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Abstract 

The Commitment of Kuwait Airways Corporation of 

Applying the International Accounting Standard (17) 

Accounting for Leases (Case Study) 
Prepared by: Ali  Awadh 

Supervised By:  Prof. Dr. Rasha Hammad 

The goal of the study is to identifying the commitment of Kuwait 

Airways of the requirement applying the international accounting 

standard ( 17 ) accounting for contract leases, and identifying  the 

Importance,  types, and advantages and disadvantages of this kind of 

finance (contact leases). The financial report which belongs to the 

company 2011 has been reviewed to identify to what extent the 

terms of the standards in terms of accounting depending on typical 

method. 

The results of the study revealed that the Kuwait airways committed 

in high degree to apply the international accounting standard ( 17 ) 

accounting for contract leases of its capitalism and its operations and  

the statement items. 

In light of the findings of the study, the researcher presents some 

recommendations:  to benefit  from what  Kuwait state has achieved 

of obvious development over the countries of the region in the field 

of leasing or financial  leasing,  via employing this feature and 

devoted quickly so Kuwait will be international center for the 

financial leasing. 
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� -`����
�� �3�<�
� 	
#  	�� .�2�� $0����
�� �(� ����'�#  �
 � # ���J�


�0����
� -`����
�� �3�<�
� �� �)�)� ���� �(� 	
# 0����
�.  



 4 

0'��
� -�&8 �=� 	
#  -�  -���3(
� �� ;�< ���� ��(�
� �� L��
� � "

0�<�
� 0����C
)9� 0���3
�$;�< ���� ����3
� -����� ��� ���� �(�
� L�3(� $ 

�"���
��� � 0�����

� ���2�
� ��0�&�
�� ���2�
� %'��

 ��8�  F��2� D�
 0�����



 -�����
� D�
� $-����
� M�
� 0����C
)9� Z�2
� ��A� ��(�
� � " -6�'� ?���

0�&�
�.  

 �� M
  F��2 ��� �
��
� 	�� ���
>��� ��� ���� �
���
� ��2
=9� ��3
��

 �&>2�� 0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� -�&8 $-���
� 	
#� �� 03�� ����3 0���

� �� ,�5�� 0��� ��� -))A
 X�� 3)�7� ���
� �� ����3
� �
�1954 � ���)��� 

 ���=)150�
��� ����� .
� ( -��5�3 -��<
)�� $3-DC  -@�� ���)

 	
# 

������� ����� K�(
�� -���� . ��� ������1955 ,���'
� ����3
� 0��� -��� 

M��
 ���3 �� ,���)�
� ���(
 0����
� %�� ��� $0�
�� F��2� �'��
 50 % ��

�&)� .���
 M
  0'�
�� 0���
� K���&�)� ���J
 �
� 0���
� ���  	
#  0))Q�

0�
���
� 0��'
� 3�3<
�. � �=�� ?����= 6��*�
� K�'� ��
��444 0�)
 2011 8>
�
 

� ��(�
� 0���� �&)�)A
 ��� 0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� ��'��� ,��(�
� -�*��
�9�


 ?��
��0���
� 3�3<
�  ,��&� 	�� �&
�2� a���
 �� -���) %�) ,��
 0�
���
� 0��'

J��
�� )AOC(.  �=� ���(
� �� 6�'�444 ����(
� N�� �A�� -�6��'/�� 0� �>�

� 

 �=� ����(�
6 0�)
 20080�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0))Q� ����
 �A� ��  	
#  0���

����� 0�"�)�, ���
�� 0��)�
� ,���'
� �� 1020a���
�  27 �� :��'
� K��� 
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 ���(
� �� 0����
� ,���
��� ,��(�
� -�*��
�9�� ��(�
� 0���� ,���'
� 0���
� 8>
�
 

$0))Q��
 0���
� ��� K�� Z���� 220�
��� ����� ����� )  $:��)
� ���(

�2011 $

0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �� ���2
�(.  

0���
� -A'
 �=�-��@2# 	
# -�C�
 0����"  0>�
<� ����
 �5�)� ���<
)�� 

-��5�3
� ��'5
)� �&�� .�&� # �&����" 	�� 0�
��)��
� -���)�

� ��<��)�)7�0$ 

 ��3)� �����0���
� 0�
�

� -��5�3
� ��
��  :-��5�3 X@C A320-200s  X@C�

-��5�3 A310-300s  -��5�3 K�<� RS605-A300   -��5�3 %���300S-

A340��
�5�3 $ B777  ��� 1�2�
 0�
���
� ��3)� �� -��5�3
� 	
# 17,�5�3 . 

 	�� 6��
� 3��)

 0)���
� � " -6�' �(� L����
� � " 0��"7 ��8�� ��*

� D��

 �
��
� ��)���
� �����
� ���3
� 0�
���
� 0��'
� 3�3<
�)17 ( ��(� 0�)��� ���

��'�/�.  

  

1F2 
������ 
"����/�+�1��   

 0)���
� 0���� ���
 ��.��
�� �(�

� 
 D�� ���3� � 3�3<
� 0���

 0�
���
� 0��'
�����
 �
��
� ��)���
� �����
� 17 � ;�<
� ��'�/� ��(� 0�)���

7 �����

� ��'�/� 	�� �)�5� ���� ��
�
 �"���
���
�2-��5�3
�� 0�C�
�
� �&.  

 �" 0)���
� � " �� N�J
� �^� � &
�0���� 3�3<
� 0��� ��*

� D�� 

 �
��
� ��)���
� �����
� ���3
� 0�
���
� 0��'
�)17 (��'�/� ��(� 0�)��� ���.  
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������ 
"��� �+�1�  

 B�3� X���
� ��= 0)���
� �� N�J
� ��(�

��
�

� ��Q)
�: � */��" 
��� �

 ������ �
������ ������� 	�
��
 
������� 
����� ������)17 (
 E���� 

����

������ ����D�  ��+8
�"�9���� �6���"��� 
�����8��� �6G  ��Q)
� � " �� �C��� �=�

��� ���� 0���>
� 0�5)9� �� ���:  

1P 
 �" 0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �*
��F���

�� N��
� 0(��3  ��


�2�0���J�

� �&
������ 0�
��)��
� �&b  

2P 
 �" 0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �*
��������-/� �(� 0���(
)�
� ��'� 

 ��
�2�0���J�

� �&
������ 0�
��)��
� �&b  

3P 
 �" 0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �*
���3��
� ��(� �� 
�2� �&

0���J�

� �&
������ 0�
��)��
�b  

4P 
 �" 0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �*
��03����
� -���'�/� �� 


�2�0���J�

� �&
������ 0�
��)��
� �&b  

  

1F3 
������ %��/8  

	�)
0)���
� � "  	
# 
�

� .��"7� ��(�
�0:  

1P  	�� .��

�   �
��
� ��)���
� �����
� ���3
 -���3
�)17 ( ��'�/� ��(� 0�)���

0�
���
� 0��'
� 3�3<
� ��.  
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2P  	�� .��

�           ����

� �� L��
� � " F���� -�*��� L����� 0��"�) ��'�/� ��(�( 

�)A� �
���(�� 0�����
 F�
D�<�.  

3P ����   0��"� ��'�/� ��(�     L�3= �� 0�����

�         �!&����" X��!�
 .�!&� ���!�3
�

�)�)7�� 0
�2�0����C
)9� �&.  

4P    	�� .��

�         ��)���
� �����
� ���3
� 0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� ��*

� D��

  �
��
�)17 (  ��'�/� ��(� 0�)���    ���2
�� �(��3
 -�=��� M
 ��      �!'��
 �!

� -�

���3

� �� 0���
�.   

5P ��2�
�    	
# -��
c    
� ��(� ���<
)9 0���� ��'A
    �� �����

�    3�!3<
� 0���

0�
���
� 0��'
��"*��� *�*�
� 0���
� � " ���>
 .�&� .  

  

1F4 
������ 
��/8  

     0��"� %��
  � "   �� 0)���
� 
� 0��"7� 
 �
  �&�)
�      0!��'
� 3�!3<
� 0��!�

0�
���
� � $  ��A�  ���  -����
�    � $����
� S��<
� 0(3�� ��

�  �  	!�� ���� ���� ��
�


     ;<� ���� �����

� ��'�9� ��(�
�2� �&  �!�A� 0�
��)��
��   �!���

� ���2!� �!" 

 �&�� :���C
)9�$    L�>
�9 ��8� �&>�
��
 0�
��)��
�      �!��'
� 0���2
 �&
'�� ����
)�� 

 7� M�
��2$   ��< ���(
� ����
)9� .�&�   �&��)!�
� �&
�# � �!���   0��!� �!�
�
� 

       ��� 0�'�
��
)9� � " 0�
���
� 0��'
� 3�3<
��     	�� �&
�3�) �(>
 �#   0���
� ,��� ��

0�
���� ,6�>�� �&
���< ���(
.  
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          ���3
� 0���
� ��(
 D�� 	�� .��
�
 0)���
� � " �
A
�   ��!)���
� �����
�

  �
��
�)17 ( � ;�<
�  ��'�/� ��(� 0�)���   ���      �!&��8�
� �&
���� ��'�
 �� �"���)�

                %!�� �!� -�&)� �= 0����C
)9� Z�2
� � " �#  # $0
��(� 0�
��� 0���� K)� 	��

 $0��(
�
� ���
� �� ��C� �� :��2
=9� ���
� -9������    0!�>�� �!� X��
� F�3
�

       0�
��
� �������
 �(�� �&
 0��)���
� 0'
���
�  0�
��
� ����(

� ����/   ��� $���*

   0!��"�

 �� 0)���
� � "�8�
� �@< 	
# ���7�0�
�

� :  

1P        ,�5�) ,�"�8 	�� 	
�7� 0'��
�� �"*���
 ����

� ��  �!"� "   ��!'�/� ��!(�" $

 �
�

���# 0�����#0��� -������
� �� ��= ��� 0)��� ��(�
� �� L��
� � ".  

2P         ���� ���
"� �8 �� 0)���
� � " D�'
  ��
 �5�)� ���3
�  0��!� ��   3�!3<
�

0�
���
� ����7� 05�� �� D�'
 �&� M
 
 $0�
���
� 0��'
�.  

3P   �&�#    	�� 6��
� 3�)
$0�
���
� 0��'
� 3�3<
� �� ��'�/� ��(� 0�)��� 
�  �!��

           ��� ���!3
 	!�� K���� : 
� F)���
� ���(

�� -�8�@�
�� �&��� ���5�(
�5    �!� �!&

�(
)�
����3�
� �"��� 	�� 8�>��
 .  

4P            �
��!
� ��)���
� ����� ��� -������ -������ ,���= ���
 �&�� )17 (  ;�!<
�

  ��'�/� ��(� 0�)����  $  ���          0!�
���
� 0!�
��
�� ���� 0����
� 0�
��
� 6��C# �� �&)�

L����
� � " �� ;�< ����.  

5P   �&�#  0��"A� .���

� �� 0�"�)�� �
A
0�
���
� 0��'
� 3�3<
� �����  �!&�  �!� 

�����-���
� 0
��
 ��3�
� ��2
=9� ���(
)� .  
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6P  ��2�
� 0�����#    	
#     L���� ��� S5�
�    �
��
� ��)���
� �����)17 (  ;�!<
�

�� 	�� ���� X��� ��'�/� ��(� 0�)����5 �&�A� �� -��2�

� �� 0���'� ���(
 �&

����3
� -���� ��'�
 �� �&)
 �� 	
# ��'�/� ��(� 0�)��� ���3
 0��"�. 

  

1F5 
������ ,��=�7  

     	�� 0)���
� � " ��
)
  �"��>� 0)�5� 0���� : � -     
������� 
����� ������ 
��� ���"

     ������ �
������ ������� 	�
��
)17 (      D� ������ ���� 

����
 E���� ���+8 �6

  
�"�9���� �6���"��� 
�����8���.       0���>
� � " �� �C��� �=�      �!� ��!� -��!��>
� 

0���>
�$ ���� ���:  

1P9 
  0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �*
��F���

�� N��
� 0(��3  ��
�2� �&

0���J�

� �&
������ 0�
��)��
�.  

2P9 
  0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �*
��������-0���(
)�
� ��'�/� �(�  �� 


�2�0���J�

� �&
������ 0�
��)��
� �&.  

