Ayl il e DL
et | J g
L s 20 x| o
A Ay

S8
p—T g, -

I (9Rlalg (s bl LN (g gt

uads (16 Aale> — (il Al





aml
Rectangle

aml
Rectangle


- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

-

daial)

1G] g £ guda gally Liy i)
o A NS A e 2 sl e Al Jsall e
e LS ol Jilwsl e )l ) Leadyy 3 ) bl
Lguihal gl Ll i€ 63 1 5 sl e dylaiV) dyanill dleny Sl
Ay -t g, Al A S 3 Wl Jal) anl g oSy KU il
Josall e Ean Lglany 30 5 ) jLin W) a4 jlaay)

Joaliley) a8 5k e el e w Al s3] Al
Al @ ey

S idl ase] e Al Jsall da Al oy gl AE. aad

ot 3 W o 1Al A ey la v Wl i axd s Lo e 3

A adfiall Jsa ) gl o)) il g ol Bigodgaaca A5 Jsall o2
lecadl) 12 &

Gty e |5 5S4l laa sy el J5) J1saY il

Jsidl i a o taaad Lol ol Lgia Sl ) Sl DSl
e DU W5 o gy (g8 8aal DY) (I cin
o Lot e & wpdlly Jomd) Gl 3 i ) daala leai)
b U5l oda ot —Aal oY) oAl b dBid) g — Lyaal
e Jmal Jpa ) oi gl Jea 1315 . a3l Lo ek Lgsns
S5 iy Uy il ) sk e g D e a0 D)
sl o al Geanalgaal 3 WYL J A aadie A Gl
i san sale) s A tgaal Jsa W o2 ol Laladll aua gl lliy Vsall il
sl o3 Lo Lgldt ) g 5 8 o5 o 2 L
S g Al gLkl Ay el il g Aleadl dad (S
s s y® (e Al L) i Al 5 g Pl
DU Lgie 5l ma i of Jsalall e LS S 5 63 yiine
o Sl N e gy Y] S oy e Ayl

= Wl hgl) el oSl

Yao




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

@Hjsﬁ_a\eg_cé_wﬁq_na_mdgmgﬂ\ O ek
s Ldga 5 Joad) el b il il oL die IS0 maal Laaaus
s daldl e s d ), WY il a8 danl) Ayl
pigd Jsda ) Jagill Al jall g o adly g g sall 13g] (g el

A )

sduand) Al

oAl B e a sl Al Jpa b Gl AaS 8 Caal) A i
A8 5l g > ) A al) Al Cag okl s 8 s el
-l o) 038 oS) 5 e paliall sl ALl 3kl alay

;i) il

roil Lo Ghiad ) ) Cangs

Lo A (ol U Al Jgall adsi 3 ) Cany Y
M\M&H%)u\u}dd_“ojj_}aagd_ﬂuﬂ—v
JAaalaigy)

Al G sl A Jad Alladll Jsla) aam s 4aS — ¢

: daagl) duagia

OO [ SN P S| [PPSO TP IS
Legd il 5 ¢ alall a2 lai J ol se ol (e Legin Jalsill
sl 13 sl el 48 el ¢ )il il

s duag) Al

A P O PSS FERLI PR W PP XY P

) Jaad o Agal) 5 b g L JAY gl ana ki J ¥ Cuaall
Ao JAY A5 gaad) Bl Gilaad @ S il

e A sl 4 gedtl Aaataca) i oY) s Gl

ez )l gl el aBA Y41




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

S Giasal
Gl Jaad o Agal) 3085 L A ¢ gual) aaa ks

G e gl oLl g 4 aa JAN o 1) 5 S8 o

a M\ d\) A 4 AA\A 2_14\_.1]‘ d}.ﬂ‘ é L'_i‘).:.\:t..i\ ‘;\“ %Jhaﬁé}[\ &LILA&L}MJ\

OY) Y sy ase La il o B ¥y —aldl o8 e Sl
AUIPN
. S

ALl & yalil) (Joal a5 paieeal) Adland 1 Joall iy glaa Y
Lghayys st od o bl il s DA (o (eallal) (o
Jsr ) 8 i ala A il el & el aaial 5 dalgall 5 S8
Jsll ol e oDl (e dne Lalad (a5 —dd g i)
GaiDU B ale JC g a1l Al Jou Y ciluabyun : Ll
il aiiall i jles s 480 55V 5, S8 5 aa g el W AL dalL
Giat s A ndliadl e Lgha 8 ae  sala®®Y) Pl s dlad)
« gadll (e Andl o Y 2ma
Ly ale S Sy sl il ubidl oo cpe sl ada of SLEY
slasll sl Al Jsal e 4wl Jpa W ol sie) Sl
gy duail) cilaloaly
JJ_EES‘)J&H:;}_AAS\ c\Jj Lr‘! Q_\A.IAJ‘ (RPY g_u‘g_u
il oA aan S ab Ja A jeay dudl) Jsall dua Al gl
G K190 el o al) sil) e ddgal)l sl (e
i 251 Ty A A Lgig daw e Agal 5,0 e anall 13
t I il e Canad) 138
Al Jall A Al A paal) ana sk 1Y) llaal

Alae ¢ el Jsall A jlal) L gaall elia) Y " 1z 8 Gapsay Alia ()
Y4 U Y AAT ).1}35\ AT AA:.]\ 6@}3“ 4—""1':.""“]\

— Al Gl el aB Yayv




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Osd Jead e Al Jpa Vs a8 e Gse r LA Calladl)
Gl
dﬂ\ ullaal)
Apalill Jgall dpa LAY A gaaal) ana gk
Al Joa 1) A pgne pldi ) Y Apabamy) el pall s
‘)YJJQ\J\_JAA-L C—a Y4Ao Lr"t; Y400 U_Aa‘)_"\sj\ d\j\;:\_\;‘)\;}\
) s A L sy Jleave )
Ao Ve el e Ll a3 S g -
N il iYe I —a 98 Wea Ll ¥ — g V4VE
C N Y e VE Lgie— 1940 Lle
Ao e S e s dllgt s cunadd A Gl b3 -Y
4 ad 4 %Yo gy H) & Ly dJﬂ\ Ioet Q\JJL,_A]\
HO/O\ e I_Ajjléjj d_lr\_“m.laj\ J‘ :\T}Riu\]‘ ;‘J.ul U_i\‘).l\.a.aj‘
cA,aN Je Jsall sda 58 Canacal Laa Jsall jian
e Jraay — "2 gl g BLdY) " ) elel s e i p =Y
Sy ol sa sl gy 8l Y el by Jpd (e Jaal el
-Gl G pal) Clal ) ol lete jaS 6 Ja caady Leal )
cAaaldl) Jgall gasal) Lalgia¥) g Capeall ladd jsax o€
LE) @ Y o Lae lgigm danw d Jeall e KD fias 2O
- ol JEY) da gl i g Lo

Slo sl aml alan g 8 Ay Galall gl syl " (S5 s en . ()
U NV AAY c:u)uj\ eﬂ.ﬂ: Ccalll ?SL‘J\ d}l GA alaall G.A:\‘)Lﬁ\ U}Sﬂ\
JaaslesY £ Y

— Al Gl el aB YaA




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

idhie o84 ggnall ol & s Lo dale ddiay 4ulill Jsall A Al
ol il e @iy jeaes oY) (5

dale dhay A M2 Liigusal aan johi Y

aan s Ul Jga sl mags . AT 0w bl duaill Jal
YT 1Y) sl DA Al Jall A A A gadl)
(V) adu Jsa
Geb L OV v oy oy Al Jeall A Al A gaall gk

N
dall Adud)
y,470 AR
Y, FYA Yoo
Y,q4y Yooy
¥,YY YouA
¥, 08y Y..q
¥,AAY Yoy,
§,8YV Yoy
§,AY4 Yory
0,01 ARRAS

s iy 5 AL a a1 dea B clill dias Al 0 A
G (YOVY 1Y uro) s, il PLAd Wl Jea ) e i )
‘/\ q<§2 ,.‘.‘}:.’M ) ;‘.\} ‘)\2}3 ‘)l_\Lq. 2\\,/\ Lr‘) )YJJ ‘)L_'JA“ \Y~,\/

(') The world Bank: " International Debt statistics", Washington,
2014, 2015 ,P 21.

— Al Gl el aB Yaq




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf
) ¥ 58 sl 55 £,AY Aldl) Jpall e i gaad) @l s

§ e dc gean e Aa AN g ) ded I Jpoall ey

(Y) adu dsa
Aadtl) (Vaalil) § 9l (pa 3 lida Ao ganal A& Cuall aaa gkl

N bl
Yory Yory Yoy AR )4 gat)
VY,001 Yo,61Y AT Y V¥ e L 5
Y, oV Y,V A YUYy Y, EVY Ozl
YY, ¥4 YA AET ALY NARE oY)
AVEETY | Yoo Yéo | VYL YYY | oo0dq,VVY )
£4,6Y7, ¥4,49Y | Yo,N eV | ¥i,0¢) g
¥4,¥1) ¥Y,AY 0 Y4,4.Y YV,Y£4 o yrall
EYV,0MY) | Y40, VY | Y¥I,Afo | Y43 1o 2ig)
°,YY) °,£90 IS V,Y 1 S el
YAAYEY | YYV,040 | Y.o,FAA | Y4q,)AY S 5
EE¥, Y | YVOAYL | FLY, VY | oYY, .YY EIWCA
£,4YY ¥,veu ¥ ¥,)ay 05 yelSl)
VLYV | OAYY,LEY | OATY,VEY | VY., va) Oiia )
EAY,E70 | ££.,007 | £4%,067 | Yoy, ¥y iyl
YY,£)0 Yy,vay YY) 6 YY,YYY O sl

i alal) Al o iy ) Jsaallsa ) s ) bl DA (e
i adgaan 8 5dwall Sl a3yl sa Al Jall A Al A gl

a3 (LS 5 el xigh ¢yl cpuall @ da ke 4l Je2 Ve ST ()
R
(*) The world bank : " International Debt Stsistics" , 2014.




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

At G p—asl 1l Aty dad gae e aSall (ST A0 aall oda
o HéLA;}[\ Lr‘;.d\ Cﬁi\_tﬂ Uﬁ'ﬂ\ RS mdm :\3‘):4\‘_)«4 J.!‘)!
) Y saall Animg e sa s Jsal

(¥) adu dsa

Mo bbby 4l

(Zali Jgall o 5080 Ao pannal Maa¥) el gilil

Yaoyg Yoy Yoy Yoy Yoy A gl
au

of,vay ¢£V,0Y ¢ £Y,¥Y) ¥),30Y Y4,47Y L 5
Yo, A8 Yoy Y., o YV,4aY. Yyo,qv1 izl
¥o,AYT ¥Y,eqv ¥.,avy YA AS Y1,£v0 oY)
Yoo )V e [ AE40 1Y | AETYIYY | VEQY,EYY | T.¥4T0A il
YAT,0FA YVY,AVY | OYTIY,AYE | OYYFT, 00 | YYAAAA g
YoV, e et Yav,ang 40,4.Y 49,Y) . 4.,VV. o yrall
YoU,a0Y [ VAT, AGY | YAYY,YAY | YAYO,AYE | VYA £0A aigl)
YVe, oy YV OVAY | YL vy Y44,V YIY,Y Y B BN
vaq,0Y¢ AYFYEY | VAAATY | YVEvoes | VYY) VTA <
YYAY,VY4 | YYTY,YEA [ YYAT,T04 | VIV, YAY | Y40), VYA WA
¥Y,06A Yq,01Yv YT, EVY Y1,0AV YY,AYY RIS
084,14y TYY,eoV | LV, VY)Y | c0dq,Afd | £TY ALY Ofiia )
YYPEUNNA [ YYAY,aq8 | YEIF,AVE | YYe,0A4 | YY.4,v44 Jay sl
VY, AY e T, EA TY,TA4 TV, TY No,1Ye S EPA(

' The world bank : " International Debt Stsistics" , 2015.

Ay y el G gl e Bl

AR




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

(¢) adu Jsa

) Jaa¥) laal) ilil) cpa dpudS Lo JIAY ¢ gpall & giall Ageadl

Yoy Yory Yo Yoy, )4 gat)
%Y1, ¢ %Y £, ) %Y1,4 %Y ¢,0 L 5
%) Y,1 %) ¥, ) % £,1 %) o,Y Ozl
%14,0 %1+, %1),1 %10, AN
%4, Y %A, A %\, ¢ %4, Y Cmaal)
%), ¥ %\ o,Y %Y £,A %Y1, g
%YV,Y %Yo,Y ¥ %Y+, ¥ oyl
%Y Y, VARNS %A, Y %V, Y digl)
%Y, ¢ %Y, %Y, + ¥ %¢,0 S el
%%V, ) %Y,V %Y, ¢ %<, < 5
%Yo, %Y, %Y o, A %Y ¢,4 B
%Y1, %) £, ) %) 3,1 %\ Y,0 RIS
%Y Y,4 %Y Y, A %Y Y,V %Y <Y1 Otiia Y
%Y+, ) %A, Y %\ o,t % 0,4 Jay)
%Y+, ¥ %Y ¢,V %Y, ¢ %Y¥Y, A ) sl

e Jias g3 Y O Gl Jsa sl DA e g

) sl Y A A sl Ay Blaty Led dendie
iy Qe a5 %V Ay LS 5 lglis %1400 el il )
L aandad ay wae p O lad o all iy allhg JYV.Y
Al 5w %ALY Sl Y Al V) (WY Sl AVELE) s il
B DO RN

Ol saally 5ol bl adly e Caldl A e lpluia) & Al ()

= Wl hgl) el oSl

Craiilad

AN




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

b A A e Vi ol s el clabasy Wy,
e %Yot s ai e sl el e ml ) Al Jsal
YT ale %YYLY L) il S Y
Sl PLA e i Al Y]l sanY by
il Jsa WA e Jal aa b ol an o ol (Yo) s 2 Yo
1Yo 5 Jdea Wl al: JUa o sl e el Jaal) daidid)
Gl esSall V0 Jale €1 oo Vo @l 3y a Vs Sk
aals « W e Yoy daldll ol adl ¢ Vs e A Al

.V‘)Y}J‘)Lﬂa\\.o :\.Gj.ﬁ;ad‘);i JJLAA
A sl sl A AN (g saca ) ol dalial ciilasdU Gy,
G Y VY ae 8 s ed gl Y] sl JR) (e A

ol il e
%Y,Y ¢ e) yanall (gia Ly il =)
%Y, )Y Loy 8 Jladi g Ja Y1 550 =Y
%,YY e e g Al 1K ) -
%4,1Y sl Ld 5 Lyl -
%Y,Y ¥ Ll gin -0
%A, £ saled) Lol s Ld (5,5 -1

o ) (5 ) Qbaie B Aoa JAY (gl ol LS

O ) A abia il aaY) i da V) 580 ddhiad Al
e\_{; )‘}[}J‘)LAA\ZV./\ U_AA_G\AE‘)\JZ\_);‘)M\A\_“U}&M\(;A

! The world bank : " International Debt Stsistics" ,2010, P.21.
RV A
Tim Jones : “ The state of debt : putting an end to 30 years of crisis “,
Jubilee Debt Campaign , London , May 2012 , P. 26.
YoV el Lpanll Gl pdige t sl Sl

— Al Gl el aB Yoy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

k‘ﬂ_‘JHﬁjV'\Va\_GJYJJ‘)\_AA\Q'.‘ MHJV"'
romlll Sl JSEN 5 Jsaal)

(0)ats s
M3 Jblally Aadh Obu ) @0 Joul La il Adpaal) | ghas

Tt o

VE¥A Yo
T d)on Y.uo0
Vyo1,Y Yooy
VEAY YA
V14,0 Y.ed
V11,1 Yoy
11Y,4 Yol
VYY) Y)Y
Y4.4,1 YOI vy

200

150

100 B ¥ oLl Al

50

2000 2007 2009 2011 2013

(' ) The world Bank : " International Debt statistics” , Washington ,
2014, 2015, P.25

csaally 5l sl bl @85 e Gial) el gy 3lae] & Sl aue

== ) Wogadtl )i el

AR




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

A Al e b aas Galiad ) dabial cliloasy) i
%Y.t Ga MaaVl aall il 3 e L€ dan V) (5l dilaie
JY T ale % 0TE DAY e %IVY DY e
A pl e dyjogan b A JAY Gygaal) gk WIS

Al Uiy b 3y pal 5 eme Ay gy B lat Ladg
e £6.f 5 ai agl Al G b e aa i LS Jgaallsa )
el mlal aas VY b A i YOI Jle Y e

PN PPN - PO S A 3 PR P - YR TV
Hﬂ_ﬂ;w})\ﬁjd)l_ﬂﬂaiini HV~\26\_G@‘)1A'J\

AV A tadae gan B el B s OV o ey ey %) 10
bl b aa) i Y el ol Gl Y sl e daly . ol S
b A AN g 5l (b s s A gl s o o A
O s W8 Y o e B A s ) e sl
agin Jble LB by 5 gl alal el

oseea] Aoa JAl Al paa i LA Jprad g
ATV E 2 VAVY) gl (DA Ay el e

' The world Bank : " International Debt statistics" , Washington , 2014
, 2015 .

