L STl eV Ao Al 3 W el 25 85a2 3L Wise

2010 (1b i g i pall 3 a5 puzt (T ey A pal) (Ll MW G St e el ws e,
A2 e

106




(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

el e alplsh:
il e 2l S8 e Ble (ST i ¢ ) ASiad) Slhes cfL )
Gl ey eVl bsed) Clals s Ml bzl sl iy iU
ey 2 Sl 5l
o g e inyl 52 dor g 4l Y] B Sl sall dam) U1y Bsl) izn s
24 G I Szl e g 1Y) ads atlias s Loy 8 Lol o )
Jro¥ 3 Sb G LY Al dpglace iy SU ol jdad 31Uy o0 3l -
e 558,502
oty Willy oY1 J g de 20l Ll pially by 2 e cly 8,80al J s v -
tlelat o]l
bodor g O) g Al o0 e dald any -
S ezl bl Lo aslo o3l -
G 2l ST ae g aleasl ST lie 3 el ab QLS Alas aland -
Olkns Loyl 3 B3ley dadlay)
QM‘WJ\)QTQ&@M\;E}@;JAZM&M -
(zd ol LS ol o lally Ll Oles slisl -
13 I Sall sda |t
| PP P W W P =R B
Gz Bl b e oot i Bl gy (o el dms -
JU @B w58 o i 0 5)le o Blall 380y W lsY SISl e o jlas
i ylall 4 8s das o O Sy W Gy o I 2V s >l JU oy g
G o o

1 Andreas A. JobsiThe Economics of Islamic Finance and Securitizatigrinternational Monetary Fund, Washington,
United States, 2007, p: 19.

17 il g Elo daz s Ol ) s ?
2-11 o sl g o i S S S o aaT i

107



(e AR MIA bl 1 S Juadl
La bl ads ailas ool Jeus,
Joed gloie jaas U 2Lkl JU ) e o 236 ag (JW GBS e -
oY1 585 (3 g s Sl (olatmel § gt o sed Sl sl
¢ ol LT e gt au b bl i 25l JU ) 3 il Laam J8 -
(8 S Al SlPlas oty Ui 5302 1 5, gams g (ki O)
¢ A I f psdee DL (3 Jemy g me Jod S e LT UL J sl 2l -
AW A J gl e ks
98 Sy 0B (lags Jip b SV dey el 5Ll L OS7 130
(5 ol aST ade oy iy b Aslo ey ALl
0l Jabadl w8 Sl J s e 3uaf G s 3 Ll Jl sl 1) 0
D580 Jg 52wl (millly o mll o dlali ls o ge 2Ll JUe Lo 13] 0
ke 2N el ;U’-"’J & Ll
slas) (3 Lo ¥ Jlad Aedl) dglene U, 5 s il dyme -0
Com Sl ol Sl g g2l ey S Ll el e bl ook o g 0
2.?\;.)\44&\ s lall el s s
o @ deddly JUL O b IS el 3 alall 80 e w el 38, Ll
s O 13 Sy calas 5 T Jolall ity g ol 5 5 L) 3y )Ll 380 3 JW o) et
3.5Jw\MapmMJTg}ﬂwsw@ﬁMJm
¢ b DS Ehas sl jias Radl) Bl 31Uy 2 e A s
4.Jﬁ\gwﬂj&a\w@% ezl g g0 ook
B SS" oy GBLA il Lo a0t o 2 S0 dls as 3l 4 Ko ) BLoYL

e

o e S Al of e gl gy me (3 L 2aS) 1Y) pasans o SBBL

1990 : o il g o A IW Sl B 5 B0 el Ty Lpaatlias i 2l jlama V1 8 SS" e et el 30 !

A3 e Gl g e Jsallty TEIIRNE ] Qilall Fe "5 bl wlasadl y 1ol )l 8 Sl (Ola> 55 JLS 2

IZ‘f Lég\.wcz-f ngg }J,T-U\TW?’

. 4
LAt C’-IU

108



(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

die ool o puiy (ol o e LS and o ) S0 ) BL) e
WPy
g ogis Joaslldemall -2
R IPET W y FPOC S U Y P PR S KNV & R W 7 =
w2 Y ) o W ) ea 3 Sal Je W 0Ky el o B ¢ iz
Qgre 85 Lol dm ellsy (e J1 W ) Jgmen OF am V) Wbl 8805 J gl
1.w\°@¢uu%§bwﬂj§¢ﬁﬁ)
Joies @y e CaSU U T (3 s a8 51Uy o platu Y yems
.M\J»&&G@@U@jﬁd\w\@@g
3 ooty sy i U I ) & B a5y e it NiyEmo
.M\&L—L&G@@J\jcwwuﬁ
£ ol o oW aas 1S W 3 ol LY Gsdl U 3321 M S S0 i)
O 8w a OF a2l W ) Gl (3 ol jom sy a2l J=
2R 5 Y ) g s e B LWL Sl 5
B ol ) 3y a2 1 8 Ss u) Iy
toous Wlawl o Ak o) i e ) Leall @i -
i Y Sl el -
¢dy ol Al Aed as e
i pllal) dalid) Bk 320 N A o - b
08 Lol OlowsY dakdl SlE
Ghsy «blsl 3 b e S Il Jom o) adl ael ) aaldl oy o
A2y plas )

15100 e g el g JLST

Sw i Lall 3 8 L 8 Y1 Bl (s 2 J o8l e 4l sl y e 32110 8K J g sl any il P

19901 o 3l g p ¢ s el 330 2

ey g a8l 1 Sl SlaBYl ile LY AU BV (3 R 2 Ly ol S gl o pandl s OLds e il 3
1310 2011 s s 24-23 A A sy el STl ke ) 25021 o hall g ¢ ol

109



(lorin g R WA debl e 1 A0 Jail

s e 1ol de=0l -3

At dblozs )l 8 Rl & gloie 385" AT e BT 5 Ym0 -
fodst Dl s e Wlaze ke o )l 3k Bad e 3eme Obel 280 3
5 pome 0Ll i Sl adgh ¢ s 3y 3 bl bl Lo ile n p05 850 50
1"Wuuu\>4ﬂ§b)\
213 85l sin atlax ool Lasig 5 o Wi dlas —
Syall il um Y g s W ISRl W e Y B85 DS e -
Uy ot J1sedU oVlaaza V1 o w Ladl of dlazi81 e cane ¢ 50 38000 ol
Lol 2l 2o 238 om0l 5 L oo e eSe
£ ol plas e 055 OF L b aay ¥ 4Sa0 s SIU ae gl 5 23 O -
Jgal Joo a3l gl xé Jseal sl i) Jemzad OF Sy 8,800 sl O aol2 y v
¢Aosd) )
Y @ W) Sl 1l e p g g s 302 ol S O s -
b5 gl Gadlly ol ) g S 2
i Lol (3 Sl 18 WY Jgladd Al &Y 8 S s —
Muﬂ(J&Y\)uM&u‘y cLMawwjbb;cw —
%3 5,1 9K adll) ¢ 13 s :;‘,.LT:AA#,,@;T <
s)lr) o m 835 se e G sl i) Lglecs Uy W) Sk IS0 -
€8 Seall Ao 357 Bniie el y (LS Bha a U el bzl cLgailis
el dgluze Uy o i@l @ Baedl g B3l CLeYl e 1Sl ISo -
o Bl cliaaly (Bl Bale] 2 (rlies) 835 dakie Ml be s
) Sl ek 38 dmine iy (lgd S Al

914 o Gl g o Ml I Ol 1 50 Mie 2 ez W) S ST () i W ey Aled A Ayt
915 e il C;.-J.U—
.IOSVﬁt&Lﬁc’rjﬁ ;jggﬁi.u\ilﬁ-a—

.14 P Léq\.wcz-jﬁ cgUa:— L}g;}d\.«fa

110



(e AR MIA bl 1 S Juadl
Bglaie G0y s @) § Dposn Ob (0 5f) (e Db 0 Sl B8 IS0 -
i o 3V slizaly e Bb e L) @lB o n jda dedl
Sl alad 3575kt bt Gl sty g LS
AYiehem il e
Q@\;w%w&wm -1
Sl ¢ Wb sl g A Jl ougs 1 gl sl SLaB Yo o 000 s -
G Sllall e e ge 3 331, By Ol Gy s JE 3 Lelare & S G, )
a5 U i oF Jlael W) (eslasVly it slasVl oy 8 emdl) p Lt 4 ool
Sl 0B a A Ll e S ey (i @olasYl bladl e m )
dgrad oVl odd hist ol Y1 SSas J3 oYl sy baiy LY
Gy g S Uiy Gl L QW sLasVL  EAR) sLasY) Ly, e WL,
L) e s 23 Sy S Sl
ooy Ol da e Sy 3 eolasl sl et io] sull Gier -0
b ) Lgalosnaly Clasy o J1sad) 5T iy oSl 0) 23l 2wl 1)
056 Y B gl plasra V) s Sy cae 5 L Bslons Y1y Aslas) Olual) gig
YLy A Yl B0 Cinisd o agat) o el o WL L sl 3
andl ol Bt 08 Y Lok Redie Bl Slerge 3gmy o LY U
(oln 1362 332 Sl ada 0,55 0F (g LS ] bzl 1) g 55
3 3 e o)l sdd L Lol L 13 Lo pant Ziiid) olalanY) Lsf o LeSs
e —oandl 6 WS psh oy el am gl a8y s e S e
P PR N-Jt PR PN IF PRCHR R IR P
dW s e ks 7 a5 ol Ll ool e ) 1 L gl Ll
e alasV) ) o) V) asdee old allaall s Jud e o2 ) ey (U
e S 4B S Gl de e L p Loy gl ol s s el

LaladYly LW LY J e REEURPSEIR S S Sl Y B g ey as el S (Yl L (as Ul e !
A7 <2010 s> 2-1 Olhs Gl LDl o hal) daslor ¢ #D] (30BN ) glais 1o LAl
.64 ‘P 1990 2L « Slas ¢ il s ;jg.« dest A A nJ:LF‘;;AB e\h’)ﬁ dﬁl..‘;j&pz

111



(e AR MIA bl 1 S Juadl
Gl b b s sall W) plisel Wy AT oS e & el ol -y
s A2 Ol e e U5 el lall B ALl J el ooddimal Ai )l dn
e S Al Of V) i bt ol il y aps Slislany Sl i ot 533
S o odely Abyie e polall sl ae de G5 L) BLOYL (Lgalil
Lge 55l (6 gl CUd) u g sl
Ly sl ol o aleiadl slall e S A Bag sl el ol
S8Rl o JB s (3 B 0S5 W G Blesdl n ey i B sed Dbzl
) Lt 5 Olouty 30510 2005 L2y clan 0o 4 22 0 dend ol e 120 &L
g 4 leiia) Y2
NSl 5,0 (3 e — oK Rl AW aslial) JI2 3 et ) i) O
odd szl A b 3 W)y m xS AT e AU L e BJW 5l 2 Je 30
iae O jlemal o e Gyl o Wiy b e 3yl el coma L 13] e S 6ol
) O (3 Usas T nd 0 oS8 e O lakin) 52 @ st als b 63,00
S5 ALY IS G b e L & Al el 51l plasen) SelsT OB Sl
Lol eds i Lo &5
S J gl B Lz (4 o) ISl e 85 il St e igypalliemta Jo
Ol y bl 3130 o i g3 Sl o o Bl S5l 055 ) B U O pll) 02 o
oy ksl 2oLl Sl B Al e Bl Slaw sl ol sl 055 ) a1
sda o el Ol Bl Bhe cadd Wy un, 2o & Opdll sds O Byl
s Sy (016 09 B 293 U B ) 2 ) 0dn i3 Ly oo OISy (s ol
L) 2 ) oliadl Sl 13 e ol el e aorlp 55 U sll3y Jos 18 )3
2 o sdn e 3342 55U 2 3] Aol 1 e

3 ol Q) el sds yd e JU s 3 Ll et ) Sl SV ey

ol gl ol Sl S 3 3 ) ol opE O 21 3Y1 s oy il jLis
o) e Y Yl dn ) Sy dlae 3 Jb ) o 8T g du G )

.126—125Zdoda tdgl.wc’.-jﬂ ;f\.@@.&&&;éﬁb’l
150 e el o 007

112



(e AR MIA bl 1 S Juadl
o2 Yy ) 8,8 e s gl OF (W U ols ells & wls a2 (3 aas
GUTE JUCTR PR SRCRECRPIG SRR/
pwwwﬁ\a@wwggmjﬁw\ui )
e bl 3 2l Y) 4 el Sl soll 2l Y USKad) Slhes 18T S5
1 Sl ods rassy (B e o UL a ol gl ) JSTLE e
Al wley el e 2l el Al s aaW O lall 2 Myl et
3 LT s Ll gy lan 3y B Sall el el Syl Ol 5k calalall
Goy 98l bl 3ok b jam Lot oOY) Ol ph ) e Wl
I Slaled) o Bega ol 8y adl Sllas Loay Ol e cizms Lol so g jules
2yl O jlall 3 g 5 ) oSE o Ll
adbe olpl (a5 of Ko ol ¥l ey e O alall 20 bl 5,005 -0
s B e e adgh e a8l Ayl O jlall bz ae foladl)
JSin I8N Al s WS dgmpy bl cin men ol jlaza Yl
S A palsd) e Jemes W ezl 0l s ol S &y lenn) alabl>-
Al um ) @Yl O lal) Jlsl Lo lldl ) as el (3 sl
et o g6 e d L alsy bl s A ) Gy n Reo 26
%070y ars b N 3 Jzed) Y1 b el (ISey o 2 ) pal 5
3 i) G lall Jpl e
Lolans (3 2 Rodlo Y1 &) Lendis B o sl JISC8T 0 ;J,_’Y&J?L‘,L*;.,\AM—Q
2 T8 b (s s o3 Lial s il Yy 32000 e 2 1l IS
oy T V) g S 2 il (3l ) GGy By ) e U3 0T
QL0515 sately AT 1is ahlly o) Wiz O Lee (3 el foall 5 e (3 GI4)
odsiznd OF S8 ) bgodl ol (3 s Slas] e Y 2dla) Sl olbls
g s

e e 41
139-38: 0 o Gl g o (0l Y1y el LYl O jlall & Ul )18 Bt e e 2

159&‘&\“&}]‘ ‘f\"'és’."""‘;g";ﬁ‘)'a

113



(e AR MIA bl 1 S Juadl
Clanl (S5 o 81 gty Ssb sk pa of 2yl 8 Sall (Ksy
S5 3 e dsall Il Gab g IO n WLz 0515l s OF dSly)
AUl Sllars Solall o585 OF (6l o e (Jor W) Al sb 2l
3 hawsis SOlawge 3sm s LY Ljlaal 30 s (JIeYl odd
oY Ol Ay k) wlal s GISS LleY) G jlall e (it O Ls Lzl
a0 U & sy ¢ 5,0d) dnlie cie (i O 3Kl b (S ST ooy 2l
Lgmlin g L& Is) g JIgeVl o (b g Lo i
I e E3y il sedl BLad 051l dw OF adlaY) O jlaad) S LS
i o p g8l 8 SS 2 e e RS & Ll gsbeall e AT (3 2Pl
Las 3 Lally hsls B ptoaal (iS5 o cn el odd (s ) 2l 3

169 o cpld o 0

114



(e A IR AL debl e 1 A0 Jail

S hail2odls

G S 5 23l Ale Slmzie et WD e ol kel e AU Beid) S
AoVl g A podl Sl Y1 il s

5 yost i) 2 ally AU Sl sl (il ooz Loge Sotebe &) iunctid) s s
ol ool sl Legarl ol AW bt il 505) 3 Lalil Jous oty cBlsY) e
sl Gl 5uld 1) Bla] A G gall aslse 338 OF (S o) W) &gt 55050 1S
Al a3 aady U Slaled) e 5 )

o WeSas b Wl (3 nally AU el 3 22T 3 W) gl 0B T il (3
o UL B jlawl (3 adl 2las A1 blll e bl W e oS ) U ol
Gl By pn W8l e it AW oY) el s 2 )Ll 107y (O al) el (3 il
Wl i e Sody 031 e ) Sl s Bl e o izl 23850 ] 3L

o eyl any i (3 AW el Loyl s oSS ) a5l 0]
25 BTE mge ol e p 0B oy (DY sl 5y AU Aesidl pggde La
ooy e i AW e Budid AU Sl e 8 ate Al Olte 1) J o U LV
sl LS a-

B & Bl I Sl e e g LS e 2 AW delial) s
AW ¢ Yl Oblgsy wedll & Boddl 5V (el 3,8 Al el oY)
& ol ) wls] ddsd) el gl 8 SIS 4l V1 Sl bW i 1y oJ gl
g Aol 2dle) Al ssie Ul 3 LaSS ¢ )l B olnalls bl o) 3 gt
O py ¢ ezl (L)

115






—é,_,‘l\éf,nbswt?ym,e.od,,a,z_,h:uw—xfwjﬁaful\ﬁu}_,_:gu\a.,.;-.‘l’\,,;......................:uu\M\

B CRAE NN ROIESI RS CYREE W BN [ SN [P v PEUR NI WP CI g N
DYl G lall ae calalad) Calisd 3 jlatie ¥l g 3y god) Sl la=Y) S of

il S Gl e Lgblinal @ Aol Olnte oy e gme Olnzll oda ST A
2SN OT A bl Wt ol U bl dasl goy sl byl W pder WS
Ay el sl Sl

Bl elis] me (il U Slnd) 3512 e ook ) < Y ol 44 LS
RSNV RvRCI IR U ¥ S B SYSCN AU PRSI PRPNCS PP 3 W
i) slownll W) e g

B as e gdane e il 08 AU R did) ligks Of ad G BLLY) Gy

Y ol O an ey i

el ol Gl 22T e O el i ol e s A L S e
ol b an (3 A dwsid) G Oligks e @l lama Ny adsadly A el
A e s ) e ) 2 oY) Ol 8 e S AT B e Jglis S
Coml) b

U Ll Yo e dd yldly Jeadll M J gl

R0 ALl g 2 k)i

R R U S P =W D CIORR (R

SRS TR P W PO TR (R

116




b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

‘u»%&,u\,:,u;gmuuwww:‘w :

il Gl e ol s J s R

AL YIC, bl imclb i ool y el ool i 2l —
U YRR TP W IC | VW S PCITWIRE

x,.wwa‘,.u\b.,_:\gu\um‘}.;;..,,é\,,x;‘,.mau&:i\ -

WU IR W WO WM R REA EWE P U

U Gadl b iy ol Oy ab )y auwldl ol Clbll e 3 i
LG I e U3y aedle Yl b el Slaw sl adl Ll 510 o sl Y
Ul

[ 4

AALYIC, bl imalb d el o ol 12,21 Y1

R, Lablialba b ol ool Al it

A0 Laadl il A RISyl oloa b1 (46

A0, Lol Al ool 2,21 )

Al @ sl gl el o) LT LS el ol s o gl
SN e ) sty o ) bl Gl e a5 @3Sy Syl J s
055G Ok w3y dapby Jladlly A LIS R s 01 e wsdy U ol dnest
Le i) ol ) Lol gl Al i e e LS IS T e p i Ul (gl el
oY) el S s LS e

) & el delial Al Lenely I Sl SU1 0dn Gy i om0 s Lod g

117




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
Sletlgpliioles 20 b -1

Goge U5 (b o8l n el Bdes s o) asdl W e S ald) 1875 0TS
oo ) Uy LYl S el ) a2l A Uib sy J1ped) e
AW e s T il ozl asa e 1l 055y (1) sda 08 2l s Ll
1.J\y‘y\ 048 3 )y 3Lkl ~ LT e B

b om sl dla) ) ollas 50y ko ppi ) BS Al o S el a7 n
igd) e AlSTy a5 0, Mt Al S oS mall a3 a0,
idl Flad ol Jigels Ll s o s LS cls pgis o oY) JleeV1 el 8 1 ol
W s jledal a 3282~ L) e e o bl
A0, Lol Jslemtl bl ol t bl -2

W 2,5 a8 o) bl Caliz ao el IS el o872 adla Yl O jlall s
By ) ezl GUy ezt Qlaze¥le b sed) CIloly diledll bl g guad e 11 1 seY)
e A B el pllas OF a5 Ll el e ¢ 5 Y s Oy o bl
2 sl U iy 20l i

G DY Ol ) B ) wils I dad dpdd e 5,08 pae e aSU bl -

cazed (3 Lys A T Lo U Lol el

o U S Coad) Wl @bl Kby 0pdl e aEUW bl -
¢y ez y ey gl LY

conyeiiond) Sl 8150 (3 0 i ol 45 )13) ¢ s o i e W) bl -

chio deaay) o 1 i gny BUT 5 o3l 1y pladl el g cane g e casl o a1 LY bl Gl (B3l s e
145 2010 L 1311 ciis Y1 dsld)
red Pl AT (U] 5 giall s .