3P9 
 
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �*
� 0�
�����3��
� ��(� �� 
�2� 0�
��)��
� �&

0���J�

� �&
������.  

4P9 
  0�
���
� 0��'
� 3�3<
� 0��� �*
��03����
� -���'�/� �� 
�2� �&

0���J�

� �&
������ 0�
��)��
�.  
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1F6 
�:����� ,��"�+���  

X���
� ��= � �����
� ����
0�5��'/�  -���32��
�� 0��<
)�
� 0)���
� ��� ����:  

 ������ ��� :   �'Q�
� �3�� 0�=�>
� �"   	
#       ,�
>
 �2� ���<
)� �� �&�'��� �'A
)�
�

-���� 0�)�) �� 0��� ���(� �&��� �>
� 0���* (IAS, 17) .  

  �"������ ������ ��� :           0!(��
�
� %��!��
�� �3�<�
� 0��� :�"�' ���� �(�� �(� �"

 ����
 �
� 9 �� �
�  �=� $�2� 0�������7� 0��&� �� 0����
� �� (IAS, 17).  

  �"�9���� ������ ��� :           -`!����
�� �3�!<�
� %��' :�"�' ���� ���� 9 �(� �"

 0����
�� 0(��
�
�   	
#  � $�'A
)�
�           �!(�
� ��!� 	�� K�
� 0����
� �"�' 	�� ��
��

(IAS, 17).  

  

1F7 
������ ����  



��� ���� 0)���
� ���� �C�:  

1F���� ������ 
�1� : 	�� 0)���
� � " �2
(
 0���0�
���
� 0��'
� 3�3<
�.  

2F  
�1����� ������  :          ��7� ����!
 ��!� �!� 0�=��
� ,�
>
� �@< -��� �&�^�2011 

 ���)� 	
��2012.  
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�1�2�� *+0��  


�
���� ,�������� #�?1�� �����  

 @�
���*�'� :
����"� ����� �����  

  
2P1
� ��&>� ��'A
��

� ���  
2P2 ��(�
 �<���

� ��3

� 
���'A
�����

�   
2P3 �����

� ��'A

� L����  
2P4 �����

� ��'A

� -���3
�  
2P5�����

� ��'�/� ��(� ���*�   
2P6�����

� ��'�/� ��(� F���   
2P7�'Q�
� D�
 �����

� ��'�/� ��(� .��2
   
2P8�3�<�  
���'A
 �����

�  
2P9 
# 6�'�
� -�����F��)� 	 
���'A
 �����

�  
2-10 �'A
)��
 0�
��
� �5��(
� �� ��'�/� ��(� �� B�2�/�  
  
  

�1�2�� @�
��� :
�
���� ,�������  
  

2P180����
� 0J�
�� -�)���
�   
2P190�*��'�9� 0J�
�� -�)���
�   
2P20 0(��)
� -�)���
� �� 0)���
� *��� ��  
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�1�2�� *+0��  

�������� #�?1�� �����
�
���� ,  

    �2>
� � " ����
� 	�� .��

�         0!(��
�
� 0!��8�
� ��"�!>��
 0>�
<�
� �37� 

�    �
��
� ��)���
� �����
�)17 (  ���  ��'�/� ��(� 0�)���     �2>
� � " ��)(
 �
 �=� $ 

  	
#     ��7� ����
 X��� ��C���  0)����
 ���
� ��3/�  $    0�'���
 ���C
� X���
� ;2<�

-�)���
�� -����7� �"� L���� ��� 0(��)
� 0�
��
� 0)���
�.  

  

 @�
���*�'� :
����"� ����� �����  


����  

-���J

� -�� �(
 

� 0�)��)
��-C��  �� 0��&� -�������C
� �� ��(
�  �����
�

����
� 	
# -9��
 0���2
=� ,���� -�C�
 d�&�"� ��'
9�� ,�(� ���  $��)
� -����2
=�

���
� ���(
�� 0)��) <
�02<2(Privatization)  -��� �

�� L�3(
� ;�<
�  ���
�

���7� ,���# �� 3���
� $:��2
=9� ��'
�� %�� : 
� ��7� X��
� �� F�
�)�  0�����


�C�� ���
 X��� $,���' F)��
� ����� $0���� ��2
=� 0���3� .��8 %�  $��)
�

����
 �� 02�<� -�*�&'

� 0�
��)��
� 0�<�
� 3= .�
<� ��-��� 0���
� �)�)7� $0

S����  �>�
� -��@2/� $0����&
� ���� %'��
 ���2�
� 0�����

� 0����(

� –  0�
� 
�

$0�����
�� 0����
� 0���'7��P  �"*'�� �� �&
���3
�� 6���
� 0����C
)9�  $,���*
�
�
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�"��2=� �� ��<�# -���)�

� 0�
��)��
� $�"���3
� $�&��� F���

 F�
�)7�  0C���
�

�� ��J�

� )  $�>��2010; $49(.  

�=� ��� 
���'A
  �����

�Financing Lease)  ( ��� �"�  $0���J�

� F�
�)7�

L�� X�� �� ���� ����� �&���<
)� -���)
� $,��<7� �� �8 -���3

�  0�'�
���

�

0���2 �� -�*�&'

�  �� M
 � $0����C
)9�� 0�
��)��
���' L��)/� �
�  �>

0����&
� -��@2/� �� -���3= 0���
� �)�)7�$0 0&'���� -����

� 0�'��
�  ��

$0�
��
� $��2
=9� ����
� ����
� $���)7� ���)9 ��� �� -
�C� � "  0J�2
�

0����C
)9� �&��'� ;��(
 �� 0�
��
� 6���� $0���
� %��� -9��� ���
� :��2
=9�  ��

��C� �� ���
� 0��(
�
�)  $:����2009; $191(.  

�
� ��(� -��
�� �=��'A
��� �8�� �� ���� ���� ,��<7� -���)
� ��  

� ������� ������ 02�<� �
��
��"���
 �

� ,����
� ���*��
 ��8� M
  ��(� �'A
)��
 0�

 %�������*�
� � " ��� �27� M��
 ����
 ��2� ���
 �&��  ���� ��2�
� �&)$ 

�
� F�'
 �&�� ���7� ���(
 �3�<� �'A
)��20'�
�  
�
 ��� $0�'�
���

� -���3

� *�

� %��
�� ���<
)9� ,�
� �� 0����
����  �&����<�
� 0����� ���

 ���*� �&
� 0>��
 �=.  

  

2F1�� ��60� ���H��"������   

�(
 -���*
 
� -�������'A
�����

�  0���
 ���
�� -������
� 0'��
 	
#  ���2�


 ����
��'5
)�� �&
�'��� �&���3 ��(�
 -�����
� �� �&
���
)9 -���7�� -����
� 
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��(�� $0�'�
�/� 
� 0�
c �� ��8���'A
 �����

� �����  �'7� 3)�
� ����

� �5�)� ���

���3� 
� 0��� ���= ,��� 	�� �'7���'A
�����

�   �� $L����
� ��
# O�
�� �� 6����

����
� � ���3 	�� 6��� ���2� 0���3�
� 0������
� -��)�

� 6���^� ��(
 �� 0�'�
�# 

M
 �� �����(
� M
��
� �" 0���
� � " ���
 +
��2��(
 �C $-����
� �� 0�'�
�/�  

���'A
����
� �� L�����
 �" ����

� F
�3  ��&��� ���� �>
� *�'�# ���(� ) $:��'

2008.(  


� ��(� ��e
��'A
3 �C�� �� �����

�  �
��
� *���
� 0�5�= O��< ����

� ��

M
  %'��� $�&��=�� ����� 	
# �
 �&���� �� ����3
 %����
� N�� �(�
 0���� ,��� 

7� 	�� ��2��
 ,��� �'A
)��
 0�)�
�� �&� $����7� �� ��C� �� 0C@C��2 

08"��
� 0�
��)��
� -����2�
� ���
 M
  F�3
� �� ��� �'7� 0���3 0�
��)��
� 

 �� �
�'
�� S���

 0��)� S
���
 0�)�
�� �C�
 ��� $6���
� ���3 �� �&��� ��2��


 0��)� �&� �
�

��� 0����
� ����

 ���� ���� ��(� ,��C� ����� ��� $%�)
� � "

$���*�
� � " $����7� .�8�

 	
#  ���*� F��'D�<��
�� K�)� ��
 $ � " L���� ��

 ��(�
� �� L��
�) $:��'2005; $48.(  

�
��� �&
����� ����

 ,��' 0��)� ,�'A
)�
� -�����
 0�)�
�� ��'�/� -����� 

 F
�
� 9 0���J�
 -����� �&�� 	�� ��'5
)9� -����� 0'
��� �&���� �� � # �2�2<�

 ����
 	�� -�2� �= 0���
� ���
 0
��
� � " �� $�'7� 0���3 ���� ��')
 �&���

7� $0���*��
� O��< ��-����
� %�� : 
� �� 	
#  0��)� ���
��D�<� ����
�
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0'��
� 3J� -�
 -����
� N��� $��'�/� ��(� ���<
)�� 	
#  -����� ����


 S�����D�<� 0���'� �� �2� %��
 �= ��2� ��(�� ���
� �� �"�'A
)
� 0�
��)�� 

 ��'5
)9� �C %��
�� .��� �� �"� �'7� 0���3Sale-Leaseback . � "�� 6��'/�� 

���
=� ��"�' ��?� 0���
� -���
 � # M
 � $0���*��
� O��< �� ���� �2� ����� 

 ��� �'A
)�
� �27� �� 0�)���
� �� ���J�

� ��'�/� 0(��3 L��
) $	)��2007.(  

 K�'� �� 9# $0���J�

� ��(�
� �� �" �����

� ��'�/� �(� �� �� �G�
���

0�
��
� 0�)���
� ������ �� ����
 ��'�/� �(� 	�� F
�
� �

� -9��
� �� ��� D�� 

 %����
�� �3�<�
�0�&�
� 6��� ��"�' �� ��'�/� �(� �� ��'� �27�� 03�
��
� 

 X�� $0��"�8
� 0����
� �� ��'�# ��� �� �G�
� 	�� 3�)(

��� ,���� 	�� ��Q� ��


 � # �'A
)�
� -@') �� ��'�/� �(� 0��)��� :� �(�0�
f� 3���
� �� 3 :

) $��*'2008; $132(  

1P ��'�/� �(� ,�� 0��&� �� �'A
)�
� �
# �27� 0���� ��(
��.  

2P ��'�/� �(� �� �27� 6��� 	�� N��>

� �� 	�� ;�
�.  

3P  ��'�/� �(� �3J�75 % :�)� 9� �2+
 �=��
� �'�
�/� ���
� �� �=7� 	��

@< ���
 �

� ��(�
� 	�� M
  �� �25 %�2+
 �'�
�/� ���
� �� ,��<7�.  

4P  ����
 ����'�/� -�������
 0�
��
� 0��(
� ��90 % -=� �2+
 0
���
� 0��(
� ��

��'�/�.  
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g6���� ,�'A
)�
� 0���
� 	�� F'� 3���
� � " �� 3�� :� ����
 � # ���� 

� .��
�9�� ��'�/� �(� 	�� 0�
�
�
� 0��(�
� -����
� 0��)� �&�� h���
� ��*

9�

 ������ K�'� ��� � &�� $0���
� 0���*�� �� �'A
)�
� �27�� .��
�9� ���(�

 0�
�
�
� 0���*��
� O��< ����

� 0���� �� ����� ����' S
�� ��� 0����
� �� 0�)���
�

 ��� 0J
�� 0���� -����2 -&'�� 0(��)
� 3���
� �^� � " %�� $��'�/� ��(� 	��

 �(�

�-����
� �� ����
� %�� : 
� ��7� �&�� 	
#  O��<�
 3���
� � " 	�� ����

�

� 0�*��
� 0��)���
� 0'
���
� �) $��*'2008; $134(  

�.�� ����

� 
���'A
:��A� :  "�(� 1��� �� �
@< 7� M
����2 �'A
)��
  ��

���<
)� 7���2 $0�'�
�/� 8�>
�9�� B���7�� ,�� 0���* ?�(>
� ��&�� ?,��� B���
 �� �� �

6P10 -���) ��  �C�����(� %��  ��'�#,��� �� Z��� �
��'# ��(
� 0�*�'�/� 0�����
� 

 ,�� �@<  �(�
�$�8�� �� ���� 0>��
 �27� ��� $��'�/� ?@�� �� i��" ���� 

F)���  �'Q��
 )$���� 2007 ; $ 60(.  