Yoo il A el JSaa s e sSall cpall s A el Al 5 )




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

(V) adu ds

(Yo 0 e s VaVY) dyall e 4 ggand A A Ligyaall ana jgha
' Nt Jlally dal

La Al (gl & giad)
1,9 1972
11,3 1977
27,06 1982
43,8 1987
30,9 1992
29,9 1997
28,6 2002
34,009 2007
38,6 2012
4.44 2013
46.06 2014

A o 1 G Al Uy bl aaa M ) JSEN i s
YT E SYAVY) bl (DA Ay el jeas Ay ) sgend

50

ao ||

30 T

20 — —

0 Y92 sbilally Aasdly

1o—|— — —
o += L H L D

Logad e el Ayl F' s oed) o 3sobd caene ilaas 550 (V)
oa YoV e Qg Sl daals Q\)}J.\A c":&..).j)ﬂ\ H@J}@.AAGA:\.:\AJL;J\
A 5535 iy (e Ledle Jgemnll @ Y1 E YOV dle il dallyg )

) ga el &y peadl)

Gl Jsaadly 53 ) o) Ll w815 (e Gaaldl i (e 03lae] 3 (V)

Ay y el G gl e Bl

Yo



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

G —aall s Al G W e as o ) JKA e
J\Jﬁ)\—.ﬂﬂ‘-“ sai ey G Gl Jae sl PlA Caels S
EY A g ai ) das o Y aslela ) s a0 @ Jual 55 1AVY Lle
oV dad Y4Y e ml syl ol e 2 SVIAY Lo Y
Al A ) 5 aas e plare Bl A Y o jble V4
d—al s aV 40 ale &gl mp 1A a8 LS L dey Gl
Dede €00 pas N day o (Y e 5 AT 8 e sl
Sl Al A s Vg LA Y aii ) A YV E e Y
IAEALYARRF

O s a5 S al @il e 5 bl clilaa Ly

Jso el B8a3 tn (g yaal) 2 LAY a1 %Y ET A s

G Y | P Y- T VA W W B 731 \_}.1“\ —» ol gl A eliac

o il %Yo 30 atall A Slaall (Yf L jh (Y%0. € s anall

O Jaa) 5 %YYLV s J b Ay pall Joa Al Gai

PoV.0 Sl YA Ay Al Ll ) e Sl da Al
J%o0. A & LY

Jeal v A AN A pgnall JSaa il aa) 5y g

L;L,u\u_ﬂ%\/\‘ 05 s JC & JaY) Aol gl o ) sleanay)

sl \)_A\J%H Y ogas JC a8 Jal) Ao sie ¢ sl cAg gl
%Y. ¢ e s JaY) 5 i

) Lete Yoo sig At A il Aggad gl ) )l Jalse sae ollia (V)
oAl Js2 g ()50 St ) ALRYL Vs Jlle T ) qlal) o gl
305 skl ¥ Jlle 1.0 Al g ¥ 50 2w Jaals Vs Jhle s il
e g pumall AL 5y e ¢ Agnd JSay gesSall gl * EL
;A L

http://www.mof.gov.eg/Arabic/Pages/GovernmentalDebt.aspx

20a) oy gunedll 5 ualddl dlaall (" alaBE) Asal "t 5 jeadl oSl @bl (V)
AY Ga Y oY) § L) sadl g Uad (il

AS Ga il ga sl (V)

Yoy

= Wl hgl) el oSl




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Y iyl
AN ) Jaat e Ll Jal 50 <l e
) ) e sl e ) ) saia oy Ll i
G G xy Giad Cu i, sol oY) LAl A e da ey
i lall Al WY «uw_.m \_@_'l;l_u;\ O—= Loails doalandy)
s PUa ey Load Jse 3 1 3ae s Ll s Al LS 4al 5 Ly
e 58 5 A Gl S e odie s anall LIS a0 goall &)

VS galaiyl

el Jead ol gs S8 o A8 A )l gl dlee

i aleid) @l BS o Vo e ap 8 Lgile sl dag il ol

il g zle ) c i Ao ) 4 dasiaall Xl 5 LAY

Vg ol a3 Tpal a1 S a 113 (S1g 0 XSa nenn i il

O—Sar 8IS Jyal Lo 1 S ol A A Ll il 850 24810
COISE ) 55 Lgd dalal) xie Ll g s )l

G—fie &l yp Ggebae Al L8 COISEL] @l &gan ol
e s = A sl Jg el il aie 3B (e Lenamy 5 Lo Lede
Jdy. da e 3 ol 50 8 bl = sl sl (5 sana Leud
Lil y g s—ase e diradi o 38 a5l Gl Jaalds & )
o)Al sl dead e Aol ddla ga i) el

A8 350 8 o0 o4 AN L g dand e 4l al) d8Uay aiagy

Aleal) b5 o sl
Lldl a i Bad s e Jal 4t ol vanal da DU dueal
— Ls);’\m el a5l ol e i gle Gaal 52l 5 o sl

DA P 1 L JRCTONPLI VEVEYL NUY PIRVON B SV SN PU QTR I MIGRN Iy KV
e uacY~\i cuL.\.u\j

= Wl hgl) el oSl YA




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

= i)zl Dl W) 8 AR 5 el Sl
ikl gl el
i o 2V e Al L ik e gl ddla 8 el
ashll JaV1 g sl Ja
;e Ja¥) B An A i ga daad o Moa) Ll
A ey il JoaY) 8 da A s daad e o Al Lasi
il galia¥ 5 ada 3 s 2S5 A aeDle ey gl Al sall Al g
O—Sas . el JaY) 83 A ) ) dgal se 8 450
fd mal) Ja) A sal) Al pall sanaad) Jal gal) apuds
Alia dapls <3 Jal 5o -

2y sl A i el il Ly (x5 Ll o V) 3 Caneny
Alas 8 gl ol s J ATy L midi 5o Al 5 )by Lilias
e d el s Jde Lgd St il asile Sl il jolal
LR U PIN (PR PE [ W PN PRSIV RCHE - PRUAIN S P

ccla N

dopiday gad Aala )3 Jal g =Y

o sl i o Sy ) e jalaal) Gl L sy
Al il L agl e 4 tpmaen 15 il 3 Y 8 . sl
Alaall e d dpall Al wms s L h jae Gy lais s 1))
Y OO el e ale el an Le il gl o5 o s g sl
ol a ) e s alldn el 450l Caglall gt Lalls joladd) &l g
e A bl ) By Sal A Taal Aadn ) L e s jaladl

sl amll (g gana

Loleai@y) Ll e a1 5 Ln jlal sl A0S " 1 s s i Almioy (V)
aslall ST asia 31,0 Al Cdadl Joal Gme Als 0 Lysad Jea
N-At uacY~~.\_Y~~° c)fi\);j\ c)S\);j\WL;cM\ e}c}@ahaié‘)!\

— Al Gl el aB v




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Baala dayds d Jal e =¥

O el ol Al all 3l e de sana 8l sall 28 S
4 gall Cile o)

Ay Sgedar el 3@y Al 4yl o) g W e B le Ay
Lol gl Al e A i) ) g e sy 29 se dead e siae
dal udl ol D S dul pn Sl ) 5 W e g ol 128 48 j2a (S
lgbidl (pa s v g sl ALaiiU

L nill g PaY) il laal Lo DU Ll adad Ay 5 puall d3a) oL
Adlall ol aes Al A ol gl S Alagu ol aluad) Al dpaluy) clalal
el s Al Ao DU Lyl Clanall U] cilelUad Jaail 4a DU
ey

i daohall JaY) & da A Lgd s Aead o Apul) Bl
o— A Al Ll 5l Ugign dead e dlgall 5,08 Jag
ilee dalayy Lgl) i ) (gabai®¥) saill Ala oy yshall JaY)
Al s LAV 5o S ame ad ) e S Cung ALaiBY) dpai])
) el eyl Gy Al B ) paball gal Jama g Ll jlain
oo A Tailadl 5 A ua il Lgalal 5l 5 laclie] deal sal 4 DU 4
Aglai¥) 5 ol (s siwe

e Gty Jua) ) s e S aa 815 iy 130
May gadadl Laa 1Y) Gmy JW Gl ) aua )l 2 sl (5 sl
Al L jaa A dsal 2 88 o 5 wall 13 (e sl JW G
T o) 5l Gdiad g Ln AN Leig eliel dan b Jads
O LeiSa Sl W) e (5 sie it e Jd) Gl s )
C s Al sl dana

.00 10 La clgall 5LEY) Gl Al ) ¢ s gin Alpmbis (V)

— Al Gl el aB Y.




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

A Al L A ean o A1l Adlla 5 S8 (el i

ol a1 sl G baa el 3 @bl () e i
M e L€ il g ATl s 5 el A gl 5 30Ul (5
O ea 1 85l o3 A (e JAD L olic
' Laa Ot

saa V) e Al ) a5 Y

il e 4 o jasd Lt

P Baa ) e dadldl) ol paal) ¥

saa V) o iy g U A i ea) ol pigall s adiadg
t Jie A5l 8 dalial

‘_'),33_\\ g s—ana 2; | PIRR ,A'{U & alall ,-A\ ) A
clar a5 ol e ATl el pla Y el Al b 38

& s—axa o e e (pre Bl e die (B ) g e
el Jaa U Wl e adl e g gl Janey saly ol
O S dal g Lay 2 W o e Jy lae Al Gl
oa Al w5l i £l )

A G D p o ane A L aayg el ) cpal) A
oSy ANl A el sl ) Y A A g Ll
QA g 1 ) ) Ay ulieS Al o34 oladi
A o e e 4 sl g s L 2 gl ala@y) il
At e A0 sSall s a8 aaty . Al gall daladl AW e
Lele il e ldgl e Lemipa 8 o iy ol ) i
Gl

=)

ATy éﬁu\ CAJ.AS\ (e LSAJL;J\ U:\Jj\ Q‘;L&A&g‘" (Y)

= Wl hgl) el oSl

A\RR



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

2.\ o | & h| xAELj :("Al—AAY‘ (“F‘MS‘ @u‘ ,-A‘ C‘Hﬁ‘ LM-I. -v

Al M) D A ) ) ) o sana
b a8 A il b3 aladn Wl s Al oda 8 Alall el
O 35— Jsal ea Jlall cpa B Ao Al ) 5 )L
AEa W g d el s 2L Al ) 2
oal sl x o Sl el il Y e ) A gl ) 4al s
ol AL A S ) sl ) ol s
sda o e el il s e las b s A Jia
Hs;l\ 8yl HHHcYM\)@Mﬁ Al
O Sy ¥ I3 (3 ca Bl ) e A et Aa 3
8 g o a5l Jlad) il Aed (e | IS 6 5l
A dsal 4 dias o U ool @) 5 il Aa n Lad lusal)
8w has -y LS L adle Jhand (3 Jisall ey

REINSSIN

lbal o Lalel) e ydgall Wi

Q_Awe_m JL@\ e_ﬂo_a@)lé'i\ cpl mi i

‘)_AY\ SIS dm_m LﬁJJ\ ;u._x_sd\ -y @J\Aﬂ\ u,gﬂ\ ;L}:;\ aeaal

= Adaii ) o Sadll G S ATl 2 ) e (g e Sad g Ul 4 dags
Al 3,0 8 ca B A ad o A0 ,lad) e g L dgalaiy) Al dlee
Jandl o s Ea ot o (e Al COIEAL sl S dawd e

Plad Gt ) (pdse Slo dlaall oda adiats L lge S5 aie o

;\_u;i el il g adg & jalall ,-A\ Cudl) dadd A

P Gyl lall i i ) Jaladl g 2 8 e Al ol
oo ik il g0 e 48 yma Liad g copall el aland Ll jola
L alall duas il (ya

=)

AR A



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Aedd plio A i paE a ) ) el dand A -Y

@ ) Al bda =gy sl ) ) el )

PUSENINY R TR PN KA 1 G P R YR SR DR EN =R v R WY

AL s ) se
el Joa Ui m AN s W alal) dad) o ) Galis Al A
e Jaill lady 3 1 5 )L L gied 8 e ) 2 50 s
O O gV e s o e Al dba ) )l Gl
il sabaly JUS Uia J 5 Y Al J50 U o baae b
bl s Lgll o gay il Vsl aley 190500 oda o clallaig
A dal) iy ) e S Aed il a8 Y1 03 Sad Jay 18 iy il
Jant Al Jpa W s o a1yl 18 2l Jall dlual o3¢
sl A e 4l 19aal ) &_1\‘)_.\»}4]\ g s A A BN sl
Sliiee linse Ll 2, of LT ey 5l

D Cagal)
L A 40 gaaal) A aBlES ol
o el ) Jd gl s ) e el il
sl (i al Sy dwle dbeayg . daelll Jsall da Al o gl 4
el s (g Al Joall Ja0Y A s Sl ) Yl
sl el gl A ApalaBY) DS
A sl o dapdi 5 eY) 13 (gl i
A el Ae ) a8la A Al ) s ISV )
Aol a3 el Adalal Gl s A sl
Js¥ Gllaall
Lealil) Jgall 4 gaaa ABLESY dn LAY Gilad)
Pl ) gl aaa Baby) )
iali 4l ;ae e Al Jead) 8 o au) s aey

A JCIRS . U VR RPN BV PR WO | P 5 I W R ¥
A0 sall A a1 al W Cua s A A o) A Al

VY




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Lasale —ls— caay of — dbad) ddad) clainal &5 5 e
o el g i D 5

Clalaiall 5 A adiiall Jpa b 4y a8 Lo daall 12 8 i Y
Al 3 sl A alaie Ly oy Ll dacall duallall Aol
) Al 3l ) i B s sl A e Sy galing s A
e Al Joa Va5 o L dalatie allall Jp0 38S p cilaasll
cLea e Ll Cig s ae duiliall @l 15 Jaad dialls dpsbeaiil e
il A el Jpa ) Lpardt iy 3 Rl @) e b
Al Ol e 83 ol bl (e LBl gl 5 Lalaig
o sk <l sl palall aaa sk V) Jsaad) s
(Y20 1 14VY) 5 gl (DA Gy jal) jeme 4 seen o 4l

(V) Al o
' pan B Aigaaal) paa jghaig il gl g el pdbal) ana gkl
(N33 Coslally daidl))

skt ¢ sl & jalal) ) ol LAY Gl | e gind
-73,646,000 825,194,000 898,840,000 | 1,925935,00 | 1972
-3,107,050,0 | 1,708,390,00 4,815440,00 | 11,399,508,0 | 1977
-5,958,000,0 |  3,120,000,00 9,078,000,00 | 27,063,116,0 | 1982
-11,874,000, 4,351,000,0 16,225,000,0 | 43,858,177,0 | 1987
-5,262,000,0 3,063,000,0 8,325,000,00 | 30,935,249,0 | 1992
-9,290,000,0 3,921,000,0 13,211,000,0 | 29,928,840,0 | 1997
-7,223,948,548 | 5,545,895,677 | 12,769,844,225 | 28,686,800,0 | 2002
-17,876,000,0 | 19,224,000, 37,100,000,0 | 34,009,694,0 | 2007
-40,416,048,0 | 29,397,012, 69,813,060,0 | 38,619,559,0 | 2012

YOI¥ sl 8yl o an i Lo 6 dabiad cililasd Gy,
‘)\_AA VT.‘\/\/\J_::H e_‘ Q\JJ\_AAJ\ s Lu.u LELEN J\ﬁl‘ OV.T/\VJAJ

Ligad e el Ayl F' s s oed) o 3sobd cane ilaas 550 (V)
oa Yo e Qe Sllall daala Q\)}l'm c":&:\.j)ﬂ\ ).;444.:1_)}@.‘4;653\.:\;)&\
AR

ez )l gl el aBA vy ¢




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

(Aia ‘)\_AA Veld¢ o an Lﬁ‘)\éﬂ\ U“)—.."d\ H ‘)A.d‘ 8454:14;
Lr“ )w\)éd\d_m”m)uﬁ\‘iﬁﬁ j;.aa_t\‘)dbal\a;;
agia Ll FYLVLY san

Cpife 3 e e saatiall @l S o ad) 5 laY) jaan L
O eall DLl V2 N A el 85, <6 n e a3l e
o) aall i g jala maa il g A gl 5 g sV
i) Al Al Jea W (e anall 208 6N Y Lgile ghae o aa
> P NGRSO V-5 0 POV JC B PR " [ SOS G V. P AT
S o Pl ¥ sa WA ad b ik (o o el Gaay Y sl
Jad Jeadh el Bl d_lall Jsall cile sdae 3005 A a5 SLL ol
S S PSS B G W O P PRGN PR T B PP
Sl Y s mia b Y W pmy el s s (6 eadl slaB@Y) il

Y. . - P
A A as dpigae ) cdpal Y

o galy pae o Jlai i ale diay A il Jsall g
sz A e d i WY J s lee Gladdll g aludl e ag 2l
3 sl € A WLl Al 3ty Lad A ala ol gl sladll (3 5k
Sy Ualle oyl o3 e gl 1305 0 80 A 5dy) 5 2920
sl (a8 e Al 5ol ) & icia |y 5h o
sl Ja e of Lcad @10 1) Gl ) o U A ey o350
o s el o G Al JaaV mll e asdy ksl
U PP PR [N |G T O [ PR [P Y. G VPPN LT
35—l A s sale) s Al Jpa W A pamil) clhalial) al il
Aglland I Jsal) dlal e sl

it ¢ sl lany) QUKD T slaally dalad) il 6 3S5al Slead (V)

. Yu\o

CDlenl el gl ) Aaii (o pemell Sl Hla V50 Ll "t ) gy Jlie (V)
DAY ) aae cdan ) 5 al saa ¢ oY sal Bl A sVl Ay Y
YAl (Yen g

— Al Gl el aB Tyo




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

O i pgie w4 Al (g VA s U Jsa sl magg
Yoo bl LA Al Jsall e b ,lida de genal @ jalial)
YO S
(M) ady dsa
"daadd) g daladl il jalall dad e dga A G gaal) dadd dud

Yoy Yooy Yoy \EAE Al /A g

YA,4 \aAs Yoo ¥,1 LS 5
A, V,Y T, Y, 4 Ly o
1 Y Y Y izl
1Y 1,0 11 o,A AN
\,0 Y,Y Y,0 Y, ¢ Cpal)
1,4 1,1 v,o T, e
Vo,¥ Vo4 1,4 VYA el
A, LA 1,4 1A 2igl)
Y ) ‘A \ Sl

i A O A o () (e il clilas)

ale %IVV.0 4 av el ) alall Al Al 2l Jpall
Glxiy Lads YoV ale %V U A i) oda Cumiddl 5 Ve
Al o 1 YA Al cliliasy) i Ja V) (3l dilaig

Yoo ale Joa ol g1l all dad (0 %)Y 01 s JG o8

™

G315y aiy wll Ch A ) A EYOVY JLe% £Y.) ) mad
YOI e % 00,Y Jail

O o A alidl il aa) GLd s jead) Sla®U Al
2 %Y ..t a1 el G el all el Al daa A gl A

(' ) The world Bank : " International Debt statistics" , Washington ,
2014, 2015 .