By S T L ai Yy sy s et L Uiy il gall g -

bl g Bl y adl Jre W) IR O3 Aty Cilr e JAUN L 0S5 1 0le ll Sgde -

ALy oa g Ol i oo 2T e 355 L o) Gl oy G g 38 -

= @ ARV dak JUL S Y ST Ol g O il jLall s e -
100 : o 3l o o et AIW Sl 15 B lall G ol A8l ¢ il glan ol ;)
13- 11 ¢, Y1 dnald) can B dag (201 Ui go g BT 5 03l g gladl cpold) 8 50 (25,0l wits ) e ol (il Lo ) e 2
22: 0 <2010 k5

118




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
¥, Ll il ol ol A1

boall Jo el adaall o 2z il e adU) bl il e bl O)
Loy comldl Cassll 3y aelil) 3 sl 351 plasaal e @5,08 s Lo 5 T 2l
Wl & bl g adard Lgaedle sag dlesell Y1 Al (sn B e ae Clan
SR

Gas cdi 5SSl B @Y e gl gestiall clST (2l G
bl 2 3 ealoy Sy slezma¥l o d et 3 ST 30 o bl o (b gl
B pine 155 Gty oy Lo lata VU ikl

oo S pa My sl cdis o) Rl Byl Gpslaall o b 3y
o QU i e ) Sl dn il Loy (3l Y ) adesl ads b ) ol
193V Sl 2o¥ly SUY) J Ul clall B Jadl S5 cadolis (las
2 bl O 1) J g ol nczil

&;j\&.‘)ad&.\o)sﬁ\—l
3 eV i o8 o Syl Bl gplial) et ol e il e
S i &l goleall WSe el gl OBl e k¥ oYy oleladl)
B SY) Gpolinall Lzl Y (3 e Sls O ady (o W1 31,80 3 W1 Lk S5
3 b
A dny 2l o) s e (U5 Y ) RAAE o Lally JeaV1 3 AU Ll -
lasY) (3 Blas 544 3 Sole UL 0 S

(o sl ¢ gpmd) p 3k 5 2Lyl o glall A2 M5aslall Bl Y) 3 5 bl e bl AW ae i)' s ey B2 s T
28 > 2010 10 535 )

35 i)l 3 S Sl s il

V3 0k 52,3 Lo ooy Yool 55 <2010 5 o S5 w0 ) 3 Bsiis 760 oo ST ) DY) Jlzma¥) sisls sde oy
el J’C’fﬁ e ST LB 0B Wy QY JUle 514 ik 2008 2w 34 & J o) o OF L) Lin 5,L8Y1 sy« S
2007 25 Gy 1735 <2008 3 G yticn 78 Jlio 15 Gytio 29 1) aste oy s s Lo 3 ol sbiall se 3 50

Guethousebank, Thecityuk Islamic Finance2011 report. p : 7, available at:
http://www.thecityuk.com/what-we-do/reports/articles /2011 /may/islamic-finance-2011.aspx

2006/ 07/ 15 : 20 6 cAgsbad) g 55511 of Lol 3150 1l linal)” oy ol ?
dng 2 BT (o sty AW 315 Bl e (LSl Lpatlan lge sgie ey ezl Gl (oAl Al ae 3
J15-13 1 2 4o 2005 aal) iy all ol LY O 5

119



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
S o) s gl 0585 ¥y (s Leblits 0,5 lS 20 sl g1 6l 85 o —
otV el 8 e 2R L) e 0587 Lad) e ¢l )
I 0,5 0F e sl il y mod) of o B oo T Sl ka2 Sl sl 3y o -
el 09 i) e (3 ) s b iy gl ik ey oSaall e 3 LU
aedi B pall 3 Y ol o bl S g Y B b e el Sl e P
s bz LS Sl aladdl el BBt s des o 2T e
(bl Lt e O3l s
Loy s8N Lnny Wile 3 e ) adly (S anedl 0ald) 3 5 sl -
Ll 5,50l el b o
a0 e gy b g Loyl -2
Nl ale il ol e Jad) Jlin Sikis cyne ol d il ol 3 piaall 5%
§ Al el Gy B e U GER G gdal) OB (ad) e LdS g ) i 130
2l Gl ey JoNI 6l 2
O)’/‘“@J’yl’d’l’)"m -3
AU 0555 el p] pae BISUL Bl sl sa el e e miy oY1 (6 e psk
B s pl] W 3 Gl e e ) L (iall gend L @éw&} O 5 Al
o) s O A OF lasl e S
Salinal) dobdl @ ol sur bl ¢ il mand )l B pall g8 SVUL e O el ey
oo U g sty B pae (3 el Uy n d ol (e oo @Uy ARl e s 22
oo 23 0B V) Oles e L sl g Ll 07 Oy o ((Opal) o Jsad) D3
o ooy A G r W) g ol g Ll Jlea) OF Jlael asl) el A
1.J,\4;-s

AL b gk e gy B paian 50U 35 pes 850 g ) i) o 2y 5 T Y] e 8,0 ok W 5 350l ) Of s 7
B LY gy kel ddad) e s I e 8 Oles S W ) Ol U] o35 B atlas ol Llat s b ds )
g ae or G Pl Sl pie e clgadl

1992 sle 14-9 oo I Bl J i bt o 250 (3 Sl aidl) et S (7]1) 63 3, ) A

291 1,0 <2011 G o pall e S el ¢ Y 5LVl Sl S e ) el Il L) oo ol gt ol ) o il

120




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

i) A & G eyl -4

ooy 5y A Bl g 3l Ay s STy 2T ) b e bl i a7 a2l L) e
o 23 0K oMl el i bl e b goetl] ezl @ 56 (o o) ¢ Lis,
L € 2 all an bl e 10k ¢ouliall Ol 18 e dleny 2y slll) aalud) o 5
1.5;—? Uony Liionad]

S osi A oliadl e Gl W s 1L Ak ) 531 21 s) SO
a0 01053 =T b § e Olam Jo 088 G b ) O o (il AL
Y b gl ol 9231 (3 5 s VJ&T wm @l sl gah bladl beldl 14 Ly
S g 3 L 058 bk 3 3y ik ot ool 0S5 el
R0, ol il A B pedl o )1 4

bz W) I b gy ) (20 ) Ol G Jas 5 ) BedlaY) 2IU) G gl 559 )
O jlozza¥l il 2Ll U1 L sodl b s 2 5,150 3 el Olesly (b ol
I Gl ey 38 ) Bid) AU Slnal) Ay 1le Slomzie 3 o 5 oty (A 5Y)
ki)
Y0 (VI ICTN PP 2 |

W yls] a5 del by ity ol sl piad Aadate g AT e BedYl (JU) G 5dl 740
Gl ey b ot el B Bl 3y e O 3 s (lles (S
2 ozl ooy il 4 Lge 57y i) ol plll s 1) Bk y iUl G153

ol e Sl sl s e o Gse” KL a0l B sl iy LS
Sy colaae) 2 3 S ) oVl b S oy coladl ) ol g
et O B gl ads fn (3 @3l ay G smd) DDt rks e L ) Ve 0555
Bl s ayladl bged Janasie 2N 510 0T (6F (ad il 1y i L jlazaN) 1ol
pend D e Ol ) Ganad ped e 5006 I 810N 31l 05K LS LY

L}JLA C>-jﬁ ‘”3})'@‘ ('j .la?;;U B‘QT :Z\:JLU Qw‘“ L(,Jg_}.mj‘ gf‘\‘w 1
1300 sl g p (@Yl BB shais o RIUN GBIy oY1 B sl ApslaBY) U (s pllasd s 2 L ST

121



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

RSV ISRV R PC- SN I | RV v UV PLPEI S A VI SO (CS VRN P A
S VCN R UM B P WOVRTC R JERNIDC g R (RO

s Y AW 3 ) OF Cnislad) Cndy adl) oo st
a\jg‘ysMi\,;jgﬁy@gywaspugrmggsgw;uumju—
¢ il Loyl o)) e i gast o) (383 0 Sy (iU
Gigad) mlall (3 i gy AU 5l e IV e Bl Gl 5id U] Ouk -
¢amll g
i) Gl S8 ol @S el g I3 e & el el e -
T EUE UCESAN R -/ P
Brg 2l AL AW 3 et ST Bals o ALY AU Bl uery LS -
IOt e 3y lle Sljy 0 bl y o Sl LB (o oSz o c@dllae 3 2Dy

2y ey SNy Y @l ety Ul wlais x5

AR G gl oo ig ] 2

Al Ll ) SV il it RSl Wl e 2dey) G lall i o)
sl Oy aB s e Ay Oy QU STU e OF wla e 2 U LtaasY Lgala
ondalail) Caliz g cnes sl

e84 4ol B G s e s Wl syl Ojlal 5 F asif L ol
s O €LtV s ) ooy i Lo s 3 it ) 2L, il 2 2 LasnnY
Bt s B ) e 8 i) pde bl a5 Llat

Ol 6l o apsliasl 3:USTy a8 adlae ld bk, MY YU G 5ol U
SVl aameis QUL y Dyl G lall ) a1 A IVl 288 ez JI o
& Jr Y osb

15152 <2002 <14 A2 ( @) sLaBVi— 3l A Sl dmolr A (" V] SLasl (3 BAEd) 3yY) ()t e el g Ol et !
2150 <2005 i S 3 (5 ol dnale (¥l 3l I AW 1 Sl Rl G 2 ol 35 JLS?
il O jLall s %20 £ blie Ul 0 %40 52 1) Jea TS O jlall g gl a6 of 1) o) i jozs

A81 - o sl g o e gl ol il

122




b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

SRR N PEWRE SR E T gE NN WOV E R IUPCHPSAUPE S DESIN ROt et

G W e Se ) Slnrll e e ddedlay) slasYl ¢ Al oLl Ly
Ay O jlall s bl y @ sl 5 s Colal

a0 Lall2 iy LYy ad sl obdin al: o1 el

LS ol Ol e slae¥l sl LYl O lall o gl O e
P S QRTY eyl ng il (3 oalze W) 5, Y al eUd il G2 lall (3 4 J gens
A8lSae 15 gles AU 0dn (3 0 laeY Sl G

plad) o ot lomaWly fsold 3hos G b e o] i Leem 1 Vs O
Lldl 4l sl 3 o sidl 38 1y 3alsy OLasY) e Gl 8 dazy DY 3 )
A dny ol gosld as) ) AW ool de a0 e

Sl zal g SUT IVt e aedaY) i pall delial) coslinal Ais (U5 gaisd
s o e o msy iyl Bl el lbnill o e oSyl e AW 2tid
LU (3 Lehass 1] B Uy W 2edidl Lgomsl )l W) bl il 28T Je Al
A Ju)

[ 4

(ot Jfor Ly i L2l iyt il )

AR PR P P WK
I R WL

Bl e b e oY) o) 0 Baid 28 pal) Sl sl o AU il 3T ) AU olmal) 3 g gl el s O ]
Gl J gt 0y 3T i A J sl e il (3 e I Lasl 4) sl & W 2wt ST e 2T sV oda 0 S @y
B ld gl Sl e el Sla OF () 5L oy A ) 2 el 1) 2SlYly B el Jsd) (3 adli 3 el lasl) e

e T8 Gl 8 e 2 WL G pe i ) Ll o BSLLY) B Sl a2 B lael e byl

123



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

[ 4

(s o 1y, L2 gl o))
Jody ol 3Ll 5ol i o il 3l ) Sty 5T Ledl ol e
el Y) 3l asluall ade b Ul LY a ey ik sed) ddenl) oo B A
ot 3 ealady OV LY Gl oy 8Ly Jaddl Gad 3 sl sde ael oSS
Al a8l sdll el e 22U AU bl G IS
asfmgdi,a\é.aui-l
)y Rpeliall (alasY) leladll (il e by Ubsk g 3,020 o
L el T e 2l Ak ol I 22T om0 o Lo sy 2y laall 5 28, 1
o ) ol o Sy L Ll UL T30 5080 o oS ol joal -
WU Ly B iy G dslially aa Y ol il andl sl i
¢, Lall Al (3 o lainnY a1 5 Olesl g s
Jesodl OB (B sedl ol o) miat & jlasza V) Bdasl) o 0l il o ) OF Ll -
RO WS IOT WP U AU [ AN URPIE I TR BI +F3 Cg A
e e M el Ll oty W sl Csl81 s a2 s
o Al R Jadt e A3 B VST G e L 3 pldlS
oot g 15T IS e 38T el gadl) it 18 Logs st Yy Lo =) Ao
Lo ssm Lol e I Bl o ot sl 81 gy ol SF 2SUL ) wd lasy -
Lllas alnt Lo 1dny €050 e Lalo oy sl g g ) gl S e s
¢l e WE
Blas ded Ghmgd ¢ add) LY bVl il Gl e bgad) Ly -
Y RIS 2t sl Y1 say el g Wy st 5 all n dsy i
) Bl e i el g U B B [ ) )
tslorm Yy BaladV) fedl) 332 3 paly Lo M ( Sl

408 403 : o o (3l o S S sesdl ) ( Alo Lo — e,
12 2 il o At AU Ol 1 e ALY I Sl sl 33T Lall L sed)” ekl ds S s il -
11701168

124



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
) 8 led) detd coleladl) Calie 3y @S Ladl sedl lidery CILT Calid —
d-T ol das s day o5 ) el 2Ly i) e ol d=b &
a5 ) aallally e g g il S Lally olabs e T Basly aabs (b
G okl o ) i) o Lo gy (3 sl &
e, Ll J:,.:s\éﬁd,,ubu\ -2
3 o e il i) e Bdldias SN ST e e a8 el Sl OF Oy me
ol sl Gl T I a1 dadd) G1bT Gy p g i) s 3 )
Lot ol M) e Sl AU sl sl IS
e SEY G I T blosll ilad s g 3 bl gal) ST n s Lial T 2
Jro L lag iy lally o goald ndly 23001 bl 387 o s U ol )W) Ol Y
ool e 5T 108 OGS (J1eS LBllitsianl oz Gl e a5 RadlY) Ll
Sy gl e 3 gie A )Tt SISV e L) ey s DY) (3 all
e Lde 2 cade b ) oVl o e aley) O jlall Lol o>y
G B Ll ane () )Ll ds e 2l O lall J s et a7 jLadl drs plisd
9280 o Ol e B S ¢ 5 1y o jlas el L 0550 ) oL
A lall Wi e 24U a1 blall e e Lo lday T W, 3 el
o e g balaiall = gnell) Ll JU T, b sy OF dleY) O pal) (S
bk iy U ) 2 ol o 5o ey St 0l 3578 0,80 08 &8 O ) aram
QUL 2 pall e 555 a e s A ¢y Sl o b o sl S
caess g JU) Lad> 2ds 3as

3 Ao W ol a3l oo i
5y e e Al LTy i o) ad sadl) CILAT e S 2T L L 5

335-334 o o il g Sl Bjlall G &gt il S 58,
L145-144 o o i\ & ‘ssdu‘;\ Jsdt @ b ol (o) ol ) o ol 2

125



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

Gt el ot -1
G o ) hsod) (oS 05 5550 3 O] e o )bl fsad) o 258 Y
S e Lo iy ) Sy B e T ad s 22y ¢ U ek JIe0 e et
fll Lo s e Uy (1Y Ol Lgmbty ) 3Ly cdaii e 055 ol J1gaY)
i) (6 )l BLadl 5 510 Al b sed) 5815 U 0SS ladd
AT Gl e Ve Bl G laell (S Yy o) @ ey JU O sl
s wlatdly aldl e Jpadl o clabad) (S8 2 el 2 sad) LA OB (k]
bl Gy BB e AL 33 s o b
Hedl pbsn S aedeYl G lall 0l ‘f}ailwyb SN 2 i) Al e IS0 adls
Ao 3oy WUT w35 05 OF Jo (ol 3l @ 83021 livl fll g 2 plbl) Slaad
Bl e (3 sty dabs ol aad) sl I
ol s BT el iy Jaladl o si 4(5&\} ol s I ) ploaia¥ly bl 2y Ll
ade 30 Gyl B Rme 3 s Badd o Aalld) g S O el psi OF e cial)
NERIY
bl 3 tge gl o (sl oyl ol 0B (il 3,557 201 ) BLoYL
L L S0 sy bl
o 0555 Y ot (sl 81 s Dl o s Bl 2l bl 5 Lol S5
DALS” (o b W piay 1B b 5T WU gty g sllall dlandl e ULy (il s
2 STy (oY atll e 5y oy by Jghaal) Al S Sally g VI
Uy Wl bl ad LWLy dajlend o (oS WLl W Ve 8
W) bl o e S iU o1 s
e sslyp g o gl 3580 3 ol W2 Sl bl e bl (S5 -
Sl B iy sy e W Jukas ) 13 ¢ bl 5y o
e 53y Bl ) sl e ) Jahe Jmks W) Jdee pUEI Sl 3

ANy L e gl (ol ol My sl

156-154 149-147 : o o el o M el

126



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

(A ol ) 25 E c‘é‘/:\)l\,._&@\@ Gib Q&QAM\VLB sl (K6 -
Gt d (S gt Dlaol iy JHV) Ll s md leiay dds Wl sl
skl ol & L e
o (s 22l B S ¢l b e Yol bl bl Ss -
Le QA gy ded ssas CA.SJ\ o kS bl (z-> 1000) JUN e sus
e e (o> 1100) ST 33331 il iy o(z.3 1100) gk b
Lodkod ol gl Bl 28T 2 By (725 22) V) Jsb ks Bas )
oS ) 0t aslifly ol Sl L) 0 pt adl g il L (35750)
oAl Sy ol g Ll e
5, A0 yatli Al -2
Jroy L bl ks s Ll oo o) A sadl) LY alKas 1) 551 Y) Ol
1:@ Ll
oo Bl G o Y 3 kel OB e gl Ahe SLY) Gl ds )
oY) e oY1 (3 ey sadl 38 D Olaall 5 5
Dodl g Looebladl aw,lad o el ) J oY) ed) LS Lsed) jbg -
o s o8 8 Jes Jb @ s OF (S ol ISy sbeW) e ity (2

Egﬁ)\&j‘d\ Sleze!
e ) i 24U Cu,jys o e an Sl ae 4 lAY) Ll e -
¢iy 2l

Mt e (il oy g )l L aolty colelladl) e il ks B0 -
Y SUS e iy @l Y sy eSS i JpoVly ol s

.oJ...gJ‘,gj

o ks u@wﬁb&qﬁg,usﬁ‘(ww)wwy@L;;(;;w\)rxﬁj\%;),\swwL;;wwwwgzdﬁg\,»\;mm

s

.402-399 ‘0P P (il & ‘ag-‘yw?‘ -’-3}«—“ s > c:b Zcz-‘) !

