
 

������� 	�
� �� ����� ������ ����� ����� ����  

 !" #�$ �� %#&∗  

��'(  

������� 	
���� ������   �������� �� ���� ���  ! "#$%    &��'()� ��*�+! �����
,���-�.� /)�*0)�% 
1�2�)� 3  ���24567���!89 9����� 3:��� ;�0)�.   ������� =>+ ?��)
 @*0-6�� �$  ��� &5#0�� A6:)� B��+ "#$ �+���-$�6 9����� 3:��� ;�0#) ����C� ���

>6 DE-FG H% I;JC� 
K�� @�L5�-)� M�N ����)� )�*0)�% 
1�2�)� ���� O) &�'� "#$ P�4!
Q�����. ��-R�0� ��S I������ ������ ��(� T��$ 
*L*$ U0V �W�5� @X:6% .%  D��
Y O)ZW�5� �[
5� � (��Q ������ �Y:��� 3I �5��)� �� ��-(�� @��XC� \J% 3.  

�!��)*� +���:  A6:)� B��+ IQ����� &�'� I3:��� ;�0)� ��] I������ ������
E�(�� �)��� @�^-(�� IU0_)� :4�($ I
5�)� :4�($ I,���-�.� &�'()� I`*�� K��.  

Abstract 

Islamic banks should be able to achieve purposes of their 

establishment, i.e. building Islamic economic system, based on 

participation, and employs efficient financial products that would achieve 

efficacy and equity through certain mechanisms. Unfortunately Islamic 

banks moved away from those purposes by adopting assigned profit 

margin through short-term funding. Such problems can be addressed 

through certain suggested solutions. There are aspects of strength in 

Islamic banking as a result of their recognized roles of achieving 

considerable efficiency and justice, and resilience in the face of crises. 
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�.� @�$�E�)� Y��)% I$5(-�� 1��0)� @�y�� �y#G ��(�S �)� ;Q ���-G ��Q IL���-
   A#��L ���Y /\#L5» `:N! ���) ��S . ¶��� ;L5�-) ����*�-�� �����³6 ��4

 ��:��6 ;L5�-#)–P�[�a ¬�(�-�.�6 \#L5» ��S ..  
                                                 

zº  I,��5+ �!����� s=I��� �6=Q>2 4!
I>)+�������2 g+�!�=5��2 g���!u�2 g+�6�
I��( I�6�� DJ:� I
¸��� .:'��%:  

   a  I�:6������E �=
I� ]� ?��)8@� 4� ��/)5�¸ I�6�� DJ:� I���. 
z· *¹ ��yR� *y$ Ie��yF)� .	���� � ?��=�� '!�w2 ����3�@������ I : �5xy)� ���  1���]�% @����*#)

9����� ���-�.� #F#� I��:-)�)z(¶ I�� I.@.¸ I�}�.  
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N��9�� :������ ����� ����� ) g�=Q)��2 gX8�=��x=/)��2(  

#$ \G�*� 5+ 9����� �:��� \J�% ,>)� Ky�)� ,*x-)�   @��J��-]� ��y#G "
  ��#L5�-)� Ì��)�% �Y:��� @��*d� ¦*�G �L:W �$ �#��0-��–   ��)��� @��^-(��

�Y:���%a   ������0� D�� 3 �$:�)� ù6�5_)�6 P����-)�% I
*��2)� &�*�-��  %*6 .
À\À]�Ö% 9����� 3:��� ;�0)� �5EG ;��5$ �� ;��$ b+! ,*x-)� �>+  ��Y.  

! @�5EG *�% M%! @!*6 ��*($ I*]! \0�5-L H P��5EG ������ ������ M��$
&�$ 9���� O(6 1���� 6:� �~º¼& . &�0)� ¢#�� �$ 
���4 ����]� :N� P��yW%

 &�$ ������ �)��� @�F����% ¾5(y#)z{{·&I     ��)��� @��F���� �*�$ Ì#6 *�Y
 H�0)� `5-F� "#$ �������¼{ ����� P�Y:�� 3 P��·  ¢��d� H�0)� @����6 )%� .

  3 ��)��� @�F���� M54! ���  ! J5N �L*)� �$ ¢#�� 3 &�0)� ��C� :QZ%
 &�$ L�°z{{· �� ;4% &º·{  ;6��� �.%� ���#�¼~º   &��$ �.%� ���#�z{{º&.z~ 

 ���¡ ½:� ��E(�  ³Y 3�:�R� DLX5-)� �� :'()�6%*J5G � U�� 6�:� ���Y @�F���
 Ã���L �� "#$ Z5x-FG ¨�#d� M%�% ù�%C� ½:�)� �E(�% I������ �)���º� %

9����� 3:��� ¶��()� ��.�{   

  I"��y-) @*J% ��?�!% I���� ���] ������ �)��� @�F���� Txy4! �>�+%
��0�-�� M%��% I��yQ�5G  ! .� DE-FG H �6:�)� �)��� @�F����  � Õ]  T����Y I�

��#�$ 3 ����� �)�� >Y�5� A-26.��    @��F��� ��:�-$� �� O)Z :�C� `*0G ;6
     ¾5�(y)� ¬��E� 5��(6 ���L:�C� 
*x-�� @�L.5)�% �6%�%! 3 �°X% �� L���-��

                                                 
z~ �!)6=��� �6y��� Y#6�z*$ I�}~(F)� I� �(�.� I�}/z/z{{~ �Y�5�� &z�  :24���{+¸ I��.  