(* ) The world Bank : " International Debt statistics" , Washington ,
2014, 2015.p21-25.

— Al Gl el aB ¥T




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

:\_1\.@_1 HO/0\~°\~ HH} L_t_:iﬁ‘)\e:ﬁ“~~\//*~~i éw\ e\aj\
Al A dles 8%V g Jalag AV E/NOY W Ll
AEAEIARREIE W

D il ALl iy -V

e Sl ) A ia PR 5 S Al I Jgall Cigal
el VA aa mloaad d e Bty s i el ) o, )
bl 3t a Ty U il g ) < an (5305 5 (soboaiy)
Gl ol o sy G oot 4 B A jaall b daial) Ayl
en il Al Gy L el ) ol L sa g dad e Sl
Oler 58 5 la 3ol 4ol 4wyl a1 L Lstagflation
o—8 ATl Jaa t e e Adlend U 1Y) J el 32 5ally s
O] aan (gar 895 5y i S L ga 5 salai@y) Ll
138 5 (3 smal) T 5 Ailladl) Zalai@Y) 4y jal) aedy e sSall
S I G, T B e e pane i ddad b
" dp s e e
O—e a8l Lgdle) g caald I sa el e saaiall Y ol Claa) -
P PP [ EPUR TR DPL VPR JPUPN JYPN. | PR gk R P R FPSS:
Al G ud s el By el e jleadl clilee danis
C LY s Caag Aallall

G s ) o) ¥l Ay Aald Jy gl e gl ) o
Lalaalyy ey g ddaal e U Jeanl 3ol J s L
- i) J gl lasy)

L 505 e ol glie ¢ Aipadd Jlas gesSall Gl A 555 ()

p Gl Lt ) e & jeadl

http:// www.mof.gov.eg/Arabic/Pages/GovernmentalDebt.aspx

lalia) Aae Ml Jsall dga Al A el slis Gl ¢ Ay el JUT L (Y)
laaxdas VEY [ ¢ il aldl Gl aaadl Ly i Jlad

= Wl hgl) el oSl

ARRY




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Aol S5l alad Lay JIsel) Gusty sp S s L ¢
Jsnt il e Aaldy dpalill Jpn W e Ll i S
ol zlY)

Glag Al ) Jea W 8 A8 A DAY e el Laggs -
e ) 5 Sl i i e 0 Lesle ey ol Ll
cObedy 8 Al Apaaill A jaall Clua gl e i B

St ) e el ) Jsa W e el ol Aagig -
Joa W ey e gdais Wiy cadll Joalls 53 sa gall duaill yoadl 5dl)
Js—a¥) st eiad lgpa T 50 S bl ady ) Caand Gy el
D s 3 Y a s Lla gy LS i SO Ay )
s la) ) Al el
Jsa 8 il dla) 80 el o Sy dlle U ) Jea W Wi -
Il el b 3 ol Jala Lgilaine iy o el 28 53 3y)
lgbalad) e 2 oMl ol Als ez 5 A
e d I Jga W Gl 1 051 a5y e el Ol ) aay -
o) L€ g cnae 13 dg B g ale JS 5y Lgual dpaiall (il ) sl )
e 2 3all it Y ALl Jsd o S A e Y1 (e el i
el Jsa WA Taaly a3 iy ol o2 il ) sale) Liaf 5 adlasl
il b b 5 a5y a Lgadd 30 eV 3 e dag g
Aol
Gy Yl 8 ol il gl Y (e Alla Aaly ey adail)
L 55— Lgia g ad g S Gl e Gl s o5
N PN SPYONL [P PPN . PIRPUE -\ [ OV BPTS L PR ¥
| I WA P
Coyaall pew jaa 54 am i m Al o pall dead clel gl ) -
Al dleall
-3 ) S ¢ Ui ) -

YA




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Ay as J8 a5 e A lad) e W) (5 fe By Gagaa —Y
- e saall o) ey Adall 433 sall B aal) Gl 5 <) Ll

LAY VA e amlel g —adal e d) Jaa ) e il ¢
cilaall dad A dagi s

ia) el el o) g w il e lsY) Ll ) o) @) slal —o
ACEA (e alay 2 a1 Yl g Cad

s A yige of () Al @) il jall g2 )

G VAAY SVAVA ey Lach adi) a8 el e 4l
gl )y pd il sy W0 Jlle e I Y e Ve
Sl Yo o %oT e paty a0l e adily %4 sk land)
Vi e @la wad Saad e By ¥ ke 1T L W
Lamad Jal ag (Yord:3900) sle ol e il il
pd—anl Ao s S sl ) e BT st alall cpall (S
O A i€ ol all cpa 1V ae 2l ) Laia adl 5 %V sl
Lo %07 ) ol 4y s 2 ) %4 5ad ) sl il
Aigall aaa gL )5 pd il (o 80 Al 5a o Sy

VA3l 8l @ Al Jgall A A

1A garall Aajl QB Do y009 Joall (calaldy) Alail —¢

i B sl b L S b)) aale
B aa a_tL)“ Shlaan a3 ¢ialil) Jea WA s Al 40 gl
leaald 3 ay (salaiBY) Ay G b el Jol ol lacl

k) '

Carmen M.Reinhart and Kenneth S. Rogof :” Growth in atime of debt
digest summary”, American Economic Review , VOL100, No 2, May
2010, P.P573-578.

— Al Gl el aB ¥4




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Sall ol ai@y) Joa VLl myal gL g Sall Plaal¥) e

\@M)u\m'é&fﬂf
HA_,\AMA_MU\ djd_“d_jmg_x_m_auds.m]\ ‘\_JLA.MA“)]‘
Lo 4aling Loy 4 aatid)l Jsal alad 5 431 o sdl) g i
Gy all a8 g tlall A aadial) d}ﬂ\d&umuc)u.aﬁ
idgs 8. Jpa Vel a o ddcl il ae i dany (el
A_AM\JJJ_\\H\_&ALMM_;\ ; Lcu@\dnoi,&\
Al ol s s 1A il Jsa D) 8 ek 6 5 cleluall o2
Y RS pealadl 5 Al bl Hlaadl

i) Jli o Al Jea Y b L) R e Jaad LS
JRPSCPRPR PRI I U S S P YN P (T SR
Flod s dsn i o iayal (e alaiBY) Al
e Jie e ) 2 i sl A dS) el 5 2D
o Do g tall LB A a5 Ayl Al )8 5 5 jabadl
2 Al Laly s

o—in Al Jpn W e L anlly dabay) Al ) o\ GG
saall Lalladl Al I il s 5

Sl Sl s e et A iy lsnise oL slad
:\_m\_ﬂ\ d}.l_“ QQJL&A:\S.\ 3\_\;& E.Jl_cl d‘j\A BLELEE Y a.}c.l:ij
Lalls Il o Sl el leny oL dll Ld o DU Josaill g
eldac) a5 5 Y 1A & aen 0. Lgle sDladll Jag pally cue il

o) sin) saley saaall LV maall ALy 5 daadladl ol G ' (S5 g a0 |
Ve (loga YAAT ).1}35\ AT 22l 6@}3“ 4—""1':.""“]\ s Sl eﬂaj\

— Al Gl el aB TY.




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

deas_ax\j (L._;Jﬂ\ | A | éJﬂ\.' =) ‘L"A}'ﬂ\ «ﬂ.u]\ ) QLAM}AS\ I
gl A el e dulladd H) sl
5 S e iy 5, SU Ja U A el danl 5 S8 Pla) :luwald
g Ll o iall (3Ll 5 o y50 Gl gy lall gL bl bt Ll
e‘)ﬂb Ctu‘}[\ L_tL)Lu_ﬁ (‘w ua&\

sl 3a 8 eUa )y Jlaally b sl 50 et ¢ byl

Dl a8t bl el 3yl 553 el # Ll

cldhl s e aloasile Al dalady) ol jal A
Aaall)

Bl ad gliSy) -0

Gl o ed il Al A o ) B e By
el A gile Lt )l ddle il 1 Jga D) Lgia
Ly cnae 2@ A Ahall Jeall 5al 53 ga sall Al il sdl)
G Y 1 gl (el s dl) el il salal) e b ) Jsal
iad sl el gLy (e Db g A (e (aljEY) 4S5 plis ) )
Ggalall sl

Lo gndl a8 @l A of dalai@yl il ol gaa) <

5ol Pla el o) mil ) e L€ Ln il gl e
Y%+.0 4l L by ~\S;_<;s\_1=JQALuLuA@_u;s(H‘i/\ A )
Lwiae GG AAT L %Y uw)\,ﬁ 14T ale
Jaaal o @ qln VR W TP W [ L P! D144 ale %V .A

u(\‘..o : \‘HO) 5l (Pa 4wl dﬁ_\\Hzﬁéﬂ&;&Q\

k) '

William Easterly : “ The lost Decades :Developing Countries
stagnation inspite of policy reform 1980-1998” , Journal of Economic
Growth , June 2001, P.146.

ez )l gl el aBA ¥YY




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Yoo )L;ALC (R l_A.\S“. i IA% ¥.4 Hj O/OV./\ C(y—a HM‘)\

=S [0 [ PO [P W\ [N L S 7' i GRS TP BN PX
sop—all Joa o dals A gall sl Hledd gl ) 8
Al bl e La,dliy oyl sl salad) clda) )
Sl
ilsh da il paa ) Ak slel Gy ) Jpaal) mags
(YT = Yea) sl (A Gl Jsall JaY)

(%) ad, Joxa
Ja¥) Aol La Al ¢ gpal) Lasd plief gl

" N3 ¢ salally el

) gdl) il g paall Ly o
AN Yyo,v AR Yooo
YA, ¥ Yy, ¥Y1¢,¢ Yoo
v,y OAEN YYo,Y YooV
Yog,) 10,0 YA YooA
A4 o¢o " EYA, € AR
aAY 164,y Evy,yY AR
\RAA Yoe.,o EVEY Yol
YYo,1 YVYV,V ¢00,9 YoV
yY4,0 qy.,¢ 00..9 Y)Y
:).L'.s\’

Dinesh Dodiha

Y

\®)
Ilo
—_
(9)]

: “ The Emerging Debt Proplems of Small States” ,
Commonwealth Secretariat , London , UK, 2008 , P.26.
Dinesh Dodiha : “ The Emerging Debt Proplems of Small States”,

OP.CIT , P.32.
3The world Bank : " International Debt statistics" , Washington , 2014 ,

AR




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

ol ey A s Je b el iy Ly,
Yourale %Y sai i bl al ) Al Jsall o sl
YT e % Y eeo ) Al el cumisy

o A aliall il aay) e s gY) G Alaial Al
Yo ade Ve gs Vi A e gl dad slel gl
el gl ad i by YOaYale Vo L)1) A
dle %VEY e mia a8 el all ) sl gl sleld
.Y~H‘e\.c%£.‘i & Y

o elel aan et ol Sl o)l g Jsaal) mua g
(YO Y ) sl (Pa haw ) Goal Jp 4l

(V+) ad Joxa
505 Wit i) Jlad Joat Ja¥) A gl Tn JAY ¢yl e plis] e

N8 oslally Al ")l 41

) gdl) ild g puaall Lol L

£,AA q,Y A Youo
§ V¢ Y £,A 3 Yiuo0
VY Yo,.0 Y E,Y YooV
A VY, oY Y1, YoM
£ YA YY1 Y Y, Y Y.od
§,v4 Y&, A 'Y, Yoy
¢, Yo 'Y,V 'V,4 Yo
€,0 01 Yy, A Vy),o Y)Y
¢y Yv,Y 1Y,4 Y)Y

(" The world bank : " International Debt Stsistics" ,2010, P.21.

@ The world bank : " International Debt Stsistics" ,2010, P.25.

3The world Bank : " International Debt statistics" , Washington , 2014 ,
2015

Jsaall 535 50 il w5 (e Ganldl Al 59 0322 5l s )l

— Al Gl el aB vYY




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf
30

25 A~

20 ,/ —o— Ll
15 —_— Bl paal)
o ] _/:‘\_>u<,'>r\‘__, i

5 4+—

0 . ; . . . . ; ;

2000 2005 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
B R EYARRE I PV IAPS U B 7S T S [ BRRYA P

) ol Bl g 5ol el 3 Caa g3 oY) Mg
sLdglly ol e s 0 al aae lalaal Al Jsall e IS i e
Jal e Al WYL AWl Jsa ald aie g Lee 30l Ll L
Aigall e 0 Y A8 jhe A s Lo g5 sl Ol olas
rW S PR R A I SRR+ [N K PP W PN
Aaldl) Ja U Ayl A gl A ad gl ) ) ol Led i)
Jsa) LB A _agal) clibn ) el gl Y 13 of e pe ) e
TS PEVISYRRS
t g il cla g A gall ¢ lsiad) —1

e ploa ¥ il Gl el e ol 138 ey

8 G LS. g U el ) paa e il s Al J sl
Gl 2o PUA A ey 5 gem Jy il e gl o
Al dea ) a Al (il 5 d S5 ) il 8 (e
G fial) )l ) LS A Fiee A adiidl) Jea W e jl g

Aaal t gl dlil Liad s g JSa 5 asSall cuall 2 AW 355 ()
AN ) ‘@L.A\ CA)AS\ c:&.puﬂ‘}“

Sk ()

Gerhard Rubel : “ Factors Determining External Debt : An
Intertemporal Study” , Springer — Verlage Berlin Heidelbery , Germany
, 1988 , P.125.