127




b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o
%whu\(‘ﬂ)é:wd\wi ;86

o R W s Sl G e e ety 2 lea ) S8 s
PN R e P G PR Ry O Y U U P P B A S N E T e
gy JU B 334 (3 ALl Ll
2010-2005 M- W12 £ all )l ns) - -1

e Gl s gy AW Gl 3 el O b e Y8 W) bl ada b s i)
Gl omy sl ) e e e oVaxs sed ) Syl e DD
12010-2005 5 28 Gdgs ) ol oY)

Sl Y53 ke s g 20102005 I Jl) 3 sus 5 & Sl Sl o) e 19 03 ) J g

2010 2009 2008 2007 2006 2005 Ao

47.78 31.92 16.23 44.76 26.14 11.20 Sl dod

730 758 199 198 208 87 & Sl s

Source : IFIS Global Sukuk Market : H2-2010 Report, Islamic Financial Information Service,
2011, p :2.

U S Y e S5 85 20 S

2010-2005 Yo JWi & wsas 5 3 SKall O i) oz y gl 118 oy JK)

O eyl dad
—— 3 jaall & gSual) 23c

2006 2007 2008 2009

9By Jgudt Sy ¢yl

o il b LV ol A B 3y ol 2l Ul M e B
N3 sl 44 1) 2005 2w S0l N33 jlhe 17 e 5l 2oyl 2 Lazma V) 4 S

e 4k Caslar B IsY) ol L;T 2007 & uiaﬂ

128



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

L U & bode OF 1) Lpam 3 Dol Loli) Slis o 536 <2008 G JSot 5
A LUl A ol T ) ol ol ¢ byl Sty (Ko 198 5 g0 e
A ol ol 3 g N1 L spn @ copeinadl 18 e Ul o Gy e oda 3
12010 P K4l N g3 Lk 47
Ryl P1o) 2y LY, alli Al 2

N (2 sl (Gl 5 g g Wl (36 g W gl 3,05) AJIKS) LY O lall s
By Golall Se Je ey alall 2y 20U LYY e 5 Y UT SU3 ()
S Jpadt & g ol Gl s 3 L Led ol WLl JKaYI s e s Y )
s o2 W) S wwdu@ws OS5 ol 2T & )

il 5 OF MYl O jlaal) Kb lge 455 basday e Loz Y1 8,00 OF Lasly
som o (Wl 1) Bl s Lgm 25 OF e iU ol o) edis ol a2 4
mu,j;g\mwmuuﬁﬂw@s}wsu,b%mﬂﬁuwdwdc,m
4L

A sed) Jiaun g é\,,aﬂ.o‘,.uwum\ re @ il

Lt Lo wal r bl G olall s oSE )l wslasly de ol b sl s
e Ldy e AW lzd) andis e S5 ol Y gy i U ol sl 3L e

Lghitons g 2JU) Belid) w315 & (Jasl pall oda ST 5

lololliums o o2 all ol balyi 41l

@»}Auu\uﬂ\y@,é\, it

129




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
il ebrtliwas Jo Mu¥2 ol ol blys H1:Y))

Aoy A Yl olosdl g anedl lae -1
Sl aie e 3 OF WY wuldidl e Ol aleY) W) sl gid o>
L b S0 ) el s e ga g V) 3 ¥ ) R3LasY)

g A ASCell J oWy ot s 2l o8 Loy OF JLall s i sidgull alne |
B e ) ols 101 Lzad oy OF oS0 Y s a0 o) OF ons
DY) ey ) MY BB Sl 5815 e % Sael ods 0 22 Y (L e

5 dsadl s Sleadly wldl aadt doldl OF o 2galall JryaBt B olne -
0 oo sl el 3 ) by eped o 35 A1 i) s e K2
sl gy g ld W o sed) ) (52 ) pUadl ke 20 ) ) i

oo st o jlemaNly Lsad) o OF JLall s iy idg 20 fhall flne
D6 (ol ¢ Sl ¢ Syl sl am Ll s @l ol
el ) leladl) gl y Balbl aLad) 2] e 587 plaxaV) &I ol sl
2 AL it

s Jgdll Bl aadl ol 050 of jlall s ot s33lall dudl obas —s
Ayt U dodian all 3 056 185 O et ) m LY ¢ et 3 oSas s
(T ot L IV e 5T RIS (3 Bkl e iy (U1 (5 rtald Bz y 0 )1 e
NP RUWVENC TN

o Sy 0 6l e W S 3l 1 Y1 8] Al e
O b iodas pisd V] sy b Wiy Usis 8 L e Doy clgd Al
PSS O Ly 2T O b L e

Dbl el o LG SC2)

(5458 348l cis ) g pSIY BIRBY! Ao LY r Yl ol gl e aST Bl les 5T bl ol !

http://www.aleqt.com/2008/09/20/article 155583.html .2008/09/ 20

130




—é,_,‘l\&f,nbswt?ﬂﬂ,e.od,,:\,:._,uuw-xfwjﬁaful\ﬁu'z,_:\:su\u.\-.h‘,.,;......................:uu\M\

Akl g a1 U Sl Gy geetl] £ g0 ) lal) 179 43 SC2)

Ll 1AW L3I enlaBYl i i) 32 8 Ryl LI Sl § 93" (g B el ds g Lo F Lo il
1002 2009 Sl 6-5 A Blhe ek drolr (s Ol (§ pal pldl 3 ually I L

& ppall A olored |4 - -2

0 UIREN AR VLY R VI VS JCSPNE o { N PR WO (B W RCHPAPA (R ot
o Olg e g collaadly bl (ot SIS Gl g de i)l Ol s Y Ldas
L) s lomzie Ll Gpslal) AL plaza¥) e Laday OB a2l oLl

Clax o paxall dadll g Gimn ) fe) den dmd o ) pall Ol
P Vg R AP S TS = U N E P S Y- SN [ I O eV W
) 2 Gl Dlne o o0 51 ads Zeilins 03 F GaZ Yy dlejs 21
Apdelidl Slonl) 3 515 e 4 g 2 LU

3,4 e sk @ @l By & sall olall es Lad s G all) ey
Sty 35y 2 SIS Gl b oy W) e Jpnd) s o) a5

(6562 308 s gmdl A g pSOYY AgslaadYl Adpee MUy LWL ALY 3 el ol pldl AT (sl S oealb !

http://www.aleqt.com/2011/099/article_584933.html .2011/09/29
310 3l o (Y gl G Ol W Al Bl () il ?

131




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

FRNIPRVRSIY ol gamy e e eedl Y WIS LSS ST e ) o) o)
Lo e ) gl 093 Wor 50 ks webos Jlie 25V Wl e J a3
&wy\a}mﬁsu\uu\&tﬂ,é\,:ge

sl e S b ol e B GE S medd Al w el s O
S Sbasdly Ll e desast a5 W oty w1 OF V) el 8 Bdlin B (3 ) ez
e Y AW ol 1 ghas s s OF BLs e
i.y)’w)"ig(l\b.x.l\o(q&.‘n)a}é\, -1

lally gzl ploza¥) e OF V) olasVi & adle Yl W) ool 280 a2
23 Lo by &Y el e lillas ol Y Lalsl ity s o

U B AW lnszel) kel el masnll BUY) e adallolaaz -

U L5l y ol 511 adn Bty 85 (Lo g 055 315 21 I Sl 5

U RS [ SR NN CTR L VI AR PAR (PU-%

FEPIEEAC VIRV R I Y (RS PR g JpE W N IEW IR PR,

cslol) bl o syl g g sl

G a3t Y LR 3 olnl) il moly Ole dls el YlbM

¢iada Y AW Sl 511 6 e vg"

ezl Sl e 2SI Al Y AW Sl 5l oS %,)*’“é‘)“ —s
Y lisdl ol s ol -2

o El it Of (S S boawy e st sn bl W) bl s L oal O
4ot Sy il U Sl sl 8 e Bedld) dgarlgn ey (ko) Sl LYl
AL AT 3 aom Mg QU el o 2ndla Y1 W) ol 11 51806 oY @b S
Jiredl Lde sk o a lad) Suel e Bge e dand Bogds Ol o Lolexel

L§J>-T Qg e Gl 3.@_9—\}1 LJ'JM\ 5;\.&\.3 C':AZS Yj s%;«»)fu‘g\

19l g M
228-227 i p o il g o (BT @31y tmade W) Sl 3 QUGN (g 8 ol s 2

132



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
sk @ Bl g Gl 2y W dslial) gl 5 )l bl 50 e
DU WVCNPE NIEF T
oy (=Y Cﬁj\) Sl sul fsedl o2 a8l ol N
Sl a4 pae ) o @ BVIG LAy o ) @3S Ll e i) LYl
¢4 o)
(@3l sl Al plisial @ ESleYl AU Slew sl Gy OYYI -
G AV bl odd LS 58 1y lialy Lol sl (i) oUT ols) oY)
iyl W) aebiall claladl) g pie 1) (633
sde o LadVly 6 San ol A Slds Ol SliseY Ll Ay 35 ade -
£ Al @op el Y1 e eyl I 3Ls Sl H 81 5 Szl e 552
e 57y Wnley shad) hos lariay 485 doliall om0 5 5 093 bl = b
sl BV e g dang g 2l L8101
Ao ol VG eldy el olles 1SS wud 3 Ll U wlew gl 55 -
el Sl gl1 sda OBy Sl 38 pie 5 U] o35 W AV GUWN e
Slkes Ble LE) S e e b B2, 5 e olg) 3R T ADEY
¢ b 5ol
Dlomtia st 2] Sl sl e Wi 0 colizton o a0 Al 630 Loty —
ey AU astiall axl g UE ST ony cold N il Coomnad ale g 36 as
it VUil s -3
ngopeaiwu\zalac@muiﬁ&awwwﬁule;Ju.\gz,,u\si

Sy pr Led O )lin 2bi U] Jead i (R0 WS4y 2yl AW ol
3 Azt (Sla gy lew) dalie B ALT 20y U deliall 058y adlidl Slaad

t A Sa g alaaliy ey Ll

(10318 saa) o N1 G2 By 13 JUe (Sl B sal) axl g G bl 5l e 2l Sledly (o) G g ) e !
http://www.aawsat.com/details.aspesen=58&article=408178&issueno=10318 .4 Js s <2007/2/27

133



—L,A\&,,ﬂ\,s,@j/ﬁﬂ,&.od,,wuw-xfwjmbfl.a.\\ﬁu':,.:gu\u.\-.i\,.,;......................:u(ﬁ\M\

B ki) BBt 5 dpadli) U el Gy U Sl gyl 1 20 o3y S

Aganlatl) Lgadliliia g daadlay) Aallal) Ciladiial)l (s o AR Gl gu sl

s al dpablotl dllall ds Liall
éﬂivﬂﬂiuﬁﬂ&‘ﬂ [P R
e il fall S YT e Jaidy

aliafl cilanialt

g a¥en (A ) Adas
Siladiall (g gheue ad; Al
(Bl g Aoy Adlall

3 geiiall gy liadl

Cilaiiall e il g il
S Lala gapy AgagtEall

Spdiall g et
ot ASI A AgLiTiy
Ll gt

P (Aanmiah
) e 13) ) e 500
AISA Sia GRIH gzl
Sihadiall e
Aytasly

By ) gl aB G A e (D1 el e o 237 [P (Gl & g e s 1yl
46 :,2 <2008/ 01/20 S ¢ )

U bl bbg O (g o) demd) peY) @ Jien (M <5 LA seall
O 95k Mzl ) bl Lzl (3 J g O e ol ¢lgmalizad i) 2yl
skl Slles @ 2oV LYl olaal) e sl agidl feall e il Y
el Gid 3 aeedy Gpd) Olala) by aslial B Jo b o SV

cidsl Lol

o S e 2y B el e of 3 Jren (M ) 01 agtli—o

i) B Sl o3 o Lo Jans ol pny i) AU ol any
Bslall U jay G peant O] s Jamy WS Ll (Lzslis bl y WL s o3 4
WRlozie g desdlsY) 20

5 s o L) R Sl G0 3 e s (M Cins ) 1 g2

oo addadl AU olmal) Sslany dmas ddsliall dela) v_2,\5 ol Ol

i) deliall 215 e Sl i ranad Bl de ) ASA) Slles

134

237&‘6;\.«'8]4 gg}‘.__\u-\.x.,;l




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

b Geimed ol Bl y3 g 80N 5 pskdly ol LT e Auls 2 Ul g5 Lis g

a2 e P e By W Sl sl (3 JIpe ) e ST s -
3 Lad) e 2l e V) e L by (2Ll Jam (3 e A ke A lesY)
laes o3y cpdadl JIpsdl IS (6,1 Gl e slaasW) ey )
¢ seol s AU Ol sl oy g Y) Lelad) LN

il ) B palad) i Ladl oy alind) a eyl as sV SO Ul ks -
G2y Jelidl git L ! Sy iy a1 sl g &, Llazia V) 3alalls”
o 5,38 858 Wb 3l e et 3 Ly g o WU Sl sl skl O
Sy Al (Gl Sl piaST ezmly sladl) s e &)yl Sl il e
¢la 1 9 dalal)

03> iy A lally 8Ll ol L oes DM Jpe W) i ST sk -
s 3y pemally Bl Slem sl oy aalgY) 3 Ll Gad 0l s ped
ALl pied Bl Sl sty pkd e 5L JIB1 O sy sl
ST S sole) Loy May s =T g e walasV) 5Ll g g oo as )]
Bl Slmzid) )y SIS e S LB 1) e e ety SV shall
w3 Ll ey elin) ao Ay e o Sl & s e )
2skdly Gl el Bee W Sl sl o ) sda (3 died WO LY
N UNCH PN B g PSS R - W KUV SN RO L JUN A R T

Al 20U 3Ll y 854 (6 gie o0 01y B pall Sld e (Ll ks -
Aol S dony S s ey i) Sl sl LS e addl) 3 sl oled
i) Sl $U) (6 gtn o o2 gt Ky o5 otk sda 3187 13)

oy ) B 58 pe S Vs e slex W 5T bl L o sl bl -
Shadl gt L ey eV s 358 el bl Ladl eV sles V) JYs
A3 gy el W ety ol VI i) 5 szl Bl Sl4Y

2l 10-8 Syt 3 Seall s L3y (gl Sl Gpall F 51 Ml oS adly O lall et U1 (e U s !

135



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

‘ PR S SR FOY P I W R C S

il Gl e ol s J s R

%,y iyl losny Aol WG acsy 1 -
A LHG 2 LGl A2 5 oWy em ot bl -

AR (PR PR CIEC Ao {11 pvr ] 13 ¥l

i 3ol gl LY W3 3 S el Jeal) 2l B S

e o 2l G olall U 2,4 0K sl gd el el I e 1975
REF WO NIRCAPPRNPECGEN

ipj; Byl B2 m ol Ol Ol B e’ B Lall sl Gy e OIS WS

Sty o2l s Gl L s I3 e et S ¢ DY) 15 Sy g i L

LY B ) e Bl g Lakdy ) AW sl il s

lasly S WG an e 5 1Y)

O IR (WP I P W P K

Lokt 5 Bl W e s ol A" ST e b}l Ol LW wisle (3 1985 2 6 03, G LY) ssEV1 0 51 O e il .
IS ob Gy Leblts 50y aSLaYl g ) oS dan, L el

136



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

Slasly ANl NG ey 5 Y]
B GV ol S35 mdl SY LY e el e D e e
e o
AL YIS 2y 5 -1
Pladsal o ool S Lad) s o o 55 4 2 B 30 DY) LY O e jin
ST Gy idplly W) ooy all Gl g s jlazl e 3y il e 1Y)
ik Ul e )l A el clad) Gl i p i LS el de i) STy s
Lo i g iyl U edlalall Loyl o 0 22 ol 5 Wdlaa) i, god) b1 Lol
oY W e (3 ad el Ll e gudad) W plas asdis
ST en 3 ) Y O i oS! LY s el
Loy BLadl e Sl o 3 5 (2010 8 U535 30 ) 595 335 boss 2004 5
Sy B3l (2010 Ew B8 LB JLle 33 L ) O skl by ) Y1
L2005 5 Loy ol 5 L 3 oS Lo b 1L i) e %29
o) Olas B U Ly oY) 3 eyl Golall sas Of ) s lay) ady
2.2010 sl 26 a5 UL 260 U pool oo il Lo 3 260 LIS
AN LY il 2
S GV r e pet 33 1) Y OLY) e allay Sl O jLall IS8
e Sy cdd al) i Ll 3 a5l e OF S
I3 Olads @ 108y Yl s i) dS-Ty 5355 8 San Bl Olmze @l -
tonbalall g ntludl s Leme cdalaal) I 2 e 55 g
Sliies ol o5 5 ol o K5 e 3 f Sl ey o besll -
() QW pladly AT o) 2 Y1 ey Bl Ol il e sl
S dolty by Al Ol e &5 all Sl aedly sl ) el -
2012 314 3 6 p 34 45y 5 sds il S cimg] Y GBU (6 gras

2005y 2010 zid DY) LY Gl Gy gl o T
LY fb B e e oob pl (Al e e Y bisedl B LY N Ciall Bl s bl otas) ?
http://www.nuqudy.com .2012/03/ 06

137



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

ALH LA a2 LYy e 1 G

13 MY S G ae b e saasal) LoVl g bsed) s oal Jas
& Alall -1

Sl Olvsl o Ll G DVl @l s Sl SLLY! O pae ok
Gty 8342 Oley e 3 bajlaialy asky 66 15 o laely ATy by lamaY)
OS5 by 13 5Ll oot Lo (W) o 1 Bl g o Lo GOV o B a2l
A by e b sl ) e o L Y s

o bl Ll Je J1seY) s jlazmal wie JW @y ok sk 2T il 3y
Bl 8Lt 3T 13) dab JUI 3l ade a8y ool o Lde Gl o ) i Gt
1-&))\*4&‘ Sl o Baide 18
il -2

Sl ¥l suz Lol pl poh Eom ik pedl 8l Y1 ie LY LY O pae G
okl o ade i 4] Lliey dae 3l 23 055G ¢ alazal)

Josmn b € mliaadd Lo 2l iy O all 1 a gk gy gadl) 5y 5e olgs) dny
2 o ledt ) Lo ale alag 1) sy bl

S ot DY) DY) e sl YL rseld ol O35 2 b Lk
:2010-2005
o253 1000 34 1 2010-2005 P> MYt LY O pze § 3 )r YU el @2 110 0By J e
2010 2009 2008 2007 2006 2005 i

5.829.779 | 6.083.606 | 4.835.241 | 2.578.078 | 80426 | 22.546 | sy fused pnm
12.252.780 | 13.193.768 | 12.898.366 8.124.193 | 281.054 | 75182 |  Jyud Jin

8yl Jagod! 4o
desedt izt )

:2010-2005 5 il M) 1yl O pal U Uil arl y - jueal)

%47,57 %46,10 37,48 %31,73 %28,61 | %29,78

310 (2010 § sV N ¢ SY) LYY G
30 e () o 2

138



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o
PN S IS e J i) s e S

2010-2005 M5 Sl S yuil B ze 3 8yl by sadl oz ki 127 o5y (SN

14000000+
12000000+
10000000+

8000000 I ERES (N reipess
0 e sodh oo Ji)

6000000+
4000000+
2000000+

0-

2005 2006 2007 2008 2009 2010

1063y gt Sy -yl

3)lrl pr Y real) Gl ogedd) e L] OF 28U UL IV e o
LY LY O ae bl g Ll e G5 Jig ol 5 3 g Laannl g 350 e

B Py E @) 2 8 il Pt ez g W1 3 YL Lsed) e O)
T L losedl Qe %46,10 — & )8 Gy (08,5 6.083.606.000 s> 2009
.2005 & M %30 L) s> 2k

Gl el -3
S Gl o) Bebe ey oY) DL e 2 g Al e gy et Al -]
5 05y e by 3y a L el r ey o sl Sl 3 e Ui

ke iy L) Blias 2ilSE) Ll e sa2 F s

o DY LYl O ae sl a1 fgetl) o) O3 2 a0 b Lty
:2010-2005 5 &)\

139



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o
o233 1000 50 ) 20102005 J¥> M) OV Y1 B pae § i1 Ay L ged! @2 111 o3y J g

2010 2009 2008 2007 2006 2005 L

4.852.377 | 5.170.553 | 6.576.739 | 4.806.456 | 193.365 | 52.636 | @I Jisedl rm
12.252.780  13.193.768  12.898.366 8.124.193 @ 281.054 = 75182 ot Ltz
31 4 o T
o 2 )
:2010-2005 8 70 oSyl g1 B el B a1 iy - keall

%39,60 %39,18 %50.98 %59,16 %68,79 %70,01

F LN S IV e gkl il 50 Sy

2010-2005 I s VY1 B pze § 31 AL Jygodl oz sl 122 03y S

14000000+
12000000+
10000000+
8000000+
6000000+
4000000+
2000000+
0

Olagifu bosedt o
O Josedt Ji2) oo

2005 2006 2007 2008 2009 2010

13y dgud) ULy il

& Y LU O ae @ 321 fgadl aom OF 2B SULS D e Lo

5y of st (23 6.576.739.000 — &35y 2008 2w ) Ad il iy o ats Ll

ot S e (2005 s %70 4z L J ST o (835 3 gl o A 3 oo

5 Ul B30 LS s 8, Yl gl 55 L S e ) Siy <2010 3 %40
EWPRURJE-R -3

i Uy ¢ folatold JUa gy o lan” 3 a8 e a¥ s by iyl -

F bWl o dglie I pa ol vy Ll LRI sy O all ooy e e Zuns

1. . .