.��� ����

� ��'�/� �(���
� ��>
� ��� 	�� ��'��� �*�  �'A
)��
 �'Q�
�

����
)� �� �� ,���� ,��
 ����� $,���� -���� �� ���� %�� ���(� �2�  ��� *��

�

��'�# �(�� �����
 ��'�# �(� 3�)� ���J�
) :Saeh, Amjad, 2008, P: 5 (  

1P �(� ���� F
�

 ��'�# �(� �" ����

� ��'�#  ��� ��� ����
 0����

-�  %����� �3�<� �2�2� 0����� 0 	
# ����
� ���(� $�'A
)�  ��� 0����
�

��� �� �(�
� ,�� 6�&
�� �&����
.  
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2P�(�  �(� ��G �<c ��'�# �(� �� �"� 3�)�
� ��'�/� ����

� ��'�# $ 9�

�3�<� ��� ��� ����
 0���� ���� F
�

 �2� 0����� 0�2 -�  %����� 	
# 

�'A
)�.  

��� %��)
� �����
� F'��� ��� A� .���
 �������

� ��'�/� �("  �(� �

 �
� 9 �� �
�  �=� $�2� 0����� 0(��
�
� %����
�� �3�<�
� 0��� :�"�' ���� �(��

����
� ��7� 0��&� �� 0����
� � . �=���<
)� �
��
� �����
� AIS17  -���32�
�

�)�)7�0�
�

� ��'�/� �(�� 0(��
�
� 0: ) �
 ����
� %�'�
� 0���' $�������(
� ���)���

2005; $327P329 .(  

1F4�
  ������ ��� :�" .��37� ��*

� �� ��'�/� 0�=�>
� a���
  0�)�5�
� ����7��

$��'�/� 0�=�>
9 F�=� ��&��.  

2F(��  ������ ��� :�" �=��
 �

� 6�J
j
 0���(
� ��G ,�
>
�  ��'5
)9 �'A
)�
� �&��

0���/�� $�27� 	
#  :� -��
�D�<��� �'A
)��
 �&�� ����   �� ����
)9� ���
<�

���(� �27� ��'5
)�  0���D�<����A

� ��'� %� $�&���� ��   ��� ��� ��(�� ����

�'A
)�
� �� �(�
� ���<
� M
  F'��� �(� K���� .�).  

3F ���� ������ ��� ,��7�� )1�'� :�" F�3� �= �� �'A
)�
� �&���� �

� Z
���
�  ���

6��C
)�� $��'�/� �(� ,�� 0��3 �&���  -���<
� .�
��
� ��
��
� ��'�/� ���

�&���� �'Q�
� ��(�) �

� F5���
�� 0���/�� �"����
)�� 	
# ��� ��:  
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�P�� 0����� Z
��� 0�� $�'A
)��
 0�)�
��   $�� 3�
�� .�3 ��= �� �� ���=

��  

FP  Z��� :� $�'Q��
 0�)�
�� ��
� 0��(
�0�(�
� �� :� ��= �� �
 �����:  

P�� $�'A
)�
�   

P �� $�'A
)�
�� 3�
�� .�3  

P 6���
� 	�� ��
�� ���= �(
)� X
�C .�3 ����
� � &�.  

	�� �27� 6��� ���< �� �'A
)��
 ��� � # ���  �=� ���� �� %=�
� ��)�

�� 0���� 0'��� : 
� a���

� �� �2+
 0
���
� 0��(
� )���� ��� ���� $���<
� � " 0

6�� ��� :� -���� �� 	��7� ��
� �^� ��'�/� �(�  �� 	��7� ��
� ���
 ��'�/�

Z
���
� $��'�/� �(� ,�� 0��3 %��
� 0(�
)�
� 0���/�� 	
#  0)����
 0���3�
� 0���
�

� " 6���
� ���< ��.  

4F
�����  
������ :�" ��
����� �� �2� 6��� �� ���� : 
� Z��
 ��  �� ��*

� ��

����)
0�>2

� �� :��'
� %��
� .@<� :� 0�G�� .��3� ��� 0���' 0(>2 �� .  

5F�����  #��+�$-� :�" ��#:  

�P ���� �� �&
@< %=�
�
� �� �

� ,�
>
�  �� ����2
=� ����
)@
 @��= �27�

��= �� $�C�� �� ���� ��<
)�  

FP 0&����
 -����
� �� O�
�/� -���� ��� � �� �&��� ��2�
� %=�
� �



��= �� �27� �C�� �� ���� ��<
)�.  
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6F�����  A7�1�� :�" �� �� ,��(�
� 0�=��
� ,�
>
�6�(� ,��   ,�� �"���
 �� ��� ��'�/�

��'�/� �(� ,A���
� M�&
)
 �� �&
@< %=�
� �

�� +
 0���2
=9� %����
���2.  

7F
�����  
1��=��� 
��
����: �":  

�P 0��(
� �� 6*'
� M
  �'A
)��
 0�)�
��  $�'A
)�
� ��= �� �����
� 0�(�
�
�

��  �'A
)�
�� 0=@� �
 .�3 ��= �� )0��=  �� 	��7� ��
� �" ����
�

: 
� Z���
� %��
� ��
)� 1�2� �� ��� :� �� ����(.  

FP 0��(
� �� 6*'
� M
  �'Q��
 0�)�
��  �'A
)�
� ��= �� �����
� 0�(�
�
�

�� �� : 
�� �'Q�
�� 0=@� �
 K�
 X
�C .�3 ��=  6���
� 	�� ����� ���= �"

-���*

9�� ����
� F'���.  

8F 
����� 
1��=��� ��I 
��
���� :�"  �27� �� 0�(�
�
� 0��(
� �� 6*'
� M
 

3(� �(�(�
 �'Q�
� ���� 9 : 
�� �'Q�
� �'Q�
�� 0=@� �
 .�3 ��= ��.  

9F�����   �2��-������� ��� �7 �� :�"  ��'�/� -���� �� 	��7� ��
� �
��'#

�'Q�
� �8� 0&'� �� �����
 ��'�# �(� F'���  0����� ��G 0�(�
� 0��= 0���

�'Q��
 ��
)
.  

10F*��  J������ ��I *������ :�" ��� ��>
�:  

�P���2 �(� F'��� ��'�/� -���� �� 	��7� ��
�  0&'� �� �����
 ��'�#

 �8�0��� �'Q�
� �'Q��
 ��
)
 0����� ��G 0�(�
� 0��=.  

 ����
 0�
��
� 0��(
�)�( �@�� ��'�/� �(� �� ����
� ,�5�>
� ��) F)�.  
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11F�7�+  ������ ��� �7 ���2��-� :�"  �2=�� ��'�/� �(� �� ���C
)9� �
��'#

F)
��
� ��G ����

� �<�.  

12F ��� ����� ��� �7 �1�=�� (�:�0��� :�"  : 
� ��'�/� �(� 6�� ��� �2<
� ��)

��'� 0��(�
 0���)� ��� ��
 0�
��'/� 0��(
� �'Q�
� �2+
 0
���
�:  

�P ��'�/� �(� -����
 	��7� ��
�.  

FP 0�����
� ��G 0�(�
�
� 0��(
�.  

13F���  �"=�0��� (�:�0�� )"� ��H���"� !���$-� :�"  �� F'� : 
� ,�5�>
� ��)

 ������'A
)�
� ��G �� ��� � # �� $����� ��'�# �(� ��  ��)
� $M
  ����
 ����
�

����
�) ��� : 
� N��
=9 ��'�/� �(� 6�� ��� �'A
)�
�  6���
 0�*@
� ����7�

D�� 	�� �27� �C��� ���� %�� 0�C��� ,�
�.  

14F������  *������ :�" ���� ��G ��'�/� -���� �� 6*'
� M
  $Z���
� ���� ���
� 

��'� �� ��� ���� 	�� ��C� -=�
� ����  ���(� $-������
 0��5�
� 0�)�
� M
 

��)
� -���Q� $����
)9�$,�5�>
� ���)�  ��)
� ��.  

15P �=� ����
� )1 ( ;� ���� ����
�
� ��� %��)
� �
��
� ��)���
� �����) ����
�

 ��� ��1997(.  

 �� X���
� D����� �" ��'�/� �(� ��" ����3 ��� �����# �
� �(� �� ,��

$�'A
)�
�� �'Q�
�  ��= �� ��@< �� -9c �� -���� �C� �2� ���(
 ��'��� �
�
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����<
)9 �'Q�
�  %��� �� ���(� $�(�
� �� �"����
 �
� ,�
>
 �'A
)�
� ��= ��

�'A
)�
� 	
#  a���
� �&
��= 	�� ��>
9� �
� F
�J
� �� 0��(� -���� �'Q�
��"���)
.  

  

2F2 ����� �������� ������ �����H��"������   

��� F��)� 
���'A
 %� �����

� ���(���>
� ��(
�  �� %���
� ��� ��= �@��
�  �=�

,��2 �� M
  ��� ��'5
)� $�>)�
 �(
�� M
  ������'A
 	
#  -���(�
�� ����7�  ��

$0�3�*��
� ,����
� 9# ��� �
 ��� �  �*� ��)� &�� 1'��� $M� �c �� �&8�  ��2
=9�

��@)/� ��� ?���� 3��� 0���� 0
��(� ���� ������ ?����� ���� �� M
 .  

��8�� .��� ,��'�/� ?����� ?�)���� ��>� 	
# M���

� . �=���3
 � " ��2�
� 

�����

� $�2���
� ����� ����
��� $���>
� ��� 0J�2 0����C
)� 0�
�� $022<
� �= 

6�' �-���3
�
k ����2 0���2
=9� 0�'�
���

�� 0�2��
� ���
� �� 0����2
� $D���
� 

���)9� F��
� ��� 0��
��
� $0���C
� %)�

�� ����
� �� $:��2
=9� 3���
�  # -�� 

,��2
� �� 0���� ��'A
 -���(�
� ����>
�� F'��� ��(� ,���/�� ��J�

� ��� M
��
� 

0���
�� ,�� ,�'A
)�
� ��,��� ���(� ��'�# $���� �� 0�)� �� �<�
� ���2
� ) $���C�

2011; $606(.  

 ��(
� �� -����C@C
� �(� �� -C�� �

� ��
��
� ��)�
� 0�*� -�C� �(


 -�����
 �
��
� %��
� 	�� ���� ���� 0���C
� 0�
��
� F��
� X���� M
 �� $�����
�


 
 $�
��
� ��� .�
<� �� 0���'

�� 0����2
� F��
� .=�
 %� -����
� � " -�) M
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0���C
� 0��
��
� 	
#  0�*@
� �����
� 	�� ��2��
 �5�)�
� 0���� -�����
� �'� ,���*

 %��
� �5�)�
� � " ��� $0���J�

�� 0����C
)9� �&
3��7 0�
�

� 	��
� ���3
� 6���


 0�5��C -@���� �&��� 	
�7� -@����
� ��C�
 �
� �
� :��'�9� �&�� B�2�/� �'� �


 ��� 0=@�
� 0�2�2< �8�� �����= ��8�
 ��'� ���
 0���'

� .���+
 -��<�

 	
�� ��*
� ����� �
�(��3
 -��3
� :��'�9� %��
� 3��� ��
)� �=� $�(�
� ���3

�"��G� �>)
�� -��5�3
� O�
�# -���� ���) 9 ����
� -=�
�) :��' $2008 $

;43( .  