— Al Gl el aB TY$




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

85y 523 Jlaud ady 08 Ll A ) (il gl el aliaieY
A, adll Al S, Gl O e el (dal A grae e
— i) Jsa Y a e A e @y oLl cudld 3 4 gl |50
A Y sl ) sl Galaia @l Ja g —d ol Jpa M A ala g
Ll o i d il Jea Wy als, o lecal 1 sale) 553 5a sal)
W A Loy, SN U giled) s U s oY) dgd il Lealiial) dlii
i) o2a Leaia i

s Pla i aaia Bl el b of Laa i of 6K
LSyon oo sy lael & o om0, G il
PN PUEDYCIIN PRSI SUDy | € H A RWN IGYR Wi ¥ DR W VY
Akl e A elill Joa WA aiil) Gl s anaiy Ll 3 (e deaiial)
C ) Sl el 5 il el e (al N Jladl) ~Ludy ell

Coaii ) i Jp i) e o S el s Laa

5 siall al ) e A ES el ) el alia dga)) ol DA

il i iy o L) (ol S5 s ) daay @iy ) Ay

S JPN P A [ N DA [ S B EX I [N | RS VP I P\ [ P

AN e aaig oJsl) el Ciedi ) Laa @)l Al dauzll @l
Sl ) Jal mllal Joall bl Lagall 5 ) sall Jgad e

s daluall cle) 3l g AadiY) cle) pal) -V

Gl ool e dal ) el 35 LpaliY) el pual) aa

Jda i Al i Wil Ja W jlal) e VA ) s Al
i s U Jpa W Ay el Lwiihaie Ly i 3 s o plal)
Leealss . oab s 5 ma) le ool Sisala sl 3

Llpnd) A ¢ AN QMall Agigpre s Ape sl e ezl T r WlE) g2y Lo (V)
AY Ga O AAT S AT aedl i gal)

¢l ol duled) o bl 8 digad s Jo il land ¢ el Jaa sliad

) A=A e O AAT g€l AT 2aa)

Yo




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

i e 4o aail ey A lailly el ol il $e) Hha
e e s A Laaly il s laa S Les L) Al =l ) seda g Allaall
o= Jsadl ol a o 1ALy . Apulaiy) Leload jaax Jh L leles
iy ol Ao e > ) DA e e Ayl il
Al ol p ) ity e Lgilatie Ly sl Ganial Al 3l sl L
gyl Joadl e e L A daall Al Jsall cpe el 52 5 sa sal
Aal il il eleall men Sy A el cilel , all sl ) 5 oa clld )
CrmalaiBY) - Sad) 3 oy Lgilalaaa 3wl A yla L)
Al ) gl 3k e e 1aa medl (3l G 3
et A dee acaad s e mlal e glayl sl o S
el Jsa W o Lallag o ) 38 Gk e dpalad)
U8l Lyl e D QY 13 o DU Jasal L A s
e el Y il i e Lglaliia) Jpail Aa A
OV P RPN PP g I L [ WP T [ D
3t ol Al Jsa U e B da f 23S 08 ladlaaiad Jsall 028
Gl e ol (AT A e clallan () S35 cdadie el 3
D b Lsile o 3 o Sal Ay s il clelaall
G b alsy ad Wil Jea Ve sy Cadly . Lgdlaal (Gas
cA el Jsa 1) ea 1Al (ol s dl) adaee (aliaial 23 g A gl
O Gl 1 8 a8 Lgadi Al Jsall s gy ol 52 g
O Y g Eatisa s Sl At b g ale ad & gl (5 ias

e el 2 e Y)Y gl A Al

o P el sl A Sl Al aidy) Gl jall gas) i
il Jeig ) ol ooty b el ) ol o

tolatyl) 1aa 8 ki (V)

Paul Dunne and Mehmet Uye : “ Defence spending and development *
, Article in “ The Global Arms Trade : A hand book “ Edit by :
Anderiew T.H Tan , Routledge International Handbooks , May 2014 , P
296 : 299.

— Al Gl el aB vy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

a3 sl s sl (50 o) B gl NV axae mlisd) ) e
e b a8 %Y. g A VeV e s aill A i Calyg
arill U sen s s WV ed s IS la Yl Jasull Jland (aliad
o= ol Al el b sl g il gl e isy
PUNT S N PR U 0| S NYLA PSRV S HEDEN JUAS. W k- PR TSP
e = ¥ = Gl ) gl adl Jga ) sl e 5 il
ool Leail & s Joa Mol a s Cua (LS5 — gl -
sl gl (8 ) =Y e G Y s ke YO g il
—edl -l aa-le n-pa - la) el il ag i )
Yeove e BDLa Vo jldetio 0Tl e g b (28D
slaage Bl Lol W5 L L ae) A8 o A ol ol oyl
Gl 5 dall DA Y e Yoo e gl dgadl) dndl 25
Gb L€l ) Jsa b of - Al 5 da - elay L Al
sl ey Ao DU A Bl Al adl @l b 5 ekt i o 1 cled yuall
Al G e) g AT 3 ) U a i Lglany Lea e
o ey sl L e Jeaall e e e 5 Al sl Clisigal
gl G S35 dag pal) o35 At gaall b (5 A1 5 e g )

ey ey = oS Joa ) o La ad) 5 L8Y) Hass Leay
Jani = il Yl e ys Cnia ) A ) saaiall il
OV (Aal Al ) A i) &L B e add Al e saals
et aal W) wilany Lol i) i mmsalely i€ ) 1aa
Y sl ) dlea e Sl

Bl Jsa I Dl 2 gaa Wl el il saa)

W g dalall g Sl GLa) aaa ) ui YV € e
VWA Ssam ad ol Al ) el e 4dli) S5 L Cana
e NV k)i & AS f A a YOO Y al—e ¥ Ll

Ly Jled s dan ) (5 a0 dakaial el ola®Y) a8 ()
SOV il ol g o Jaall el ¢ Ol g coall byl )

— Al Gl el aB YV




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Sl G al g€ a oy gad Lalal soal dul g Y
Dl WEA sas il el el o Sl GEY) aaa o) G "Agallal)
Vou g aih w5l A dhie cnaai QLS5 YOIY dle Vg
S ¥ ke
Ala o Al 3l as 8 acadial (o Bl olliag
cAgelll Jea LA Al A ugaall s 3l B )l o 4885 ABle
e T o B I B S L P WS P
A )al s Vs as o« %Y S Al el iy paells
A GO AN o d s %E s Jdua Ll Al o Ly
Ll el Glgall o iy Sl el e algs Ll of
aq_a\Jm)S_wd\u}m_\\u\u_c)\_.AsM}stu&ds\u}&
cAlaia W i

A€o ) s sl Y ) o 2 daliall cililasd
Gl A dlie by Lagac allall d #O0ll aysall Sl (e 2
Laa il e e LAl 138 LeSlis o 5 ~Haals diay Jau )
At S Lgdy (VAT — V900) 5l (Pla sidiy : JAg¥) Ada sl
%T‘ HJ c_.\.dlg. %V/\ 2~ m'ﬁ_ﬁ C) G acales
o Al

Ayl el (35 Gpallal) pealudil) il "t o) siny Jlia Fpaill 3Lad 5358 (Y)
Y VE[E[Y0 i V¥ O

p ) L) e ~le (V)

www.sipri.org/researsh/armaments/milex/milex database
S AT 22l A gall Aliw)) Aaa A gl CM\ "y sak ‘S.AL»J ™M
A Aa ) AAT

A ~‘\ua ‘@L.J\ CA)AS\ (V)

YYA




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

o) i 1AV Sle %BTE ) (il A e
MEJJ\MHU_\_’&SJ\}AQ/\V e\_c %¢Y
e\_c %" Lr‘l Y414 e\_c %4 C—a LﬁM\ Al

.yava

il Syl gy @ A gl e ) e
O g S wnl) (s 8 e s 3l gL ) auasll Glld e pdld
NAAY Gle %)Y UV AVY e %0.1

sl PLa iy sl A gdal) cl ol gaa) g
Ly Lwg s saaial cl N o ) cilag (Yo)) — YeuA)
W [ PO P, WVICH - SVSRCNIDSY Igt [ PO ST PR I S
MY sai s aidl cl ¥ ol Lgiayd ) ciliiall dad ) il
(oliial A ef Jaa) e %0f0 ) clias Ay ¥ 50 ke
s Jle YY) i by Lgia il ) il Jlea) il
i all e atiy cliiall dad Mea) (o %) 0 iy dauiyg
SEDY (V0 gRCHIFLIG VIS USSP | 8 gPEP LT 5 R O
Gl B o) s a8 e s &l daudl 2 iy cliiall ded sl
) Mot Gl sl s sl Yo ) %Y pal
J%T.0 bl a3 8 el A 22T ol Lty %0 s

HEEVSR| (\)

Richard F. Grimmett and Paul K. Kerr : “ Conventional Arms Transfers
to Developing Nations , 2004-2011 *, Congressional Research Service
, USA ,August 24, 2012, P 6.

8l (Pla 200 it eyl 3 Al Joall ST G gl G el ASLadl) a3
enl e %TY smi Caly iy Y50 JlaVOLY st il Aay (Y01 — Yoo f)
VeV sai caly g5l el DA Al Jsall Lge ol ) = =clisall dag
&b e Lge sl A clisall sl jlis V0 Ga el aasall L Ve ke
G ) Sodl eme clial @y Vg a0t gan (YeeV=Yaog) i
(D52 JleVa)) Jialls (Q¥50 JLleY T A peadi= = aay o V1 (5 ) dikais
el N e ¥y il Gyl e J (Vs Jleld) Lsm
AU 5l DA jeae Wi, ) cliiall dad ) adi ) L. £ 0a ¢l
GV S pe liia V0 Jlle Vo agie Y JuleAd sas ) (Y4)) = YeA)

— Al Gl el aB ¥Y4




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

i de G4y A il Jpa W 4 ;W ) U sl jlaalla 1AL
Jsat ol ol 23l 1 ;e o sn duals Aaiay Jau V) (5l dilaia
sl aly Ladsi e ol Lgy J 85 &) caliay L il
"oan il 13 (o dae glaat il (o s lnd el Gl Al (3,
Gl oyl g a5 gall JEL iy V) Cuany Gl alle a5 da3Y)
Ll Jals Aal W) i il A ali) 30 cl8 oL cafinll el g
saal) dea y it @i i 2Ol palas a5t e dealdl

td el el LSS —A

Jdsadaalg ol e Gl aal e Gopall jra i o
sile . Lgale 45 il sanaiadl U ) ks Gllh g dale dieay dualil
Jlie Ugilee oy m a8 4ol s e 4t ) ilaie
o e 3D ) Ay Y sl Aala g A )l A gl CDlaall
O e e Y A 5 S e e o ae B el 3305
el g e 5l ) L s b cuesid cle
el salyy Adal iy 0 Lgilee Aad (alesd) oY elldy Jall i
2@l o wsralgirag le Jsanlld gl dlaell (o g sdadll
N P ICN P kI SR EN S PVEN [ DA IOV R DU
LAl ol s elel
LDl a Al o Vi Laall Gy a je oy A
SEPRE S ST/ SV N M | X PSR R TS IR
Gy 5V Gl ada A el Aliay Ak ) Alaall dad (mless)
Sl ld Ll At gl sl 53 sa gall dial) Jsa) (il dagy
Aed A afbal ) () 23— 13 dApiha gl Aleal) A (Rlidd) a5

DY Osdlet v (puall ae V93 sale T chiag ) ae Y93 sale 000 Baalal)
syl ) oA ddhie 8 G S jeae clia) @l L, s g
(Gl gasal (Y e WVLY) Gyl (Vs JbkoYl)) A
Craal dalaiall Lingd A < gl 5 daaddY) el pall o Ko 138 ..l 80 a
Lew o A JUaaY) (e o ) Alead pealol) i 303 8 Jasale IS
SRS FIW PRSI [P SNIN P T PR VOR VA WO

— Al Gl el aB Y.




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

sldy J ae 8ol 1353 sl ol < jlia (e A€ dua A1) 5l
e Cag ATl Janys A V) e dlide sa s s e o)l
Sl oy

o e (s aadll (65l ) gy L
e W dmi sl ac bac (pa g Hse g ad (A
Ay 55—l 4ls (g p—adl) Al cpall dad e BTN s
%0.9 A uiy AU e W 4 5 %T aty eSS %Y el
%07 ety Aalall Conadl 5 gga sy | Al

Jso dala g — Al Joa o Leadl o815 3 el
A PR Ry PH IO NOY . S PN P s SN I P
il Aa )l oY) —Aaha sl el Al il ) e -
Sl s s e b b _aiane ) e il 8 ¢ sall
Sl (553 (8 A 8 (3D Y (gl ) e (B sl
Gl o Jzadl L gy 5N 1 o) ja diiad ol gig (5 saual)
Vel N delia i alde

A qullaal)
L A 4 gl 4 aBlisl 408000 Gulaad)
335 Al Jpa W 8 A0a0a) ol gal) (e Ao sama ilams
L) o ) e A Ll A e glaie JSE Jal g2l 038 g Ldua )
S dd sl oda aal daamy s el b clal il Lgilas A
ALy caa il VA e g L)) 5 A sall Jae aba) il

A\
Z@\)

Jan Babecky , Ales Bulir and Katerina Smidcova : “ Sustainable Real
Exchange Rate In The New EU Member State: What did the great
recession change 7, IMF Working Paper , August 2010, P4.

AY ) cé.au\ CA)AS\ c":t.pl.saﬁ\}“ 3.1.;4]‘” . Lﬁ_).adad\ S;)S)A\ xﬂul‘ (\)

— Al Gl el aB *rY




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf
Al g Al il e Db (Jpa W Gl b Jals el il da
sl e el 1y Lgie J S e g gl Jalus o Jslad s oY)

: Q\iﬂ‘

tdaladl 409 gadl jas Ay —)

Al 8 JAal A was AlSSe (e dpalill Jgall e
il s ag oY) Gl TA alall <ol 3 N1 AS) e axe g ladl )
Gl gl v sy adl ooy A alal) a_g\ﬁs\p:&j seks aic
Glad il Al as dl B A i e e Lle
e Locad g bl o a1 Gl (5 5iay Jsdal) ] delaia)
BN o as sl ool A G 5 g Ay el clS )
e) s (WY 5 sk e aall e aud Al bl sdle 5 Laladl
PP EU P AR

j\ e I 3¢l KF\ 2 d}\ 1ol c’_,l:u\ 0| IR PP e g
A bigaga dbh di s ol al bl e d ol e mlll
e sy o aad) il A e Ll Al 5o ) sisal) aludl
.J\‘)..gl\.uy‘Ejﬂuécﬁjﬂ%i@ud‘)\ﬁﬁﬂé‘)jﬂ

Jsall e iy cadll i o Kal Al dic) sal )y g 2
sy ey Lad i ald — A el 33 gl 8 el aud o sl
il g W Lol o € ) A al A Laad zlas 0 )
(‘;A.AH‘)__!..\S}_A}H;\—(....‘ASAJ.... 2\31)}‘)‘@!\ clud\ J\‘):ﬁu\}
JamYere e W e £1.7 5 a8 il Cua Ayl ol
e Gl (sl Gl amy peaed da JlAd) dp el e S 6 a
:\_.3}J£.AA\Q_A%)°~ HLG_,\»\?_’}&_.;;\‘\Q~ Lqm\c_d;j\ RPN

Y'Yy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

b Al e Vel Belel o V) dal e EDE e s jlall

Caland) da) g dals ks 29 8l 5 Laluad)

s (b Aalall D)) sl e sk U Jsaad) sy
(V) a8y dssa

agin oLl el Y0¥ oY E puae B Aalad) A gall Sae gk

Oaall ek adlal) s

YY.Y ) Y~~~/H‘H
Y4.9AY \‘u\/YH.
YY.YAo Yu\‘/\‘n\
Yo.¢Y1q \‘n\‘/\‘nY
YA.T 019 Yui/\‘u\‘
£4.VYvYy Ync/\‘ni
ey.Yen \EERYAREX:
0¢.14yv Yn\//\‘n't
TYAYY Yn/\/\‘u\/
YY.AYT Yu‘i/\‘u/\
AA. YA \‘~\~/\‘~~°&
\AEAY Y~H/Y~\~
Y1l.V.o Y~W/Y~H
YYa.vya YOY/YOY
Yoo.£vq \ERETARRAS

) Agall Adlall &3l jae Heki e Ay "ol ae Gl ae dlae ()
g oY) Aanl 5 A0l Gl Ay el 3 aY) ¢ ( Jslall - B Ll
.\ouac\'~~-\ c@LAJ\EJ\jj

: aad

YaVo pdiu celianll s dalal) il (g 38 el lead) ¢ il  Slaal) S

— L)) Aol Adlall 453 gl Gae sk (e Al 0" td de Calalll ae ) 2

LBJL..J\ CAJA\ c”(d}:j\ —Jt&\

— Al Gl el aB vy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

i alal) Al (o ey Bl Jsa sl A allas (DA (e

B a ) a8yl gd jaiwall 3ol A jae B Akl A sl

Aaulpnd) e AV ) el 13 a s Y)Y Gle s dald Gasdl 1

YOIT i oY o)) i (S5 el (o s pema Lgings

A Vaal) e el (3t Ape A0 o W) g <)y il

G sy () s e s A Sl s @b dueLaiaY)

an g Lo liay i e jall o A 2ol ol g ol 5aljs e sSal)
A PR

(VY)a2s dssa
Aheay) Al ilill Lagiai g Ada0al) g dpa A G guall paa gk
YYNE Yy ) Bl A

. 4 gal) . 4y gad)
Abd | e | AR |
(ol bl o (ol bl ) L

(4> (N2

%VYV.Y AAAV YO %11 ¥yt Yoo

%Va.¥Y | YA QA %Y £.A YEAuT [ YY)

%AY. ¥ | YYYANYY %\ o.Y YEFAS | YVY

%4Y.+0 | YOYV.YVA % 1.¥ EY.YYY | YO Y

%40.+Y | YAYI.OVA %\ 1.0 9.0V | YN g

il o iy Gl Jeaallysa ) s 1) bl DA (e
A JRa W g ) s sal 3 Jare OIS o) 5 o JAalal G s Al