140




b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

s )l ) Oy ol LY O s A CWYQ D sl L}MA\ 358 o L;J Lot
12010~ 2005

253 1000 5491 2010-2005 IN5F Nl S Y D pae § ¢ Laaza¥U ool @2 112035 J !

2010 2009 2008 2007 2006 2005 L
1.570.624 | 1.939.609 | 1.486.386 | 739.659 7.263 - ¢ asaU i gosd) g
12.252.780 © 13.193.768 12.898.366 | 8.124.193 @ 281.054 @ 75.182 Jesedl J12)

Lezzw¥U L sed! deud

%12,81 %14,70 %11,52 %9,10 %2,58 - e s

Jepd diat )

-2010-2005 % 720 Mt S o) O pal I ) 2ty : pall

L IS I3 e S il s Sk

2010-2005 S5 @) SV B pan G ¢ lazal el g 53 123 43, IS

14000000+
12000000+
10000000+
8000000+
6000000-
4000000+
2000000+
0

O g baratfl s god! o2

O Losedt e J12)

2006 2007 2008 2009 2010

.12@3)J)~\3.‘\ LI WRSNWE

Jegad) plaszal Ty 8 Yl @by G ae OF L aalll SULY Y
wiens OF o8y AU a2l PO 4 b sad) oo i) Ay <2006 2w § Loz VL
dw @ Jij"*zb V» LS"Q;T d\_{ .,\.Ej 2\4\;&\) Sjb’gb %Julb w &J’&j&ﬂ\ L}\A’*l L;i
2,3 1.939.609.000 )45 2009

S QW o e s e i W5 e o1l DY LY O e g4 LS
ol U o ity ol e aty s 8302 Ly 2y oLl ook U1 9 M

141




b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o
35 om b A pae S sl Al @ VeV eda Oleiay sl gl ae WS 0 s
(2 e s =l 2l U BLoYL g

tol il 35 Ul -

U 31,5 a3l -

teMan)) olllazs 4 Olazll Wil Jlus| -

(e anll b e ol Gz wlslazel o] —

A lea) 4SS s -

AT UG g Lldla )2 oW e si a1 1l

aol s Ll @3Y By i) i) Sz 5l Bl 8, ils”
U 5o ) atlasel] ool 3Y1 o satadl s 2eodlo Y1 AU Sl 511 e S plozaly ol
ezl Lgedl ol sl a la o e

LY O e ol 13y (el SN ISl g1 o o 5 8K
:2007 3ss U5 Oy (5 ) s o] (33 2 DY)

tLUE sdn ot o ) 0dn o ot (bl s (3

gfy\'“'?(‘&\ft‘ﬁ"."/"'bf' (atlys Vo Aol

PO U AL YR S L RS, 7 TS g T L

s e

142



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

Ao LG a2 etlys oY diemo laolidl 1Y)
L DY) S G as bl ol I desid) Slomiin Gy o 3y Y) S0 e
WY ede 2 L ey cime gl By Wbt e gl s o] AT oy gz
12 el e (3 Ll
AN ass Y idems asfali -1
oA ol B Vs e 8 S sl 2007 Ee DY) Y] e 215 1)
é dsel U] S8l odn dizs ot M gud) S il O pas 380 & 5" UL
AU ollad p s 3 oYl e AT sy cpall L
Y SSe ol Bl Syl oLyl Gaas 85 88 B
¢t poimal)
(P o A 13 a7 el A SCall dad widy O el 20k 2
e 380 i 0 18l oW A s Syl SlLY e 2k 3
(oY) ol LYl
(2 paad) 2oLl 4 SCall 4ad 85 gat) Y SLLYI G ae 380 58 w5 4
6 5Y) ot flis J o1 ol 315) oMY SLY) B pae Ly WSy die Giy 5
S o 38720 e Sy stiany O paed) 2501 BLSYI oy 2l puk 6
4 Sa) U 2,2y etlamill i Bl pgh s R e Bl T

F A S 3 desle 2N

1, el st (Sl Vg 350.000.000) x5 1.285.5550.000 5 ekl 8 Sl dad Il iy

143



—;,A\&f,n\,s,(?ﬁﬂ,e.od,,wuw-xfwjmbfl.a.\\ﬁu':,.:gu\a.a.\-.i\,.,;......................:uu\M\

Sl Yl B e 8l S So AT 1 24 43, (SN

<Y B s S

Sbju\é\ gam:ﬂ\
(s2)

A5 2010 id Y SNy O pal (6 rd p E : jual)

AN LY alials LY dens usfi bl 2

G35 Y O laad) a2V Al 3T el T Ot e 8 ,Sall sl e
Aol UL B S e syt s OF (S ) bl il CoE e LS W
ARl s gl Sl 2 J sV

ool Y SlLYl O pae OF ad Gy sany dag b e ST, 130
G Grladly Joodd) 5,08 pde e U Bl Bl L e SO0 Sl ol
P o o3 i el W saad) b1 (3 ) bLusl e ade Lo s

OF e @&l Al (ool pp o) Lgriomd BN jlansl 2kl blsedd 2y U
@ aaY) LU wud ale psi @l LI o laely Sl e pLE) s (3 8
Al Y 4 ol Sl sl il
IV (PR, I YOS B | = A PN

&) oY Sl Slhead $52 Ll LY il a3 sl )
g@uiw%w\;‘jyiww;p@y@u Oblgd o] e ool
oo slas) e ol "0nally ssadly MUy OLeYI e Lk o B o adle o OLeT
obsleddl Al 3 oSy o

144



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
o) i 52 Y e U Ll 050 B ShSad) Slles sadl il Wy
Ll sl s jrme 23 (3 500, Lo 8 )l I g
s% el i ol 35y 880 Olay Lsl) Sy Gl st i3 e U
Lglas W0ls 55 5, 80 J gl (3 88l JF ot 1) blgad) o g o1 s i)
2 Lt
LY e L8 s bl Y1 4 S s JglE @l A ) \}L-;M\)
. . 0
Ul B dV e Sy
oY) Ol g g0 o s g (3 ASe 2 juall e 8 3Ll 5l 8 S i -
laebe o) 3l (3 8 )Y ie e ey e W) e 3 Sl Al Last -
2y o sl LoV B s lzely 2L iy jlall ST 4 Sall Al Jo (o -
A a8 W lasl pl Mg adl e JoLl 880 Al b J- ¢ -
ke adl U,A.:jb ngij 6 - 5o A d>

L) 3 5k el 50 (3 il OLY) S ki e ) Lpll SLY) il et s olall (19/4) 178 3, ) st
(4 3, 5=y 2009 L 31 30-26 W55 8 polal) WBlidas 5 (32) s31) Sl 8 Sl J o 25 L2)

i 35k Aedld) 6,50 3 indl LY F Raline e 2l) L) OLY) il jez s olall (15]3) 137 3, 80 it 2
(S o3, 5=y L2004 )b 11-6 By 8 S - Olos il

Jond 3y O35 ) a1 g I i) B 353 ll laslall e oy el )5 3 any O all a1 (s s L g )
kS B g Jan

145



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

‘ P DR TSR A (T A E WO TR \

U LIl e el s J el N
LAl ) e 2 2 bl g3l -
e )Gt Wl A3} 2 2 a5 esli bl —
P ORI S S SR (I A o B~ B

e Dl s 2 b3 msdl il sy Ml
S el o VU B el Lgmeglane pas ) @Syl Ol e Ll Cana
& Gl ) Rl laldly (a8 gast miaF Adl) 35 pme Sl 50 L bois
i) £ all Sl 5l ae (a5 ) ) 530

i slaill 0dn s i o) 8 all Sl 3 e Wl e 3] 5 e iy
Y dny i) 3 AU bl Lyl g 3by Lead Ul el O an Jof OIS s

L8 Cnd Boddadl Bl 6l Y Ll 3Ll O3 aan el @
al) el 3 Jmdl SO 0y (L e3l) F el e Ul o laely 2SLY) AU 3 B cls Lkl e uf -
St N5 70.786.925.000 ) 2010 i U 2dY) B lall b 16 1) J o) e oy o (Ll (3 RSyl
Ol e ap3) 053 gl Bl 3 G50 Jesed) e L 58 ) Ll 2V LAl BSOS ol -
U e ode 36 2 S lall an e ST 6 2
http://ibisonline.net/Islamic_Banks/IndustryHigHiig.aspx (BN e L SlilanY) ixT ¢

146



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

Bl T e O ey bpdle 2Sld bt Uiy ad) J gloion el s S o

Ll A3 sy 3]

5 P W Y T S TR P TEWIRC

A S 21
LAl Al s aeils -1
Bl Jl2 @ bl Jgp) el ¢ Oan o Blag Ll el O e e
oty 80 st 5 Jl Ly 1983 thil 3 mml Ll Wps 3 ALY
AV Bt ot I 0 e s s
o= b ) e Jeos OF ) ol e i so L3l pD) O e Ty el ey
Gopan o3 179 053 500 1y LS 45 3le comiy JLle 2.5 1) 2010 o> 4
Wl W 3 Byl il dsliall el 3 WL 15 Ll p3Lel O e ) A
O pall o lzsly (" Reader’s Digest Platinum Award " 5 5o amie ¢ 501 108 Bl 2ol
2009 3Jize Sl g O 3L LM Y1 ny i) e 381l AW Sl e 3 S
L 20115 2010
(V}L)Wldmmd&a(n)\y -2
s e ety JpoNl 8] ol e il izt 2 om Ll 3 e I pem -
(2008 jois b 3 U5 Oy Loz
el s o J1 V) en3, Lk D] Bsio S sl -
GBS e sde 3 g g bl wld D e Sy Lpdle ) O e -
€2009 w opo ST UL Bl gh e suzel) 52l JD

" Bank Islam Malaysia Berfiad (BIMB).
http://www.bankislan.com.my/en/Pages/CorporateProfile.aspx?tabsslall x5 s e 55 20 olo shas !

147



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
VAW 5,8 el agla) aslley ey 1SS & sV 5 LIl 3 O3 ae Sl -
3l A e 2 ol Ly gutllomin s (i
Ll e st ool 3 ema¥ly sl o e ol Ll o) O e it )
Uys 3 LLas) 3ig alaw b 3 e a8 ol ol 0ds 5400 ) ol L i all
pe s Al G rall ol Ms o] LGbU s sde (3 6 98 Bhe b IV e Sy (L
e yizn boniza 5O L) Joogy comidl ol 5 (il olorlim) ) Bl oy ilomii S5
I LU (3 L sl Y Sl Gae L) BLo (g g g 8L o o
b‘/u&({‘}?«.ﬂ\&o -1
o ey wlas Lo Ll s O aae 3 Gkl lall el ) 1 Lall i
I L) (3 Lo,y ot s BUidos Wl ciillan 5 50000 3y Lias
o) b L JU ol b O all 00 & ezl mlie ¢ 8STLed) -
OF e il (3 Us 8302y J) o B e 2035 1 pod 06 o lial) | 5
Sb o e o A G el ey Al @ LAl Ol s
/ fotal
O el ok o Gl Ll die by ekl g ) Zbndl Bakis -
Sl @ bai L %90 Jsla Lo sl el o JIse) et (0Ll
B 5 Lile Lle Gzl y DY) dng 20 sy aablpe J gl 25 g 1y
axds oz Uy e 33U %10 jind Lz (ololgtd) Blimanl )b Lo b bl
o) Bl 3% BNl g ) iy e Qb 25 Sl (e J el
A ow G 2T e S e (Bl g )6 e il diy O Ll
e lin ol adl Fy (Bl )b s ¢ sall ALl + 0 ) of 2l
Sl ez b gl o ot Y ol 2] G5 sl 205 pe Wl 3 Ul ¢ oo
2-)‘-:-4" s
ssd Sl asky Co (ALAWfar Deposity ) =3¥ly 4l &So ) -

oo g e g Loy ALY e ad) il oley e 3 g sl sl oLl

! Bank Islam Malaysia BerhadApplication Of Shariah Contract In Bank Islam’'s Products And
Servises shariah report, October 2010, p : 22.
% 1bid, p :20.

148



—L,A\&r,n\,s,(?yu,e.od,,wu\,,-:\fwj&bfu.\\ﬁu 2 ilawocd! IS O LI

e o Blae o)l B ) BB e Lde min OB all OF wils i
sl S & jlall wis by Wde Oskat o) o N dd ) Bl €00 0 da
N S e e V1 Ll

Udbe adll B pmae 3 BsY1 dmd g 125 0B, JSCaU!

3{)\.‘4&‘.&95}) dxy> g

\ 4

g4

Loadl s Bl

ale i) ap,Lall ) Y e J

Source Bank Islam Malaysia Berhad\pplication Of Shariah Contract In Bank Islam’s
Products And Servisesshariah report, October 2010, p : 19.

(1983 dw din LIl oMl O zn s os ol bgadl fro e Ll s taes Lt —0
ey bbbk # o gl 3 R B JS el me Ol el o
Lo et o Sl &gt o 0,3 s J g
2009 e M= 8 el Tud aaslal) 857 Lad) aJT 5lbl a3 O alh of ) 5,y jud
@ (S yLall feaald Usol 28 n o5 o 2 S5l Bl sda pisnd o
R AUV 1T T (S g e 0 N S e R

Ao iy o -2
Pl B any el iy LY B olall bakses &2 &1T 22111 o g Al -
s 2V el U 35y Josadl oo gy Josadl o Bsk o ol iy Ll
cilnt )y WBlader odats gl din O 2l L3 e odazel U3y

! Ibid, p : 18.

149



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

SP RO S BN PRCHR I TRt % [ FR U W R SR T e ZJ’.S"‘)JL.@\ -o
Gl gl il sall I 3 g bLLal 33y 1Y) pdb S b 3 el s
S 3 ade Al s U (8 sy dais 0SS V1 b DU BsE (el s
AW el ik mop 203, S
OAN o Olimed) g Pt ial) mo LIl ) O me oS w;:\;_:,.s\cz xd
e S Uy cadysedl AV sl Slier Sadaly cagl e il D dny (T i)
LAl ooyt 5y deall o 1 o QL) Ly a5 3 Lpalboni JI o
o + 30 =T ety el sa2 Jol e Sl piir -
lal) glox¥) Al sl Jls oot O pall 1) LoV 83l feanll oot -
£ o) B2l LVl ad ma) ¢ Joaal) (oY Ol 3 AL gy o -
3 e - PP RN
.:@\@)w\Q@u\f@mgjm,@;bwi@jaw@iwmﬁ -
S5 Oy D pall als ) i gl Sl St e an 12 el astl ol s
ol M M p dgl5 amey (it ol B adlus a8 ) ey <2009
I sl 3 sy el

! bid, p : 10.

150



—é,_,‘l\éf,nbswt?ﬂﬂ,e.od,,:\,:._,uuw-xfwjﬁaful\ﬁu'z,_:\:su\u.\-.h‘,.,;......................:uu\M\

bl pol B pae G ) sl gt Sl 126 03, JSCa)

Ll adl) O s

ol a3 ks Jolhs U1 e SR el 615 1 | bl Bl o8 STy 0,5 Jpelt g -1
K Gl Wl wm JHI sl B adg 22l Qe ae e il Al by o 38y gzl

Ay o .W\ﬂ;fi&&M\SJM\Q.\;M
a.,sus\&;‘)wy‘jj&\‘;d,d\youlﬁ_iz D paall 8yl 51 5 b gl
A 1LY G ol ) v A (PR WA 1P|

1l ol g 8 s G 30 o s 3 [ ke G el Bl B s
.%Tdﬂ‘wsww4¢4‘l§w\w 4 2 ) Blias BUSL Y Joanld 8t
ks 1 ) 3 o) Jpand) s 5 D el 58 Al Jrel] 8yl ks

D el By it BLBY el Wl

Sources Bank Islam Malaysia Berhadypplication Of Shariah Contract In Bank Islam’s
Products And Servisesshariah report, October 2010, pp; 17.

Y et 3

Y die e G caegol die 5V Lsed) AT Ll Sl O e o5 A
ol Yl LUy S Y s g suos by iy oY) rle poid sl asiea,
el oS5 Ll s oS Kl iy 5l eds Sty G ¢ anll L5 e Lenis
L b 5 055 QUL y cade ol ol e 81 ) LoY1 ey O oodd) we BV
el gl 55 YU o

151




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il
(V-QL Ay el 2 2l 5l Jadl 16
bl O a2 allG gl s -1

sy bl Sl G pas Ll W ahsed) OV p e el B0 Ao e
.C;},“\.LSL-\ P - P Zui..,a_g) ey u.\,l.aw.u e Senld 3\.31.3},«.:5\ oLV ale 2\.:.‘125

WS on o o) aehsad) AV Wl e Ll o) a3 pall G O ms
et a6y g oyl @ dhes kil Al Badl e 381 e Ollen 6l B uall
Ol ah Of s Girer Lisle GLSY) o 8% IO LU 33y sl cddell 3 s

Jat) G Tt 18y sl Gyl (3 330 Odal) ey Joodd) 0 ATy ie 3 b e
ol il 3w it edd) ol ] ale

Ll A o2 2l el i Ul 2

G Bl Sy =Y (Ol O pae o @l G e Slinky cuiles) W3
ol 5 o Ak sed) ISl any 4 T L3 ) Bls] dds)y i) el e I
22 el el iz

2ol 3, Jopnd) T sl Ll pDe] e 0 L) i) IS 0 Ll 3,
& b lede 2 Wy dgliol DMl Je 03l s ) sl Al s b e
o WS Al el all e o I Rl B lall et a g A5l B s
Al 5y Gy Sles 2] 25 1) BLo| hpay Hhanrs Wl baladl L oz ol old
S ISy el Y W STy (e e e 2i bl el by 2l e La gl
2.6 el e

Jeoll 2LVl Bl Baad (3l Gl hsedl poins Ll 3] e O] 4
Jtnr s8] oty ULy (IS e g 9 ol ade 51l ¥ o (anetdl Jlansad) Baat)
3 0adl st g e Loy 20540 =)

Al Sl Gl e Bl e
http://www.bankislam.com.my/en/Pages/ShariahConaspk?tabs=3&mlink=PersonalFinancing

418;)514-‘ t&g:_,xm.h ng,EJ‘ ('-T dxalor au;‘JT} 3.:.;4@]\ Z\.&.U\j K.QJJJ\ eﬂ& e Mosldl & éejlg o g}j‘d\ JJJ;J\” ‘CE“L | \?)_; o Ul 2

340 1425 LN ola (30 544

* Bank Islam Malaysia Berhad, Op.Cit., p: 10.