30 Jarhi, Mabid & Iqbal, Munawar. Islamic Banking: Answers to some 
frequently asked questions, occasional paper, No. 4, IRTI, IDB, Jeddah, 
2001. 

��  ������ ¾5(y)� ��Ö "#$ ;�)*-#)=:QZ �� *]! ��Y:���  ��6:�)� ! ��  "#$ L*�#�-)� ¾5(y)� �� *L*0)� M�y��
������ ¾5(y)� ��Ö "#$ DW�� ;�)� 5+ ��(��6�) ����� �Y:�� @��*N KY5G ":'��:  

a Wilson, Rodney. Islamic Banking and Finance, in the Middle East and 
North Africa, Londres: Europe Publications. p.p32.  
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O)Z ��% I������ ��% �� �Q�� F��� :L:�G 3��(   L����-�.� ,�#G��5�Q ,
��L:�C�Z� / "û M*0�  ! TxV%!   ��6 �%�:�-L H�0)� 3 ������ ¾5(y)� ¬�E� 5

�¼%az{%    *�$�5�)�% b'()��6 �#0-�� @�650�)� R�0� �� J�] 3 \�!% IP�L5(�
�Q���".�z  

-L��:�-��% 9����� 3:��� ;�0)� �5E-) yQ�5�%\   �*�$ 1���� �� �*6 .  �Q
����� 3:��� ;�0)� "#$ ��:��) �)%*)� @�Ç��� ����(�% I9:��  

• 0J�:��% y���� Ç�+  ������ �)��� @�F���#))AAOIFI( TÇ��! �)� I
 &�$�~~�    �4�d� �0J�:��% y����� KL�0� ��*4³6 b-� 9+% I�L:xy)� �+:��% &

������ ������6. 

•  ������% �)��� @�F����% ¾5(y#) &�0)� ¢#��)GCIBFI(  ���! ,>)� I
 &�$z{{�& I I������ �Y:��� $�(�)� �$ @��5#0�� KY5-6 b-�L% I�L:xy)� =:��%

9����� 3:��� ;�0)� M5] I&�0)� 3 9$5)� :��%. 

•  ������ �)��� @��*d� ¢#¤)IFSB (  &��$ ��! ,>)�z{{z  =:���% I&
0)� 3 *�()� @�F���% L�Q:�� ¾5(y)� �� *L*0)� \F���-6 &�� *�% I�L��)����(�% IH� :

 I�L��)�Î ,�Q:�� ���^�� O(6% I�L:xy)� *�� F���% I,�50F)� ¿:0)� *�()� F���
�%*)� *�()� ½%*(4% I��(-#) 9����� O(y)� �� Y�V��6 .  ��*�4³6 ¢#�� b-�L%

������ ������6 :W���� 
���� @��)¡ :L5EG% I��:���% 6��:)� KL�0�. 

�2�� ��  ;0)% *–  =�5�EG% 9������ 3:��� ;�0)� D��% ±:$ *06a  ¦5��G 
 *06% I�+�5J% "#$ K��)�6 ¢�) T�% 9_� *06 �?��� . ������ �Y:��� 6:^-)�

                                                 
�z �!>������ c�!��� Y#6�z¬ I~·�(� Izº Iz/¼/z{{º�Q�� F���% I&��( TF�! I4�N F��� 9+ ,

 &�$�~~· I��L:�C� 
*x-�� @�L.5)� 3 TF�!% I��� K� 9+% I&+:L*G%� �Q�� #��$��(,/   b$*�G Z�
L���-�.�% I���#0-)�% I�Ç�y)�% I�x�)� ´��5R�.  

��  I`:�)��n���� X8�=��2 [5�o�� ��_ [9 ������ ^I���¸ I�6�� DJ:� I�.  
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 T�.% IP����$ @:�-��  !P.5y�   �*�06 �+��» Ä]�L ÈZ� /������ K� @�0�-�� ��
��� ¯06 �� e�0G ;6���� 3% I
5�)� ¶��� ��U0_)� ¶ .   3 
5��)� �W�5�� ;[�-G%

3 9����� 3:��� ;�0)�:  

a    �L*�#�-)� ������� ¢Y�(G% I�%*)� D�5-)�% ���-�.�6 (+�:)� #]:�� ��»
    I������� 0L:��)� D�� �Y�5-� �Y:�� @�^-(�% @��*N ¦*�G "#$ �y(JC�%

�� :L*�-)�% ��y-$.� "#$ 9����� 3:��� ;�0)� M5�]%    @��F���� ¯�06 ;y�
�%*)� O(y)�Q �)%*)� :�%*)� *�()� ½%*(4%.��

 

a  ;[�-G% I������ ¾5(y)� 3 ;L5�-)� @��#�$ b�� �)� ��0)� õ��y��6 &��-).�
õ��y�� =>+�¼ 3:  !*y� /�6:)�6 ;��0-)� �:] ���� . �$:�)� ù6�5_)�6 &��-).� !*y�%

 %! I&:�)�6 b(�)� 
*$��6 ;�0)�I�:�� 
*��2)� ±5$ I ��_)�6 c�:d�  !*y�%  ¶��yG��
   ������� ¾5�(y)� 
�*� !*y�% /9����� ¨G�()�6 %! ���-��) ,���� ´��R�6 ;L5�-)�

/ ��-�.� 3 D�5-)� %! �5�()� 1���� "#$ 
�%*���}   T�� D���5)� t ! ���! IÃ�y�C
 �°X%% I*�()� *�)5-) §��C� �*��� �*0G ´#E)� 5�(y)� 3 KyQ ÓF()�¾   /�L*�#�-)�

 D���% b^� ����� ;�ÇV ���^]  ³Y ������ ¾5(y)� ��! I±�:��� "#$ �+���-$.
L���[-�.� D���5)�% ��N�.� .    ������� ¾5�(y)� @�L5�» ¶�yG�� e�[)� ´yF)�%

����] L���-�� @��#�06.�º
 

                                                 
�� ,*L�X I&�F)� *y$ .�)��� �*(�� :������ �)��� $�(�)� :L5E-) ;N*�" I�!��5��� 	=��� �& (�F)� I} I

¬�· Iz{{·¸ I&�.  
�¼  ���#� I:4��" .   �%*�)� "��-#�� I@��XC� �J�5� "#$ O)Z :�!% ������ ¾5(y#) U0_)�% 
5�)� ´��5J

e�[)� :�!_���� �Z�#���2 �IB���� �!���� ��{3�:���R� I:  9�5L IL���-�.� &5#0)� *�0�¼a}   5L���z{{~ I
¸�a�{.  

�} ������ M5] M*R� 3 ;��2-#) :'�� �5�()� *�)5-6 ������ ¾5(y)� &���:  
a :�$ *�Æ I�:6�� .1?�� %#/� 	�
� =l
:+��)� I :   ¶ I9������ :��2#) 9���0)� *�0��� I�~~z I&
¸z��. 
a �¹:)� *y$ I,:FL .�6=�)��2 s=I���2 ?=/I�� � Y�n��� �6?��)8� �6�:8L�*(���� I :  I��0��R� ��*)�
¶� Iz{{�¸ I&z~º.  

�º  ���#� .+��{3� �Hz�=� �� ^�i �aO2 �!����� s=I�� U�:��2 Y=/�� A��=zI  I�6�� DJ:�¸�{a
�� .  
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a :��� ;�0#) �$�*)� @�F����% @�Ç��� �5J%9����� 3. 

3 ;[�--Y 9����� 3:��� ;�0)� 3 U0_)� ´��5J b+! ��!:  

a  Q����� !*y� *�F� 3 ������ ������ ½�2N�\2456   @����0�#) P�L*6
  Ì��4 M��0-�� �� 15^#)�Y /;JC� K�� ;L5�-)� "#$ �+���-$�% IL*�#�-)� �Y:���

 &5#0�� B����–��:�� D�6 ��?�� .a     ¶���� 3 �����C� ��F)� ;��L Ay4!
  ��$ ������ ¾5(y)� 3 @�L5�-)� A(� ��0-6� £0L ,>)� :�C� /������ ������

 ������� ;J! �� ������ ������ @*J�% �)� �$:�)� *4���� ¬5V5� .  *��%
 ���� 3:��� ��yE-)� 3 �6�F)� ½�2N�� X%�^-) ;���5)� �� *L*0)� T�*��9��.�· 

  ;N*�-)� 3:�� &�'� ,! 3 ¾5(y)� =>+ "#$ Y:��� �6��:)� @�E#F)� "#$  ! `�!%
M5�)� ��S% I;JC� K�� ;L5�-)� @�Z Ì��)�6 ;��0-#) U�� DV5) : ¾5(y)� "#$ t �
 �#L5�-)� @��#�0)� 3 ��:�� ��4 ��yE-) �JZ5û yF� DV% L�Q:��z{ %  *�xQ

�*�-�� ¬5�¤ �� "��!����. 

a ������ ¾5(y)� b^] :�4 : U0V �� `�! ������ ¾5(y)� b^] :�4  �
    ¾5�(y)�  ³�Y ��J��N %! �#Æ 
�+ �%*] M�] 3 \�C O)Z% /����#�$ 3 ;��Q


Ky�)� ¾5(y)� �� ;�2#) V:$ :[Q! 
K��)� .   ��50)� ���X 3 O)Z �� c%:�#)%
���N . �)���% L���-�.� @�-�-)�%  U)�x-)� %! c��*�.� .� ������ ¾5(y)� &��!
��-FY�(�  ��V% �����y) 9^�G�:-�.� . 

a ��20V %! ������ ¾5(y)� ;�0) #���� @�F���� Ã���:�~  ¾5(y)� c�-� Z�
 ������a�+K� ;[�a     "�#$ ����! ���% I��#�0) �$�� �-� Å6 @�F��� ��

                                                 
�· M�J56 I*�Æ" .b���G �5��� ,K'(-)� ¾5(y#) ������ J���% �� 6���� 
*L*J "#$ 15V ��� �5�$ �� 

6:^-)� ���*��� :�!% �50)� �)��� "#$ $�(�)� �Y:���"  ����-�.� 3 9�#0)� wxy)� �� P���$  5��� :»�� I

*J I9����� :��z~+¸ I��º .P�_L! :'��:  

a  I:4��+��{3� �Hz�=� �� ^�i �aO2 �!����� s=I�� U�:��2 Y=/�� A��=z¸ I�6�� DJ:� I�{.  
�~ ]:-��� M5#��% ������ ¾5(y)� ;�0) #���� @�F���� �$ ;��2-)� �� *L�� ������� :'��:   

a  I:4��+��{3� �Hz�=� �� ^�i �aO2 �!����� s=I�� U�:��2 Y=/�� A��=z¸ I�6�� DJ:� Iz�a
z~. 