� ���3 �'�� ��� ���� ��� �
 ,���� 0�
�� -��*� -����2
� N��
 %��
� �(

 �� 3�)=� 	�� ��)� ��C� 6���
� 9# :�
��
� ���� ��� �
� $?��(� %��� �� 9# �&�� %5��
�

 0�����

� -����
� ��&8 0�*7� � " S5�
� �� ��� X�� $��7� 0���3 0���'�# -����

�3 ��� ?�3�)� �&��� %��
� 0����� B�'�/ �� F��3�
� �27� 6���� ��(
  # $�(�
� ��

� ��(
 �C ?��(� %5��
���'A
� 	
# f� .�3
� �<��'A
 ��(�

� $M��

�� �&
�� ?������
 ?�

 �� 03��7� � " �C� ����

 02�< -���� K�)A
 �� ��9 ��� 0���3�
� -���J
�

 M
  ��(�

 0���'

� .��2�
� ���3
)$���)
� ��� 2008; $57.(  

��� �8 ��3

� �'�
���

�  : 
���'� �� �2� 0���2 �(�
� �@<  .2�
�

�� ���C
���(
�  $����
� �����
� ���� ,��= ��) N��=/� 0��(�
� 	�� F���
)� 

$�&�l� 0����C
)9� �&
�'��
�� �(� ��� 
���'A
 �����

� 0��"� 02�< 0�)�
�� 	
#  0���2

$�(�
� ���*�
� F�)� M
 � �'�9�� �� @�� $�(��3
 �� -����.2
� �� 03�)�
�� 
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$0
�&)
�� �� 1�2�� ,�� ,*�'� �� X��� F�
�)7� 0�����

� 0����
� �
������
 

$0=@��
� �&
�*�&'
 ����
� 0�
��)��
� 0�<�
� .�&8 �=� M
  �� �@< ��'A
 $�>)
� 

$-��5�3
�� $-����)
�� M
 �� 3�3<
� $0�����
� �&
����� ���
�
�$0 �"��G� �� 

0�'�
�/� -�*�&'

� >�
<�
�0�� -���
 �

�  6�� ���*
 �'� $�&
������ L��
� �'�� 

���
� $�&3��� �&����'.  


� ��&8 ��C�
 �
 �(
��'A
 ��� 0C���
� �
��2� �����

� 1950 �� ��9�
�- 

,��
�
� 0�����7� 0��� -�� K�)A
 �
 ����� U.S. Leasing Corporation  $

�0�
��)��
 ,�����
� �� $0����
� 9# �� �&3��� ��
�� 0��)� $,���� -�
���  �&
����

6@��
 ����� �&��=�>� �� dX�� $�'�
� ,��(
�� $0�
��
� %'�
� � " 0����
� ,����
�  �

�

�&
���
 	
# �� 1�
� �&
 �� -@�&)
 $0����
5� 
� ���<
)� ��3
 �=���'A
 ��� �����

� 

1960���� � $,��
�
� -��9�
� �� �
)����� 0���'

� .��2��
 1�) �-�(��  M���
�

0���'

� �&�� �A� 
���'A
 3��� 1��� $������ ���
� K>� �&� ��� 1960 ��� 6���# 

�
 0�����'A
�
 0���'

� 0���
� �)�� ,��
�
� 0����
� �� �����

� ��'A
 Mercantile 

Leasing Company 
�3�� -�&� �C $ 0��� 6���# ��Ail Corporation�
 ��'A
 

 ��� �� M
 �1961
� -����� ���� �&� : 
� ��'A
 �)��� �� �����

� ) $��&�

2007; $63.(  

������ .2
�� -����
)
� �� ��(
� ����
� -�3���
 -�)�
 
���'A
0�  ��

�8�� ���
� $0�����7� $�����
�� $��
��
)�� $�"��G� �2�
 �'� 
� -�������'A
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�����

� �� %�3� -�����)

� 	
# F��(� �� 302 ����� �9�� $ 0=@�
� ��8�
 N��G7�

 ��� �)��� -��2� �����

� ��'�/� �(� ���3 ���1966 � " ��8�

 ����= ��� 

 ���� N�J
� � &
 ����)��� �
(�
�� 3���
�1967 � 1972 ,-��
 �=� �)��� ���'�� 

�
� ���2^� �A�
� � " �� �=� ����
� ��)�55 ���
 1967 L���
� �<�
 ���� 

 ��� ���*���
�1974
� 3��� ��8�

 ��'A
 �=� ����(
� �@< �� �����

� 99 �C $

 -�&�# ��� �����)1977 0�
��
�� 0��)���
� �����
� ��8�

 ��)�� ��� ���2# 


� ��'� �� 0����
� -�����
��'A
2^� �
��
� ��� �&
��
� �����

�  ����
� ���

M
 
 0�*@
� -�����

�.  ���#
� 3��� -�8� �(� ��
�3���'A
 �=� ����(
�� �����

� 

183 ���
 1976 ��� �A�
� � " �� ��J
��
� �&
��
� 3 ���2# 0���� -��
)�� $����� 

 ����� �
��
� ��� 0��
�G �� ?��
�� ��3�� $�
��
� ��� .�
<� �� �"���3
� �����(
�

 0�)���
� �=� �
��
�17 ���
 1997 ���(
 �� ,���)�
�� 0��)���
� 0'
���
� ����

 


� ,6�>� ����� 6��7���'A
 ����
� 0���2
=9� -������
� ����

 0
��� ,��A� �����

� 

 -��*�
)�
��)�)7� $����+
 0����
'9� ,����
 0�&��
� ���'� 1)� ���  �����7�

 ��� �������(
� ���)����
1999 �� �&8� 541 �
��'# �� 6000���   1)�
� �&���

��'�/� ��(�� ���

 03��� K���
 ) $���)
� ���2009; $70P71.(  

���
� -�6�2�/� �� 0�
��
� -���< 
���'A
 �����

� -��
)�  ���*

� ��

$��3��
� ���
��  #3)�
�
� �� - ��
)�  	�� 0�)� 25  %�� �'�  -����C
)9�

 0�
��)��
�0��
��
� �� 0��&� ��(
� $�����
�  #.�8�
 �
  �C�� ��  �&>2�)66 (%�� 
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35�)� �(�
� -@2���
�� 	��
��  0�
�

��)�)7�$0 �� �8 0=@�
� 0���3
� ��� 0(�C�
�� 

�'� ��>�/� $:���C
)9� ��)� ���
59� :��'�/�$ -�6�2�# ���
� M��
�  �
��
�

0���)
� �� �'� -����� 
���'A
 	�� D�
)� �
��
� �2� 	
# 643 ����� �9��  M
 �

0��&� �� ��� 2008  ,���*�� -�2� 	
# F��(� �� 50   %	�� ��� 2000  X�� $

-�
�� ������ ,����
� 0�
��
� �� 	
�7� ��) 
���'A
-J��� ��
��
�  �&
2�  ��

-����� 
���'A
 312 ����� �9��  �
��� :� 49 %
� -�����
� �
��'# ����'A
 �� 0�

	�� �
��
� �G�
� �� %'��
 ��) 
���'A
 �����

� �� ��� �� $�&
�� �C� # �� �����)

��� -�'��
 02� -��9�
� ,��
�
� 0�����7� �� ��) 
���'A
 $��
��
�  �����
� ���

�G�
� 	��� 
� �'� ���� ����2
=� �&��(
 ����'A
 �&��  9% 3(�  ����

� �'� ��

���
�) $���C� 2011; $607(.  

 ����&(��3 �� �

� ���
� �� 	
# ����'�"� �������)� �������� $��(

� 


� �'� 3)�
�� 	
# ��'A
���
� ����

� �'�  ���� 16%$  F�J�
�� K��
� ��� ���

�'� Z���� ���7�� 
���'A
��� 0��
'� ���
� � " �� ���
�  700 �����  ���
 �9��

�
�)� �� 5% �� �

� �'�����*� �� F)�
� � "� $���
� ��� 0'��
�� 	
# 
���'A
 ���*
 

M��" �� ��
�3  ���
� � " �� ����) $:��'2008; $56.(   

 ��� M
 �����
 0����
��2� F��  � " 0J�2
� 0����C
)9� $,*��
�
� �>�  %�3�

$����
� �����
� ��(
� �� -�����)

� ��� 
���'A
 �����

� �&�� ?���� ?���3�$  -�>
���

0��= ��(�
� 0�=��
� ���  ����)1988P1994( �� 15 ����� �9�� 	
# 44  �����
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$�9��  #-����
� -��3��  0�
��
� -�'����9�� $0=@��
�  ��� -C�� �

� D���
�

-�))Q� �� ��C�
� ����

� $0�
��
� *���� L�3(
� ;�<
�  �'�
��
)� M����  ��

0����
� 0����

� ���� ���� 
� -����� ,���* ����'A
 0����
� ���
� �� �����

� ) $���C�

2011; $608(.  

 *�����)2F 1(   

�� ������H� �"������ K.��1� 

�1� .����1� �7 	���8 *��  (�����)2007F2008(  

����1� 

���H��� 

 



�1 ��1�� 

D�
 ��� 
2007F
2008%  

��� ���H��� 

#�1���  

����� 

����� 

16.4 P 2.2   110 -��9�
� ,��
�
� 0�����7�  1  

16.2 P0.1  71 �����
�  2  

7.2 P15.4  67 �����
�  3  

23.8 46.3 45 ��*���
�  4 

9.4 P0.3  27.93 0����
� ,��
�
�  5 

16.9 P18.5  40 ��
�3��  6 

7.4 P18.3  43.8 ��)��  7 

2.2 87.5 21.88 ��2
�  8 

6.1 P34.1  17 �����)�  11 

7.1 P35  4.7 '�7���
�  28  

4.8 40.2 1.41 ����
  44 

��+���:  $���� ��)� $���C�)2011($ �(�
� 
���'A
 �����

� ����� ��  ���>


-������ M�)
�� 0�����
� $
"�� 
���� 	��� ��"�"� 
���+�$-� 
�1�1����� $��'�
� 

27$ ���
�  $X
�C
�;607  
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X���
� 8�@�� � ���� ���(
 �C�� ���
� -��� ���� ���&�� 
� �'���'A
 $��>
�� 

�� ,��
)� 0���3 0=@� M��" �� -�C ��7 
� �'�� ���C
)9� �'� �����'A
 ��(

� %� 

� :��2
=9�A �

� F��)7� ��-�&)���   ��'� �" ���
� � " �� :��2
=9� ��(

�


���'A
���
� � " ���
 X�� $ 	
# -����
 0���� ���*� 1�� 
���'A
�
 �&
 ���'�
  �"��

�� .����
� ���*�� 0����� ���*� -���� $��2
=9� 0��< D�<� �&
���< ��(
 	
� 

0�)��� 0>��� ��)� �&
��� �

� ���*�
� �
�

��� $6@���
  ���
� M�
-�&)�  	
# ���� ��

� " ��� �� 3���
�.  

  

2F3�� <��1� ���H��"������   

��" ��'�/� �� ����� M��":  

1F�"�9���� ������  (Operational leasing) �(� �"� :��'
  ��2!=  �!'7� 

,�� �3J� �(
 ?���C� �� �'�
�/� ���
� %=�
�
� +
��2 ,�'Q�
� ,���d B���
  ���6P

10F�)� $-���)  -��=�
 $�'A
)�
� -9��
�9 �� �= ��3� ��  -��!�J
  0!���  	!�� 

   ��� $�27�     ��'�/� -����� .��
�9� �
� ) 
 6��C
)�����
  .    �!C� -���<
�� A!

� ��

0���2
�� (         $-��C
� 3)(
� K�)� 	�� �<�
� ���� �� .��2��     � # 9# �(�
� ,�� ��3

M��" ���  �<c ���8�
 K�)��C����<
)�
� 0�>�� -=� 3��
 @�C�
 $ M��" ��� � # 9# 

  K�)��     �
� 0�>��
 ���*
� 3��
� �C�� �8
�
)        K!>� 	�� -����
� ��
 �
 �
� 	
� ��< 
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 � M
 $K�)7� " *��
�� L��
� �� 
���'A
 �� N��� ���G ;5�2<
�  �!�  �!"*��� :

)���C�$ 2011; $611(  

�P���  1�)� 9 �M@
"� K�� ���
� ��C
)�
� �� ��= �'Q�
� ,�� �7 �=��

�  9

�3J
 9# ?�6*' ?������ �� ���
� :��2
=9� �2+
.  

FP��  �'Q�
� N�� ��(� -���<
� 02�<
� 0���2
��$ ���  �!��
�  �3�!<� 

-�(>�� $���(

� ���A

� 	�� �27�.  

OP   ��               ,�!
>� �'A
)!�
� ��!3<# �� ����# ��� 	J�� �� ���� ��'�/� �(�

,��2=.  

�P        ���
 ,�
>
 :�'
 ��'�/� 0�=�>
� �� �      �!2+
 :��2
=9� ���
� �� �2=

��'A
)� : 
�.  

!"P   �'Q�
� )   �27� M
�� (     �!�
 ���
� �� 9�5)� ����   .���2!�� .�


0���2
�� 1��2

�� 0����
�� ����

�.  