152



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

Ll )3 an 2 2 bl st Jyatl e -3
o Aot Ghy O3l e G Gk e ised) Gl 1930l e B asl ldles- -

sl Ll (3 el S ) ool sladd

Jat o (Bl Bl BT 38y Rme Gable bsed o foend) paiy
calalal) a2y @kl U IS e 2 )
(¥ o lall g b
ewdm&y@ugwmﬁo?&@)*wa@;L@gl@w

G WSy Wi Pl Gk e Ll Yl O ST el 25k 4
¢id 9l 8ol (3 aall)

2 (@b eolany ~T S b ] sl m Ll Dl G pae a5k S
¢J 9V oLl
63 all (sl Lronll Slo 1 Oall iy o sty Ol asi 6
Lldl Se e O el ol ade bty Joanl a5ty 7
AW Sl dasde N1
Ul adul O a3 O3l a3l By ) AT 127 08, I3

Source: http://www.bankislam.com.my/en/Pages/ShariahConaspx?tabs=3&mlink=Pe
rsonalFinancing

153



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o
S pall OF e Ll Dl G pae B b e Ll Olal) e G AT D e
LTS e ooty ) 80 ) Bla] gl dis oo gz ol ) e o ki
iz Al ey (Ol ales ot e i) Jpd) Jo Jsad) e Sazd el
Ay sadl Gl L)
M r o DLV iy Beand) (3 2l 3,530 e 5o L :bu\/‘f’“ﬂ{wé‘/‘ﬂ\ -
AU o sl | 3 e ol gl e G g2
S SRR I TS AP PR RUARE JIN (PR OV RUVE I P DS JEPEI
T J5Y 1 e el aaledi o) iy O al) o siy 2
ot Sl S g ) sy ST lay Jpeal Gkl Gl o 3
¢ 1 2 ol dalll
T gl ) ks bl s STy 05ty 3 bl 53

el Lt ) Al ead ¢ oond) Sl 3 Wl £ 1) 2 5
BV o 3411 26 (3 SIS 1) 4T 5 e Ll ot 30y 6

Ul adlul D pae § OlexiW) Bllay Lard § pall Gy 1 T : 28 o8 JSK2I

Sources Bank Islam Malaysia Berhadypplication Of Shariah Contract In Bank Islam’s
Products And Servisesshariah report, October 2010, pl:

1Ol Wi e 8 E e Sl (s e 50.00 — a5 AT e Y Ead sas Ll wSlul O e OF U] 50 JRv

http://www.bankislam.com.my/en/Pages/Package.aapx2B8&mlink=PersonalFinancing

154



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

Al DAl O3 e 2 Byl Ao} 2 IR - P W R IS

Bl Y) 8151 sy B! 3 jLall (e a3l B sl et Sl ey
O a5 o) Ak el ISLal Calze AV sda o R O Ll e o
g el a3 adlalal

3 gl s Mas Olaizal (3 el @Yl G lall 3 a2l drall odb O U3y
RUSRUR- W V[0V OWWH [ LU PR PRS- R I CR VAR

Mg STy bdle D) G pae s Bk gadl) Y1 0ds 22N 8 ladl oz
U LG IS e Wyl 3L

2011 2009 352, oall 3,52l iyl s 53]

2011 ~2006 3 (30 a2 o2 ypadlinio g1 i

(1/'.3(-' )Wlh;"/ﬂn)r“';w\él;- .L..-‘/-‘l\&cfvmwﬁ ;b

[ 4

2011~ 200922113, 253 Yyl asmom 5 omal 1Y
20112009 -2 -2l 3,253 il azs —1

om Ll 3 3 o ke ) gl oo 0 e 3l 80 e OIS
Ol Pt hgedd) o ks Jg 5050 e b Lady 2009 a G5 0
12 el sed) fo dr oz 455y (M)

155



—;ﬂl\éfﬂbim(’;?(‘ﬂ,&.od,»wiu\/a—‘kgn)’\-ﬂ?/‘@fu\%ﬁ.Z_,—'A:lu\h..\'.i\‘/-);......................:&J(ﬁ\‘}d\

&3 Cony 1000 34> 1 2011-2009 35 338U Jisosd! oz 113 0By J 3!
2011 2010 2009 A
3.356.190 2.573.328 167.378 Gl By U o sedl g
13.739.883 | 12.283.242 | 10.711.003 Jusoddt Ji)
24,42% % 20.94 % 1,56 sl A3 U1 Gy sl o sad) B

20115 20105 2009 < gl b 73l o] B pal W i1 art y -yl
P UK IS e J ikl il e S

2011-2009 I35 b b oSl O pas G Jygodt b & jlie 3y Wy o sodl @2 129 0B, JS2)

14000000
12000000
10000000
8000000/
6000000/

L0 G bt G 8t o god o

4000000- O L sedt g2 it
20000004
0

13 4By J g Sy - yal)

et O LpIe 2Dl e (3 el Gyl gl oo 0 e St 0 oSl
B el e Sk 0,8 L 13 (2009) el IS salzel o i Jf
L35 (2010) A1 aedl 3 Wl (%1.56 655 dan b G (S oy 167.378.000
2.573.328.000 L)% &,y AL idly B)Un & Jrsedl o (3 8 pinn 8305 Hlin Of
Jged) o Ll 1)) (2010 2w 3y %21 <)k L ) w5y a8 LS b e
924,42 3es 1) Loy O35 o iy 3.356.190.000 <6 5 2 2l 33 5L

.3§._3)L;>J_UJ)L._‘.TD
i 30 & 3 3l 8o W1 O (o ot gal ane et 2017 2ed ke sleze¥l pnw o) AIW UL IS OF ) 5,Lay) st

.2011

156



b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

5, Yl, @,mg‘):g\&é,é,ﬁ\&,ﬂg&,a\wmx‘,& 22
ez o) &l V) (LY o ChS iy 1 e o S Jsedl o e
Ll say 4l Bl ade a gl ) LY et U jleel e eyl O Lall
oYU L gl 1S CKJLLL\M&%:J\W ok ey ‘f"*l‘d&cw&i‘ 3

2011-2006 I35 3,131 5 g ylaably o gol) s 85 )\0 By gl o gol) qon 14 0y J gk
Pl oy 1000 34> 4

2011 2010 2009 2008 2007 2006 FES |
3.356.190 | 2.573.328 167.378 - - - 5L o ged! e
13.739.883 12.283.242 | 10.711.003 || 10.458.831 9.888.297 10.311.593 ‘_}.1 ,.d\ é\.?.l o

6.000 6.000 8.934 9.249 18150 | 21.316 ylally o god! g2

%004 | %005 | %008 | %008 | %018 | %020 | Jised J&) A laly s dm
%0.17 | %0.23 | 5.33% - - - Gy o 31 A ylally b sadl A
331.791 | 345763 | 317.567 | 273.397 | 342.234 | 320.974 3y o pedl o

%241 | %281 | %29 | %261 | %346 | %311 | Jusedl JB1 4185yl o sedl i
%9.88 | %1343 | % 189.73 - - - Gy 53U Josod! ) 8,3l o sadl e

2011-2006 o b & gld b Il pMsl B pual LW a1 prt y -yl

P S IV e J ) s e S
2011-2009 I b b pdsl B pze & Bylrily dylially o sedly Bye 3y 58U oy sed) on: 30 o8y SN

3500000+
3000000+
2500000+
2000000+

500000+

OM

2006 2007 2008 2009 2010 2011
14 03y J gt SUL il

15000004
10000004

S gl B ) aid Lo la g < 2007 2w Ao 37 )Las e o sl B § Ll p3la] O pae OF el 88,020 Lsadl 23] o o ul
.20115 20105 20095 2008
.3} 2(»3) 'M’nu_' ‘JJ@TED

157




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

101 5 S8 G L D e

oty 21316000 — 2006 i ;%6 o puten [BUEN (3 Lyl sad o
2011 I GG & (2010 e Pl oy, 6000000 L boss sl
ALl fogedd sl O30 OB et 8345 & ) g Ul OF el
e Ul Sl O e slazel O Loges Judl Koy . %0,04 ) aid
Alall 5l U] S o o F 0 Sy i Gt eyl Sn (3 3Ll
Al oda 8 e I

O ad Ll oSl O ae 8 0 G)sL bsed) AT o5 Any <2009 Ee D -
coaidly (%533 Jiud o minie Gyl Josedl ) R Ll sed) d
S5 e 3 U Ll fpedl e OF Szl e oldl gl S
(8 e sed

b 2006 T 3y o Ll 0,8 L3 de i Byl bsedl o -
273397000 1) 2008 i & Jysadl e mised o5l o, 320974000
Sy 331791000 Y} bad B Slsdl 3 W UL sle ¢ sl o
ot 5 L il s el o 2l 3 55 YL el 055 U o5
:20095 2007 o il o5 )} 5 g o Lo 3 LY me < %2,41 )

G5 o Aol 0dn OF £ (2009 2w 3,530 Lsadly 3LVl byedl e &g -
(AW 3 i L 5L g o i o (% 189.73 — )0 s
Way oLl e %988 %1343 ) el ol 3 U gmls Lolis) ainss &
(Bl sedl e @ SO g WV AL LY Byl a

Ay ey 2 bl s g oo i i -3
J=Y e o S @ Al el el iy el 2o LU J gkl (3 5 8
13 el 8 sl Brpay g ey i)y ¢ Lz g 321 L)

158




b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

2011-2006 S & ylxd! i o) jmy Jusad) om ¢ 115 4By J gt
&b Comyy 1000 34§

2011 2010 2009 2008 2007 2006 L
3.356.190 | 2.573.328 167.378 - - - Srall &y sl o godl g
6.996.023  6.209.417 5.719.619 5.526.409 5.871.862 6.569.669 Jr ) ool o

% 50,70 | %5055 | %5340 | %5284 | %5938 | % 63,71 | Jused J1 ) S el oo i
% 47,97 | %4144 | %292 - - - J2 3 gl oot J1 Gy o gad i
1.256.301 1.120.380 1.680.071 1.848.075 1.248.975 1.422.832 321 Ay sed) g
%914 | %912 | %1568 | %1767 | %1263 | % 13,79 | Jused QW) d) A1 Ay o gedd) A
% 37,53 | %43,54 | %1003,75 - - - Gy Jgedt 31 480 10 o goddl dr
- - 543.016 = 509.988 638984  642.964 A e P
- - %507 | %487 | %646 | %623 | Juisd I ) g eVl s i
- % 345.03 - - - 33U Josedt ) ¢ laaza¥ly o ol
1.532.028 1.675.229  662.701 = 708527 @ 1.683.055 1.254.298 ey o sod) g
%11.15 | %1363 | %618 | %677 | %1702 | %1216 | Jused JUB) 3 sl o socd) s

% 45,64 | %6509 | % 39593 - - - Gyl usad L) Anall fy gosll

2011-2006 i b < gdd b 3o 2Bl B el BIUI ) ar y - eall

L1 IS I3 e g il s Sk

20112009 9= U0 phas] e 3 Jugol LU 3l Gyl o goil o 131 o3y JSCJI

7000000
6000000- - -
50000004 O s,

4000000- O 3

3000000- il M

2000000 : — B
10000004~ N1 , I D
O- L )

2006 2007 2008 2009

15 W3y Jgudt Sl : yhall

159




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

0F Js S8 G e IO oy

O e (Y O ol el IV W al fsedl e 3 Sl dls -
oy, 5526409000 L1 Loy <2006 v Il e, 6569669000 Jslx
5719619000 Jslx 2009 s -y KRe b &l g 32008 2 b
oy 6996023000 Eed 2011 Tw o peies T iy il oy,
o (B ally fsed) o Ala) Crad Boi L =Y ol sl iy sl
963,71 4 iums &1 los gy 2010 aae 25 OS5 %50,55 — & i 33l 0,5
o Bo e Blal Bhay dete Ll oY) O e O gm Lo May L2006 2
b e slles 3 =Y

Raisis S Al oda OF G (V1w by bisadly By 5dl bsed) B )ls dny -
e b ) sl ol 3 B (92,02 o5 o (2009 e Pl 1
75 oF om Lo Mny (oW ol el i o5 26 B3l Juped) OF 5T € %50
& Y s Busdl hsedl bbb dis O oall gl byedl A ISr e %
5 ) )

W aad 8T cliw 3yl pll 5,5 IS olidly ¢ L)) 3 38100 Lsedl o -
O™ i s b goill v 3T LT g 3dle wmy 5 1848075000 —: = 545 5 2008 e
e JSer 3 381 ML Lped) o WT L0l oy 5 1120380000 51435, 2010 2
U gl s ol oy Y1 madly 0,58 e 18] Lndoie ingd ¢ oo
(B3 sl J) (PUENI Vs w235 . 2008 2 %17,67

ol @ Ll Olesl 10 Usg 2009 2w 3,534 Josed) 3210 Lsedl G5y -
bl or 2 5ny (B3l gl oo Cioad 210 o) 0130801 o) s ol
32 al) Cadlal) BUEN) g ) s (3 sl p LN )

E sV O ol I plhanal die by fised) e (3 pliE) Sls -
Wis (T o 4 Ll pdle) s OF A4 G (3 €2009 B Dt s 21 5 0 i
Ll Q) g eVl sl a0y 20115 2010 e IO g Luazadl
o iadonin = 2009 2007 st St S cnif ) Oy 5 — et O A2 ¢y ol
oW e sy 558 L 13

160




b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

o st 6l A2 (g oVl Wl e Lsedl Wb @ i =T 8y <2009 D= -
L eorly oy cesadl Qo) ) s ainin o By 0l 3 358l osed
et ST e and LoV 2l b jlasly &, 58l L saddl (3 5LeEY)
o fr Al hsed) Jo Ll Ll Sl s 3 bsed) o i -
&= 20075 2006 e (sl comn,y 16830550005 1254298000 4 Lo o)
3 6l 5 i (20095 2008 e 158 w5 ) s dgs 23y (1)
Bews f A8 Lsedl e dla) L Bl fsedl 055 oo bl Lol e
P S Lsedl o %80 Yo VI ) Bo g J2o S <2007 e %17,02
Hed 20115 2010 e g D sty (Ul el 3 cdd] E ks dd)
S e %11, 155 %13,63
W ) o) @ UE (Ol 4 1148 G5l 8 e 2009 B Bl fsud) 06 —
oo ST UL i (Bl et e e %65,03 el e 01553 el
2011 G )
2011 2006 - 3l M)y e 2 dgpadlinioy il
o1 8 as LBL L 26 e iU G sl 5,05 e AV Ll |dge o) e
Lgazil Cali g AU Wlbes ol (3 ) aza¥ly i) & ay GalosV) Lgmner e alaild
o OF S8 e o s OF S5 bl O jlall O b e 1o alozaly &l Jad
Lty e Sy osllall b e dpllp L) OF L e o e pds (3 Lyl
Sl DU I3t e U3y ol o] O3l gl Bino s oo s Lo
UM PRESENVA U IS T |
ARV SPWN RIS S VIR CRISRIVIS, OV I JUCVINE e SPWONI 5 IPSEN R ENEING QOIS
5 ol J1 V) 8 ald) a0l 2 o (gl Ay bl Y L ) 8 el sl
TR L P O T LI S RCH R PRy S~y (G EN I ERVRPL B[P JSPSURERY
AU G158 i) e J pual) Sl 1l Lhard 13 ) Uyl

161




2008-2006 -4 3l Sl 2ed_yedlimioy —2
. [ ‘/,d.ﬂ ) . )

23 €2008-2006 I Ll 2l O ae 3 W sl By G s s s Lod
thsedl JSKep ez By 5L bsed) o SV O sl i ) O ol i)

2008-2006 Y jle sl O pal U gl o 116 03y J gl
Sl Cony 1000 34> 4

2008 2007 2006 A
10.134.055 | 6.144.171 | 2.866.488 5l i
13.267.338 | 12.885.952 | 11.651.114 Rk 4
23.401.396 | 19.030.123 | 14.517602 At JsoY1 S
22.250.474 | 18.076.963 | 14.886.724 bl Y iz
% 45,54 % 33,98 % 19,25 Sl Y1 1) 8 a0 i) A
% 105,17 % 105,27 % 97,52 J ) s

20083 20075 2006 < gdd b 3o ] B 2l LI a1 2ty - pteall

V) dadsie p Ll adlal O pae gl Wsend) i OF Ca il Jgid) IS e
e g WO wole @ (%1952 — @, bl uall ds Ol 4 & (2006 a3
sl sda ISt %105 ) 5yl o ¢ gl 2 W (%50 e BT 2 2009

3l O Wl (3 ek e gl Y Ll ) O pae OF s oLl Ll s
oA bl s e B all 8,08 e ety I V) say €20085 2006 3zl
U123 QR ETIS (PeY |

162



—é,_,‘l\&f,nbswt?ﬂﬂ,e.od,,:\,:._,hmw-xfwjlbfl.al\ﬁ!a:'z,_:\:su\u.\-.h‘,.,;......................:uu\M\

2011-2009 - § Al Sl 3 e 2 Wypedlinioy -3
23 ¢2011-2009 IS5 LIl o) O an 3 el Bnzy G W) g L Lo
fhed) ISen ez 35530 sl Ol L o5 ) S o el

2011-2009 b ;3 ad) B pal B gl i 117 43y J 93!
&b Comyy 1000 (84> 4

2011 2010 2009 L
3.846.942 2.862.281 8.430.872 8 sl LU
25.846.798 27.294.378 18.896.319 Ll dud
29.693.790 30.156.659 27.327.191 AL J}.a’ﬂ‘ %L\.?.l
27.249.799 27.837.198 25.968.651 bl Y ‘}L?.l
%14,11 %10,28 %32,46 Sl @Y ) 8 U Ludd) s
%108,96 %108, 33 %105,23 Jgld) s

20115 20105 2009 < gl b 23 ) B pal WL Uil 2ty - peal

It il 8 Ll ] O e (sl A gl s OF e oLl J gl IS
ol Lolid] oozid] sl Luad) ds O A4 o (2009 Liwy B HGe 5 V) !
oo el R (3 wadl LS U LY B il w2008 eSS
Sl gtad) i dis anl Ly B ok ai ¢J gl dws LT (2862261000 L) 8430872000
ALl o gl

S P Al 3 ek e ale Ll Sl B ae OF mrzed Gl Lol
L sdlaall ol Sl ) s Jo Ol 5,05 e Cimiay I Y gay 20114 2010
RERIA]

163




—é,_,‘l\&f,nbswt?ﬂﬂ,e.od,,:\,:._,hmw-xfwjlbfl.al\ﬁ!a:'z,_:\:su\u.\-.h‘,.,;......................:q(ﬁ\‘}d\

315 W Y TR RIS S ST I R
¢ 2l e s Y el ) Wos Ll el Opae 3 dadl o) Lael >
1S e Slattaly Gy pak Ol OF o S Uy coadl ol gad) 3 Wy
o kg )bty £ s B L o Cn el Ol jleal (3 g sl e S5 sy el gl

ERUNTIPN]
G cploizn¥l e oA i ds B Y UYL QlazmaVly bsed) oo (3 ¢ 5l 1 o 5
321 My oW ) Lgmadie (3 by el O i) I3 L eladd sl ST e i 0f 44
L gCOW T3 Py B PUINCE R 130 SN[ PRI I B PRt
Vg plansl @ ] 2 Geal) sda i) ST L J3ledd Loy a0
P gl s sl s e AWy B glite oty s ST s W 1 (Ol

2011-2006 I Jo 5o\ Q2] Ul dree S Jo g0l o 1 18 05 J goi!