! aad
YoYe i celanl) g dalall il ngJSJA\ BPEN c‘éj.'md\ ‘;Ldé‘g\ sl —
The world bank : " International Debt Stsistics" ,2015, P.21
Gdad b dalid Gl @85 Ge bl A e Lol & 3 sl cull
Lol

— Al Gl el aB vYe




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

iy e A ) Ll e e g Blall 0 5 ) gean
O A Mad g 3ol il g Lo A Sal) e ding o3 ) el
o—b eV Dl V1 st g Al A dsall il ) adaes Ll
b Je—aiiad e Yoy 4l all 48 slaal) dualai@yl e 5 ydall 3 )
Bl oy Gl o e e aldd cud o3 pasil) Jaayly () EY
cosill AU 7l ) Al b sl

tadall) cM e gL Y

il il Lgeal 5 cDIC ) 5 S o adal) asy
A AR ) e el ST e diaay Ll el g Al Jall
AR PXTNIRR AU (RPN [ o SO I WS- L BEPRS FU
aalail s Lgie o el wdl (ml ;o) ) dlaal claiid) e
gL )y Lgidh (mlsaiy |, b i piaY) il sl e bl )
P e « Ua“ Al .f\‘)‘ “r‘! L.S‘Jjﬁu A ‘M“ | ciuﬂ_i 2_1‘)\5.0 L@:DP
sty o aall Ml Al ) A ) g @l 1hg o diaY) Al
gl se o A i) Ll Gopn yru pli ) 3 5ea B eSaianle
el e Uy ua¥) sl plias e Gl Akl sl
oty s al Gl 84 k) cilamid) e gl )a s sl
Ji el 5 aY) A )l sl oo dudlid) e g0 o
c oY) a e Al Aluas

Las ol s 3,50 oD o sl Judl g a5l 4l Jall auiy
P N T WP RIPCIR: B | P DS I PR IS G PR ¢
A B s ) (e Lglld) day o ol i WY ) g oLl
el Y A ) e A laa sy s 8 Al ) a8 13 .
Leie z 5 a0
g sl pa il VA el A ) Al ekl U Jaad) maas
cpan B AT el el AV dmag

Yvo




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

(V) pdu Jox

' pan b daa JAY G gl g addatl) i aral & gial) dpd) ) gk

AURY Cpall gal ENaa | adiaill) Jas aLud
Y. ¢.A Yve0
¢ Y.vY Yool
V.¢ q.0 YooV
V.Y VALY Yool
Y.¥ VYA Yeof
Y.¢— AR Yol
Y.A— Yoo Yol
v V. Yo ¥
Y LY 9.0 Yol Y
¢.9 Yoo Yol&

gl o Alad A ) ) mamy Gl Jsaad) DA G

S IPPENS SEEN g TUR (RPN I NS DAYE | KPR TV AppE: BN [l RP 9N

) A s 1Ay pae (o adl Jaee e Ji Jaee il

A5y sl 8 5 aall A W AN (g il e A el alaie) aba )

O el (8 Sl 2l la 88 dn A (s il o sl puad 5 dalad)
Al sl eliel daad 5 3 ) 5 gl ol 5 (o el

HH} V~~V/V~~W e\_c ‘)\}[}JY“\/\.O U_A@‘)w\ U:\.J_“
YV YV e Lle Y oYALE

V00 a Ya10 e caligl b peas t cliaaYly dalall Disall g 58 a0 Sleal)

Ul ol (e Caalil A gy Lglain) &5 a Al ol gt ¥ axal Ay siall il g

Jael (5 sl laay) QLS cplaayl y Laeill g S el Slealdl clilias) 853 5)

LGl g el i1 8 jeme G Y LY E YT YN Y

555 S5 (AA (o Gl pa ) (Apalai®) Aladll 1 o jeadd) (538l Gl (V)
A el S8 5 e sSall al) ;AL

ez )l gl el aBA v




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Gaa 3N sl o ) Al Y i all (s
e bl A s 3 ala i) Jsall dus ) Ay gl b
& el s aill 5 2y ) pi il ) A G sl gl
O S le 3a agi Byl g ga Dol dead clef
LS e el A a0 saaall G el 5 <) alall Alas
bl g s i 5V Al 8 A Gigan g dand) < ol el
Oflad b p ol G et o ey Lgig A san Bale) Gl Y sl
Ll 2 5 gaia e
rel3al) dadl g dse) 3 luland) —¥

e Ot e jle D gl aaly addl e Aol 30 aa
Sloall Joa a5 s el sl W) sl LY (a4
iy b i aadie S ) Jsal) aal e Al Joall aaig
PaY) jyae ddaliy gl a8 3 e Cogall jaaag
Ll ol oY) oin aal (e ol 8 Gall any jlexiad)
Glgal) clage Hliml Jdn 8 Al V) Al Al il
Sl Jsal (e i€ 8 jaall
HJDJt_c\H\_Au 1333 6D Adlad ) Jgall Cual 8
O U Laliial g Ldals 5 56T U eleal dualil) Jgall del 30 cbudand)
ol by Cunndsad o2 n e 2l 8 ) Clage iy (g S
bl oy A waldl Jaa U Ly &l clae L) o3y Jsal
WJA\M\\A_U Al gl o s Lalis ) doel 30
3ay o ar i J Lalaa) 568 1 2o iy cacluall

Sle Alland I DU aacal) BT 8 Al 50— 3 sl aduzill " S5 g e (Y)
a ) AAT g el sl Gals (AualaBY) o Al dalell 5 3Y) ¢ Ay el DU
.Yya

k) A

Ruth Haug and Estrellita C.Rauan : “ Operationalising The Right to

Food in Africa “, Noragric Report No.2B , Agriculture University of

Norway , September 2001, P.P3-5.

— Al Gl el aB BB




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

g0 s pdie of Aalidl bl aall jeEmg . GEE s bl
O Al A g3a) il el L aa) e %0) e Cilias L
Jsd DS 5w s ol a (e Sy alg A Y] Basial) LY
e GBial g G uShs (et 5 2 el A Jaa) diadii. Lo
sad b el e Ml ) Gl dilaie & ) Ag )
Sy ¥ Os—le VAT saiy Jol ) Lgiliy ¥ 90 (sale 474.7
pb—ud) Baalaa o) p o 2y Ll gatl 3o afall LY Gl daw ) 8
AL ) A peaal)

tare o S Jadl e d et Claclidd) Cadiel
Pla) b Lgaal s Lgile 4 plill Jpa Wl Jmas S oy,
Clalin) Cloa o dpndiill de) )30 daw 4l )3 G jalal)
il i el s el a3 of Aaay Agiaal) Gl gall
A aling Lo 3o w4 o DU A pial) Cleall e Jgmall &5 e
Jaa s ol Jea U cwd WY il wall ol gd 13 15 A Wl Jsa )
— LS — grall ) Jhe lga 1 el 530 g ladll 6 ddds ladl)
Al 4350 gLl 55 Ll Loy 330 (hes o (pliid — a0
Jlariul iy ol ey s e gall dael 50 Lpaiil Coslay Clae Ll
sl i Mead) Joae LgDla)sd el 30 8 Jldl G 5 488 el o)
el )3 iy Jaladl Aalil Gup uaﬂ\ Al 3 88 e
0 A el el 550 e 4l A8l cadll gl 3 &y )
S Gl e 5, LS il |l Tle Y
A1y o sl cilal il Gl e Asal) S s @l g5l
oY) 03] Alpall Gl (505 A Al 5okl Ga sk e

Gl 5 DU gl sl Y11 DA (e
O s Al A 03D Al ) e (g prall i Al A e )

Aol Aubd) Aae " Al Joall B sl s o3 " said s aeaan 0 ()
Neo uac\‘\/\'\ ).1}35\ AT 22al)

YYA




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

= Sl Al o ) sl Al sl caé
.u)mgg\@ueﬁ
b sl e Al Al @l s o clilian) g
4o dadial) Joa W cnai i LYVAAC Gl e Gl gle TAYLY s
b iy %t Al lan s saatiall Y 5l iy %ATLY s
Sl bl ) Bl s e sle VY0 L 8 el
Job sle AYLY gan

il Ao, 0y A e A ahie b beall Ll Gy,
o) Jmas sl sl sl il lé (FAO) sasia) aad
Os—e YYAAY ) &midd) a S Y)Y ale ph gade YYEALY
sle ob sl YOYY.A U 5 5al5 50 Camiii ) 3 YVY Lo ol
Cn ag g Yodo sle b s e YOud Y ciliag i YN g
a5 50 aiall il gl 8 i Cgandl s yaaall Ayl laldl
gl e Jsad eda Caad (g clas s (rsos¥) S5 L sl
%IV %IV.A VY PIAY Gl ez S L alle sl
Sl e Yaove Sa Y)Y e gul (Pla

Aalial dlelany) (L d o pll jas 4 ) seand il
e bl PLA 5 ame b ie )l dal ) sk o ) el
Gl AYT ) gad e B otYy gl (Yo Ve a4y
%V A G ) 52850 0l al V1 il Jaee of 5 ¢l
sl Al YoV E/Y VY e Yornt U YeaT/Yei0 e
il o SN L&Y o ) clilany) i Ggall (e 3
oozl g YVA Jodl) g %TN0Y BN ey P0OYY &L

NAAA el Tl ¢ et Jpall il (1)

Aadiiall 5 SV adsad e sdie (FAO) del 3y 43691 dakia i (Y)
b L) e

www.FAQO.org/worldfood

AR




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

PRGNS Y LV PR S O S W ) P R R RIS/
el Goaliy caia Ople YITA0 5 i YoV € oo malll (0 e
Ly alall D3 Pl a4 a5 e YTVEY 5an 3 )0 e a4l
Ol YA T o aial al1da Pla g olail o) ) G aall
A leall e Wl Sl ) e aall 3 o ey Taua
e JBY) sy Gopall jr e Tl 5 ey diaY)

Y Bl Al Sl 13a Al gl Y

sdada) 8 g i) g It DY) Al —¢

o) s A gl Ao Al i b s IV 5 — 2l sl
8y iy s Y Al 5 Al Jsa WA sl o Al
Al Hgam 2r ATy gal A adi (Gad] Adabid) Jleatind selad 3 3 g0
2 e 5 S il ikl ) ) 5 il 5 )Y
Al 213l y ) sy o el 5 il el )
—) ) s o S ey lSa e Jyaall A gead)
..... 138 5 e gl eanls Aol ClSliaa

Js oY) Sl (e |y laa JEY A oY) Akl s sl
oV s o) ;a2 8 oY ALl 13 gl 5 AV Alaall 4ny &
Jnd (S g i Al gyl of (e Sl Sldll | sela s et
bl JU ) 5 Jr Ala®Y) 3 ) gall ¢ U Ganaddl aae b

Al Al g giage (o Gakaill g Al Jsall a8 6 J b
i igaall A L 8 Leal Al i gyl g ol dl) of 2y
G2l e Gty 5 e G A e B )
RXVRPON RPN U I 5 PSRN PRV W PA VS [P ARG
el ald e adag it slle) g sl 500 8 Jan

YN Gl eclpulaall (58l Jleall 3 jeas ()
s elanl s ddlall Al ng‘)s‘).d\ RPN c‘é}hﬂ\ szha;‘g\ sl ()
Yedo

— Al Gl el aB Yeu




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Jala V8 il e dsia Lad gk Alisic Al 8 1S

Slgda SN GV e agad) Ll dag Ao oy

SN PRRIC A (.,1 Al WY sl (S ‘_g ALl aALu..g .

CEEN PP [P S R UEVERIVE | C PR AP [ WERA| R W g R PEN |
e 23 L 5 o iy LDl danadall o ) gall (s
-LFSXSJ”. ¢

ot L WY )y e d e iy aaa b ble S alaall

RS PSP S R [ 1 PO [P PO P - g
[USIPTCE J  {[PS PPI PS P A N [P R
O clad Al e 2w kil g ) el Ji iy
Sills Uglhany 2 8 4yl W) culia o) o3a Coaazay ol
e 3 lay Lad Aaala Gy 2l L) O e gl

Asall 5 el

DU e sl g Jaa b s ddla 53 dldl) Jagi y

b5 il 35 3 el agadl ol 3 ai Clanal Dl
O —SY) el W) ol e Les o uland) )
e g3 ) ALY AU Leesdy ) dpalai) adlidl
O bsadll g ) (a5 Les B pdine dduay agdl 5 i 300 )

i) 3 Ay g Al o2
ad gl A oSl ) Al @) Ll saa) calig

3 il il &l Y ald G e A sl g sl
Ll sa il 5 e el o Sall e 7 Ja) e Al De 381 055
doa s dii ) 3 5 S cliagss e Joaall Jd e i i

8 L) e o_pllae — il — dasghe 1 g oY) Sl "2 B0 @lS Al Sy ()

OV EYT Aaall (3 Av aaal (A el Tl sy e Saludll 8 Gl By e )
.Y~~'\ ‘):31_\._3

AR



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

el A lee e Llw ety Lae 3 odldl) JundU AlS o3
KPS [ SR T 7 PRV PR WORNCS PR IRV PG TP TR O )
iz il s Jaa) A a€a aan 8 A i pal sludl) S ane
b sl 2 o S ) e s Bl e e jlie Jygay Sl
o—ul e gy Bl L gie J ALY 5 Al Cle 5 e ) ailaill 5 dsallS
J\H\J\ EI P REGA o Al ) g gaa el e (3hlia & Al
u_m;y\#;_uuu_”_mncuu\_mcjm Cliha o) b
bl Qi Ylaa x5 (il <3 5
@) el A aadall bl el saa) Ay
O o= Al al el s coald (Y)Y Yeo)) bl (Pl sl
Gy gyl s il Jaxe e A jlal) ypall ol )
e Al g U da wesaly of dim L AN G pall L) )
Bl Lain %00 YV ooty gal i@yl o il Jaaa Jl6 %) Ay
saty gl 5 il Jaae 06 %) Ay 312N cpall Jaes
3 ) r“—“i O Al e il @Sl L %Y
Jaa) (8 Jlad I 5 aalwy linSW s A Gl Al s

e %V + paradi a3 elld 1A gy o Yl A &l e o sl
Sl AN AR o) e g sal) Aaddd due Sl )Yy

O labaia¥) Jala s o) W Al 8 s of g

S Sady ol Ly Gl ) ol e e AR 5 eaY)

O—e 2uldll el Ul g L dgn o) Aty 2 al il daga ol

HEEVSR| (\)
Joao Tovar Jalles : “The Impact of Democracy and Corruption on the
Debt-Growth relationship in Developing Countries “ , Journal of
Economic Development , Volume 36, Number 4, December 2011 ,
P.42.

: k) (\)
Rabia Atique and Kamran Malik : “Impact of Domestic and External
Debt on the Economic Growth of Pakistan “,World Applied Sciences
Journal , VOL 20, No.1, 2012, P.P 120- 125.