    �^� N���
 0�)�
���   �'Q�
�� ���� ��� 7� ��2       �!� ��J�!

� ��(�
 0���<
�

-����� �"*��� �27� 0���3
 �(�3 �
��
�$ 0)��) ����

 �� F'� 9�M@
"  0�)!�
�� 

+
��2  0���(
� ,�'Q�
�@
M@
" 0)��) %� 9�M@
"��
 0����
� +
 �'Q��2  $�����
�

   F�)
�� �
��9�M@
"      �
��!
� 0�!)���
� ��!���
 �(�3 16"    -��!��
�� -�!��
��
�

7����2 "������  �
��
� 0�)���
�38 "7���20)����
� ��G " $ #   .��!
�9� �
!� 

0���J�

� ��'�/� ��(� �� ��'�/� �<��  ,�� ���3 -��C
� 3)(
� K�)� 	�� �<�
� ��
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9# $��'�/�K�)� M��" ��� � #     ��!�� X!��� -=�
� 3��
 @�C�
 �C�� �<c ���8�


�� 0(
��
� ,�5�>
� ���<
)� �2=��
� �'Q�
� �27�  ) ���)����
 ����
� %�'�
� 0���'

 $�������(
�2005 .(  

2F �"������ ������(Financial Leasing)  : ��'�/� �(� .�2� �����

� ��� 	��

    �����
 ��'�# �(�           0!(��
�
� -`!����
�� �3�<�
� %��' :�"�' ���� ���� ��� � #

  $0����
��  
�� ���� 	�)����'A
   $�
��)��
�    ���
 0�
��
� 0(�(�
� ���
   	
#   )!�
� ��
A' �

       )�
� �27� ����
)� �� 0���2
=9� %����
� 	�� �2��
A'       ��!�� �!8�� �@!< �

       ��
� M
  ���(� Z��� %��� ���*

� ���(� �'�
�/� )�  ��
�(�     �!2+
 0!
���
� 0��(�
 ��

� $�� ���
�
� ����

� .��2�� ��(�� ���'A
)�
� .�
�� $��'�/� �(� ,�� 0���� ���

��'�/� � 0�����

���2A0��(�
 0���)� Z
���� 0�����
� �&
���*�� �� -���*

��   0
���
�

        -����
 0�
��
� 0��(
�� $�=� -��� � # �� ,�'Q�
� -���
���
 /�     �!���
 �
�� $����
� ��'�

��'�/� �(� 0���� ��� �&�� ��$���� �����   0�
��
� 0��(
� F�)� �� ��<
)�
� �2<
�

��) �" ����
� ��'�/� -����
   �!���
� �� ��� � # $��'�/� �(� �� ���
�
� ,�5�>
�

   $���� ���� M
  ����
            � �!��*
�
� ,�!5�>
� ��) ���<
)� �
� $M
 � ��� �
 �#�  	!�

 �'A
)�
� N��
=�  $     �'A
)��
 ,����� 0�
�� .�
��
 0�� .��
�   	
#    �� .�
��
� Z���
�

�2A� $ 0�
�

� -�*���
�� ��'�/� �� L��
� � " *�
���) $�(�2006(  

�P �2+
 :��2
=9� ���
� �� ���
 ��'�/� 0�=�>
�.  
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FP   �'A
)�
� )   �27� ��'�^� ��(� : 
� (    � ����

� �� 9�5)� ���� 0����
�

0���2
� .�
��
�.  

OP   �'A
)�
� )   �27� ��'�^� ��(� : 
� (      0!�=�>
� ��!'� �� �!�
� �!
 ��
�G

��'�/�.  

�P L��
� � &� ��'�/� 0���� �&
�� 	
# ��'A
)� : 
� �2+
 �'A
)�
� M��
.  

              ��'�/� �(� F'����  �����

�F'�        �)�
� ��� ����
� ��'�/� -���� �)(
 ��


�  -���*

9� N�><
� �
�� 0�5�(
�$   X��        �@!< ,�
� ��
 �
��
� �)�
� ;�2<
 �
�

��) O�
�/ ��'�/� �(� ,�� ��*

9� �� �(�
�
� ��2�
� 	�� -��C :��� ,�5�� . �
��

 ��'�/� ����
        �5�)< �&�� ���
� �

� -��
>
� �� .���2�� ��
��
�    X!�� $  :�Q!


 ��'�/� ��(� 0�����

�   	
# �2�  .��M@
"� 7� ��2   0���(
� M@
"@
 0���/��    	!
# 

    0��)��� ,�
� ��
 0�����

� .���2�
�$       0!)��) ����

 �� F'�  M@
!"9�   0�)!�
��

+
��2 0���(
� ,�'Q�
� M@
"@
7� 0)��) %� ��20�����
�   0���(
�M@
"@
 �J���� $

  F�)�M@
"9�     0�)���
� �����
 �(�� �� .�
��
�  �
��
� 16"     -��!��
�� -�!��
��
�

7����2 " �
��
� 0�)���
� ������38 "7���20)����
� ��G  ." ��A
 M��" ��� �
 � #

�2��) �'A
)�
� �� �� ��(��  �
�)� $��'�/� ,�� 0��&�� 0����
� 	��M@
"� �27� 

,�
� �@< ����
�� �'�
�/� ����� ��'�/� ,�� �� �2=�  )   �!���
� %!�'�
� 0���'

 $�������(
� ���)����
2005.(  
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�@
 0�)�
���^  ��'Q�
�� ��
�� ��� 7�� ��2     �(� F'��� �&� 8>
��
�

��'�/� �&������� �
��
� �"*��� -����� �� �����

�  ���2
 ��)� Z���� 0���� �� �

   ��'�/� �(� �� ���C
)9�$ � F'�������  	�� ��5�= �
��
� �<�
�� .��
�9�  K�!)� 

�
��C ����� ��5�� 9��� K��� 3��     ��!'�/� �!(� �!� �'Q�
� ���C
)� ���2 	��

�����

�$ ���'Q� .�
�� �� F'�  �� %��
� ,��)< �� B���A� ����2�
� �� ���*��
�

�

� 0)��)�
 �(�3 ,�
>
�  �&��

0���
������
� %��
� �� $ � �

� .�
��

�� .��
�9� �
�

�"���
� 
� ��'Q�    ��!'�/� �!(� ��!� N��!>

�� ���
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� ���
�27� 	
# �'Q�
� : 
� ��(� ����� 
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� '%�� �3�<�
� 

�� 03�
��
� M
 
 ��� �" M
��
� 
$�����(
� ���� �'Q�
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����" �'Q�
� -����
� 0��
)�
� ?@<�  

��� �'A
)�
� �
��'#  -����
�
0���'�/� $0(>� ��  ��� �"���
�'Q�
� ?@<�  

 

Source: Fletcher, Matthew, (2005), Leasing in Development, 
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 �� F)��       ����)  $���C�2011; $615 (�^L���� � ��(� 
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� ��-���*

 $����3� ��� *���

� ����� L���7� 0�
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� ����
� ���� 0��= 7���2 ,�'Q�
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 ?���3 ?�C
�C �" ����
� $  

3F(���   �����H� ��
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8F ��2�
� 	�� K�� ���
�  ����
�)0
��)
� 0��(�
�.(  

FP����
  $B���7� M
 � ����� ��*
 0��(
� 0�=�)
� �2+
 	�� 0��(
� 0��
��
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OP,���#  ����

� �'`� $3)�
� �� ���3 $�'7� � # ��� 6���
� �=� o��   �!��

K)� ,��2= �'f�.  

�P N�><
 0>��
 ����

� ���)
� � # ���p� ����

� 3���� ����.  
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)� ��(
 �� �@< ���
� �(���'A
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1P� #  ��� �(� ��'�/� �&
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 ���< 6���
���  �(� �� 0�����
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%�� 0��= �27� �'Q�
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� �� ��
� �� ���'
 �(�
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2P� #  ��� �(�
� ���
� ?���� %��� �27� �� 0��&� ,�� ��'�/� �'A
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 ��)� �(� �� 

��)
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 75% �� �C�� �� ���
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�
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� ��'A!
  0!��(
�   0�=�)!
�

�2+
 ��� ����# $�(�
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� %=��
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 02�< �?3��� ���
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� ��� �

 �
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� 02@<

F�3
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� 0��)���
�
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2P*���

�  /� ��� �'Q�
� -@') ��-�����-����2�
��  7�� 0(��
�
���2 

M�
� ,�'Q�
� 0(��
�
� 7� �� �"��J���2.  

3P*���

�  7� ��� �'Q�
� -@') ����2�&��<
)
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� 0���
�

� ��(
��'A
 F'� ��� $��J�
 �" %�'�
 F�)� ;�2<
M@
"9� �� " �� ��
 

7� �� �����
���2. 

  

2F5�"������ ������ ���� �����   

             M
 !�� ���'Q!��
� ���'A
)��
 0���
� %���� 0�
��)��
� ��'�/� ��(� ��(


��� �� %����
� � " ��� $%5��
� �� S
���
 0�)�
��:  

D���H���"� 

�1��
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� �(� ��'
 F��)� ,�� M��"
��'A
 ����
�
 ��2�� ?����<
)� ���� �����
� �����

� 

7� ,��'/� ��(� �� �'A
)�
� ���D�< ) :Dychman,et.al, 2010, p: 825-828(  

1P          �2� B�
� ����
 ��'�^� 0��(�
� �'A
)�
� ����� ��� ��'5
)9� �#     	!
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  7� 0��= ����2   �� ���)9 ,�'A
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�G 0����
� N��(
�    �2
 0�)�� ���
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# 
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� -9��� �� �� ?@�� $

0����
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� �� ��J

�� .2

 ����� 0
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2P              �!� �� $M
 � 0((�� 0���J�
 -���'5
)�� .�2
 �� ���� ��'5
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� O��< �� ����

�� .��� )��
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  :�Q� � "� $��>
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� ,��2 ��)�
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!)� �� %)�

� ���� X�� $�&��=�� �� 0'�<
)�
� 0�����
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� ��!2 
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� ��� 0�����/� �&
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# 7� � " �&8
 ����2  �!� �@!<  ,

     7� F��' �� 0���*��
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� �� �"��'� �G� 

 7� M�
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� F��' �� 0���*��
� �� )-���*

9��(    F�)!� �!� �!&8� �� $

7� M�
 0�'�
�# �� �(�
� �� ���(� $.��2�� �5�)<
�� B���7���2.  
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�/� ����7� ��8� ��3
 �

� -����2
� ��   0�' )   �!"��G� -��5�3
�� �>)
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?���)� �'7� 0���3 -��
>
 -����
� ���) ��<A
 ����.  

4P7� M��
 F�'
 �� �'A
)�
� ���� ��'5
)9� ��2?���2�� ?�
=Q� �&'�
�� �
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5P   7� ��'5
)� �# ��2       ?���)� �'7� ,��2= ��'�# -��
>
      0��!)� 3��� �(�
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��'�/� �(���
 0���� ���� 7� ���(
 �� �'A
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�
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� ,��'/� 3�)=� ��
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��" �� ��� $0�����
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� ���3 �� �&����
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 �� ��C�� �=� �"��'5
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�
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�����
� ���
� =  0�����
� ����) :��)
�  ��'�/� 3)= =M@"/� 3)=(  

:��)
� M@"/� 3)= �� ���� :��)
� ��'�/� 3)= ��� 0
�� �� �(�
� ���
� � "�.  

7P             0��(�
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�(��

 �'A
)�
� -��=�
 %� ����


 ��'�/� -���� 0
��' ��� ���� ���� 

� -�����
� 0����� ���) 0�����# %� $-�����
� ��
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�1��
  


� �(� ��'
 F��)� ,�� M��"��'A
 ��2�� ?����<
)� ���� �����
� �����

� 

7� ,��'/� ��(� �� �'Q�
� ��� ����
�
D�<) :Dychman,et.al., 2010, p: 825-

828(   

1P �27� �� 0�(�
�
� 0��(
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 �� ,�5�>
� ����� �� 	�� �'Q�
� �2��  ,�� 0��&� ��
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2P �� �*�
)� �� �'Q��
 ���� 
�����#7� -��@"# 0��= ���2 �(�� ��� $,�'Q�
� 

 0��= �� M@"/� 3)= �C�
 0�)� �2< �@< �� M
 � $�
 0���� 0����� ���*�

7���2?9�2� �'Q�
� B���� �� ,�'Q�
�  	
#  �G� 0�����
 %��<
� 1��
� ���2

<
)�
� �" K�
 ���7� � &
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3P �2+
 �
���� �� �C�
� ��' ����� �=�(� 8>�
 ���*� 	�� �'Q�
� �2�� 

�27� 6��� �� ,��C
)�
� �
���7 F)��� �5�� ���A
 %� $�'Q�
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� ����� $%��
� -����� ��&)
 �� 

" ��'�/� �^� �����'

� ���'Q�
��0��(�
� 0�
��
� -���<�
 �<c 3��� 03�)�� �.  