       ����� IY:0��  (F)����F)� :�$
 I �*0)�}z IUL:N ����+/z{�{&       @�����% �5� 

 

kk 

½�W�� :���� ,�Q:�� O(y)�    ����� ½5�F)�% I������� L*�()� ½5F)�% I9�
9����� . 

a �J��N �J�% �$:�)� 6��:)� : ������ ������ �y)�� 3 �$:�)� 6��:)�
   ¦*��G "�#$ 
:�-�� I`%�-Y �� ���#$ ±:0L �� "#$ ������ :�-�G �J�% @*�

6 I�����0� D� x4 "#$ O(y)� 3 ��0)� �0�^#) @����6  "�#$ b�$�W� "#$ 1�(
    ������� O�#G @���#�$ �6�E� 3 �#�0)� �]�()� �� *Q�-)�  %� �y-�� @����6

������ 0L:�#) . Ä]�L%–P�_L!a *06 ¾�(+  !P� xV�%P�   
��$�:� �$ `%�-2)� 3
 :��y�� ���[-�.� ¬5V5� "#$ ������ ������ ��Q:G ;�)*)�% I@�L5)%C� b #��–

� ½�5-)�,�:2)� ½�5-)�% I��:�� D�6% I9F�0)a   @���5L*��� bQ�:G �� ,��L �>+%
�*6 . O)>)% /�+:�$ b��2G%  ¢�! "#$ �+���-$�6 �$:�)� 6��:)� 3 :'()� 
��$� ��

�J��N �R 06�G ����. 

a   ��#L5�-)� @��J��-].� &*Ñ �Î *L*^-)�% ���-6.� U0V :   ! Ä�]�L Z�
������ ������ % I�L*�#�-)� ¾5(y)� �� 9�#-)� ���� *�-0G T)�X �� " b#���G "

 I��-ª �#+�� ��*$� �� *6 . O)Z X%�^-)% /@�L*0-)�% c����� ¯0y6 ���^-(�
   U0�V �� *���$ ���-6.� U0V  C /:L5E-)� �#�0) I�L���-��% ��$:�% ��)��

�L:�-y�� �#+���. 

|�q�� 45/�� :�� ����� ���������� ���  

 �Y:��� ]�F)� "#$ \F2� P�V��Y P�-Y. P��5EG 9����� 3:��� b#0)� �5EG *�)
�5E-)� �>+ 1�X� @.��F-)� ¯06 ��0G 2�% ´#E-L �>+% I�)%*)� : �:��� ��] ;+

 I\(� Ã5#E�% M5��� 5+ �� 9�����\2456  Â������ ����)� �5'(�� ��W� ;N��
�� ��] ;+%   @*�J% ;�+% Â9����� ,���-�.� &�'()� ��*+! 9����� �:�

   À\À-E���!% 9������ �:��� M��$! 3 �� &*� DV5� )�*0)�% L���-�.� 
1�2�)�
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 I\G��*N%%!   ������ I�Y:��� �FY�(-)� b_N 3 ��K�6 "�$! *� ��:)� �*+  !
L*�#�-)� �Y:��� 9$?*G �)� )�*0)�% 
1�2�)�6 Â������  

 @.��F-)� =>+ *($ 2�5)�%a 3:��� ;�0)� ��] X�:6� 3 wxy)� �*� P�����
9�����a    �����C� \�-��$�% w�xy)� �5Æ ;���G ���6�J�  ! �yGZ� /   w��]

  &��'()� ��*+! ����% 9����� 3:��� ;�0)� �� 3:��� ;�0)� ��] �#�-FG
 ���� ��% I9����� ,���-�.� �#�0)�)  3:���� ;�0)� 3 )�*0)�% 
1�2�)� ����

9�����.(  

N@2O :������ %?��)8@� 	�
I�� b�#BO K!/}2 ������ ����� �����  

  ����� 3 ��#-�G 9����� 3:��� ;�0#) ��] b+!\    &��'()� ��*�+C
y� 1��0#) �#02)� �)��� @�J��-].� 
�$�:Î I9����� ,���-�.�  Z� /��6:)� �$ P�*0-

 @���#-F� b+! *]! �)��� W��5)� �� ;�0G �)� @�^-(�� %! @��)�� K��G 
5EN �*0G
O)Z .  
���$� �� �*6 .  �Q I�6:)� �$ ;���)� *0y#) P����V% I���� =>+ ���x-)%

  �)� :��C� /L56:)� �)��� W��5)� @�F��� ���*�G �)� �)��� @�^-(�� 3 :'()� ,>
�� c�-× :  @��J��-].� �$ wxy)�% I������ �)��� @�^-(�� �� ö��Q �*$ KY5G

�� y��(�� �)��� @�^-(�� b���G% I1��0#) �#02)�.  