= Wl hgl) el oSl

AEA




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Al Jsad) o aas A m il all e Winy Jlae s 240 i)
Gilelgl) sy ) cleally gy @550 G sl Ly aa
O Lgie Agdy sl o Jpanll maay G da JAD) (50
a5 all el aayl s el aaail |, B S el

L o Lals o) g 2352 5 56a)

e aaall Gl a o G adl 1a a A 8 Jl Al
) I cal s il Aalal y A jad) Gl Jal sl
s—ad Jdn d A ald (ol D e Al e 3l Jaal el
ol Lo J5lill lgen 5 3 W 5 &1L o, a9 J el o) 5
atane Jdd iy 5 b 6 dals A i) Gl sda (e (DAl
= V) A Lol g 19 e U Al sale) il
— oal 8y ) e Laaly) Jalel &bl Jgall Lgeadtinn O oS
i s e 4 3! Hw\u_aé\_ﬂ.ud\uyd_“d\m}w\
Sliiee liase 4l 3 o e Jyladl

Gl Giaal)
da A o al) 4 puat aadiaca) @ oY)

It 8L 6 A Se e lat el 3V 5 Al Jsall e
L YPNICHUWR JE LS W R Y- By SN R PR IR
el (e 5= sl sia (V= (gl Agaa sale] ddee Aali -
O b At e ddla 8 50 Lgds Cda g — Al 4y jel) 52
a8 ar e cle gy all ) 3 ae (8 Haalls Ln Al ol slel
Ol (e A SHa La a5 A dua Al Lol 5L i) e
3w dilai DU L ake cle da ) o 3 e aell ane 3 danaY)
Lejiedda a13 g .. dnl ) cld VG el 5 Al

cagllmall e V1 e dliatie Al

Ledsn e dasode oy il @l o ) oae cadl s 12
A 0S8 s Bl uy e il B )5 ey Al gl Clissall

— Al Gl el aB vy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

c o Bsta ey Ly Al @l B e oLl 8 Allad
Lty A gyl Lgignd o) i daalill oV ol il Ty 1
) oY Jal Jsad ) Il e e s (e pad el
ol 8 A5 fe J 50 ot i agad 5y 5em b o) s Al 314
o o ) ) ,alie Gany gpr ) Al b ol )l
led sl 5 ) s A Sle 8 A el A gal) A8 L diay Aol A0l

aaliy)

Ay ol Sl e T da (63D uladl) Jsanl | jlaig
A e &b Lgia JS0 o, dl o @y 45 peall daal)l Jila o)) o2
okl e Lol e Lge Ciaall
L Al ey cpal) Aok 2 Y

A Ly Jo iy Al Jsall o585 45 k) o2¢d g
A sl g Jsa D il el i) 5 g (e de gena
i) A Js el e Jal AShe (o T2 n g o IS
Laf o tie dn a1 e S 5o V" ladl il Ll S sl
L TR ) S PR, | U 5 WPNCARE S . g PRU (. S
Sl g el 38 s ) e e e 5yl
i s Lgiamg 3ol cle g Sall @b B sk (8 ) 138 sgussus
o ey g LAl o e din WY Y dad) Jal dals e
J— ol Sl g (Ll LS 5 Jie aldall 1 dpaal) daall) Jsal
e s A 1) pem iy Sl 03] Leal) Gl 325 5. ()

Alae sl IS S sale) (B s @l Sie " IS Gl — G NS s ()

(sl Al Gsvia VAAF i (G sl (YA alaal el g Jy il

: o

Gralailly Lm JAY ¢ saal) Lo g sad Al Al " 2 il 2 gene g2 12 ()

AN A Sy Qaill saaal daalall o ¢ duoad) Al ey e
AY a

— Al Gl el aB ¥




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

D palddl g Ul agull cpal) il -9

uJHuJ_M;He_».a;.auﬁ\ﬂ\ e}s.a E‘))‘A\ aﬁ.@i\ﬁé}}
AN ay oy iy ot tadd Cogeall e U Al gl Alaally 43l
8oy e S, 5 dag o)y i 8 A gl Aleadl el dladnly
3 W g e gl dadlly

o))l G s iy Tl DU 3 sala (Gaad Al Ll sa
d_A%[\JJ%JJHJJHO\SOTJ@MJMJJ&&}))&M&Q\}A‘
O A e (apaaty i s 43l 3 Wl A il caluans 8
S L ea g sl o) do g el e 4 gy o 050 2 )
a8 pe—n g LA ja 5 Lally) Lo g b 58 L Bale o 5LA3) S
O s AU dalaBY) DI 3l e a el e W ey B
ol dd A sal e A laad) 638 auiy Lcleddll 5 adud) (e s yeall

\

()
sy gy Jy il dlaxt ) Lga 3 (55 < il 0 Adgaal) Adgal)
. daalady)

s ag—als Lol o son ) pm a6 0 2 Aol gl —

sl S e aey
o) —f as® Aol CISLAN (e sale aa s (g pafienal) — o
ilaally Lgiad () Logligat A snall A dal &g i agud) ol
Bl dajda gl saydnly 45,0 L alen) Jilie Akl

n

(' ) M . Blackwell and s.nocera: " effect of dept equity — swap " ,
finance and development , vol 25, no.2 , June , 1988 , p.p 13:16.

— Al Gl el aB Yo




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

@) s ad 5l Al A Vel gLl Gujh e sale ARyl s S

:(\)Le_"_‘Q
QLGJ )_,\a.'m:~ 9 IGR\L )_.\: t_\.\w} 4_\5_».4.\.1"“. :\_\JJAS\ :\_‘j.ﬂ\ ({543 u‘ =)
gldadll ) (L3S e o) su) Led dslad) Glall g Uadl
Loalal)

gldill cile 5 5ty S 5 8 Galall g Uil Capa Jiy VT -
S, aled s Ju ) e %t e i clull L4l
R ISPERIN|
Glar Al s & 3 sk e i leall ol s oly il aea 5 ST
Aatadl clisa Hlay Lo U ) gl
KNPSRS B RN NG [ S PR\ PPARE TN [P 1 JRVS
soeall b o i daall A B e dan AN Lehsad (an A i
il e 4 a Al el L& u}dw;)&;\)wumz\sﬂehﬁ
L

latin ) sacl e el 13y ¥ sn s ale £0 e i I sl
- (American citi corp

Sl (55l Gl ) ) W AS ) e -
- el (ol Gl aaas " Ll Apans )

(' ) sherson Lehman Hutton : ” The Debt — Equity Swap Hand Book :

Country programs , Tax and legal issues , New trends and Corporate
case studies ““, Business International Corporation , 1988 , p .14.

: i ()

Daniel Oks :” Portfolio Effects of Debt — Equity Swaps and Debt

Exchanges with some Applications to Latin America *“, Working Paper

, World Bank , June 1990, P.P23:26.

A o Gl ga sl f led sane L Laf il

— Al Gl el aB v




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

g b b Lglle Gl 5 33 V) o2 AS L) Caendind -

- aSally 5 s gall LS50
oaiy Lad a5y e VAA® A L &y a3 el —
el sl ailla 3V 5l gLl Ukl Jgas
Dbale Y Juia S chaaly Gl giw EOLS (PUAd LAl
¥l i Lk y dagie ) e %Y Jir Lo sl Y0
Alall e i eladl 8 Alead) G Gl 2xy L Adaiudd)

Vs Sl YA Jsad o544 W VaAe o adf daa

Ot il 38 (e S A el i Y oS

i m b A adiadll md el s Jysatll Gl lee

oy V998 Ay iy (11490 5190 (Bla sl
P ERGE E -0 [ I W R0 B B I T I TG TR -
Ve gsale foe g ai e Sl (VAAT 2 YAAY )5, LA L
sl a sl el WSl by ALl )l Y g g ele 10 gt
Vs Os—le 1 EY) Lgia J¥ 50 (ke VYV Jlle 5o il jlaian)
Sl ¢ e

Alsa o V) 5 sall sia g (Y Wl e a2l ey
e ol Lgiuli 8o i a8 ) pealll g JIAN an ) ian
O all s Al e 300 2aldl

http://www.elbassair.net/Centre%20de%20t%C3%A91%C3%A9charge
ment/maktaba/%20...%20telmsan/36.pdf

Pk
Joel Bergsman and Wayne Edisis : “ Debt — Equity Swaps and Foreign
Direct Investment in Latin America “ , International Finance

Corporation “IFC” ,The World Bank , Washington , 1988 , P.3.

() « Debt — Equity Swaps : How to tap an Emergining Market “
Business International Corporation , 1987 , P.P 7:15.

== ) Wogadtl )i el

yev




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

el L A Al W A Il s A L) Al e —

Al 4 eall cpa VA aod clef oy ) sas a8 Adals
— uaSu.\_uLA}_A}L:AJJAaJ_\M\ e OIS 1Y) ALl
Al & el 8 jaall ) i

Jals A saall A al) AWl e d g seall s3a 35 Lad
o a0 a g 8y e aiind A yhall o34 Y Al
) 3 oS L sas Ol Gipeall s dlas dlee
Ay pa il VA ae gL A ey galill jlaal) Baly )
o 2 Y L dasa gl Jsill I i o) ey cuad
O ¥ g il 5 el Sl sl W o %0
DY) Bl s B Al Bk e i)l
%0a 1 %Y o le g o) Ay sl

e ezl U a5 WY A&kl o2 a o G W Ciliay

sl o S5 A il a3 e U A g A
SECHIR ) SRV SO WY P IR RC RPN
PN WP PVC R Y. YV SOV SOV [ PRI L
Lgle Gaiwdll g (Jea) G sos 0stle V00 a0 O e
SO e ale Al gom ke VY sa Hual

oV gosiw LgN A gkl ol a a8 el G

Sl I deagy b i ladie S pag i e de g il el
gy J s diue il daal ) =iy Las bauls e sSa (1 3
1y b sl mae ale ol 13 o e Sl gl gl <l 5 i

Aadd) gl s Jysal) Alaa ¢ agad I cpal digad " Do e (iSOl ()

Aadede g YO 4a c‘gjﬂ\ 230 (3 gaua ¢V AAA o g ‘@\)S\ 2=l (Yo

B ¢ HA s Gl 1 i ) A gl it Bl plaad ()

P aisad e ple oY o s A

www.akherkhabaronline.com

YEA



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

@i sl e 4 na€y Jysaill GV s DA e i oAl
Cagaal) 4 sanl) claliaV) g A1 gl Bals ae ey
i a e Al a5, all ol s Jea sl ) oS W g
L sl sy amg ot L 1Y A dlad ST Lglen (S 5 ) gual
:Jie
=W W I PP L JRIL ] IP Y [P PN G R
PO RIS
-l A8 L) iy 3 A L) Vsl aaan -
Oty o3t a ey e (8 5SS i) o S ey -
il Ll e g i
i ) Gle g bl e Ao P (5o all Gl ja dlae) -
¢ oatiaal) Lggiman (Al ulSall 5 a4l
QLGJ)_M ‘bJ_AU_ALss_AASj‘SJLS.h \)\j‘\m... \LJ‘J.;AJ‘ ca.'aj -
- ApalaidY) danil dglae 5 ol gl lai@Y) daadl 5aal
WP UK K S PRV 5 PUNION JUE, B I~ U | LRV RF G B "
«daad) yid
Al cpall Aalea — ¥
"l B o ) Js ol Jyad A b geall 23g] Ly
o) od s Jadd W8y dadlia) Clilaa jalad Ll gan alay " i
o sas—imall cpa W Jal Mo el @lld g cslall sae L 3a50a])
RV RIS (- SN PREPENS - S VA P \'q_\}.(v)ml..zq

Gl sl (V)

Gaibe sl S o daa ) Agadl Gl e gAY 1 S5 ey 2 ()
S g odaa Al duall dugady saa )t eosiagdl el
.LAA:..)LA} 1 U ce\‘\/\\/ cu\.as: c@)ﬂ\

— Al Gl el aB vq




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Lelani Lo iy 85 L) a3 e dumiin b o (s gia
V) ) el e Jsali e
—ed o Vel U sas it ol A&l oda ) Gall) (g 4
FMHM\HJ\J_MJ\JW\).\LJ d.ds.\@a@_uu.ksﬁ
WHHY\ a_x_“;d\@uaﬁ:u.\ggﬂ\ )A‘)“ }A}A_asl.m;\ Glbilaca
el iy o (o el iy Gl A Vol 3 gail ), as Lla oY)

Osn ) Lyp ol aaan s ) V1S Gl et aeg
sda o o i o as 3 A Sl Jsaly cpall Aalie a5 A Hla)
I s ) 58 ezt Onl L 13 30 3100 a3 31
Gl L gia 35 aid)l Gl S 13 Lﬂum)gf@@mw L& Sa
Dhexi ) 5 5o ol tra 1aa (Y (alad) g Ull) A gall Aalil) J sual)
d—sal) gl O Y b A Gl ) s 1Al 5 AT e
s =3 B ma Bagmall Ay jlani¥) gl gy (ol lafiiad ) cpal)
dtiy . dadl) Alligl o<l ae olghl) dry B phad) g ddased) 4l 5l
Jo—il AU ay Baaal) A0 ) Clew aaf (Lsiie) B (A
Sl lla b a2 Sipal) (a1 Va ol S ¢
bl 8 Jleai S Bage Y) a8l 8 A ATl
Mol Dl g e o e

: e kil (Y)
Miquel Dijkman : “ monitoring financial stability in developing and
emergining Economies : practical guidance for conducting macro
prudential analysis” , Policy Research Working Paper , World Bank ,
April 23 , 2015, p.p15- 18.
Christopher L. Gilbert and Alexandra Tabova : “ Realignment of debt
service obligations and Ability to pay in concessional lending :
Feasibility and Modalities” , Working Paper , World Bank , November
2003, P.P 3-5.

Yo La Gl aapell 1 (SH g0 ()




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

: GadeaBy) cilada) [ par ol Adalie Ll

I sl il gad A foal)l @l Sl e sl 8 13 aey
e_au_,)u\q}_um_@\j"L,,Jﬁ_u_us\w_mbgs}ujm
Nyl A aadle wiy Ayl o3g) U b . Lelaal Wl o )l
Ay afid Al gds allg adatll S A tma CYL sk A A gal)l 4 o g6
e ) Ay ) lsal) Caila i saea i Y sl o3a s
e il paa Vel el pmy ey o L clladl oda L
el VL s b L s ) cladla) s caliy Loy A5l

O as,

A sl G a el sl ) 13 i Leal) @850 b
Yo iiar g ol s S Aol o 8 sl ey oS e
oy gl A edaie mllal A AN lagud) Sl B e Y 50 G sale
sl e laa) G pall G ny e FEY) b lgariidl Gl
il e g Jysats i gl Cuald V29T ey iy ()
conall Gyl el al) g e Jy e 13 Ay sati g bt )
¢ INGel sy wsaelvad . jlas U oo 28 elad & paladl g Asal)
(Oin O Galie 3 sa s Y oede YE Cand ) &l
Jlially (ol Al o %Yo ) Vg gDl Vel yd e
A daal A Lealls 5Y 53 (sale NV 0 Bal) gelaall pday Jlisad) il
Cay i oall a0 )\ e ac I & g wED S (L A (Ls\ '.Jgj\)

Juadll

o ad i) e (5 S Al Lleall o30S
o q_uj«_\ﬁs\ Jaly s, )_@u\mdﬂ&@egu@\
G g dmy, e wie o A leall e ) oyl
Lol oSl A u\_ﬂuw\”&_m ).ﬁ}té\ wwu
Al uall 62 m\ xuum Lgd_u\ﬁ A aasiall Jea U\M

.‘\~uacéghﬂ\c+)4]\:t._1@3}mdd;a.ﬁ (’)
Yoy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

pb—ie I gt as i g Vg seae of Gy e il
O 5—la VVQJ_zﬂ,ge_‘V~~~ B wcs ey 1991 4w G 4 g
.(\)‘)YJJ

rasaal g ga ) do yd GG

O wall @yl o al Y A ool Tak dg ylall sda g
o0 2ay ol 2 el we (pma g5 il disdl (o 4e Jpaadl
Ola—a s () o L8 48y Hhall 03gd W55 . 200 s jo g 5 el
Adlse Pld e 055" Gl = el " Gdla (3 a
o Jo—a¥) o la o Gall 4t 05K o o0 i aal 5 g sl
el

ClasSall ciny al Y Ayl o3 b 8 S gl Cuaa N
Gind et LS a8 e Jsanll Rl ) e o
L3 s i i saldi s dand) Glecal dima 7L Y ¢ 5 )

Cle sy dia (5 2l Jy g 8 45kl oda aladial 5 N

s = dalls o ) i - g LSl okl S At Al

b Al B 13 Sag.. daaall AL bghd s — GlaY)

g Ldaill (ol 2l gl adl) A€ L e s duadaadll ol Al gl )
alal

Dy s iy Loy ile dtie sl ) 1 s Jsall (e dpael) Cunl
aal 5 (VBOT — BOOT- PPP 25 e 2 iy .ol 5 Sl

0t a el aa el ¢ Jad) cpall st Al " o st Ja ()
P Y sadll e lgaim o ADUA 3 ghall 038y (358 530 Sllia (1)
O pow Me a9 Build- Operate — Transfer 3 Ll jlaidl BOT xe -
saal 4553 5 & 5 piall linly aiasall o ghy oliatiay s aliiasall 5 4y oY) dgall
cllall b gl eiall G SN 5 A Sall didle) o5 Agee
s 5 Build-Own- Operate — Transfer 3 el jiaial BOOT sic W -
g siall oLl dffal) o8 oliaiiay s affisall 5 4 HlaY) dgall G ao e

— Al Gl el aB Yoy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

sd gl a P Jysall e Jyanll ATl lgarin a0 < 5aY)
R ISPERIN|

Lgarl e i call (5o 2 sl Legal 55 38 )l o3a oS
sl Aaia ol il B ecs S5l Jles apas ol e
g€ Und s 2100 (35 bn e Loy e 5 ikl 02g) 25l A2 lias
O hall e 5 paal oda (e Jla Aol Al Jglall gn
;309 cps Y Aoa B (gl Jgad e

S A 5 b A Tiee A dsall ap & gl WY 13g) Ly
DYl e e Llle " A ia ) A Laally ot )aals A3 AN
L) 3 5Y) G (b eyt Al gl A Laall Jy satill AL
Lgism o 8 ol 13 Al an aadidis el A5l Al
A leally ot w02 s e AUl cpall Sl GlIb aey 68 A5 daa HA)
. gkl

A e Aol S Ll L jaan (-.J e A3yl s34
iy B a5 cla W eds a Aluas e s D JAll Lign
LA L cmaal Ll liie) e duih gl dlaally cland) o3a