  

A:�
�� �8 B�1�"� 

�1��
  


� 0���� ���
��'A
 02�� %� $�
�'
�� .��2
 S
��
� �� %5���
 �����

� 

 ������ �� ��*� �� ��A� �� � "� $���� -=� F�=� �� �� $?���� �&��C 	�� ��2�
�

���
 0
��)
� ;(� 	�� 0�
�
�
� ��Cf� ���'�� 0�'�
�/� �
���= ���3
 02�� �
 �>��� $

 �� 0)����
� 	�� ?����= 1�2�� �
����C
)� M��

 M
 �� $0���3�
� 0
��)
� ����
�

 ���(
 �� �����) M
  �^� ?���� ��C
� 	�� �2��) ��7� $�
�'
�� X���
 ���3

�� �'� �� ����� ��*� : 
� ��7� $L���
� �27� ���)� �� F)���
� �2<
� �
���

 ���
 B���7� ,���*� 0
��)
� %�� ��)�
 �
�

���)Dychman,et.al., 2010, p: 

828.(   

 	�� 0���'

� �&�����= �� -2� �
��
� ��� �� ��C�
� �^� � 
F��)� ��'�/� 

 �����

��� �
��)��
� �0����
� F�
�)7� �� , %�'�
 �� F��)7� � " ����
� ��


 	�� :�
��
�� %5��
��#��� ��
�3 -�(>2
� �� M��
 �� ���
� :�
��
� �27� 

 :�
��
�� #� �(�
�� �&��� ;�2��
� 3���
�� 	l�� � 	�� �
�3�) �>�� %5��
� �

�27�
)�
� .=�
 ��� �'Q�
� %��
� �� �'A .� � 
�^ ��(� ��(�
� �� L��
� � " �
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� ��
�� 1�2� 9 ���
 �'A
)�
� �� *��
� ���'
� :�
���
 *���� 0�����(
� 0����
� �

5��� ��� 9#�(�
� 3��� � ) $���<�� $���=2011; $39.(  

 �
��
� ��)���
� �����
� N��
)� �=�17�"� *����
� � " �� ���� : ) $���=

���<c� $2011; $40(  

1P � #0����
� �����
 	�� �(�
� D�3��  	
# �(�
� 0��&� �� �'A
)�
�.  

2P � #
� ���< �� �(�
� ���
  �� �2+
 0
���
� 0��(
� �� �(� ��)� �'A
)��
 6���

��
� 0)���� a���
.  

3P ���2+
 :��2
=9� ���
� �� ���7� F��'
� *�'�/� ,�
� �3J
 .  

4P ,A�� a���
 �� ��'�/� ���
 0�
��
� 0��(
� ���
 	��7� -����
 ��'�/� ����)� 

�'A
)�
� �2+
 0
���
� 0��(�
 ����(
.  

5P ��  3(� �'A
)��
 ���� X��� 02�< 0���3 �'A
)�
� �2+
 ���
�� ���<
)� 

��� 0��"�' -@���
 :� ���, L����
 �2�2< ��2 ���)�� S����� ��'5
)��

���� , -������ ��= �� ����<
)� ��'� ���D�<�D��'
� ���� .  

 �'� � �"�� :�
�� ���'
 0���2>
 -�*�� �'A
)�
� �3�
 *����
� � " 

27�� %�� 0��&� ��� ��
� ���� �'A
)�
� 3�)=7� ��� ��'� �&� a���

� � " ��= 

 	�� ��� %�� �� M
��
� ���� ��� $�'A
)��27� ��� �'Q�
� �� :� �'A
)��
 ��� 

�&���� ��) �

� Z
���
� �� 6*'$ :� �� �'Q�
� .=�� �� 0����
� �� :�= %5��
� 

� 0�����(
���6�'
 � 	
# 
� ��'�/� �����
�� �=� ,���* �� ����� �
��)��
� �
���� 
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 ��� ���� ������ �'A
)�
� �� ���
 ,�3�<�� �<�� %=�
�
� :�
��
� � # 	l�� 

�'A
)� �� ���
� 3���
�� 	
# M
��. 

  

2F6�"������ ������ ���� J���   
   ��(� ���*� �� �G�
��           �!� L�!�
� � &
 �� 9# �� 
� 0(��)
� �����

� ��'�/�  

�&��� ?����� ��(�
�) :Dychman,et.al., 2010, p: 829(   

1P7� ����
 �� ��2 0�)�� ,�'A
)�
� 100 %	��� �
��'# ,�5�� Z��� ?���� ����.  

2P               �!�>� �!�G ��!�� ������
� %�
'�
 �(�
� : 
� 0���*��
� O��< �� ����

� �#  

0�
��
� �5��(
� ���<
)�
.  

3P   ?,��� ��'�/� :�Q�    	
# )�         ��� ,��'
� 0�><�� 0���� :  S
�� ��(
 -���� ���<


-����� ,��)< �C.  

4P             $0'��
� ��� 0�*@
� -����
� ���
 �A�� ��A

� ��� �&���� 0��2>
� -���'�/� �# 

?����
)� ���
 ��'5
)9� �� ,�5�>
� -9��� �� ��� 	
# �'A
)�
� ����
� �� ���� ��.  

5P     
 �'f� ,��2= -���'�/� �#           ��!'�/� -9�!�� ��
 �27� ���(
 �� 0���� ���

             �� �'Q�
� N���

 �'7� 0���3 ��'�/� -9��� �� 	��� ��� ���� �'f� ,��2=

���(

� �3�<� 6���#.  

6P          F5��� �7 $0
=Q� ���
 �= 0�����
� %����
� �# D�<�      -=� �� L��
 �� ���� 



� 0�����
� %����
� 	�� ?��3< �C�� � "� ��9-���'�/� � " �&� .2

 �.  
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7P             -9�!�� -��� � # �5�)<
 �'Q�
� 0
��C -9���� ��7� 0���3 -���'�/� N��
 

?���(� 0����� ,�5�>
�.  

 X���
� D����
� �� 9# F���
� � " �� �G�
�� ����'A
  -�����
 0��"� �  �����

�

�'Q
 �� %�3
)
 �

� ,�'Q�
�� ,�'A
)�
� ,*&'7�� -����
� -����
� �&'�
�
 �

� 

���� ��� $�&��� �� �&)� ���� -�))Q�
��  ���3 ��
)� :�(� ���
 	�� ��2�
� �&


���
� �� $-�����
 0�'�
�/� ,���
� 0���
� %� ���� �>
�
� :��2
=9�  ��7� $,�'A
)�
�

	�� ��2�
� �&���� : 
� 0���/�� $-9f� � " 0>��
 	
# $�&
 F)��� �5�� ��(�
���  

0�
��
� 0>��

� -�  -����
� ���)
 ���� �&�'
��
 0�)�
�� .��� 
�� $�'A
)��
 0�)�
����'A
 

0��< �
 �C�� �

� -����
� 	�� ��2�
� �(��3 �� %�3
)� 6�'�
� ��� $�&'�
�� 	
# 

0�
�� 6���� ���
 ���#� ��*
� �� ,����� ,�
� �@< $0�<�  -����
� ���<
)�� ��(�

�� �>
�
��&� 0
�(�� 3�)=� %�� ���(�.  

  

2F7��M��� ��� �"������ ������ ���� %�1+�   

?����
)�   	
#   ,�(>
�6       �=� �
��
� 0�)���
� ����� �� 17      ��!'�/� ��!(� ��
 

           0����
�� 0(��
�
� -�5����
�� �3�<�
� %��' :�"�' ���� �&
��=�>
� -�(� � # $0�
��)��

 �'Q�
� ��   	
#  �

��� $�'A
)�
� � �
^      �2>
 �� F'� 0���
� ,���(
� � " �   	
#  3���

       3���
� � " -�)= M
 
 $�&�� �(�

� ���� 0������   	
#     �!�� �!��� ��
���'� :

)Spiceland, et, al., 2004, p: 721(   
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1F  )��'� 
�������  :   0���'�
� �"��)�)7�     �
 F'� ��3�� ���

 �

� 0� ��"��

    � ��'�/� �(� �� ?��� 
 �
��)��
    � �'Q�
� ���= �� ��A
�  0����
� %���� �(�   	
#  �'A
)�
�

 ��"�:  

�P0
�(�� 0'��� ��'�/� -���� ��2�
 0�����# .  

FP���� 0(�
)�
� .�
��

� 6��� :�"�' ���� �'Q�
� �
 .  

2F  
�1�2�� 
������� :       �� 0���� ���

 �

� 0����C
� 0���'�
� �"�    ����
 F'� 3�

���    3��� %� �=7� 	�� �" 0���'�
� �)�)7�    ?��
��!)�� ?��!(� ��!'�/� 0�=�>
� ��
 0

�"�:  

�P�27� 0���� �(� ��'�/� 0�=�>
� ���
  	
# �'A
)�
�.  

FP:*�>�

� 6���
� �� 0�=�>
9� ���
 .  

OP    ��'�/� ,�
�  )     �&5�J
# ���� 9 �

� (  :��)
75 %      �!��
� �!� �C�A!�

�2+
 %=�
�
� :��2
=9�.  

�P  �
� 0��(
�        :��)
 ��'�/� -����
 	��7� ���
 0�
�90 %    0!��(
� �� �C�A�

�2+
 0
���
�.  

  

2F8�����  �����H� �"������  

,�� M��" -�=��� �� -����
 �� ��3# � " ��2�
� �����

� ����� 1���
  �"�

� " �3�<�
�:  )$�<��� 2008; $477P478(  
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1PK@�#  �'A
)�
� ���� ��*

9� 6���
�� �)=7��3 $0���'�/� �� ��<A

� �� ,��
� 

�� ,����
� $�(�
� ?@�� �� ��� ;��
� 	�� 0���2 �27� ���A

�� $���� �� ��� 

$��@2# ���� �� ���� ���'�# 	
# $�'Q�
� 02�< �� 0
�� ��� ��'� -���< 0��� 

,6�>�� 0�
�� 0���J�
.  

2P���  6��� S
��
� �� %��2 �27� �
��)��
� ���)
� 7��2 �� -=�
� �>
�
�  $����

-�>2���
��� 0��>
� �=��
�
� �&���.  

3PK@�#  �'Q�
� �� ����
� �� 3�)�
� �
��
� ���� 6���
� �
���*

�� ���� S
��
�  �2+


�
��)��
�.  

4P�3�<�
�  0���2
=9� 0���
�: F�(

� �� ���)� .�2
� -@���
 �>
�
� ����

� $�&� 

�3�<�� -@����
� ��
�0��� $�"��J
� $�&'���*�� ���� ��'� -�6�>�# 0����'  ��

0����� 0�'�� ���

 7���2 $0�
��)��
� -��*7�� 0�
��
�.  

5P�3�<�  F���
� -����2
�� 0�
��
� 0���2�  �>�
 -�=�>
9� $0����
� ��  ����


7���2����  L�>
�9� $�&� �� �&
���2� �&���A
�.  