S .�!����� �!���� +�~)I�� �6�*�:�{  

    ������� ��J5)� ����-�.� \�J5G 3 �)��� @�^-(�� ��! �� b�:)� "#$
.� Ix�x�)� I65#E�� L�(0)�% ���*)�6 Ä� H �°!     3:���� ;��0)� ��]  ³Y

   
��$�:� /������� �)��� @�^-(�� �� ��Q �*$ KY5G Ã5J% &�#-FG I9�����
 D�5G �� ,��L w�� ��($ P�*��X . I1��0)� `*) �#02)�% ������ �)��� @�J��-].�

� 3 *��0G �� %! I¶:2� e��-��  ��� ��]�2)� "#$ ´0�)� �� Ay�L w�� I&�'()

                                                 
�{  I�:6��g����E �=
I� ]� ?��)8@� 4� ��/)5� ¸ I�6�� DJ:���¼.  
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\S5�G 1�fd� .  ��)��� @�F���� &5�G ������ �)��� @�^-(�� �� 1�2-Q.� ���x-)%
 O)>6 P���� I:�-F� :L5E-6 2#-���a:L5E-)� ,!a �)�-)� ���:E)� `*]�:��  

O .�!����� �" +�~)I�� Y���$ �B#!/>2:M.  

L5E-) �L:W 9+%   D���% 3 P��$�yG�% P���� :[QC� ������ �)��� @�^-(�� :
   ,*��#�-)� �:����  �Q �Z³Y IW�Fy)� L�� 3 ��:�Y% I������ �Y:��� $�(�)�
  "�#$  ³Y I=�5J%% \F���G 
:�Y D� �2-L P�L56� P�65#�! O)>6 Dy-L% I
*��26 ±:�L

yL  ! 
*��2)� !*y� ¯Y�:)� 9����� �:���    ±:��)� ��$ ´���(� �;L*6 �$ wx
  ��)� I 5L*)� "#$ ����)� L5��[)� �)��� @�^-(��% Ì��)� &�*�-�� M�N �� I
*��26

 9����� ¨-(�� �� 65#E�� ^�-()� *L*� P�2#� b-L  ! £0Ga �)� ��F2� ^�-()� 9+%
,56:)� ¨-(�� ����×a   
�5���� K�� 2#-ª D#� ù��5G b-L ËI #) .  .% �:���

 I\(� :[Q! ;6��� :V��� *�()� 9+% I65#E�� ^�-()� "#$ L��()� 3 M5�x#) /;��0#)
 1�5�O(y)� %! ;��0)� 5+ �L*��  �Q.  

   3 ������ ��)�� @�^-(� ��F(-�.�6 
�Q�x�#) �6�F)� 
:�2)� \�y�G ��S%
:�� D�6% Ib'(�� ½��5-)� 3 ��Q IL*�#�G �)�� @�^-(� b]�  �:�� 1�:�)�6 :��) ��

*�()� "#$ ;��0)� M5�] .  

    ��� ¨-�(� ;��) ;L*6 ��µ� 
�%:_)�6 Ã5�:�� �� ¢�) \�! �� \L5(-)� �*µ%
 \�! D� 9����� &�'()�Y /D��5)� 3 O)Z ;0Y ��S . �Î�% IL*�#�-)� L56:)� @�^-(��

]� ;L5�-) P��%*�� "�yL  �6 ®&�#� \�! .�  5L*)�6 A�FL   ¬��E�)�6 �EyG:� @�J��-
9�����.��  

                                                 
�� 9��� Ib#L5�.  I*�#�-)�% ¬�*6�� �6 ������ �)��� @�^-(���� �6?��)8@� �*!�n�!�2�)��I z�   f�-y��

z{{}I ¬�º�{¸ I�.  
 http://www.aleqt.com/2006/09/23/article_57834.html 

�z :'�� ����y#�% L*�#�-)� �)��� @�^-(�� 
�Q�Æ @��6�µ� "#$ ¬�W�):  
a b#L5� g#!/)��2 ��#9�� [9 �!����� �!���� +�~)I��¸ I�6�� DJ:� I}.  

��  I�:6��� 4� ��/)5�����E �=
I� ]� ?��)8@¸ I�6�� DJ:� I��¼a��}.  
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mS 

\ .�u ����I�� �!���� +�~)I�� 4!��>2 ge���� �!�*�� +�z�!)�@� ]�  ����.  

 @�J��-]. 
:�-F� ���� ´#E-L Z� /���-6.�% ¬�*6�) ®�*�� 5+ wxy)� �>+
�� �X�)� �(2)�% �(�-)� ´�)��C� :L5EG "#$ ;�0)� ´#E-L% I1��0)� .� =>+% �L:E)


�Q���% *�#�-)� ¨�(� �� �J�-�� :[Q!% `%*J :[Q! .   
���R� @.%���� ���%�� 
1��0)� @�J��-]�% ´��(-G �)�� @�^-(� b���-)I  3 ������ ¾5(y)� 5#[� \[� ��

  I@��0�-�� "#$ D2()�6 �50G @����[-�� 3 b�L*) �)��� ¯��52)� �� 
��2-�.� �2�Q
O(6 1���³6 O)Z%     ��)��� @�%�C� :Y5�L% I½5�F)� D��4 �%� ´0#L Ib�V �%�

    M5�4C� KY5�G "�#$ #���� �)��� \G�����³6 P�����  5�L% IL5��[)� ½5F#) 65#E��
������ M54C� =>+ 3 M�5�C� U�Ô5G% I@����[-�.�% .  

 �)� �#4C� ������ �)��� @�^-(�� :L5EG  ! �� b#L5� 9��� ���!%  Ó�#G �
 ��*�$��% *�R� �� K[�)� ´#E-L ;6 I�+�xV% #�) �6 b-L . �#02)� @�J��-].� .