35S o s saal Al 8 A sSall Sl U8 & A saad 43 )] 5 48k
Aedle Giall ~ L Y5 il 5 el 5 Jrdil colaas b g

aal a5 Public — Private Partnership s sl jLaidl PPP aic ? aly -
aladl g Uadl) alaigy sliaiag 5 (alal) ¢ Uaill 5 31 dga o Slaill Eaatusall JIEY)
gl o ghy 1205 alall g Uil 35k e duelaal) s byl clesdll s ol i
Gl Ao Sall J50iy e g pdall Gl Jig el isads apanaly Jpadiy (alsl)
agic 5 ol ) agie 5 5 oY) asic 5 Aeadll agie Lgihd e L Aeled bl aus
gladl 5 (AasSall) alall glhasll fu AS1EN " 0 aal ;) Glaghead) o aall L ey
Y a0 deSa Al 3 s AL 5 dualai@Y) il Al 3l o aldl)
) Yo e o cbasiall Ay el
el cJaadill o jal) el ¢ A Al sl 551 ok s zlal) il Lo ()
A Ga YT ey Sl daa jiall el 31

— Al Gl el aB Yoy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

L 5 PR (I R I SR YRR ISP B SR IV IO
i e ol o LS digal iyl ey e Sl 3 4
oY) e J\J_W\ So— S LUM Jile OsSs ol Ay clad)
3 &y L;A_l alay Lae s e oy sl WY1 1 u“;s)u.a& L
Jaw il CJ\AJ\ S JA L i) o) g agie s 5V Aals
e LB 1aga Liad o Uty 520 L1 a5 Bgm Al Al
Cpeee Ny pgdla (i Lol 7 AL Lekal e Lty Al J8

Lcad sl I o Y e o saall 13a b i Y
) 5 a8l AL T AR A gaal aaa Liley o ald
JUAEURNN PN R RV ST PR - VO S P SO | S PR
c oY) dgan b ales g

ol A ol Aidatinall el o) aladid B 4 paal) 4 el

i o el 8 e el S die jeae Cigad
Soabia Y Ll Pla g i Jal gpa W Aile Gl
53 e 5 dail o Uy bl L gosgior dpatl Jlae b e il
(Ogie il
Jsat Pa e i Al A vpndl olel e ol =)
Ay il 5 4 st Do 5 pia

(—a 2 L)AJ‘ L."\ Ay —aa ‘H ‘)1‘\:’\"\ “\\g\ a JL“. s A
RPN

e e (e e ) A pal) Aalal) &) sl o) s Y
UJJ_H\J_EH:\_@B‘\_AM\E‘)_"\S“JMUAH}
XY e e DU L S A e LaaY) Aol

Slo osdie el pas Ay seen o Joall uladll ) s sl Al ()
el ) e 5350 adga
http://moic.gov.eg/Front/Cooperation/DebtSwap.aspx

— Al Gl el aB Yot




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

sda daud A D a2l ecae (e Agall glac) -£
A ddeall o ml) Ll sVl jea s Jh b dals g sl
Lo s A e )
Lwal Joa U it vl s padd A pa Al A gaall Aoy daleial
L0 Al Aleal plaiddl HURY) & =l 53l & slae Y
A dale JS il g z 0w A dul e ) LA (e (e g
Gy Jsobae aa iy yaall Ao sSall Lgiaf Al G il gl
{0 Ju i) e
 Alal) & el dBliny) Y

Al Yo NV 10 i Ll o 3 jeas iy
e b8l PLA Lol 5 ae Ao dsaiedl el clel e e a
Os—le Yo £.0 ¢ aiy 0 3 Ll A ag YOVIN/) G YY)
P sl e aadiud s Aladd) Aleall Y Lehia b 55
P A3 e gy die Jgall fliall 138 e %0 At jarads -)
) el 5 A Ales 5 D (e aal) Y Lae
A5yl aea VA I s 35 VA dnall %0 A i jaads -V
A sall dalad)
3 al sl L EN) o @ S s s Jalye e 3l 1w
A llea) Ay YNV /T 8 A Al Gl s Ja e
r I il e @iy gyp osle Ye£.£74 Caly
t A Y Ada sl
saia el i L Ve Y/o /9 sl g2 anl) Ll ad 5
1) aall S Gal) e %00 At anadd 85 gy G gale YALY
il ol gAY %0 Ay Al sall Aeall &) sal) aeal gl

LGl aasal ()

Yoo




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Aia Oele VVEDN Y s s il A el 50 Omle VALY e
I RO U PP TS V] PSS U PRV [ DA PS (0 E oI SAE GG IR
B a; Al g A paill el aal) 3ot all PLA e YoodLle

e 3iaiya Mo dadt wdl e Js Y pla) e ml i
s e i YV Y aia e o0 et il Lle
P Ayl JeeY) 240 5 G YOV [T/ aga ale YLV 9
(ESYVY ) Ay ok Cua )y o
Jstay S & a e o) 158 5 3 Gl Gyl oo Jlac
(crsn st ol ) A VY 22e Jae 5 (oSYY)

sl g (aSYY Jsday IS4 52w ) s G el
(Aallae 5 1) ddans

(Al g olae ASVY Akt A1) Al (o lae dakaid e
S0k oS & 50

: A Al yal)

Aiad i liay Yo o ¥/VY /YA Gy o0 il L Blal ad g
el Jladl e %0 (arsadi a8 Cua gy Osle T sad
) s AV %o Ay g A Tsall A alall A5 gall el alad) 13]
aia Os—le IV AVe s s S A el 5)m Omle VO s iy
el ) DA e lad w5l A9 e lad) el Jysal
el i a iy A jaa AY qu;@m;@ﬁ\eﬁﬁjw\w
X ANYTY G JaSIL
AN s al)

e iy YOV Y/Y e gl il Ll i

el 1l e Jad) (e %0 panadi S5 )m Ol Vo
Vo g aich aly il 5 AN %0 Ay Al sall Aalall 453 sall el
gl dmsail A O 5—le V0 AT pan Jalai daily 5 )5 O sile

= Wl hgl) el oSl vou




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Aatill el ain¥) Gsuall LA (e ok & 53 dalad) JusY)
il a ) A L B YNV VY Y 8 d ) e o e
Gs—le £0.780 5 aia o o dle B ety il S Aty A o) Al
et aia s ale £EYYY pan U mddd Y)W [TV aia

V) Jlae V) A0 5 Cum Y)Y [TV

(pSor Sl &) Ay Sk aa) o
ooy Sy ia a9 )y 8 5 5V (g Al oydslie Juact o
O 2 geag el )R A 2ae Jae 5 @S Y Y

el il g (o SV¥o Jsdoy Sy G a4 2) aea Cipea el
(Asdlaa g ad ) Slasa Ve 22

(Al ol oS T Apdaat ) Al (5 jlae Apkais o

dad ) Al yal)

Os—le Yo e gLy Yoo VAN A ol sl LEE) ad g S
aca i Ll 1d b adl ) 6 %0 ey adi 4t
Voo sai il ol o, A %o Ay A pall Aalall 353 )
o)l Al aay eyl gH5 0 Osale T a8l s de 5a) 5o osle
a3 Jalad Ay (aataill s A ) 5l Hsd g )5 Os—ale £ iy
o) Al a g el el g anadd B Adia Gl VAL0AY
O—e Aaid) cayi oy Gy dag oyl el gl L8 cillalagg
1)
10 a3 e Al al (plgl 8 e Jl eV puen p ol S -
TEE N PN VLY
%VYA Lt 4 g gy ale Ve TY gai b a2 Lo gl -
YOOy Lol da @iy pacaddl o

Yov




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

S TP NIV AR BUL R T IS R IFCRIN DR

A da 01 gd il f Ll o YOVY/F/))

sl gl Jm sl (5 —an 4in Oile VA0 o )0
o2 la

10 o e alyal ol e Jl e paen z ok S -

sdaldl) A sal)
o A T Y Ao g g A L 85
Ao sl J—Gd) o Yoo ua_.g_.aiﬂ({jci)ﬁdjﬂh\‘\.o\/\
coaly ) o, Y %0 Ay Vsl e 3 s acal alud
A ia O e AVLYAO o s ol af Aty g Osele 4.V09 sad
A bailaay aall Cayall B WLV Al g g e sl Lpanads
UMH\)PJQ\MHJJHQMMAV J.A:;@&_d\({}o
c.}as_&a_t\‘)l:t_uu_ca‘)l_mH\u‘)_;A\}&_\)aﬂ\ow
MMUY}A;&A\J&_IM@‘)}SQ\JM}‘J\&;)J\}S}
dalae 4 g el y A a oyl Gliadlia JJQCJLLSJl%‘
G ol g A dlite Gla e Y AL G Al xS &l
Adbiae O gen AlY 5,4
Q_AOA)VV‘.VMA_J};Q}!SA\A.QZZ}QQ)AeS\Aéo
YOV s el g anadal
sdalad) dda yall
s Os—e Yo il Yoo a1 Ve R Lt cdanll LBl a8 5

i sl aead i Ll 13 ] Aadll Qi) e %0+ anadd & Cun
gy 55 s—tle Vo il A 5 AN %0 Ay Asall Al

= Wl hgl) el oSl YoA




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Alh—ay LY Lgie )5 Osile A dae panadd o Cua (d0Ia0Y)
lad ity oy 8) Jage ol 5 (Ll g cagall il dadlay dujae YV 22e

A A 3 s 5o osale ¥ e o(Araedll 2O Aalal) Qg
bl
—1 N e Aalidl ¢yl a8
Vo ax e Ly ol adl e el (e %Vo 5k S e
280l o jla g A )2 YT 22 Alua g A yda
I e A i) %Yo A ot e JLSE ) (5 ks
iale clailio 8 Lga
b8 %11 A w4 gia Gl 1.YV0 al ot AL e
\ER RV AV AR CPRPNUEA|
TOYNNY S agis sl Y.A0 a8 o paiall &L e

dagbad) Al al

P . DAY AV AR NCS S EPAT Y [ - P
el 1l el J Bl e %00 panadi S5 )m Osle £
Yo s s sl ol o, AV %0 Ay Alsall Aalall 453 sal) ac ]
g so—de Jsal 4gin goale VT E0A sas Jalad daily 5 O sale
Jaa )y sl sall 8 aall oy allg oy 8l ol e e
p Y e Aaiall @il a8 pasdia)
oyl y il ol ey A aldll cile 5, Sl Aail dae) &
Sl el iy Y leanai o5 ¢ oaal
e %Y A w4 ga oy e YVAY il Jlael 3 dni e
\ER RV AV AR CPRPNUNEA|

Yoed




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

ALl A sal)

Aiad Ly YoV UNY Al i) Lgdlal) o i g
) JHE e %0 paradi a5 oale 12T0)
o 6,V %o Ay iy Aol A alall A5 el acal aludl) 13
= oo A A adlSa g g b sl 5o Osle VLTV a0 cialy
555 s U8 Oy HsS0al (hl L) o 85 S5 2 sl
xSl cs el (55 Sl Gl g e dpall o glatl g Laplaad)
a LS Ly Sall g 3ad) s Judl dadlSal alladl (5 saiall 5 ¢ ALaY)
Ly dga W olatllgday adill 5 ) 5y o LSl BLEY) ad 6
YOIy e Jd e led g sodall alie dal iy s (Jsal)

zo—b el a) A an 84 e ) o pead) uilal) sa)
2 g so—iall e ala 3T &) peae A0 H 8 U ey duallial)
Gl Ga yall (a3 2S5 iae 4y Ciaali A aliall 3 gaa
A alie el ) 8 A asiall Al (e salin) (o s 4

AR ORI

b st ) &gl A &all ca J YOV Y)Y &l -
— A sien pag B o Al gl e sosm osle 0 il
| ENORU IOV RGN R TS O W1 [PON -\ IO P RO
1 pal Al GLaN) B ah ey il adailly gl il
YOY dle Pl gl
Osnd e 3 A talaa ladlaxi ) ol A e Sall e slef -
Crad 83 850y da Vi il L ally 5 ae e dian )
i o e (o s S 5 sle A gie Al A S
O d—ae pas—d 3Aa s a il s a0 oo (8 Lgaladiad
il da e e Ly ead Ao sSall Al Lo Sa)) cuiel N
o= Os—e Av Vi e e — gym osde YY.ELALVYALE
G all A el L anadi o G5 Yo V) Glal araddl)
il sy s callall el Al el 5 A (e pd S 53

== ) Wogadtl )i el

Y1




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

}Y" L;AHLAJ\J_M}‘)‘)AAX\ h| ;\\}ﬁ\:\ AJaH}_ﬁ"_";ﬂ‘J
Ot I gl iy, 8 el B L) 8 Y)Y /) YT
- Cpadal)

AdUa ) A peaad) Adliny) Ll

29 il g LB e s s Aol il @lE 2o adg N

g YoV YN b By g ) A bd JSY) L)
G i) Ve gsala ) €909 3 Lo Aalie 4 5o
(QS)‘“@?QJ:JAA\Q'QV'

A mgar Qg Yoo VUV 8 adg i gal) Aol SBI Slay)
L) daaill e 5 ) dia Japadl ¥ 0 sla Vo v A talie
(i gsle 000 Jolny

A YOIY/o Ve gy gan DA Dol W Sl
Vs Osla Voe dalie A e

J il 50 A ial Ugile (3 Uy Aial 5 sShall cll@liy)
il s s el S e A Al (g pall el
ala i xid i A Dbl ol dlay Wby ¢ JUaY)

(
P PRPC T P SV RNPS VRS 5 SV ) S I POV P R
Lady el By dsalll Lgle 3815 1l Cle s )8l disa
cle g dall delaal) s dpal @Y dpanllalill el S
i) A anl s A sl oY da il cle ey A
Glmenll s A e sSall 5 e el adaiddl 2 eay @l (e aally

s & AV

Ay



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

:t.'~~a“ d‘éy
e S i s e 0t Jsa S () Aag )l ) b
. idailae YY

G a5 o2t g lall 5 Alaluall B Say) ) b e

£96.8YY aAlagn s ey Sa Yl 0 e J s e

Lely st 7 58l e 55, il Ly cpa L BN 5 s
Osl) Al ) slay) )

s s gud) Ay penad) ABLERN) GG

é_‘._m‘_')ﬁd_“ :\_\JM\HJMH«R_@\&E\ @5;’3\“‘10/0/\‘0 Lﬁ({j
Aiat ) s Vel el o ae i a Jfiay g pmgn i i ala VO
G Al A pand s e addd Caa o @l s o | s
Jasad DA (e delaia¥) s ol i@Vl 4 eiill 4 lae ady 13
Gla Jfie A ilite VL ae 8 dgdal Clieas W38T 4 sali e 5 e
Al 138 Al Joladd) adi oy of e (Al galall 5 dage¥) 5 Al
=QW‘M‘&Q5M“‘+‘¥@
(o—mgm L Gsla Te) Ll e Pt r At papads -
AL sall el 453 sal acal Al 5 3 5)
Go—mgm el 3 s lad) bl o0 %N A panads -
a3l il (i o s—ale Y10 Jals
o A sat e 5 da Jqsa (S ) cApatill (5 sud
Laial 3saiall as & e 5, il oda 5 ¢Al gakall 5 4a 5aYl
G Al Gl e (DA (e WAET Sy Ledde il LY
g il gl gaa) (8 Leela)

— Al Gl el aB vy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

i) Bltay 84 ] gad) Cle g phall 20 e elgii) S N8, —
Lgiad Al g Lgl 3 ramdall Al uddl 4 6lS Hadid 5 dlalual
S-S ON [ S PV [ S ) IPP U USRI P § VN Y SN
3223l Jay i O s—le Y10 dpaiill (5 jun suall (3 501all
A ol el Al o s gla) e Asslill 4
Gsvimall Blg) a Iy s Gale TIAN 00 s )
(Yer/efve A
il e sy bl aea 1Sl aal) Hadiuly Gl 8 -
iy da @l 1A dal Alwmes DA e plai Ladaw &
Cayaall 5 ol el VL e a2 a3 A dali Ly ) jeind leual
8 paall g @l 5
Ao AN Ay enal) BN L
[ VA L L FVVR BV I S W - [ - R L R 0 A W TR G TP
Aiat ) gl Aead el el es a ey i 8 i sale OA
VAN Y a VARE[E) e, e 5 me e L il
O e Al it i ey LUl da i e e elie) & daa
i Ll lad) Jad e i el el aia¥) G gaiall Juasy
—an b Al Gle g Be dgedis a8y o Lellaan ) 2 5e
G A—aill el i) @sniall Gl S L) 55 A8 e
—1h 5 Leie cnadl (5 lall cle 5 il e (35 YO Y/V/YY
pa—adall 5 dae e s Joalil 5l g sha o
Osle € 0 )38y gai 4l
byt adgial g o sle VoAC A e Jyadll g (5 e 4 o
Gsle +)E9 3
L) e A il Aol Gy Al Gy 5 el ) g b
A Os—le Vs o0 8 J s 4] paadall 5 del )3

vy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Ostle .Y €4
it V84/0/) b p gl L ) sl s LY Al
Os—le €0 Jalbay L) i p b5 8 (ale Voo ey L iy e
(s
s L W) 8 Lgie ) INOIVO A @l 3,8 cnd- -

Sl Ay A alal Al diad o U 3AT 5 las ¢ s

‘_'),333\ ;\)ﬁiz
Jsnil 5 ame Lgia,d ) el 8N 23l (and (el 138 aayg
: :\-133[\ Uaa Sl ;\J.)l USAJ Qﬁﬂ\
Al Gle gy S o aadi A L gl a5 Al sl adasa =)
el & gy Al A a3 (e jae (o (anads S ol -Y
3y er Al gl hill 4wt dy el o elia sl sm
bl a s e Jliy g3 U 5 YA el A5 gl ae
el ol e dala @Dy sadl)
o alachl walsa 98 e cul eyl ods alies T
s eVl 58 3 5 3 g b Jea¥ Jysail dia
A€ sl o2 Al e aldall a8
i A Sall i a1y V) ) lad w5y ol el

A%}




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

580 all e 5, el A dadl A Laally ady e Y J i -0
A Ja e ol a oy Aas dasSall s ol cldlayl
i o 18 253 sall eyl Saall JB (S Adda jolas (e
2 b pay Bl oY) e 33a) Gask e eV
9024l 53 s gal) Apadiail) da gaiaall 304 3
O oAl Y1 (e 2 all daal g Al il A gSall ai ol -1
3l Gyl A e Sal el b ol aaliadl uSall e iz Al
il J gl Gl e Ge 2 el aa gl LA (e
—nal Gl 83 i) Aaall (e (g yeall i Sl
i) 3 ile Sl ade
(aliS G
Laldl) Jal Ao La &l Gguall G
Joall Zm Al ol aaa ok AL Galial G L eind o aa
et ol iamtndll sl o Copeil ) Y sy Ll ol 5 20ala
DY) ) ead) Chaal) 13 & i o - Caal) (SUai s Mg —
c 05l oda ana A ) et e i Al
a el el o g siall JEY) ¢ ginge of L agl) 3OLEY) aaS Laas
Gy Gobaidy) bl jall e daall Ll Al dle pagall e
ooz AN Lars 8 m el 3200 ALy b iyl T (&0 Al
PR PRGN D

s AV el e

- Carmen M. Reinhart and Kenneth S. Rogoff : “Growth in a Time
of Debt “, NBER Working Paper No. 15639, January 2010 .