2011 2010 2009 2008 2007 2006 L
2442% | %2094 | % 1,56 - - - Jesest JB 1 Gy 8 0

% 0,04 % 0,05 % 0,08 % 0,08 % 0,18 % 0,20 Jopedt et A & lally b sed) 4o

% 2,41 % 2,81 % 2,96 % 2,61 % 3,46 % 3,11 Josedt it d1 8L b gedd) A
% 50,70 % 50,55 % 53,40 % 52,84 % 59,38 % 63,71 Jesedt Jt ) oY) adly o sod! A
% 9,14 % 9,12 % 15,68 % 17,67 | % 12,63 % 13,79 Jopedt dt 1 as) A b sesd)
= % 5,07 % 4,87 % 6,46 % 6,23 Josed! JB) ) & eanatly o g0d) A

% 11.15 % 13,63 % 6,18 % 6,77 % 17,02 % 12,16 Jesed) Bt 4 Ay b 0! A

A543y 14 Jadd1 OUly ;e

e IS ) Gyl fgedl Jey &l LS5 o) da Cale mlae M g
Jsedl B o Wb e o1 T Ble dm g ¥ al ol ey g leazaVL
R I T L PR S (P YRI e

G U Jgadl 5,5 (O pall A olanl 3 8,8l bsedl 2Pl (sus Bl
CLB) cQ@;ﬂ\wFT tj; 95?93 Y) cd)jﬂ\ 93 J\jj}“ k_ﬁ-:bf) r—ﬁgé JJ@L\ di up;‘-’
ijdﬂL\wﬁMuﬁWdeiw&j‘J CSJAL;-\ZQ.A.EJ\ Jl‘-@—o««m

164




—L‘,A\éﬂ:\bs,.(q-jﬁﬁ,&.od,»wl.a\,,..s—i._\n)b?/kb‘,&al\‘/)e: 2 ilawocd! 9D O LI

2011-2009 \ 33t ads) Sial Gyl Josf 3979 098 W sl s 119 03, J g3t
Sl oy 1000 34>

2011 2010 2009 L
7203132 5435609 8591250 (B FHigddy 8 jalr LUl
27.249.799 27.837.198 25.968.651 Sl Y ‘}L?.!

% 108,96 % 108,33 % 105,23 J gt dens

20115 20105 2009 < gld b 3l a) B ol LI i) 2l y - ykall

Al G5 e BLOL sl B8 Wl o OF Ll Jgadl IS 0 Lo
Lo ) B pan W o s 805 (3 aalew 35 O o Lo s 66 3al 203

sl & sl B05) (3 aels BT ey (3 el G5l OF Jsdll LS il ) sd Ay
i) Tl 1 (LBle ) it oo Y o) Bk ol SV G e g8y DY) Ll (s
Ay O Lall ons

G 2 PN gl Bl e WSl poll e B 2)l adlaall OF jleel ey
LW 3 S e o Ty e 2 Al o 8l G ) ol Wl (o g Sl
A el M e 2l




b bl s e M e i el o AW, Ll s 2 Ui se bl g A o

S WIS PR SO A P | PR O3 I RS

a2 a5 ol B e okt DY) ey 2l Sy QU ) ailas e
i) & e e Al AW deaidl Sl 58 U W) e 21 cdlelall 3 51

O 3 Gkl el By pul e s o el gl e b alll) Vs s
bl es (e U3 Al Jeo sy e 2l aL) o wdllas e EEYPY QPN (M-«vi
Ul

[ 4

(Al Dy nalige 2K 1| 3:Y))

agad| C(.s‘:-\ca\‘,.p L6
LBVl lhsll Jou Hy2 a1, sl s 2l eyt 6

e Sl el UG S | 30
g Al = ke sl . 5 -1

(W @l Sl & Ul asd) "Bank Negara Malaysia' s 550 &5 0 ol om
S aE SIS el &l Sl Galie abadl e Ooally B sk ask G
Al

b G B, gt 8 ol I G il 50 306 e s
S sdll ods sl 5y (2005 3k s 28 ol ST gslers) 3 L8 Alalall 2adlYl O Lall
g ol i ) dgidl) sl Seus 5 L 0gs a el 15 ST @) et of ) szl
2 e pikay 5 55 o)l Valabl el 0 o st y i Y] Sl 3

£

it | g5l miladly ey ) S il (o i f Gl p ol 3 .
N =4 '///A/‘)fc/(/ I I YT
3, 5 e e 27583 %L‘)\ff,@g\«mk},\ﬁ QUde

> Bank Negara MalaysiaShariah Resolutions In Islamic Finance Bank Negara Malaysia,"2edition,
October 2010, p : 95.

166



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

Lol sy alies A0 N ) 3 -2

J2 o et o S LB o Bepast o0 B ) BB U A UL L] O e o2
545 B B limaVly A sedl Slomzll ks e azdl ods O ,a8 O el B el Zaedd
L olay ol WSy sl o]y osiall Gl a5 oLl oDl ) Lol sy
)53 Adazyy ST U] W] dadidzy O sl o3 L3 My wlatl Cali i)l IV iy
oF kel sl s s as 3y i) dn il AT 58y Ol o Males diilas e
sl

18 B g Jom A N Al a5 G a5 e eall AL Dol
Sy Bheo By Jised) 0b o Lo s3T5 L el G al e, 20) 3060 s o
(DYl el (3 B Sl )y 38 —a2 ) e o Ll e 54 3 el
2009 Ew 3l 15 ety sl L, Ty 5
Agad| C@\C’\‘/‘V 156

ds g i (S Jym oy Liaty el V) i) 2y 58 318 (3l B s ol

& Aol 4gadl) ) ol 0 S (DYl slas¥l 3 AW SOl Loy anl o

I;.:Uj cg_.,\.i\.;.-\ fda

1998 deus Y| il s 1| 5 -1
et gl (aidl) Gysd) m of 1998 2 SLYI il sl 2 415 3 sl
EU A il Gn £ s et oSy SU 55 3 e o8 e psh e
e Wl sl Lo 8T e dalodl (s madl e Y OF el L 28l W3y (G4l didl e J s
Bl 0¥y (g sl 3 eV OF Jlael (sl sda el g LNy Bl (3 835 YLy

1y iels

wyis ¥ gl Aab S ml G gas Go g b L s el
iy TGk s (g il L (W T e U Ol o dalldl 4 o ) 5
Ll ) 1) e ey Juadty oJ oY1 ) oF e J Y

Sail) . 1998/10/31 (338 oS> J s 20 S 386 aail) 800 sl 555 3 ¢ DY) LW dlal ¢ DY) g3 @é“mléﬂ}l
(603, gl

167



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

2003 ies Y| e gyl | 5 -2
Gl ¢ plall af gl Byl OF 2003 d DY) il o) W2 15 2 sl
o el ot Bl e B el Bl e 2y ) i e il ' e 8
Wl el g R el ey Gl et 2T e e Bl e Ol ol I
et U3y s 2
Bl 5 515 pens bty By dalid) o 3 il e TG SUL AL e
E(.ofi i =
tea) olol boa gag (ONU e S 3 Bkl 28 bos gi pae e
¢alalal)
& by e Jead) 4 Wiy e Dpall Oug b 500 dlibe W e
950 3 sl U R Gyl e Gl Wy (s e s Lo ks
@ Uy kol ids 23 sy e ash gy 1998 (3 sl
B3l et Ow G g Yy ol ol G5 dny G 25y il
ekl Gy 3 s L o il e edl

2009w AW o\ gl pd | 5 -3

O 2009 ae SLYl F50 audie e gzl Lol SLY) ai) ses 53 slx
hy i ST A8 a0 o) e UE g O el 012 ¥ Sy (il o3, 9
2.\4}3\&9

o opst gl Gl fsed) Js 8ol agidl sl o)1 Galie o e D e
WS o oy oy 3,2 ol Ll g sl n g sl s 202 o5 W g b}l G Lall
Mg ¢ ltoms <35 3 ST L bl QU <30 @ D1l e Jpaml] bl Lo 5
Ay 2l dy gl aldly OF AL 2l LN e el e B4R

I G D ylall af WS Byl U e S aSe i) 80 dnladl 4,95 (3 e SeY) AW )y oY) gkl padl 150
(75, o=l iy 200312/ 17-13 o

doeddl 3 J gl g B Jl1 0 B 2l 057 o L () B 5 50 il e S B DYl il et G H

L0 5L (3 8, ) 0,95 3 iel) WY Sl R e g2l gl L) il ek s ol (175 179 3, )80 2
(8 03, <lli Jail) 2009 J: 57 30-26 (oot § ol y Byt i) ao) gy castid 13581 J o

168



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g O C O]
aolaB s il Jo b Sly2 al\3 msllis 213l aall oyl 100

oo 2l adlall Gig ¥ @ el )l OF S 50875 dgdd) sl o)) 3 sl A
Gl e Lo sy € 2T O3 b Ol e O3 b adias ot 3 cgsliasl JUT e o UL 1l
Al Ll jan badezas ol ) e

Y G, Y il feamd a3 3,50 OF 44 I L Oug ) wd) oS b
ke azy Al S0 B3l 0585 sy lezmaVl Yy gL Y Al e g W) gy
Gy Jomd U o Dol dagy b d ali e Gl e 0l 01 sns i 00
e d sl s;f&)s e JU o G5 OF domzly G3LA Jadlly o) 2y )l S
RN

Aaid Wt e oSl sl Volal) s ppedl 0,5 OF oY1 OF Ll
iy Gyl Sy ol Joged) by oy e An il Gl Leosay ised) ST
(Ol Bty el ST sl Lo bl ez sedl] Al VLU fagt g Sl
Lo pladly LY el B3 Y 3y Y O dally

55T 27-25 i SU 3 (o phall 5 Al JES I B g5 1 L] dedie B,y "B,y L G oolaiVl SIS (sl el ) oy sl !

169



b bl ity e Mmoo il o AW, Ll s 2 st bl g 10 il

A0 ol o

kit Colail U anaud) €j.€_u EWL LW Z\."‘AJA\ C)\.Mwajl\ ke cus i
Lers cbaladll Calisd 3 jlezza W) g 2y sed) ol Lo Y1 il a5 (3 W85 40 ol W) ol
obe S ol Sl 3o ol 131 311518 ¢l 5o

Slos 8 Calze g b3 ) bl (il e coslizad 5 a1 O Lall Of LS
AU B VI (6 gt e Ol i gl annldl Ol ST (s 2 Y1 W

coellataly o &4 ST W ad W) deidl Jg @ 2 U &l ¢ g L
S L ) Bl AU w1, 0S5 of

uuz;;\ﬁgQu@»mw;ﬂwobgggu(miqﬂoi&w
Llsl) cabebaddl oo 328 ST Ollaizal e odsle by iy el y a lazia¥) ade s
A a5 ,udll e

G U T W L W g 8,0l Jsed) 3 L3l NG SR TP W FERNITY:
Sl Lo My dae Al e 68 Y U e (O all g aaild Ul b s
ol Scnbobaiad) Wi Ol s iy 3,2 OSG (Lslatl ) ST e UL
Aplil G lall 3 e Les GaliZ Y il of 311 5,2

SLLY e &, IV e Wl @ b iU awaidl it (3 250,y & ) L
IS T VR CO e OV Y e 7= U SIS U NV [ IO W
P o A ol Bl ] s e e Wiy bl 2

Y ) el )3 el W aml e 4 Sl sda e s i) 2l e U

170






A 40 1Al ki 2 ANl g3 A

il gl AWy Ly gl i gast eSS Bl Slew se Byl O lall e
o clehas BT 3 el el W lai e 18 5 45 Dl poant 15 Lglad g Do) g 25
APE2 N\ PSRN (NVAN U PPN RN RO PRES PR VSN U

Cdlil) 302 ey Al gme dzy (3 @iVl JleeY Gl aoley) Ll clsf o)
Wi Jo LU pead Wyt OF lgde oy o) Sldodl (o Gega2 ol Ledas
LS el pladl B (3 Lghes &) pazal

g lal I e SISy ccnlabad) e 1850 ST il e Jeadl V] i Y 1 0]
Bodidl psghe s V) Slo Y May oty Sodadll & Lo Ny s sedd) (Al L) il
LA S Bl e e o s b sl e LSS b e g o) AU

A s s W caedlay) HPY NP R S H{E NIRRT BT r"‘i ol
gi% L wlall 2aad) 2dl s (3 Gl o ol ) b i e p sl S ¢ g0l
NELIWETAY f.d\ab.;océs

Fadkidl Olmzie o8 OF Lgde s DY) G lall kb 3 s ) and) OF )
2y oYl sLasVl (3 I Nl Ll o5 38 s L LedeSS e el il AU
il el ) B e el a5y (el Wl oo O ot Llae ) Y
DY) & al) dsliall sli )Y ey U s jlis romaad gl (L& s @55 331 (3

S Uy el ool @ ol ol sally il (il o i il eda Dt e
AU Ll
il 2 )

G WU aedl 9" g pbse Bulys I e Sl e e ses U] Lol £ 0
Ld Lo m =S ) b bl bl Jaad i dl s — awdleY) b el dsluall b

171



A 40 1Al ki 2 ANl g3 A

S Lo Labinal crleas 3 yls @5t al o g Jall L w\w\éu -1
A Ju)
(A gasy isloomly cipslably (b ae W Slawis o8 5,Le RedluYl O jLall
g ) o 1 el eVl sl Ll Celalacdl (il e VY1 B s o
pely 3 pad G Ol e degez 3aE U elS IO e ey LYl
JSS sLasyl
OS5 Grall) "Oleally 1 ANy e Al ) 3as e A O jlal) s bk o
e Jed sz Joad) o JU jlemal e 2dW AU e Jsadd OF e
2N oles Bla 0K 0F 093 6 bl
bk Loy gl Les a3 i) O jlall e a2yl O jlall il ad
S5 b Gy 2LV G s el e e g i o1y cadl Y 2JU1 ol
R P e R NUH[IR TE SNWE
L erd o by e skl Ledle aluyl O lall S8
e ade fa Lo Blis o bl 505 3 el e STy Ol em sillesy) -
(i b o o ) GRZ o g §
cWY e oade iz e Blie caes Ul il \UW Ol pom i WLall -
Dlezzay) e a£U)
L&uqsk@\dgg}ﬁw\d&;g\@\@syk}&. LY G lall s SE o,
3 Wbl Jasy cohlan el
L e g e e RTINS PRV AR
(b o el 5Ty sl Qi) s
ie g 2Ll Gl y Liis |yl o jlaiol s LS e JW s 5,40 —
o5 Y LBV 3 Wy el 1538 aaie om0 5 bl el —
b o B etz abenll 3 3 ,LEL G o OF s ¢ s ) sLa3Y)
T 8 oo Sles sl in 0K 0T 095 izl (3 a5 OF S ) bl
3L 5 g Lol e U1 1Y) peas o) i ) 2l JUH ga LT b

172




R 23 ablslenall ks 2 RN stbl g oo TR
LS ST O b5l Clas Jo O b )y 055 0 093y Gl i
Dbl 2l JUH
) eVl hsedl Slnia a8 et A pemt BMY1 Ll 5 A5
A Y AU Bl 30 g s o (gl a3 J1seY) bl
kel Ololamt il 5 Lty Ak o Ol b d ST AU Awdidl e
Sl e Uy Sl oISl > ey Rl U 382 L Sadonll
Al ol
G bl 2Ll BV o e 5,06 Sl b 3 AU dwaidl LINRG <
gl Jo Jsad) o g sl dsdl (b g o Sy (2 Lall e axl g
e dndl Lo & ) el B LN 5 ) 518 STy el ) U (3
pae Je Gl 3 pss ) AW Slaall e e e AlSCes W Awaidl o5 3T L
e dsy i) ol s 381 g AL s ool QLU Ly susldll
il Sy Ol 512 e ask obwae 2 AW ol (LT jew o
Bie oY) QU foall Jew U oY) pay ctilias 208 (of W5 ¥y i)
NERWE]
Sl sl it Lodds ) AW 2l Sl e DY) O Lkl woslizal 1a) 8
gl e g e vl e & il Ol (s =Y Ay U
BLa| (Lo b e Usde ol Sl AU syl ikt 5y b o oyl ozl
A lizelly LY 8 Kl (3 Lol aliadl) G Y) U G ped) Slonzze )
by Ll (i pae &S s F o :u\,x\yémm\q@gw\w\éu -2
A ol 1) Lol £y il daadl Js 3
el Ledl alay wll sladl cus G s Y Syl O e e
L Bl Oyl oy e Ly oty (LY g 3 DY)
f ezl ak sl 31y 22140 e wlil 5 3 SY LY G et o
1 pally 2 B lid) lnzia sl B3 gdnt, >0 b gay
35Y Ws T 2007 IV el s ol ) 28 JpeV) GSas T e -
sy sl Jo S5y O pall U poane O ol BlaasVly 280l bl Cal
G (U Ao @) Ao iy M O L o) o sl wls i el el o D

173




RVl i3 a1l gl 2 AR siibl -

L o ol blall 503 e 5,0dl b bz 2] B dwddl oy
Al Ll

el adlaall O el 13 s bl 5 Y1 4 So 5id

b bl ol s Joand ) b bl Sl 511 e oty Ll 3] 2 an i
G WU Ml o by fend Ll sl O e Jol 0T W5y U
I g 3 ALYl b ekl el s (3 WL 193 ol (Sl a2
Ll e el 13T 3l eza¥ly sl o a0 bl e a3 e o 3
Lis) 3a% e U 8y e ST ) el o €350 DU iy Lo 2 ual
e Gl ol G aedl) Sleds y Slze USET gy Ldle dgs @
WAE Jesk 5 B Lk o 5 g e 50 ) o gy gz

O e (3 bdotall JlazaVly osadl foo Al (3 0¥ R V)l bsad ds
-SRI PSP W (U1 L DO SV D, |

s 0] Ll pdlel O s, Rt &gt (i 2 WL ST B0l sad) e
A 5 U oz 20! R bl oy e U B 4 s ey
! O lall (s Bl &y 313

il el e ml aall Ll @S] O e w2 @ Gl O, gas Y
Ugeodd Jo Jpamll Aoy 52 jom o Bl 2o Ul n ) el e
AU Bdidl bz O ak (LaY) o il s iy s O] sl L s
Apsbasy s Sl g ae il adliall LS gad Y asslay)

-0

-2

S AR W

U Sl Lyl o oS ) ke I Sl e R O 3 el fais -1
2 e Sl L sl bl Yl W deleall Jad) el V1 3 eals s cdasdlaY)
e Al BT e " L) U Lol ol Lo Glbl o) il U ooz
EJ§5 sLasy!