 
�Q���% *�#�-)� �$ P�*�06 ������ $�(�)� ��F� �*� �)� 
��R� ùEd� DV% b���
���-6.�% )�4C� ¨�(� �� .  ����¥ ��S w�� IP��µ�*G ùEd� ��yEG b-L Ë¼ %

� �� P�[� ?b-G  ! "#$ I
*L*R� �)��� @�^-(�� :L5E-) �)��� @�F���#) L5(F)� ������
P�L�%� 1��C� ¦5�G% ¨��-()� 0J�:�.�¼  

. .�!����� �!���� +�~)I�� �!�I>:  

ù��(-)� 5+    3 ���F�!% ������!% ������ �)��� @�^-(�� @�24�5� *�]5G
������ �)��� @�F���� D�*]5� ùû ��µ� M�N ��  .  9#L5��-)� \�2)� �2� *�)

    @�*�0G% I1���0)� @��J��-]� @�*0G ÈZ� /&��-+� ;Æ ��4% I�*��� �� P�:N��
  Ã��-�)� ¸5�� 15V 3 P�L*J% P�*L*J P�K�2G O)Z ´#E-L w�� I�#L5�-)� \G�^-(�

                                                 
�� �L*)� �$ IJ5N" .  ��)��� ���_��5Y ���[-�. �%� O(6 1���� wxyG ������ �)��� @�F����% ¾5(y)�" I

�6?=�5�� �6?��)8@� �*!�n¬ I¼¼·¼ Iz·  &:Æ���{+I )z¼  :L�(Lz{{~&(¸ I�.  
�¼  Ib#L5�[9 �!����� �!���� +�~)I��#!/)��2 ��#9�� ¸ I�6�� DJ:� I}.  



       ����� IY:0��  (F)����F)� :�$
 I �*0)�}z IUL:N ����+/z{�{&       @�����% �5� 

 

m. 

�#L5�-)� @�^-(�� =>� (F)�%% I  ;0)�� ;L5�-)� @���� b+!  \�G�^-(�  ! 9���
 �� Õ] E��(� TF�) �)���.  

   �6��� �Ç�+ \)  5�G  ! �:�� ;Q :E_L E��(�� @�^-(�� Ã��� ;Ô 3%
 *��-G . ������ ¯06  � Õ] I���� ¨-(�� X�5R �+KL�0� �$:� Ç�+ ;�)% I�$:�

6 �� `�! �� �>+% IX�5^#) ������ 0L:�)� ��-0V% �)� ¶%:�)�6  I±5���)� ¯0
1�:�)�6 :��) ��:�� ���� .% I9����� ;L5�-)� Ì�4 &�*�-�� 
1���%.�}  

    ù���(G 3 *$��FG  ! ������� �Y:���6 �-��� ¢)���% @�Ç��#) ��S%
M5y�)�% �Y�2�)�% L���0�� ��× �Î ��(�(�G% ������ �)��� @�^-(�� .   ���S ���Q

FG  ! L�Q:�� �����#)  ù���(-)� �� ��! *] KY5G M�N �� P�_L! ù��(-)� 3 *$�
  �E�(� �)�� @�^-(� Ã���Y /0L:�)� ��yE-)% I��#��FG% �)��� ½5F)� ;�$ :L5E-)

9����� 3:��� ;�0#) ���50)� fQ! �� *0L �Y�Q 
�5�6.  

N�!��a : �!/��� ���L�)���� ����� ����� � ���#���2 Ye�*��� K!/}��(  

�#�0)� ���� "#^-G a�#�0)� L��)�% w$�y)� Å0Îa   9������ 3:��� ;�0#)

1�2�)�% )�*0)� 3 &���� ��*+! ���x-6.�º  DL:�G ,! �$ T�2�� �� ®��*+! 9+%

,�%:V ®́ #E� )�*0)�% I§��C� 5+ M*0)�Y I,%�« . 4�d� ������ @�0L:�-)�%
)�*0)� �() �yG @���0��6    I
��Q�)�% I��K��� @�0L:��G 3 ��Q �+�54 "#J�6 

  ��� O)Z À\L��L �� /�6:)� ¦:�% I)�*0)� ��� &*0) ¬5�y)� ¯06 ¦:�% I@��*�)�%
�+K�% I)�*0)� *FJ 3 �:�.  

                                                 
�}  I�:6��g����E �=
I� ]� ?��)8@� 4� ��/)5� ¸ I�6�� DJ:��zz. 
�º 90V5)� ���-�.� 3 
1�2�)� :  5��� ´F] ½5F)� 3 �Y�4 DY�(� "��! ���x-6 A�FG �L:E6 ���5�� ���¥

 w�« &�� �2d� *�)�% I½�5�÷) ,��)#��� �6 &�^F��% �Y�5G4�d�% ��0)� x(  �ô!  ³Y /5-L��6 �#[�!% I

*��2)� :0� ��(�V ��% I½5F)� 3 
1�2�)� �*� �)� 9+ ½5F)� 3 D#F)�.  
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m0 

    *�6 .% I\�)  ���X��% 9����� 3:��� ;�0)� §��! �� 
1�2�)�% )�*0)�Y
T� ��#�$ *($ ������ �����#)   79�$�:G  ! ������ ����)� �5'(�� #'�a 3

��#�$ ´#4a 
1�2�)�% )�*0)� ���x-6 �#�0)� ���� @�y#E-�.  