6P���   �>�
 ����� >
9��� $������ ���� ��*

9� ����
�
 -��*����
� �� $-��@<
� 

���� 02�< .�� ����7� 0�����

� �� �����
� $0����
� .��� -�����
� F��'� .�� 

 	��
��)�)7�0 $0����
� ��(
�9�� -�))Q��
 0�����

� 0���
� �� � " ��'�
�.  
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2F94��"�� ,���
�  )�  J�"�� �����H� �"������  


�� 0��8�� �(�
� ��� �
���
� 0���2
=9� D���
� �� 0���
� �)�)7� ���� ����
 0

�"� 
�2��& $0�'�
��
)/� ?�6*'� ?��&� �� �&
��C 0���(
� �

� ��
�
 ��(�
 �� �&��� 

�&���"� $0���2
=9� $0����
'9�� $0�)��)
�� $0���)�
�� ?��8�� 	
#  �&
���3

$0����
�9� L�>
��� 
��
�&>� $0����C
)9� ���� 0���2
=� 0)����
� $�&�� �(�  -�8

�&
������ 	�� ?���*

� �
�� -�����
� �� ��3# �&
�)��) $0���
�  �� ��� ��  F��
�

0��
��
� $0���C
� .2
�� 	
� -������)
� ��(
� �� $�����
� �� dX��  $�&���


$�&����
� $�&��J�
� $�&��8�
� 9# �� 6��� � " �
�0��) N��
 )�  �� ���� ���&�9� 

-�������C
� �@< ��(
� �� $�����
� �� �8�� ���
� D*��� $0��
��
�M
   	
# 0���'� 

�� F��)7��&�� ) :Estache, 2000, p: 12(  

1P 0)����
� ,���
� �� �5�)� $�(�
� �C�7� $0��) $0����� ?����
#� $0��<�
 -����� �� 

0���
� ��(
�9��.  

2P �.� 0�
��� $-����/� �&=�><#� �� ��(�
 �*��

� ��� ,6�>�
� 0���2
=9�  0
���
��

0����
'9� �� � " $L�3(
� �� �8 0(��3
� 0����(

� ���C
)9 $�&
������ �&
���#� �� 

��= $-�����
� �&�<�
� �� -����� ��8�

� $���)

�� *���

�� 	�� ��&>�  0����
�

$0����
'9� �� ���� 	�)
 -���*

�� 0��<
� 0���
�Public Service Obligations ).(  

3PF��G  -����� X���

� �@�/�� +
��2 0�
��)��
� 0�'�
�/� $0����
�
� ���� *'� 

���2�
� 0�����

�  0����(

�)0�
� 
� – 0�����
�( �� 6���
� -���3
�� ���C
)9� 0�<�
�.  
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4P .�� -����/� 0�����
� �(�
��)
 0� *'�
� ���J�

� �� L�3= $�(�
�  *'��

-�����
� �� %�� 0>���

� F��)7 0�)��) 0����
'��.  

�=� -��� -���J

� $0����&
� �

� -C�� �� ��2
=9� $��
��
� *����  0����

;(� ����

� ��A� -����

� $D���
� ����
� ���
� $�����
� �� �8�� ���
�  0��
��
�

	�� �� $6��)#  	
X��
� �� ��3 F�
�)�� 0�����
 0C��� ��G 0����(
  ���
 X���

���(
� 	�� ,���= B@2^� � " 0��8��
� $0��3�
� ��<�#� -���)�

�  0�
��)��
�

0�����
� $�&��� .�&� ��)�
 D�
)� �&
���< $0�����
� �����  �&
�����

$�"����
)�� ��) �� -���< �(�
� 0)����
� �� $0&' ��� 0&' D�<� .�><

�  ��

6���7� 0�
��
� ,���*
�
� 	�� �"�� -����*��
� $0���
� ;��(
� �&
����� �� 0�'��
�  ;(�

$�����
� ���


 �� ����

� 0�
���� ,6�>�� %� -����

� 0(C���
� �� $0�
��
�  ���
�9��

$����
'9� 0���
)9�� 0�5��
�.  

-**� �=� -��3<
�  �� 
� 0(��)
� ��3

��-� 0�'�
���

� �

� -C��  ��

��) �(�
� X�� �� 0�����# �2� $-�3���
� ��&8� .��� �� 0���� 0���2  $35�)�
�

X�� �� ��C� -��
 -�����
� -�)��) �C�� $,��' -�C�
 �� ���(
  ;5�2<
�

0����
�9� $�(�
� L�3(
 B��)
�� L�3(�
 ;�<
� 0�����
�� $0�5*'
� �� 0����
�  ��


����C
)�$�& ->�
<� �#� �� 0
�� 	
# D�<�$ F)� ��(

� D�
)� $��>
�  ���&
��

�����

�  �&�� �))Q�
��)Thompson, 2009, p: 5(.  
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�8�
��� 	
# .2
� �� �� L�3= �(�
� �� :�'
� ;5�2< ,���� ���C
)@
 �

�  ����

��  �&�"�: )Sanjay, 2003(  

1P L�>
�� .�
��

� $0�
��)��
� %� .�� 5��
�� ��)�
� $�&
 ��3� ,��
�  0�*@
�

���
� K�� ����
)9 ?�)��= ����7�� $0���*
� �

� �
�
 	
# -���� ���)
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  � "

0�2�<
� -����# ����3
� -���� 	�� 0&��'� �����
� �

� �'�
 $�&�� 02�<�  ��

,��
� $0���3
� �

�� �&=�J
) M@
"� $�27� ���)9� �� .��8
� �&�l� ��J

 ��  ��)
�

$0���2
=9� ��� ���� 9 �C Q��

� -��3��
�� �� $S5�
�
�� �(� F�2
 N�� 7���2 

0�'�
�/� ���(

�� ��>
� �� �8 ��(

� �'�
���

� $%��)
� ��&8� ��2� 0�'�
�#  $X���

-� � ,6�>� 0���2
=� $0�
�� �(�
� -����� 0�'�
�# ,���� �� -=� $�=� ���  �G��

-����# M�)
� 0�����
� �&5���� �� �'� 0�����# 0)����
� %� �5�)�
� $0����
�  6�(�
��

0����>� �� ��) O�
�# $0��<
� �� ��� �" �� �
�  -=�
� �
 %'�
)
 9# ?����(� k ���J2 

�� 0��= �27� �'�
�/� $�5�(
� F��3�
�� �
���
)� $M
 �� �� 0
�� ��� ����
 0�����# 

����

� �
� 
� 
6��� � " 7���2 $0C���
� �^� �&
����# A'�
 	
# -����� N��
=9� �

� 

:�Q
 0�2��
�� 	
# %�� Z
��� 0����# �5��>� ��)�� �����
 $0��
(�
� :�Q
� 	
# 

L�>
�� .�
��

� 0
��C
� $ # ���
 � " D��# 0�2�<
� �"� ;5�2<
� ,����
�.  

2P ��� 0���� �2��� O�
�/� ���C
)@
 �� 3=L� $����3
� N�7�� �

� 0��=/ ;<\
 

��3�
� i��� $0���2
� �'�
9 �&
 0>��
 02�� �J
)
 9� 0���� ��J
 .�&
� : 
� -��= 

�� $��'� ���� 9� �&����
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�&)� 	
# rN��� 0����* 0'
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� �
 ��� 9# ��'�/� -9�� 6��C
)� �� ��<�# F'� ��� � # ��
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� ��
� F�)� �� 0��
��
�7
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�� $��'�/� -���� �� 	����� �
��
� ��)���
� ��

��� %��)
�) � ����
 (��
� �� 0��
��
� ��'�/� -9�� 6��C
)�7� ��'�/� -����
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� �
��
� ��)���
� �����
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� �
� ���27  .�
��
�
 0��)���
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����


 0�
�7� ,�����
��)�
� �&���
� �


A' $�&����� ��'�/� -���
�
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��� %��)
� �
��
� ��)���
� �����
� ��(�� ) ����
� (�
� � &� ����/��A X�� � F�3

,����� ���
 �

� .�
��

� ��<�# 	
# )�
� �&� ��(� �

� 03��7�
A' �(� ����
 �

��� �� �����
 ��'�# Z�'Q�
� �27�)  $�������(
� ���)����
 ����
� %�'�
� 0���'

2005.(  

��� %��)
� �
��
� ��)���
� �����
� ;� �=� ��27�  ��
� ���
<9� 0�����# 	��

� 	�� 6��� �<�
�� .��
�9� :� $�'Q�
� ��= �� ����

� �<� %�*�
 F��)7� 3

 K����� ����# 	�� ���� -��C :��� �5��:)  ���)����
 ����
� %�'�
� 0���'

 $�������(
�2005.(  

1P �����
 ��'�# �(�� ���
� ���� �5�(
� �'Q�
� ���C
)� ���2.  

2P �����
 ��'�# �(�� ���
� ���� �5�(
� �'Q��
 :�(�
� ���C
)9� ���2.  

3P ���� %��)
� �
��
� ��)���
� �����
� F�3
 )
�� ��� ( .��
�9� ���� �� F�'�

� ����

� �<���)� 	K� ���� F��)� 	�� 6��� -��C :��� �5�� ���� K��� �� 

�(
� �'Q�
� ���C
)� ���2 �"��5����

� ��'�/� �(�� ���
� ���� �.  

��� %��)
� �
��
� ��)���
� �����
� ���� ) ����
�( 	
#  0�)���
� �����

�><�� ����
� : 
� �
��
���
� �A�� ����/� ���(
 ��� -���'��
� 0��= N'0 	
#  ���(


$-���'��
� 0��= N�><�� 0�����#� ��� %��)
� �
��
� ��)���
� �����
� ����
� �
 

��27� � ��� ��� $L����
� � ">�N �� ��= �� ,**�� -���2�# 6��'# 
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�'A��J�

� ��'�/� ��(� �� ���'Q�
�� ��� � �� �����

�� �&
��
� �@<� 3<
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 %��)
� �
��
� ��)���
� �����
� F'��� 0���3�
� B�2�/� ���� %� 0���(�
�� ���J
�

��� ��27�.  


��� %��)
� �
��
� ��)���
� �����
� �&��3
� �

� ,���'
� -���2�/� ��� ) ����
� (

��� ��:)  $�������(
� ���)����
 ����
� %�'�
� 0���'2005.(  

�P #��' -����3�
 0�
��
� 0��(
� %� �&
(��3� ��� ��'�/� -���� �� 	��7� ��
� �


/���'�� 0���� -�=�3� X@C � :>
 9� 0�) �� ��*
 ,�
� $,���� 0�) �� ��*
 9 ,�


D��

<  -���) K�< �� ��*
 ,�
� $-���) K�) 0���3���)�
� 
A'�.(  

FP�� ��'�/� �(� �� ���
� ���C
)9� �
��'#  	��7� ���
 0�
��
� 0��(
� %� �
(��3� �

�=�3� X@C �� 0(�
)�
� -����
� ��-0����  :>
 �� ��*
 9 ,�
)0�   ,�
� $,����

�� ��*
)  -���) K�< �� ��*
 ,�
� $-���) K�< D��

 9� ,���� 0�) 0���3�

�'Q�
� ��.(  

OP �@�� F $� �����
� �� 0=@�
� -�  ����

� .�
��
.  

  

 %�/�������  

�&)��
 ���� �� �����
� � " .�
A' 0��)���
� -���2�/�� -�)��)
� ���'Q�
�� ���

��3

 0�)���
�(���J�

�� �����

� ��'�/� ��(�� ���
� ���� �&.  
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������� 	��1  

���� �� ��� ��'�/� ��(� 0��� 	�� 0�)���
� �� �����
� � " ���3
 F':  

1P ���
)9 ��'�/� -��=�>
 ����3
� *�J
�� 3>�
� �C� 0����3
� �����
� ���<
)� �� .�

�����
�� 0(��
�
� D�<7� ��(�
�� �����
�� F��<7��.  

2P �5����)
� �@�7� �C� ����� 02�<
� ;�<�

� -��=�>
� 0 ����>
� -@�')
�

����)�
�� -.�
A

�� ���
� ��(�� -�6���
�� -�3�3<�
��.  

3P � �����
� � " ��3� �#� 	
� -���'��
� ����
)� �� ���
 �

� -��=�>
9� 	��

� " 0���2 �� ��J�
� ���
� ���� ,���� -���< �'Q�
� �� F�3  ��� $-���'��
�

 9 �

� -���<�
 ��(� �" �

� -��=�>
9� 	�� �����
� � " ��3�� 9 D�<� 0����

��<
)� �� ���
 ��'��
����=��
� .�3 �� - 	
# <f� .�3
��.  

  

  

  

  

  

  

  

  



 116 

 �$� 	�"���)2(  


������� 
����� ������ 
��M�� ������ ������� 


	�� ا����� � ���
ا�	�ب ا�
2010-2011 

��
 ���	� ا���ط ا���� ا����
,����� – ,����� 
���  

  

 
������ 
1�"� 
������� 
����� ������ 
��M� 
�1���� <���� 4��2010/2011 
�"� ���:  
�� 
"��,����� ,9"
 247.3
������ J��
-� )"� 
���� ��1�� D��"� :  

*�'� J�
�� :,�����  ,9"
 
����� 219.4��1�� D��"� .  
�1�2�� J�
�� :,�����  ,9"
 D������ ,���� 17.3��1�� D��"� .  
@��2�� J�
�� :,�����  ���8 ,9"
 10.5��1�� D��"� .  