temell de ) 28Rl Gad S e ead (e e S S 5 B 5 (559 a5 -2

o S s el U (3 A G lall aleladl & a5yl S5 8 0 -3
S Ladh sasl e oo o) AU oSl (LT 3 Aelis”

174




R 3l leoall ks 2 IRl g3 RS
rOM PRI
ard s Al Bl delial) gy (3 R Awdidl 0" 6 s s (3 ol O
J 3 Baane ity J g V5Ll n il o ) L U e 08 Syl A el el
I sl b1 8 el 3] S )y el 2ol Ll AU B i)
R WA RIURCH PSSR A e IS - WU WVE R
L“;O’\-w‘g\ L}f,&\\ JA.J\

AW an b Je 3 I sl (oolasVly o i) i)
ALY AW Gl i (3 aedle ) B G did) Sl a3 —

175







1:-‘)}\-4'?/‘ @,A\bu\‘dﬁé_lgu\hd\mp ....................................................................... .C.s/\\l.’.l's

iy 1 Al ) ) N o

g....::g\ -1

2008 (15 Ol (sl s Sl 8 5dl 381 O e ol ) s el )
() sladyl sl e JAS 5 Al g3 L) Bisles (ondl A e o a
1999 iy S dinalh | OLs i 5o

(slad) s ) Bolall @ Eslady) Bliksy O, 6l Olkes (sl )l ug e
2005 (15 Ols

Bl slany¥) i 10l 3 siae ct Ml aal ol e a T (Bl g A
2009 s> el de S

Ols gy s (g3 @iy ol &bl AW B sl (el 1 s )
.2010

11990 i 2 (e 25 ( DY) SV § jlozma) ¢ pein Cialll e 5 el

3L o (ol y &) DY) dgall ddd) Bl 5 4 i) dyliall (VI e
.2000

2006 ¢ 2 (s il 1S (Ih Gkl g S oy Lot B ylall (6lns e
2009 (15 ¢l s i) Golall dl (Fjle s o s (Ol da e
Wl 3l gy oS (3 s a2 (sl Adeally Rl A" G e cf WL
1995 (o i ) B jLal 51 g

2009 (15 Ol 6 ) s U bldl 8 y13) ool I cun g Wl

2009 25 Olis Gl s B polall LIWN 3 0N 8 Dok (il ST 0y )

gl s o8 pall Gpall Jlght 593 iy Aalidl dpdl (Flo Sl s Lo s
2000 2,15y

G 8ol Llad 1S (3 s it SRSl O lall edSes” (el e G
12003 (25 3or el y & pmd) DY) dgall (IS 2N § APLAY g & gty 5 200
2009 25 (3> (SN s ( @l dpall e (s all i

2009 25 iz ( S s cagd Buswadl Plud) jam s O g Al g s el s 3

176

.10

11

12

.13

.14

15
.16




1:.‘)}\4?/‘ %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .C-H\UG

el g o AU BN Bl AsladY) U gplas s AL LSS
2008 Ole ¢ Sl )3 ¢ )

¢ las sl AU Slaw iy Golall G fged! Aol ( il b L
2010 &) e

T I RUPA [ SV S RN E g Y VIV WA (VWU S WA ksl ol
2009 <15 am ¢ cakall 2l 0 (M) e e J gl

by Sl ) el (S gl Bl (sl el ) o il
2007 (15 o>

(oY) sLas¥l Sl S e Yl fgedl J sl I e ol o) sl ] sl
2011 o sl s G drsls

2008 25 iy oSy (2l slaas (B sdly bt 3181y eld (Cbd) e

isbuo & RN dudid) yeng bl 8,30 & Laygsy AW Olisd) () po ) dead) de o
2005 (15 as colaalndd 2 s (B g

2010 ¢ 1b Ols « S 1> ¢ pize Jlo § By BIUI Bl g1 ol e Lz )
b Ol liv s dekeall Sliladly a8l 1 Ll §ls) (s eid) wsl, Bals
.2009

2006 15 & 2 il s ( Ol LB G o) (6 o) mgll ( Alo Flo
Y denl) B olall Skl o)UTy Ssdl § A1l ) des Gl
11993 (1h i (il y &yl

Jedlly DYl 0320l 385 dsle ) desdl G dd pall Slaw 1 93 (il So
2008 <15 > o5 5

Cpan cigmald) I ((Rlst bl 810 (eealdly AU Cliidl Gla W e G
.2003

Gl SN (bl y O gy Al Gy & el Al Dt AW 6l s aasle
2000 sl ) ¢y )

O3 cdylie w3 dadluyl Bilall SMalee § Bjladt 5 e Ll we Jole
12007 <15 ¢t Syl ¢ itk Sl

JUI ety (e3laBYl J gl Sl yg e o UL By g B gl gl il oy ikl
2008 ¢y SN (b ¢ et S s sk Sldbaze

177

17

.18

.19

.20

.21

22
.23

.24
25

.26
.27

.28

.29

.30

.31

.32




1:.‘)}\4?/‘ %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .C-H\UG

S kel Ol jleod] Ggdd dode dwlys B Oylall (sl i)l b Wl

2007 25 oy g el

(1b Olie (pl slas ) @ peall g 3 5831 3 daddize Lol p3 (gl A LA ae
.2009

& el MY dgall Aaet Y 8 gl G Ao ) 831N (Al ALl e okl e
2004 G ooy,

(1L Ol alal ls (bl g & Bd) Gyt Ewl Golall (bl i vy B15 ) e
.1998

2003 (2% 3o cou g Sl oY) dgall (o M A Gas BTl ae

S e gat (I1r el dd pall CILAy Ol § &8 Gue BT el A
2010 15 a5 sl il

i Sy il I Sl By B sl (il 3 ST Ry e U e
.2008

2008 O 0y 26 Wl Y (el g & dad) Gy deSwl) W) Awdidl (a2 S s
Al il fgedl palas o ghas Bylri) Wi Olade gl eall Ol ae
2000 25 o )iy ) Y

ey Sl A gl ( i) SLaBY) (3 8 ball & i i e dat B s Olas
2010 <15 S N sl LY

2006 (15 (zias o) >~ e s dgis Byay OF 13l OBlall (s ze ) i e
(3>t ST s lgan Bl dry pidl OB ga g & pall LBl (s o o) Dle
.2008 2L

1988 g oA > (2 cdast ) Sl ) saie ) AWl

o eyl Qolall 3 elledly dgad) Bylr Yl 25ie 8 Al (ks ) T e
12003 (11 ey iy Sl O dgall () slais

QLA s 255 (o) sladYly & olal) dghdll Lladll 48 guge ¢ Ll anl e
2002 (75 ¢ s

B S S e (oSl plladl 8 B gdly s i) Al B gl (o S e e
2001 2 1Sy (oS

.34

.35

.36

.37
.38

.39

.40
41

42

43
44

45
.46

47

48

178



1:.‘)}\4?/‘ %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .C-H\UG

b (Gaas SN s Seny al Wde WYY SLaBY) (Limd i (ool pl s pet OLd
.2002

2004 (15 oy a3 A ol s el Golall (ol ) ez (oo

o gn s s & pdl sl oAl Gudadt L) Al g 1 oMY o gedl (g o
2007 ¢ ) 5%

2009 iy Sy el I AU dwiidt y Coldradl ) Wy

(ol e gl g (S Jdha (& gl Byls) s, sl Ol I s se gnd) s 230
2000 <15 = By s

2006 <12 05,3 ekt S f Lo @il S gl (il e i

Oy s U B gl o Ty Ml Hleta¥l Gl (bl 2 S de
2006 <15 320>

(Ib s el 2 S e (D) g e AW GBI (015 JT Oleder o 8 L
.2010

5 Al Aty ae gblis gkt (BLLS (lge gghe ALY ) (P p ez
1990 ¢ 3134 (oS 1l o) B L1 V] B a2

oladl lad § dghd &8 1olsT 3 i &4 g Lz e s Olagle e
1998 1k Ol (Wil s Tz B polre

gl el s 42 3 el g gl (e5LaV g £ il BN Gas A s e
12004 3L G () g & smd) LY agall

Oles (3 pd) s el ol Blinas y Lol g LgalST tiadanll & gt (o slomal) 5502 da2
.2008 15

2001 (15 Ols il 51y s (ol @ el Jodll Sl (Ol g0 e 5502
Slibadl g &y dl sl AW Bylall Ol de sy GOVl s 5 5e2
2008 (2L (Ol (6 ) )s cidesd)

12006 12 cq5y 2 B il G I SBalally ol 33y ot 5 o
M3 oIy ddeally &5 g Gl e St Jesl B8 g s cpll (e Lol ) 2
1993 (g iy 2l Ayl

1999 pan g2 )15 O Sl D sl 3 (g jletm ¥ AN (Ll e JLST i 2
2010 <15 Ols i) ) 1> ddglexiy) BBS) bl §405) ¢ s Y5k L Aigs

179

.49

.50
51

52
.53

.54
S5

.56

57

58

.59

.60

.61
.62

.63
.64

.65
.66




1:.‘)}\4?/‘ %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .C-H\UG

1996 <15 32U T s (Jekdadl Yiad y sdhas ) Ad il J gl (o W1 ol
1996 (1b 6 A (s e 1S (e g padl ) JI 9ot Dladlt B ylaY ST L

25 e @Ol addl & 8ol Bl g daBladl AT L) bl SO e SO el
2008 (15 Ols (3l

AW Ol Ol mel Jo 1S L W8Ty AIU) bl ((oslall obs (5558 sl
2008 (15 Ols (31 ) I dns 5o

& gl

O BV -+ AN G 1 - R CE WO e g B g U ¥ R POV AV
2004 305l ay ) 1YY O g g dm i) sl AIU Sl B o 5o D st
Ao e a2 (1l B3, (Jaladl B p Y olbles” g a2 O Al
2004 ol 4y 2l LY O 5l dmy i) el BIU Sl B

st (s A B s mLY) O lall (3 W) 05]" Bl pa s damey gl JY 2 ST
o S A (DY) LW el (o) A1 mezeal] O piall Byl 1 sk
2010 jos> 29-25

Oilall Fie 1 ptie a2 Sl e Sledsd) Bl SY" (W A
S 3ske 31 (g3 cpd Jonlly aadY) 055201 885 (Jgallly aBV I Al
.2009

W N W IINE PN e W3SV L PY L RV SRV ER P PSP VR RGN TSNP WS
Bl pglall dgre o Jodiad) SRy 5. a8 1 (Yl sl Eile 1] paie 2
2011 s pip 24-23 A calo s mald) SN el o gl y 3 jlondll

Ao Bie ep By (RO Colall 3 Re a4 G il ) sl
(Yl Yl Sl il S e (S g aBly rbald § ALY O jlall
2010 Oy 14 (ol

(I pie it areg i casl ol caid 1Y) bl el (3L e e
13-11 s V) anald) came Eadl) dmy (31 G go g BT 5 odlal oy gladt cpeldl 8 5o
2010 J: 2L

180

.67
.68
.69

.70




L,-‘y\th %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .ts).\l.’.l's

t pdie g (oWl el i) G jlall 3 A gl Bl Wt e G
o> 29=25 i SU 88 ¢ oY) L) Bl ¢ ) g aozeal] O 5 il By 5ol
.2010

P RS G Sl D pdie et S5 S S Sl (sl sl
2010 5l 25-24 G sl s S sl

N B ) S e o) el G ORI kil Bl () ol
2004 > gl Gl 3 al)

A B ] e 3,y SE) Ay L on olasV) B (sl el o e
2003 ST 27-25 cin SN aSs (o il g Al )

Ol @ fse M dadie &2 B,y Y sl A" (bl ol el
2008 Ol 5= 30-29 o b AUy a oY) geld Wl S L ettt AU

e slas¥l sl 5 e (i) Jagedl J el d) Jie ol nl o) o ol
2011 o Gl s S sl

CeataBVl EaNl i @ RSl Y) B olall 55" (b o ey A FLo
P PP ‘fr,sjs' @l el pllalt 1ad ally AJU Pty deat Bt a3 L3y
2009 sl 6-5 15 sl

plie &t (HOLY Bl [y des D AU AUy 2 el ol " (Ao Lo
Al el Bylall G bl 35305 LW Cbedd1 1] s> 2l dadall 5 pudl I
2010 Je 3 20— 18 < 55 (il (ol > b

et Syl obadyl sl e Ly dnl s Glama) Gl (ose Ol ds sk
Gl Ayl SlLY) OBy dapad 21T Ayl AU Sl ) E e iy A
.2004

A d sl cs (el Ty Leatlas iyl el Gole” S pl del Bie
2004 o) 4y 2l o) LY O 5l dmy i)l AdST e AU Ol L

Sl 1) 0 (i AW Sl gl 3357 jLall o sed)” cded) e SV b e sile
2004 il 4wl LY O gl g dry il ST deM) AU

pdie g (aaeY) AU bl asbis gkt e Ty a2 560" (rte s, e
Ll 4 ey sSU dy plasatt OISty St s J g SIS G el F 302 )
.2006

181

.8

.10

11

12

.13

.14

15

.16

17

.18

.19




1:.‘)}\4?/‘ %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .C-H\UG

Grall 5 Y ke it Y oy O lall g hes ST (rd 55U e
2005 5le 10-8 et 8 Sall b &5y 1l Myl

Pl pie et MLl AU ol sl 3 Al B ) A6 0" Jadl 5 e dedl s
2005 SU 8 (8 ol daalr (oY) sl SIl Jl 3

AR aaie at Mgty dALT patlax a0LY) b el G ol k) ae
2006/ 03/ 14-13 32> ceadast) AU Sl 311 5 B ylaald J 541
Jab—pldi=0 g oy QW Jaddl 3 W olinell kg dalps” Gasgl i ae
=18 on ) o) LI Sl joll L 201 Ol ol E 3l 1) pide 2t (0 )
.2009/5/19

Aol et e Bl G B 3 Sl el el e i o) e
:2009 01> 3-L31 3> (gl @l I o LS B Ll

a2 3,5 (Rl 2 B 3 Al & all ST (Y LSl (g sl e
(ol goladl yslaie e B EsladVly DI L3 e Jadl ol SR e
2010 ponmss 2-1 Ol Bl 1LY o slal) dnal

b ga g BT 5 odlal 1y gl pald) 50 13 sall s e el (il e B e
2010 Jop) 13-11 i,V aneld) came &oMw! day (21

plis 2 Moy Lpatlan dgaggde t Y LYl Gslis” (dlall LA e
(sl 2yl Y (O SN dmy ) ST (ol g adl g ASUS GBIy 9 B gl e 1D
.2005

Al alhy o) cldl e adleY) gl ¥l 4 Sall el ¢ pane S e
O3l 50 (Jaallly @Bl o &bl Ojlall Ege 1) e st Sl ol
2009 35 (s ) Jodll g BdY)

PNV PRI PO PRT-ICIPIS TYPRIA WA IV NI WL (R PE I PN % St PP 1
2010 ) 2018 ¢ 154 cCibaw il cpadi) Bylall G bl 3 yis)y RJU) Sl
Sl agb F1 e MYy gl RO W Sl gl e ) e
2011/4] 7-6 o s A st B

Jos By (gl oy il by 3 RSl S dlo des e o) ms
2008 535 g dpMa B ) (a1 dadis

182

.20

.21

22

.23

.24

25

.26

.27

.28

.29

.30

31




L,-‘y\th %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .ts).\l.’.l's

Apodl e et Mol ol 2l &l 3SR (Ol 58 5 JLS
—gL3T (g3 st Jendly Byl g5adl 3 (Jpellly B oy RSyl O jlall
.2009 &) 3

St Wy Ryl Dl 3 eVl Bley @il gl 340 sk 2T SUl des
2005 ¢ o 53 (33 ciaNo) 8 gl 8 s Led g ¢ 18 31 8 ) SO deda
Mol s aae e a A UV s @ b e d ST Oladl Je el ez
B Sl 2ol B g Bl 2n (Ol U Sl joll & i) Sl f e 13 o2
2010 s\ 2726 o DY)

U ER IR S S0 g B RV N CO - NV | (R W
LY a0 5Ll y dny i)l LS (OUady BUT tOleysdly BJU 31y Y1 31 sul £ 5
2005 aa=2l) 4y 2l

I edie &2 Byg SONlad) s 3 8 s T ! peend) Je e
2010 s 27-26 ¢ p el D) LW Sl jol) s id) Ol 2 £ 5

AR i e Mossene 1 jlemal BaeaS Y (Al e i o) 2
16-15 ;59158 Il alladl 2dle ) dnsld) bl AU Sl iy O jleaedd 51
2010 o) s>

WU Sl S8 snde cg M oolll bl 3 Bl B, (Ol  sles g i s
2005 2l 10-8 Gl gy 2l &) LY nslor ¢ Joizdl GBT g a8 1 Jlns 4By

A3 b pdie ot (sl Ty atlas tie 2l LYl 880" (e et el 10k
2004 o) iy 2l LY Ol dmy i) et AU Solaew B

Fpodl e cg a8 80" () Gy A de gl Ul 4y
2004 o=l 4y 2l o) LY O 5l dmy il AT e AU Sl 31

Apoe A et S pae 3wl WU ole gl bl Ol ge g Ay
2004 a4y 2l o) LY O Ll dmy il AdST e LW Ol 3L

ST Al B Sl i e ] e st FlamaNly fped) fes” (e dn
2004 ol 4 )l Sl LY (O gLl g dry il

Gl B e Fall U LYy g ! Gl gl Ol e ol
O G el aladl (@ pally AU Bty Al S AU L3 Je gt gl
.2009/05/06-05 ¢ 541 (Blhe oot sl (U3 4k

.32

.33

.34

.35

.36

37

.38

.39

.40

41

42

.43

183



1:.‘)}\4?/‘ %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .C-H\UG

&\g)}.ﬂ‘} oyl -3

sall cdll By 2 13 Jle Sl O lall 3 W S Sl il Ll At da
.2005/7/29 <36025

i laols ALYl pall AU S Sy S Gl D p5" o e A
2000 135040 ¢ 3152

oskall ale "saslall Blsul1 3 8 bl e bl s U 2edidl e ey B yas L
2010 <10 398! 5 cCadan Baslor ) ple 5 45L23Y)

03> 24015 >34 EWN A 3 Jlie CadleY) Saadl pls b £ e ) L
P g B

dralr U2 13 et CRIU OOl i 3 b UTy de adl woll) (b s 2L
12004 <IN saa (17 WS ( oY) SVl ¢ jall s S

dpeo (3 Jls (LY e Bt bl gl e aSTHD Bull] s 5 ok sl sl
2008/ 09/ 20 <5458 3981 igs gl s 3 ZSIYN DysLaBy)

D b dislad) Al 1 JUe M350 AT D gl 1T W) liad)” o sl b
.2006/07/15

cdu c‘;‘y\—d:ﬂ‘ gﬁt\ﬂ‘ C.'APE-J‘ ;U-; (.”J..',a\.xl\ ‘5:.:)4_:5\) 2‘4‘;&‘ @H css,Q\ Ao oy O"’U‘ dew
.2004

Bl Gl y3 138 L) O jlak BB g las g 2y godl) poal)” B jles o JIgiy Lo Ao
2003 (2 504l (W Al o gk i el

dpeo 3 JUe (S5 Ol ALY 28 all ol Bl (B (bl ST calb
.2011/09/29 <6562 308 (o> s i 9 mSIYN dyslay

o ske 5 Auslad¥l o lall A BT, 1y Syl S0 3 MU LSRN (b b s
2009 95051 S ) (Cadaw— sl Ol b dralr ¢ pend)