S .Y�2�5��2 ���#��� ]� 	���� b�#BO K!/}:  

  ��#�0)� ����  �% I9����� 3:��� ;�0)� @���#-F� b+! �� )�*0)� ����
6:)� 1��)� 1��% �� b+C�% �%C� Ó()� *�$ 92Y /M*0)� ���� 9+ 
*��2)�% �a ©� "#4

b#�% \�#$a   3 �)�*0)�  �Q�! ±5�G 
*��2)�Y I
*��2)� 1��)�  %� P�(�� O)Z ��L H
M�N �� O)Z  ��6% Ib#F�� D�-��:  

O .1�f)�@�2 Y#Z�*��:   ��:�YC� M��-�� /M��-�� �� ,��L 
*��2)�6 ±�:���
M��-��% I1�:�2)�      �4�N ;�L5�-)� �y)�W @�Q:��)� M��-��% IX50)�% J���

@�F���� M��-��% I
K��)� @�$%:��� .  �y)�W �^0)� @�*]% M��-�� Å0Î ,!
 ;L5�-)� 1�5�c�-��) &! ¾��-��) ±:�)�  �Q!.�·  D��5)� b#')� %! M��-�.� D(�%

���� 5+ ±:-��� "#$�~   ���0G \�)5�Y I�6:)� ¦:� �� :{® ¯ ° ±  

² ³  ´ µ ¶z )
:�y)� :zº~ (   *�06 M���� >N! �� ���� �?�76
 "#$ 
��LX ���*)� ´#EL  ! b#')� ��Y /±:-���% ±:��� "#$ b#')� DY� 5+% I65-)�

=>N! ,>)� M��� §!� .  M��-��� �� "0FL% I�J�-�� &.�6 ��yL . \�C /b#Ô �6:)�%
                                                 

�· ¦:x-)� *($ 9Q��-�.�% 9J�-��� ±:�)� �6 �L:2-)� 3 
:+X 56! \)�� �� M�[�� ;�y� "#$ ��5�" :  ;��)� .
I¾��-��) �#+�R� �6�  ! "#$ P��#E�   ��� \) P�*(-F� w]�y)� *µ ,>)� ±:�)�  � ;6 IM��-��) ��L H%

;Q IBL:� ����% �� ����% Ã:0)� M�5]!  ³Y IM��-��)  �Q ±:�)�  ! 5+ vL��-)�    �>�+ *(�FL O)Z
¾��-��) ��L H 5)% M��-��)  �Q ±:�)�  ! 5+% ±:2)� ."�:'�:  

a *�Æ I
:+X 56! . g�9��� � �=�TL5�)� :¶ I��#0)� �5xy)� ���� I�~º{¸ I&¼�. 
�~ 9+ ���� : DL:�-6 b���� ¬���)� *�� �)� x#��� 9+% I\(� 
�5���� L��)�% b�x#) DL:�-)� "#$ w$�y)�

��Q:G b��� DL:�-6 ¬���)� *�� �)� 
*F2�� %! I������ b��� . M��-�.� ;0J 1���2)�% �[]�y)� ¯06%
)% �6:)� ¦:x-) #$ �6� . c�-��� ±:�Y ?bÁ� �� % P��*$ %! P��5J% b��� D� #0)� �%*G ?bÁ� ��% I���� TF�
#0)� 1�2-�. /\�Y .\�#$ �:)�% ,!:)� O)Z 3 ;��2-)� �� *L�� .:'��:  

a  I9#0)������� ?��)8@� � �!z�)��� �2�/�� �� �9��� �aO¸ I�6�� DJ:� I��a�z. 



       ����� IY:0��  (F)����F)� :�$
 I �*0)�}z IUL:N ����+/z{�{&       @�����% �5� 

 

mM 

P�����! ¿�:�� Ay�L% Ib��J�] �L:N�� Ã�F] "#$ M��� ¢L*�G `5� \��L . . \�Y%
;W�y)�6 §�()� M�5�C ;Q!% Iy0�)� \Y%:') M��-��% Ic�-�� J�� ¿�:�� M��-�� .

 .% �5�W =*($  �Q �� %! I�>� \Y%:Ô \G:EV� �� .� 
��$ ��*-�.� �� �^#L �Y
��*-�.� �L:W �$ .� \��× �� *µ.  

�)� ¾��! *�% 5E��!%  5W�Y�Y IO)Z 1��0)� �� K[§��5G   �5]:�4 £L5Q��
  #���%  5�G  ! ´µ �°!% IP��5�� *#G . ���$ �5�()�  ! §��! "#$ �6:#) b����0Î

;W�y)�6 §�()� M�5�C ;Q!% M��-��% b#Ô #��% . IM��yG.¼{  

9����� 3:��� ;�0)� 3 )�*0)� @���#-F� ��  ! Ä]�L �y� �� b#')� DY� 
 O)>6 9�Y IT��Q #��% ,�6 M��-�.�%�*0�G   b�#')� DY:6 /=�5J5) P�[$�6% ��]


*��2)� &�'� "#$ b���)� ,*�#�-)� 3:��� &�'()� �$ ��()� .  ;���0-)� ¦:� £0L .%
 `*) £L*)� ¬X�5)� ������ ������ ;�-FG *� ;6 IM��-�.�% b#')� 1�2-�� 
*��2)�6

1��0)�  3 O(y)� A6� yF� DY� M�N �� 9���� Ã5#��6 M��� ;��0-)� 3 b�-y�:6
   y�F� ½5�2G *� ´F(6 IO(y#) b�-Q���� )�] 3 yF()� ¯2N %! Ib�#L5» )�]

L*�#�-)� ¾5(y)� 3 
*��2)�.  