  
 ,�7��+��� 
"��,9"
 296.5
���� ��1�� D��"� 
������ J��
'� )"� :  

*�'� J�
�� : ,9"
 D�0?���� ,�7��+�97.7��1�� D��"� .  
�1�2�� J�
�� : ,9"
 
��� ,�7��+�22.0��1�� D��"� .  
@��2�� J�
�� : ,9"
 
�"�9���� ,�7��+���176.8��1�� D��"� .  

  
 �:����� 
"��,9"
 49.2(���� D� 
���1�� �:����� !���� ��1�� D��"�  

��+����� )"� ,�7,������������ D� 
�1�2�� (����� P�"� ,+1 ��� U��
�   D�1����

 �$�)118 ( 
1��1992
����� 
1����� D� Q�&� . � D��
� �"�"�� E�"� �"� ���7

��,�����,�7��+����  :  
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 %��)8 (��,����� 
������ 
1�"� J��
-� J�� 2010F2011  

*�+0���   
�1������
(�������  

����� ��
 
�1�
*������  

�"�0��  	�0��  
 (������)E�1��(  

*�-� J�����
��F
,����� 
�����   

219434000  219434000  200856365  )18564635(  

�1�2�� J�
��–
,�����  ,���� 

������D  

17283000  17283000  16498026  )764974(  

@��2�� J�
��F 
,�����  ���8  

10552000  10552000  9833123  )718877(  

��-����  24726900  24726900  227200514  )20068486(  

  
 %��)J (��,����� 
������ 
1�"� J��
-� J�� 2010F2011  

*�+0���   
�1������
(�������  

 ��
 
�1������
*������  

�"�0��  	�0��  
 (������)E�1��(  

��9� F�!!�
�P
 -����2!!!�

��>8��
�  

100636000  100636000  99827084  )808916(  

�C
� F��
���–
 -����2�

0����#� 0���  

22036000  22036000  19972781  )2063219(  

X
�C
� F��
�P 
 -����2�
�

0���J�

�  

176803000  184426000  183496810  929190  

�
��'9�  299475000  306098000  303296675  )3801325(  
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 %��)W (��,����� 
������ 
1�"� J��
-� J�� 2010F2011  

*�+0���  
�1������ 
(�������  

 ��
 
�1������
*������  

�"�0��  	�0��  
 (������)E�1��(  

 �����������
��,�����  

24726900  24726900  227200514  )20068486(  

 ������
,�7��+���  

299475000  306098000  303296675  )3801325(  

   *����-� B:��1
– N������
�� 
)�:���(  

52206000  7623000  76096161  P 16267161  
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�"�+0� *����� ,����� J��
-� J��  ��1
��� 
������ 
1�"�2010F2011  

*�+0���  (������� 
�1������  *������ ��
 
�1������  �"�0��  	�0��  
 (������)E�1��(  

*�'� J���
�� : ,������� 

�����  

  

F���
� -�����#  192930000  192930000  175706257  )17223743(  
-�����#    -�!���� 03��� 
���
�  

23000000  23000000  20773209  )2226791(  

��� 

� -����� -�����#  3504000  3504000  4389899  885899  

*�'� J�
�� <����  219434000  219434000  200869365  )18564635(  

  �1��2�� J�
�� : ,������  
D������ ,����  

  

��3�
� -���< -�����#  6105000  6105000  5820840  )284160(  
0�)��" 0��< -�����#  10928000  10928000  10512554  )415446(  

   -��5�3
� ��'A
 -�����#
�&
����  

250000  250000  164632  )85368(  

    �1��2�� J��
�� <���� :
,�����  D������ ,����  

17283000  17283000  16498026  )784974(  

  @���2�� J�
�� : ,������  
���8  

  

�<� 03��� �� -�����#D  1739000  1739000  2275539  536539  

0���
� -�����#  4663000  4663000  3957989  )705011(  
0���J�
 ��G -�����#  4150000  4150000  3599595  )550405(  

0���� ��G ����  0  0  0  0  

    @���2�� J��
�� <���� :
,�����  ���8  

10552000  10552000  9833123  )718877(  

,�����-� ������  247269000  247269000  227200514  )20068486(  
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�"�+0� *��� ,�7��+��� J��
-� J��  ��1
��� 
������ 
1�"�2010F2011  

*�+0���   
�1������
(�������  

 ��
 
�1������
*������  

�"�0��  	�0��  
 (������)E�1��(  

*�'� J�
�� :D�0?���� ,�7��+�    
�)�)7� F
��
�  32357000  32357000  32251402  )20598(  

-9��
�� -��@�
�  27842000  
  

27842000  
  

28333538  )62501( 

-`����
�  7027000  7027000  6164845  )393910( 

F���

� -����2�  1607000  1607000  1726535  )9303( 

0����
� ���*�
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��>8��
� -����A
� -�22<�  7722000  7722000  7482709  )44291( 
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��� 6����  12984000  12984000  12591257  )263311( 

  *�'� J�
�� <���� :  ,�7��+��
 D�0?����  

100636000  100636000  99827084  )808916( 

 �1�2�� J�
�� :    
���� ,�7��+��

���� �  

  

0��)� -��&�  1479000  1479000  1132047  )142323(  
F
���
� .�
��
  5260000  5260000  4695642  )552908(  

�
�����
�� ��2
9� -���� .�
��
  6532000  6532000  6213203  )220797( 

-���(�� 0���� -����  1938000  1938000  1752049  )158651( 

0�
�� 6����  505000  505000  612777  )12223( 

0���
� -����2�  3000000  3000000  2844966  )171414( 

0���J�
 ��G -����2�  11000  11000  199328  )192672( 

� -�2!!2<�!!�@
"� �!!�G -�
0���J�
  

3311000  3311000  2522769  )612231( 

  �1�2�� J�
�� <���� :  ,�7��+��

���� � 
���  

  
  

  
  

22036000  22036000  19972781  )2063219( 
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 @����2�� J���
�� : ,�7��+�����

�"�9����  

  

-��5�3
� -���� ����
  910000  781000  636648  )144352(  
����
0
���
�   542000  516000  465600  )50400( 

�@�/�� -�����
�� ��� 

�  17725000  15318000  15036926  )281074( 

0�@�
�� 3��&
� -����2�  11369000  11524000  11520694  )3306( 

-��5�3
� -��*� ��=�  62975000  69823000  69762776  )60222( 

-�3��� 0���� 0
����  20380000  19384000  19329826  )54174( 

�����)�
� -���<  16306000  16160000  15869643  )290357( 

-��5�3
� 0���2  30516000  36491000  36467631  )23369( 

D�<� 0���J�
 -����2�  4968000  1973000  1964185  )8815( 

�@
"�0���J�
 -�  11111000  12456000  12442879  )13121( 

  @��2�� J�
�� <���� :�7��+��� ,

�"�9����  

176803000  184426000  183496810  )929190( 


�"�9���� ,�7��+��� ������  299475000  307098000  303296675  )3801325(  

  
  
  

�            0!�
��
� -���)!�
 -����2!�
�� -�����/� ����
 �����
 ;<�� ��� ����
 �&
���J
�� ,��<7� %��9� -���)�
 :  

  
 D��
 ) ,�7��+���� ,�������(  

D��
��/
1���  2010F2011  2009F2010  2008F2009  2007F2008  

 ������ ,�������  227200514  230483846  258923680  260008257  

 ������������
�,�7��+��  

303296675  400067824  303382963  277575233  

X
�)(���� (  )76096161(  )169983978(  )44456283(  )17566976(  
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�?�C�7 
��M��� ������� �7 ���� ��� %��6���   
1����2010/2011 
����� Y"
�� K
�
���� ,��1��� ,�1���� �7 *���� �/ ���  ������49.2 ��1�� D��"� 



�1
 ������ ����� D� �
�8 �"�0�� ����� D�� �7 10.8  �7:����
 ����� �7 
2008/2009.  

�$� 
1��� �7 �6����8 *�9�� 
�� 
��M��� ,��� 2010/2011� ��� �":  
1F  
�1���� �7 D������ ,���� !0�2009/2010 ������ *C9��-� *��� !0� K

!�
�  D�� �7 K,��:���� ,�����Q�1/ (����  �7
��M�"� ������ J����� ���  

�1

0.5 �7 :����
��7 .  
2F  D� ������� )"� 
1� @��2� ��� (������ %:�?��� ��� D84764  �7 
0�?�

 
�1����2005/2006�   )4952 
�1���� �7 
0�?� 2010/2011��
 Q�&� K  D8
!�0�1C� %:�?��� ��� .���� 
�
���� ,��1��� ,�6�.  

3F 
������� 
������ 

�1 !�0�1� )�  39.2 �7 :����

�1���� �7  2010/2011 K
 *
���46 �7 :����
 
�1���� �7 2005/2006.  
4F 
����� ,������ !�0�1� )�  219.4��1�� D��"� 
�1���� �7 2010/2011 *
��� K

222.8 
�1���� �7 ��1�� D��"� 2009/2010!�0�1� 

�1
�  1.5  A���� 
:��� �7
 Q�&J�
�Z�
������ :  

8F !�0�1� KJ����� ,������ !�0�1�  ,������ !�0�1� KD���� ,������
,���
��� 
��18.  

JF  ������ !�0�1�,���������� 
��18 ,C�+���  )�  1.73�  D��"
 
�1���� �7 K��1��2010/2011 *
��� 2.59�7 K��1�� D��"�   
�1����

2009/2010 !�0�1� 

�1
� 33 �7 :����
Q�& A����  )�  J�
�-� 
������:  
F  K
����� ,������ !�0�1� K
��M��� )1
� ,������ !�0�1�

!�0�1� ��9�� J���� ,������.  
F  ������ !�0�1-�,�����[��9���� ��I 
�1���� �7 
�" 

2010/2011  )�  4.5 *
��� K��1�� D��"� 5.8 �7 ��1�� D��"� 

1��� 
�1���� �1
� 
�
���� !�0�1� 

29 �7 :����
Q�& A����  
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!�0�1�  KA:����� D� �:��0"� ������� ������ !�0�1�N�
�' 
,����2��-�.  

WF  
�1���� �7 D�0?���� ,�7��+� D�2010/2011 ,9"
 97.7"�  D��
��� ��1��  Y��
�� D�������� D�0?��"� 
����� 
��61 E+�� ���
���115 

��1�� D��"�  ?�C���"� ��:  
F  

�1
 ����-� J���"� ������ (����14.7 �7 :����

1��� D�  

 

�1
 ,-�
��� ,��C��� �1
 (���� K
�
����8 �7 :����
.  
F �1
 (����  

�1
 ,\7�����30 �7 :����
.  
F 
�1���� ������� (����.  
F  ������ (����4�
�Z� 
�������  
F �60�?�� %������ D�������� %:�?� ��� (����.  

�F )"� K���&��� A�
� 
�������� ,-����� )"� %�+1��� (����  D� �I���
���� #&�� ��-� KD����� D��7����� ,������ !�0�1� )�  (����  �7 �?1��

������ 	������ ,����� 
�DC����.  
�/F  
�1���� �7 D��7����� ,���� ,�7��+� ����2010/2011 Y"
�
 
16.3D��"�   ��1��
������ ��1
�� (���� ?�C� @��:  

F D�����"�� 
��� (���� )�  245%��   *���� ,�7��+� (���� K��1��

����� )�  504,�7��+� (���� K��1�� %-]  
�6�7���� ����"� )�  
1.5 D��"� ��1��.  

F ��� ,��:���� 
1��+ �1
 ,�7��+� D� )�  30.5�7 ��1�� D��"�  

 
�1����2010/2011 *
��� 23.7 
�1���� �7 ��1�� D��"� 
2009/2010

�1
�   (����29 �7 :����
� KA��� Q�& D� )�   
��/�

<��1� %C���� 
�C��� �?1
 �����-�  (��� Q�1/ D�� K,��:����
� -���� K
1��+"�.&/� K<�1 *� 
1��+� ��1�  N��1� A=�� 
�"����
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