- Benedict Clements, Rina Bhattacharya and Toan Quoc Nguyen
: “External Debt, Public Investment, and Growth in Low-Income
Countries” , IMF Working Paper , December 2003 .

- Aart Kraay and Vikram Nehru : “When Is External Debt
Sustainable?” , The World Bank, October 2003.

- G.K Helleiner : “The IMF, the World Bank and Africa's
adjustment and external debt problems: An unofficial view” ,

= Wl hgl) el oSl

Yo



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

sdaalaidy) N ifji

DB el oy o il e dm AN o gl B BBl Al ) ()
e aladl gl o ludl gl Lle iy A 5 Apalaidy|

: (olati®y) galll CMra ‘ghalii -)

e sall Sy e ai sl e ad el Joal b See aalaals
Y A ) dbgad) aas ks Al al @
Aldy gl ey allity Jy AedlE Y dalaiY) OIS
Babil s DL An s gl o3 aliae of das
sl P Gya U Aolady) cludpall gaa) & .l
G il sl e %Yo o il 14TE a V4TY
aa g ol Dl laiy SDleindl legan 55 a0 4aalall Jsal) Lgtia )
Con L Kina A by B 038 e %Y0 (5 sm 4l
e Al gl o el (V494 i VATV ) e sl Pla
Gastiy o jalall ana e IV VT A Gglad laaa
Ve o Uida a1 @l s %60 7 el ol i
OSars UV ol sal AN AaliY) shlss Jld) o, WS
f AR Ja sl galiai®Y) paill CNVaxe 3hls g ls )

World Development ,Volume 20, Issue 6, June 1992, P.P 779-

792

' KB . Griffin and J.L. Enos : “ Foreign Aid : Objectives and
Consequences “, Economic Development and Culture changes, VOL

18,No.3 ,April 1970, P 320.

QA b sl ady e gl slel Cadss Jany da "t g5 aT G Sy |
& gacYeeo c‘éjjl.“ syl é}d.hdﬁ“i AA:.]\c:QAM\ bﬁ\..aﬁ:\m‘":‘.;tau‘
LAl gl B 6 Al Joal 3 oabaiy) sl GUT "0 lele s Gually T
cé\)ﬂ\ Yol Y o) daadl (Y JXM“ c:&.ph.a:\.s‘}“j @J\J‘y‘ ?JS"“ Lﬂ}SJS :\M\.;:ﬂ;‘ncn
Nl Ga

= Wl hgl) el oSl

Al



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

eal ol CV Gl el s e paRlad
skl oda AsdlSal daal g Ayl 2sa g a2
fo i) Lad s b il 5 (g eladll oSl GEY) 2o -
g L) il gl
Jgs Lan B yupe Lo syl A Al sl o Jpandl  ge -
ol @ aadl e aldeY) e ST asle alaie )
tAaa gil) 5 Y Jo il -
Gy n AL el 550 e da Al (m s A R calisg
o Jpaall iy L M) il guy gl e Jsanld
oo Ji e 3 oke 4 el 35 sal (Y lld o Al
Dy Jssle ole s S 13 oSy JA Y AaY) @l 2l
ey e il 55 A Gali) el gagme Cum Saud) dlase Jlay
ahiee of Jliel La LAl 1Y dala Lla¥) 2 il ol ik ]
i s Aaiiall e clelhdll Dl ) 4as sl
sy el 85 50 e il Ao gl 5 daud) ae e o
e dias @Al dall 4 pdhy a8l o Jpand (13 it
ol Jlal) Lleas o) ciles Lay
rcle ghaal) () e (B Gaal ) paded -
G e Jae (e Al laass Ll Jall Jsal bl L1y
lle Tm il el ) clel plosy 1ok Lole o o)
205 . el ot B e a5l s 83L Ak
238 L}‘j e sl ey (el disal Hobad Tali 8
ast am Losy 3338 sadl o el gl 5550 pa oS15 5 sadl
Clilee Jypail a3 ladie gy ) Gmg ) e o 1k
038 e Al a5 &l adlll ALl £ R e o iy

el Al o ¢ Adall Al Ao "t Al (e Dlallue Cigha Lzl
Made lag YY) G Vo) s oalal

A gall — Adladl ol ) = Adlad) el ;o Al Al ple " gameall Ailae.d
LYY pa Yo u ¥ s alal gy el daill o (" A gall dalad)

— Al Gl el aB A8




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

13 (255 Jaladl ) Aadls (s 8 bl 1 Saad aadiy (gl
leie A Comaddl DS £ guimsal) 131 Al 038 Cum jai 2
Ledl Jenid Vv 8 A Y Jgasll asa )l clglaal) Al

gl Jabiad) Gl 3
S5 ol Lasaliy g Glall daial 3 BV e 5Y) 136 2y
el a¥) aal e JalisdU sl Losale dpldl) Jall of Ca
el ) se i e e 1) dald s A Ll
Ol cld mll gl J oo e clle Bl Woelly
i Gl jall (aey cilS ) s Tl 5 0 @) e daa A
Sl b i am L)) Gasl e Jeasd
3ome N 138 o Jalam ) b o Ll ) pamll LalgaY)
audl ae ge fpan Cpa BT A Glaladly AN (a e Soa

el s jeaN -0

Qe leilee Capon a3 Gl il Ge e dualidl gl

5305 (A agmn A Y sa s Y sall Aals g At A sal) CDLeal)
Gle dadl o jae o V) Gl iy oL Lle das o jae el
Aty sl il A Jad g aal Sle Al ) Lad sy cussd
el e g siaall Jilaall saly ) Adabuy a5 Lgilee dad (mlaad) oY
i) el lae ooa¥) a8 (e Baa) g 3aa s o Jsaall Al

LD Cpall daad el g o al) dila) 2513 daals 5 A gl

Vi e dasde e a Al ol Aleadl Gipen e o A
Al gl) Aleal) dad (mliay) aay g duial) Aead) e Qb e s
i) Jpa) el dag Glldy ey M ady G el Al
gl gl dleall daf (mliad) da ge liml Gl Lol (Adsall (sal B3 g sal
s i jila o A€ La D sl daad dad 33l U o 1

! Carmen Reinhart , Guillermo Calvo and Leonardo Leiderman :
“Inflows of capital to developing countries in the 1990s “, Journal of

Economic Perspectives, Vol.10 No. 2, Spring 1996,P.P 123-139.
eyl dudigual! )i eBLaS

A



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

V) e ailile sas Wl el )l els Qi & el Al
AU Bl e Candt A gall Jray
ol Y L
Ol Ae e o A8 i Al deladY) B e Sl
dr Ayl Y ge Wijpsha 4 JBY Al O dig da )l
DBV o3 aaf e L L Llle
1Al § ySB A & -\
D Plia) )y (A Al Joall ¢ 55 () sl ¢l 05
o) g Gl Jb (e Lgple Jagpd o3l Ay Lol e %
sl el — ol siil) (3 saial ) Adgn s e ) silS
30y o 6 L Al Jsal) 8 Taadal) 5 JAials g o Jso
G sl aedll (@i ) Jaall sl §aia Gluas
Ayl B2eldl i (B Jaia ¢l JlE dladiadl
Ay aay (e cpalall g Uil a5l y LN Y law & 5
Glel a¥) oda (550 (& S Las ag 2 Loy LeDIShe H8UD
L s Aaal)l U gall
p Aglals cil ) AL8 Adlaial - ¥
DB sl Lals G Ll 3 LY il il i) s Y i
G duy Al ikl Clea e S Losale dpelan
ool A ) Al cld pe ) G e plis )
Ale U Y15 il culadal dleal 46l i M e &al)
@l hual dasy of ald e Jall o2 o ) e oY
Osl Ao Gliel Gl 8 s lee Gl e Jof Y A
Sle el damm e e b e Al b chae
A 5 ) oalladl gV ) o) lee 3aal) @il laa
S KAl

! Jan Babecky , Ales Bulir and Katerina Smidcova : « Sustainable Real
Exchange Rate In The New EU Member State: What did the great
recession change 7, IMF Working Paper , August 2010, P4.

— Al Gl el aB ¥4




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

o M fe A e @l glad) e i Al oAl (e gt -W

1dad el

sl e As el Ll Y sas) awad Al odag
po il o) aie 8 L)l sied) sda Jidli g dga Al
apeats i) Gl b gaa ) e dasl) f da ) Al
OSars Al el e copall (o) (3 el deay 38515 Y]
G U8 e ol ge Gy Lo el o Yl G
Glsiall Glom Ay o ) E) i e S aY) sl
oo ol QAT Cie VAAA e e cly Y A 5N
alaymy V990 Gle b Agial dean o J8 A0 Gledd Mo
Glaelue g 6 e e Hlaall m iy da )il Glisadl o
DA daa A 4 g0 A saleY

tAaalil) (ool dgal o (B Aediial) (Jgal) (i<

il ) Al Jsal e dadiiall Jsal) (e 1o, 91 138 3y
Claclud e ein disad f Gmsall oLl slalidl Ll sl
A 50 s il eLiily (5 S0 Jsall oda caald 1A, . clile)
A sale) PA e sagay pe iy Jland I S8 & e Joas
Gllery alall Led o 300 disaill b gy Al Jsall Slpalatdl
1 aexily . lede Blaall dag il ol Wlle el Caall
Ltas e canliy A J9 Cypeaill s 55 elae) 3 aY)
(sl al) Faaia ¢ Joall el ) luwsal ol Jud ,
iy geaill A el e Alend ) sl @ gaind

DN pan Jlal g g a) ol o Alai@y) il giall " iy Jlae |
http.//www.egynews.net/72625/ Jull L ) Je -l

= Wl hgl) el oSl

YV



- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Jor Wi JAl & gpadl o Bliip 5 mse Candl Jil
G A el Al o mad 5 e sl Aaai) Jil sl 5 Al
iy ) e S Y sl 3l Gl b g b el 3al 30 s gl
Joad) el gy ol 5o aad) (sl alies oY &Ll o3¢] dgial)
G ag i Sag . by o @l el s dadd hlias aA000
KNG EN PRV P S PO O P - AP AL I PR
o el 3 Gl Jd sl e el il 5L gl
A Al La s Jdlse Lete A3V oda L3

i il Jeud gl 8 JAam A i) Jd sl
el 3l 5 iyl cle) ol (Jy il o) ¢ ped il Sl
Ll ol Uil sl

Galall ) sal jae el 8 et Adalall el sall
@) Al el 3 Q_@\ seli sl i o) aa el
Akl 8 5 5

Cradlw il 5 LY AL e A dls Lgiy Lo il Lol sall 528
Lol e gl Al ) 5 A V) Gl Bla b — agd cull 35—

Al Lgalal il o Ldgl) (o A dlil) Joadl Jae g
— Al J sl el e ol s A Al Jeall ey sl das
e e Ty Syl s — (s A Gstia el e
s Josd e Js—anll s Lgign Agaasale) 842l N Jsa
e Gl e Joadl ol s 55 )5 a S Lj;ﬂ‘ o Clidi g
gl caca s S8 (o il s dlgiad Jili g Leay sa3 oy o Lgilee
G Vi amy . galall glhill e ale) Jea s duadiadll Ll
gl ) o ailing Lsd &g (o dUaall ol B Al Jsall ity )
o ay Lagyala s Jo 8 o Ll Aalaldl g o ol (sl 5 Lo
- @3y al a e el EY)

vy




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

i il dal ol e, an ol GlId day Caaa
OS5 o Ja g AT sl e o all B s m sa s ol
sal il I ey o) el 8 Loy 1) 5 gl Ulamy dddla i
5aY) s AaliY) Aol Jyal 8 aeud ) e W iy
Lty s oY) aiiw o cpila D) (35S JiSou Jpeal) o3gd 300 )
Jira Ll (8 2 2 LY a s (s aadl) Gsmdl a0l il
Jia 5l il sal 3a e &y las JAaal) A)pa A leaiud] 2o
) oY Jn Gk e el Al gLkl g W el sl
S—alic arn 4l o aaa i pall Aol el i
L8 G I a sl cpall Jisan Al

il Loy Giald) gy Cuanl) 13 Algs g

e A ali saeld oL i) ) aaly dualil Joall aud of Y
Al 5 L 1535 apall 3 sl Plaid Gl e Lglal
Lae ol sl el i€ g8 50 ia DU Gpalai8) MLyl
el a5y bl all B L8l i e el
a5 as I ya W) o as Qg el S5l ala jaae e Les
i) 5l ) g sl i

Agad A JAY) (g Bl Ay gadip al o Aaga Al oy o 1Lilh
e 1 Nl eall aat e Yau Adgal) Ja)a L sas) g
al e Smd s AN A gaall ada)) aaal) @ jee als
PR S PN RGNV PR | RO\ [VSEID | NS [ R ¥ g RV T
Yl gl

Aaad Bk e (Al ) I Bad ) A g JHE
VL e 3 ant a5 A Wlay oAl Gal B o all byl
claud ey ma pai o A i) O WY Hasi
AagLs) el e il Al pe ) gl

YvY




- YNl — (gumedult g dave L dduad! - S8 5 nd! - J g1 aualf

Pl e i) (o L8 505 ) Aaaldd) J gl panss o 2lad
Y bl D) el e DY) A e
paai o o Say a2l e Aluas jé 8 age )
coag Al M 4

T alaay Sl A aBlSal A Madg saly (il 88 le Jard tlusals
ol lelai 8 e iy e Ky 138 (N o il
boall J Ul a5 ey a1 2 S o a) i e e aal
.ol sl

Lad Aoal ) el <5 el 1) A jal) Joa) Land of slutba
Al Jpa WD (sl 55 55 Jygal Geobleas Lodas
a @y s A Ll sl & ias s Gl ) plias
Lslia) 2 8 0t WA ey b sl el (e s
& s—addl g A lsal)l il wall o o alll Jlin asl s o 138 S
laadl L g il

5 At gaal) salo) il lad g gall cha Aalill Jgal a3 o tlaylus
At i pbid o B Lgiiedle Bal e IS ie 3 5 Ll
gl V) il caaal s da gyl o sl sale LY () silal sl
A il (g Al zLaaY) A s dy delall Jsall b
=3 & g g Gl ) i e Al Jga ) S of sl
Osa el b dyan iy oL S A gaall dadl) dand) (e Lgdsa
Cle g e 8 L3 Sy o Ja iy galall g laall o) e )
o P seaall il o Ll o =iy ddsall lanast snas 4alil
Glglee apa i lla g AT gall 4y gl (38 5ally (ulsdd) 23 YT
Otibl sl a3k e A ) e i) cpall ysas
Ja¥) ) iy (e AasSall Joand o da i L S
O A alaal Al s Gadl il g peasis (S Al
Aoleal) 038 e i S 204000

Yvy






aml
Rectangle

aml
Rectangle