\ .Y#Z�*�� �6�> � Y���(��:   1��% ��� ������ 0L:�)� �+*�(G �)� )�*0)�
��� ;�0)�   ���(�] ù��Y A6:)� 3 ¾���L  ! M��� ´]��) "V:G . 9����� 3:

  IT�*�]  � 
��Fd� ;�� ;y�L  ! \�#$ ;6 I\)�� ±:-��� &�*�-�� 1��% �� ��x-L
\)�Î :W�Ñ  !% .
:W����% 
*��2)� :Lf-) T��� �)� @��f�� ��/ Z�    ��� ±:�0-L

:W���� �� *L*0#) =K� ±:�L /\)�� ±:�L \�C  ��% I=*�0L . �Î� ���) ?bÁ�  5�Y
\�#$ �KY I
*��2)� O)>6 P��x-F� \)�Î :W�Ñ:  

a ,���-�.� ¶��()�6 �#0-G . :W���� =>+I %±:�)� U�Ô5G "#$ ´G:-L �Î . 
/¨��-� ��  I±:-��� �Z 3  5�_� ±:�)� ;4! t CO)>6 9+% b�>)�6 �#0-G :W�ª 

                                                 
¼{ *�0� I��^()� .�>[6#!/)�� JE [6��~)�� ]� %?��)8@� ��*�� �6�@%K6 I :¶ I�6:0)� _�()� ����� I. I@

¸��. 
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mW 

:W�ª% I,���-�.� ¶��()�6 .    @�����_)� M��N �� ;���)�6 ��y(� ��S b�>)�

:W�ª ��#6��G . 
��LX 
*��2)� "�yG �+*($% I 5+:)�%.¼� �:�� 
*��2)� t � Ë  TF�)

 5+:)�6 �t�5�% ±:-��� �Z 3  5�_� ±:�)� ;4! ;6 I±:�)� ;4! ��_L �� 9+ 
@����_)�%.  

a �50F)� 56! �+*(2L �y�)� =>+%: "¯0y)� �'L *�% P�Q t !    ±�:���� ���
P�$5� ��_-L ¬�*L��% 
:W���� �� I \L*) ¬7�5�� %! ±:-��� ¢#2L *� Z�)�:���(. 

 \)�� §!� ���:-�� �� t ��W� �Z� .� \($ "#�-L . ��N�.� ´]�4  ! �>+ "#$ �:)�%
P�*��X \(� 
5J:�� 
*��2)�."¼z  

a  I
:W����6 \�Y �6:)� :LfG ��S . ±:�)� t �  ©� *�($ ®Ã�5� ±:-��#) 8��)%
\V�:�³6 \)�Î \G:W��� .  P�:��Y :�[Q! ±:-���  �Q ��#Q ±:�)� 3 
:W���� *L�G% .
 \�#$ �:L  ! ��S%–P�_L!a   IM���� *��$ �� *L�G% ;�0)� *��$ �� *L�G 
:W����  !

#6��� )�] 3 ��! IM���6 ;�0)� ¾�:-�� M�] 3 M��� *��$ �� *L�G ��(�)%  M���6 M���
  "�#$ ��0)� b�'(G ��$! &����  C /P�*��$ �x-FG . �(+ 
:W����Y *�()�6 *�()� %!

I
��Fd�% A6:)� 3 Q����� §��!¼�   . b'(���% IM��$ ´��� "#$ ;�× M5���Y
 
��F�#) ±:0G �Z� Ç�F)� �%:')� 
�W% T� �xF�La  "�#$ =��yJ�% IM��� 
��Fú


*��2)� D� ±:-��� Ì#y�� *L*FGa ù�Y =*�J% \#�$ :FÑ �û� .  ,5�6:)� �:��� ��!
*Æ 
*��Y D� ±:�)� Ì#y� �:6 *�0G ;6��� �^0)� @�*]% �� M��� &*��Y yF� 9+ 
�

 M��� §!� ��)���-� :�!( ;��0)� ���[-�� ¨��-� �$ :'()� �:�6 I)  &5�+5� :��! .(
  ³Y ?bÁ� ��%" b+��*)� >N!% I;�× . *�% ;�× *� &5+5� ®:�! u:QZ ,>)� ¬�2-�.�

�:V ¬5� �$ O2(L . &5+5� :�C ���-�� TL52-Y I���-� :�! 
*���)�".¼�  
                                                 

¼� *�Æ ©� *y$  ��*$ I_L5$ .������ ?��)8@� � Y���(�� �6�
� :�!/!�Q> �!!n�> ����? *�:+ I : *�0��
¶ I9����� :�2#) 9��0)�� Iz{�{&.¸���.  

¼z I�50F)� 56! *�Æ ."��+�:)� :�0)� 3 9����� ���[-�." I�n���� 45�� �& I ̈ ��º I¬z· I  
*�0�)� %Z
��{�+ :65-Q! I�~·�&¸ I·z.  

¼� ��Y� I,:���" .�����-�� \6�-Q ���(�% �*�)� :��6 *�Æ"I e��9�3� ��=� Y2#�   ����-�.� ����! �Q:� I
�L�0)� *y$ O#�� 0��J I9����� / I
*J�·/¼/z{{¼¸ I�.  

¼�  I�L*)� :�Y I,X�:)������ �5*)��@%K6 I :¶ I��:-)� 1��]� ����� I.@.¸ I·º. 
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