6 308l (U A by & ) Gy RO el (3 a5 g8l s
.2008

draler Ag 13 Jlie Mam i) e 3Bl e B i Ol Gleldl ekl s o s
12003 (15 21 ( ) sLaBY) el o U

184

.10

11

12

.13




1:.‘)}\4?/‘ %’M\bu\dﬁé-@u\hﬂ\mja ....................................................................... .C-H\UG

JUs ") 3l a5 ) bl 0 R ) Sledly ol el e
:2007/2/27 10318 3981 cJaws g3V 3 131 By o 13

JUe ¢ "aadle Y1 AW Bl e ALY i G Sl gl (Lo et e o )
:2009/12]5 15 SN 5,5 <2002 ¢ 26 548 (2l U2 13

sl Sl Al F8) i) pdie et Jaadle) Al B 2T (Ol oy JlS
2005 ¢ S 3 (s A ol Aaalr o Y

L MU daslr U 3 et ] sl (3 Rl 5Y1" Gl ey O
12002 14 A=) ( SOt stV 3 ol

13 JUs e sl 1B SLLA e A LT ALY G lall aas VU ¢ il s
S e e i dislaBY) By

dpsladl Sl ys A2 5 pall ole il ALY sedl CI e A de a2
2005 5, 05 308 ) Loy clel iy & emd) § a7

:2008/ 01/ 20 ¢t S ¢ e 84y o <" (s i el s (3 AU Sl el ol

deadall J5L 1

() gpian ol 58> Al SOl Slad¥l 88 bl sl suoldl) (56 Al
:2009/ 2008 < &) sl daslr i) o slally dslaz Y1 alall 3,07

Ul (Lo dad) Luad) 46 ) v.h, Jb 84S Sedy &Ll Dy BWe" osn s
:2007/2006 « 5\ &) (e dasle ) 2 sle s 5LasiV) o slall IS (5 phin e le
5 gin el Wl ) CheM) Adle B g ol G 03935 kSRl als e Jo 3
2008 <03 NV () o o ) dmalr DY) lal 0l y dmy il 38T

S e AP ) D e sl 3 O jleta) s § I B ¥ AW (ST Ls sle
A @bt s el ed ey Bolas¥) sl 2lS Crsl 3 S
.2004/2003

L) W sse Jo I Ll B @ JIpll ity pslas’ (g E ) as
(i Gnal ) psles BLaBV) pglall ST Gyt b el Al TR Al
.2002/2001 « 5 %

185

.14

15

.16

17

.18

.19

.20




1:-‘)}\-4'?/‘ %’M\bu\xﬁé—:\éu\b“\mja ....................................................................... .C.s/\\l.’.l's

& gl o gadl g & gndt LU )G — 5

.2011.2010:2009:2008:2007. 2006 : <) gl | pJle 23] 2 2l UV ) T
.2010.2009.2008:2007.2006. 2005 ZQ\);_..,.U L;e))\-w\j\ Q\)Le‘g\ JI,A Ju J.ULZ.:J\ 2
1985 2d 643, LY @Y oW L3

Koghdl) aaldt ity 5~ 6

1965 das 5 AL dindl ALY & gl xast ) s and) E5l ol )3T

(g el die J g 302 bl o £20 (3 YY) il aa2 e 3Ll (7]3) 6543, 1A 2
1992 s\ 14-9

=9 s AW B sl g ol s £33 oY) il jet A2 (7]1) 63 03, )3 3
1992 s\ 14

& Jom S ool o fie 3 DY) il ez 2 e slall (8/3) 72 3, A 4
1993 O\ s 27-21 05 A

3« siad) 5 ne Bl w05 3 (DY) W) Al OLY) R et 2 3 S
.1998/10/31 (3,1 oS> J > 1 S

Sial) 5 dusldl 695 (3 Y AL Al ) ) i) madl s e slall LA 6
2002 by 10-5 coudh a5 10 S 2S5,

3 sindl 8 ke Amladl 93 (3 (MYl LWl )y OLY) i) kel 2 i3 7
.2003/12/17-13 o1 <1 & Bylall 4 f WS 3,81 J g 20 S

Y F At e ral) Lal) L) il me e aLall (17]5) 179 43, LA .8
Sty Byl gidlly ast ol y ki 13y J s 3,Ladl 3L (33 ke G ld) @550 (3 il
2009 J: 51 30-26 ¢kl

T ) Sl ) L
g,,.':g\ -1

1. Andreas A. JobstThe Economics of Islamic Finance and Securitizatign
International Monetary Fund, Washington, Unitedk&ta2007.

186




1:-‘)}\-4'?/‘ %’M\bu\xﬁé—:\éu\b“\mja ....................................................................... .C.s/\\l.’.l's

2. Asyraf Wajdi Dusuki, Shabnam Mokhtdrhe Concept and Operations of Swap
as a Hedging Mechanism for Islamic Financial Insttions, International
Shari’ah Research Academy for Islamic Finance, Wadg 2010

3. Bernard Guillion et Sandra Montchaud,e capital-risque-mécanisme de
financement de l'innovation Lavoisier,Paris, 2008

4. Ibrahim WardeJslamic Finance in the Global Economy Redwood Books, Great
Britain, 2000

5. Imane Karich,Le systeme financier islamique: de la religion a labanque,
Larcier, Bruxelles, 2002

6. Perry H. BeaumontFinancial Engineering Principles: a unified theory for
financial product analysis and valuation John Wiley & sons, Inc, Canada, 2003

7. Sherin Kunhibava, Derivatives in Islamic Finance International Shari’ah
Research Academy for Islamic Finance, Malaysiap201

8. W. Scott Frame & Lawrence J. Whit&dechnological Change, Financial
Innovation, and diffusion in banking, Federal Reserve Bank of Atlanta, Atlanta,
March 2009.

Sl =2

1. Dualeh, Suleiman AbdiIslamic Securitization: Practical Aspeltta paper given
at: The World Conference on Islamic Banking The Noga Hilton, Geneva, 1998

2. Finnerty, J.,Financial Engineering in Corporate Finance: An Oveview,
Financial Management, vol.17, 1988

3. Jean-Pierre Landaléflexions sur la titrisation et les turbulences fiancieres
Forum financier de New York, Paris EUROPLACE, 22obce 2007

4. Liew Soon Bin,Hierarchical Volume Visualization for Financial Data, School
of Computer engineering, Singapore
(www.cs.usyd.edu.adVip2000/poster/bin_vis.doc)-16-02-2Q06

5. Robert C. Merton'A Functional Perspective of Financial Intermediatijoa
research in Financial Management vol 24, 1995.

6. Sami al-suwailemyenture capital, a potential model of musharakahal rajihi
banking and investment corp, vol.10, 1998

7. Veéronique Lederman, DU PARADOXE DE LA SECURITE A LGINDYNIQUE
FINANCIERE, publié dansCrises et nouvelles problématiques de la Valelr
Nice, France, 2010

8. William L. Megginson, TOWARDS A GLOBAL MODEL OF VENTURE
CAPITAL? , Journal of Applied Corporate Finance, forthcomi2@ July 2002

9. Yuan K. Chou and Martin S. Chifkinancial Innovations and Technological
Innovations as Twin Engines of Economic growth University of Melbourne,
Australia, 2004.

ddad) il J1 -3

Pantaléon Antoine BAKPE, Titrisation des préts et créances bancaires desgace de
I'Union Monétaire Ouest-Africainenémoire de fin de cycle, Centre Africain D’études
Supérieures En Gestion, France, 2007

187



1:-‘)}\-4'?/‘ @,A\bu\‘dﬁé_lgu\hd\mp ....................................................................... .C.s/\\l.’.l's

& pd) AJUN g G — 4

i

Guethousebani;hecityuk Islamic Finance2011report.

2. Bank Islam Malaysia Berhadipplication Of Shariah Contract In Bank Islam’s
Products And Servisesshariah report, October 2010

3. Bank Negara MalaysiaShariah Resolutions In Islamic Finance Bank Negara
Malaysia, 2?edition, October 2010

4. IFIS Global Sukuk Market H2-2010 Report, ISLAMIC FINANCIAL

INFORMATION SERVICE, 2011

188






Ry 3 1ol gl 2 I sel g3 ety dylod 6

Jalodl ¢

J)-G.-\ Ol g

14 sy LN el axla |1
28 Lol y Ly O lall (3 4 U Cﬂ;j}\_ji;;wasjw- 2
30 G g ol Ll 3 a L) Wla Sl o s [ 3
32 LY G lall 3 wils g 1t il o w5 | 4
76 oY1 5 panll g addnad) 5 il Gy OVl an sl | 5
86 Al QU ) s b s ety @all Josed) o G| 6
88 Y il oY [ 7
106 Y AUy stdid ) s Slbas d,m- 8
128 2010-2005 S L) (3 & Sall ol o] pms [ 9
138 2010-2005 I3 Y LY Bz (35 )YU fsad) o | 10
140 2010-2005 I DY) LYY B an 3 31 ML Ll o | 11
141 2010-2005 W= oY) LYY ae 3 etV L saddl o | 12
156 2011-2009 > &, 36 i sod) o [ 13
157 2011-2006 JM> 3 )Yy &Lkl b goddl g B)lie &, 53 sadl) oo [ 14
159 2011-2006 S (5l b ol s ki sadl o | 15
162 2008-2006 JY> L oMl G al dpdl s | 16
163 2011-2009 b b D) O pal & ) [ 17
164 2011-2006 > L sl Llar) U B IS L godl) o [ 18
165 2011—2009u);u¢m1a,4d)jdu¢;>ﬁjoj>ajw$w. 19

189




Ry 3 1ol gl 2 I sel g3 ety dylod 6

.
Je=sM p g

iriall S O e o3
12 Y O lall Colaal | 1
15 Ll Sl 2
21 s il bl Jz | 3
21 apb:.i\sjbu&\@\y- 4
31 i) dns ol (S | 5
36 Y Sl sl ¢ 1 [ 6
41 Ju Ay oy Lolias o sl Y Gl g LT Ll 7
46 Y el g LS Ll 8
55 iyl Hlall g azl i ol | 9
58 ol G lall ¢ old) o Q\;ﬂ}-- 10
71 b 53 78 5 iy b | 11
75 o el 12
77 <Yl g 151013
80 st 14
87 MU%J&@k- 15
88 kY AL Lee 35 b [ 16
98 =Yg S 17
128 2010-2005 S fW) 3 sy 3 Sall Ol o) v 5ks | 18
131 g i) g LY AW ) Gy el Bie 5o 5l ) [ 19
134 Lad) B g adle Yl W) o) oy el ol gyl [ 20
139 2010-2005 I oY) SLLYI G pas (35 YU bsedd) o 55k |21
140 2010-2005 JY oMYl S LY e (3821 ML L godl g ghas [ 22
141 2010-2005 I Sl SLUY) G pae 3 g lazaVU b sadl oo shas [ 23
144 Y S G ¢ 5Y S AT 24

190




Ry 3 1ol gl 2 I sel g3 ety dylod 6

149 [ uyufmgdﬁug;ﬂ\w; 25
[ 151 [ Ldle o3l O pze 3 ) el 1) c)uﬁw- 26
[ 153 Usde pSla) e 3 O3l e @l B AJT Y 27
[ 154 Ll oDl O eze (3 Ol Uy dlord (302l G, 00 0T 28
[ 156 [ 2011-2009 I LIl oDl O ze (3 Lsedl Ll @5le 853l L godl oo [ 29
[ 157 [ 2011-2009 Y L pJls Dl B pae (35,1 & yLally bsedl @500 8, 5L L sod) oom | 30
[ 159 2011-2009 I3 L3Il oDl G pan 3 bgod) Sk 3 )le 35530 fsed) o |31

191







A 23 ablislenal) ks 2RI stbl g oo 3\
1103 4 a2l

(#252000) 2010 <2009 <2008 <2007 =) giuad oS i) oYY 8 punn il j1n
2010 2009 2008 2007 L)
Jo—alll
1.121.466 | 1.161.562 | 1.643.918 867.912 &5 A Bl el S jloi) OB im0 s Bk Ty
68.813 127.229 27.389 23.340 gy g Gt
12.372.274 | 1.656.526 849.958 985.482 Lo cis gormol) Rl B 01 o Goeims
14.625.722 | 16.705.800 | 17.812.307 | 10.876.737 dyde ik o8 datil gad
2.839.960 3.780.070 4.203.022 2.780.150 O yloi!
849.809 458.796 504.130 262.472 B ylis ot yledau!
468.109 1.004.491 751.063 427.470 bl O 4 ylis O slatnal
295.857 327.249 552.044 536.353 @A 13 g g0y Laks B ke b g e
104.505 67.916 56.619 193.993 i J peol
32.746.515 | 25.289.639 | 26.400.450 | 16.953.909 pe— T
©9—uill
24.222.865 | 19.418.087 | 19.582.652 | 13.953.058 onbeladd) Ol
3.712.076 1.207.526 2.099.912 158.200 & g i
79.822 696.172 1.004.743 800.319 s ppas
11.704 13.121 17.185 13.426 A 35
1.081.872 1.081.872 2.021.872 740.000 4y ylot) US4
29.819.339 | 22.416.778 | 24.726.364 | 15.621.003 p ) J12)
2.430.422 2.314.688 934.375 747.500 JUI
206.865 200.738 187.659 147.599 358 bl
112.644 106.517 93.438 74.750 pe bla
- (6.679) 11.693 150.175 st dad) (§ LaST ) O i)
86.804 165.234 354.032 212.882 § et Ly
2.836.735 2.780.498 1.581.197 1.332.906 Pl 3 i )
90.441 92.363 92.889 - LY G i
2.927.176 2.872.861 1.674.086 1.332.906 LS G 5i J&)
32.746.515 | 25.289.639 | 26.400.450 | 16.953.909 S G i p a2
deailsll a1 39-ivy
4.208.558 4.077.092 4.737.107 2.827.222 B yllall o llalt 5 el Y
1.485.550 1.485.550 1.485.550 2.785.550 * Byl ots e
- - 150.000 519.177 ) Ol jlazw) SLlae

dlal fos " lema) 35" sl g Goall pB 2007 O gs P e S8 Jpol 3 B Sl 1 s H
SLLY G as 80 5 a" U a0 2l "5l Jsel' m I e (S 553 350.000.000) o2, 1.285.5550.000
ASal ol Flal el s Ll o o) (0,\.,4{\) "33 ) LY

bl Loses ol i pamall 2l 357,80 a2y (a3 200.000.000 fss 3l WS J sl U

192




A 23 ablislonall ks 2RI stbl g oo 2

(S b coyy 1000

2008 <2007 <2006 =il \y3l\e oY) b e A1) e

| 2006 2007 2008
ASSET
Cash & short-term funds 2.609.900 | 5.994.692 | 9.940.405
Deposits & placements with banks & other finanaigtitutions | 256.588 149.479 193.650
Financial assets held-for-trading 249.618 321.563 54.459
Derivatives financial assets - - -
Financial assets available-for-sale 2.084.475 | 3.426.915 | 3.435.434
Financial assets held-to-maturity 132.064 132.061 161.534
Financing, advences & others 8.653.537 | 8502.016 | 9.061.318
Other assets 60.606 73.580 97.545
Statutory deposits with Bank Negera Malaysia 459.856 396.639 362.151
Current tax assets 10.958 33.178 8.615
Deffered tax assets - - 86.282
Investment in subsidiary companies 5.947 5.947 15.947
Investment in associated company - - -
Property & equipment 85.335 85.107 127.474
Prepaid lease payments - - 14.610
TOTAL ASSETS 14.608.884 | 19.121.177 | 23.559.424
LIABILITIES
Deposits from customers 14.442.774 | 17.616.899 | 20.763.168
Deposits & placements with banks & other finanaiatitutions 63.028 33.991 58.443
Derivative financial liabilities - - -
Bills & acceptance payable 100.919 109.189 996.171
Other liabilities 176.435 213.991 326.694
Zakat & taxation 3.568 2.893 5.998
Deffered tax liabilities - - -
Subordinated financing 100.000 100.000 100.000
Total Liabilities 14.886.724 | 18.076.963 | 22.250.474
Share capital 880.000 1.725.490 | 1.725.490
Reserves (1.157.840) | (681.276) | (416.540)
Equity attributable to equity holders of the Bank (277.840) | 1.044.214 | 1.308.950
Minority interest - - -
Total equity (277.840) | 1.044.214 | 1.308.950
TOTAL LIABILITIES & EQUITY 14.608.884 | 19.121.177 | 23.556.424

OFF BALANCE-SHEET EXPOSURES

Commitment & Contingencies

| 4.026.381 | 4.937.223 | 9.322.361
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(5 oy 1000)

2011 <2010 < 2009 = giusd \yjlla g Yo b e 2 1o

| 2009 | 2000 | 2011+
ASSET
Cash & short-term funds 8430.872 | 2.509.483 | 3.321.907
Deposits & placements with banks & other finanaiatitutions - 352.798 525.035
Financial assets held-for-trading 287.628 2.279.447 784.405
Derivatives financial assets - 44.326 17.453
Financial assets available-for-sale 8.465.430 | 12.765.031 | 10.730.602
Financial assets held-to-maturity 162.763 215.944 345.447
Financing, advences & others 9.661.864 | 11.859.140 | 13.278.852
Other assets 102.287 37.127 84.677
Statutory deposits with Bank Negera Malaysia 139.729 10.000 535.000
Current tax assets 14.258 38.500 23.266
Deffered tax assets 61.660 44.198 47.096
Investment in subsidiary companies 20.127 27.127 28.027
Investment in associated company - - 22.563
Property & equipment 126.450 180.380 195.078
Prepaid lease payments 14.136 - -
TOTAL ASSETS 27.488.204 | 30.364.166 | 29.939.408
LIABILITIES
Deposits from customers 25.211.516 | 26.888.250 | 26.138.626
Deposits & placements with banks & other finanaiatitutions 8.078 378.129 448.244
Derivative financial liabilities - 30.926 24.502
Bills & acceptance payable 289.469 165.532 188.218
Other liabilities 329.529 362.786 445.249
Zakat & taxation 30.059 11.575 4.960
Deffered tax liabilities - - -
Subordinated financing 100.000 - -
Total Liabilities 25.968.651 | 27.837.198 | 27.249.799
Share capital 1.725.490 2.265.490 2.265.490
Reserves (205.937) 261.478 424.119
Equity attributable to equity holders of the Bank 1.519.553 | 2.526.968 | 2.689.609
Minority interest - - -
Total equity 1.519.553 | 2.526.968 | 2.689.609
TOTAL LIABILITIES & EQUITY 27.488.204 | 30.364.166 | 29.939.408
OFF BALANCE-SHEET EXPOSURES
Commitment & Contingencies 7.693.378 | 13.081.292 | 11.028.601

O . . ..
Statements of Financial Position as at 30 September 2011.
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Abstract

The Islamic banks are financial institutions that respect the Shariah rules.
They could benefit from the jurisprudence heritage by deriving financial contracts
and products that meet the financing and investment needs of their customers.

The Islamic banks work on providing products that combine the credibility
legitimacy which reflects the respecting of Shariah rules, and the economic
efficiency that makes them Reeping up the successive events.

In this study, we will highlight the role of financial engineering and its
products in developing the Islamic banking through:

- Identifying the mechanism and Shariah rules that control the work of Islamic
banks;
- Identifying the financial engineering and the various economic aspects related
to its products;
- Identifying the alternative Islamic financial engineering and products;
- Highlighting the importance of financial products in the Islamic banks.

Key Words: financial engineering, Islamic Banks, Islamic Financial products, credibility,
economic efficiency, hedging.




