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Résume

Cet article étudie le phénoméne de la transformation que connaissent les matiéres premiéres, depuis
leur forme premiere de ressources naturelles, a celle de marchandises, jusqu’a leur forme finale de
produits financiers proprement dits. De manieres générale, cette étude s’intéresse a [’évolution des
marchés a terme des matieres premiéres. Leurs évolutions jouent ainsi un role important, aussi bien
dans la formation des prix des matieres premiéres, que dans la détermination des recettes
d’exportation et de la facture des importations. Cet article pose la question de la pertinence des
politiques de développement basées sur [’exploitation des ressources naturelles, a partir de trois axes
principaux :

1. Les ressources naturelles comme marchandises et les conditions de formation de leur prix.

2. Les marchés a terme et la gestion des risques des prix.

3. La pertinence développementale des politiques fondées sur [’exploitation des ressources naturelles.

Mots clés: matiéres premieres, ressources naturelles, marché a terme, produits financiers,
’économie des matiéres premiéres.

Abstract

This article revolves around the chain transformations experienced by raw materials since their first
natural form of natural resources, their commodity form proper, until their final transformation as
financial products. This study is conducted within the framework of raw materials forward markets
tendency. Such transformations are determinant in regard to both price formation mechanism of
primary products, and export earning as well as import bills. This article raises particularly the
question of the relevance of natural resources based development strategies from the stand points of
three main concerns:

1. Natural resources as commodities and their pricing formation conditions.

2. Forward market and price risk management.

3. Developmental appropriateness of policies based on the exploitation of natural resources.

Keywords: Raw materials, natural resources, forward markets, financial products, the political
economy of raw materials.

94



2013 syaiym —35 nud

osilally islafly wlmis¥l b Joulgill

gl Sl 5laly sV 3lenl -2
AV Ssal Leadan ) Lladl-3

dalus  daghll  alsall i JN) gaall
[ESEIR I TP
éjts; "3.}!;2\ J‘}A.“" GSLA.AA L)A:'A:u

A dels s s gy galy (Die g
foyshaily

el cilaine LisS Y el s -
Laghall (e Aajdias o aade juae Gl s
S leread e @ cliall Qi Jan
@ e bime LS an Sa (S Lehes
B2l 3y

oSl Gl ol PlA e S s
30l Lalay

Aaplall a WA el jaae =01
33l La) el oS 3x e gl Y Cayyaills
S G leled 5] 55 ool 2 41
dae oaphll 3ygall moay ladie 4y lgihl
Al "Rl 3ol ade Gl Jisats Pl
e 3, A gala@y) Labial

itna (st ) i g Y1 8)9 e o =72
Dysall 130 Py mans Al Da gl
aase gell i ) absaty dalaliuly ol
gois - el Al (e (fme (gsiue Al
gl Clygiee AL Gl ) 13
S Ay Ay Al Clleall Caxgiy saael)
G Baaje g pailad Cilatidl oda elac)
oS Jad Lalss ellyy Ll ddee s cuila
LS e J) 5 sl

salall el JleiaNL ssealdl 13
lebignd ey ol Al LSS 8 olow — AV
Al gl D! Al b —(gias Cia)

95

Agally Amplll 3lgall rhlallbiae i
SR Ay Gl clasaly A
Gligine o JY caaly asede ) Al
bl ysall DlSa (St Jaill e Aabide
Cun Apaiilly gaill Clagliiul ol (A o)skiy
o) B sV Slsall 3yhmdl) laldl lgsle aind
Ul "4l gl el aaty . Lgtiadi dpaiil i
Sy Je Jie ualy daY) S Lol
Hiaall gl didlae e Jy il Sl s
Al Gl B e clls ey
(A
A5l Blond ealaal) fplil) cilidane S5
O b it A o Leababaaily 306V slgall
Blod) siwe Jo aoat comnal Slall) sda
SEid Gl i Sl otV Al
Ge AlY) Al dapl J3aS ey Lee "R
G Al dplanll 3l blead sdam oL
GlsuY) & byl 23a Adle ciliidiey Claiie
gl gall 2l
e A Jeaall salla 8 Jlia) 1aa Cay
@ e A Ak lse e A5V alal)
GBleadd L ) DA (e ellhg Al cilaing
e G L (Rala) o)) LY slsall s
Dl Ko dll e o€ f A gk Jzal
chaball dle e 5 den e DY) sl
) Gl sl (al Ao e DIyl 55
1 el dSliuall 5 Lese daiiall Jsally
Ll clbadlin) ad) all e QX Ja
MUl @iy dunaadall 3lsall Cilaly) o sacind)
:Allall slaal) e
Hlgall-1

LS, dalS Akl



2013 syaiym —35 nud

osilally islafly wlmis¥l b Joulgill

o i€ Al deliall clamdl Se
el s u143\ Jasaill 8y e ha (e aldl)

A A0 B0l Clang S sl s
O ey bl e Ales oy Y Gaee
Gl s Sl zsinall Ll a4 g
PSSR NSRS E P TR PR
e 5 il 10l Guladl) dpal e Jailas
bty cli€ally osllly aaall 8 dudlaie
Al S Jpone ol Aee del)) Gk
s ) sa5 B Aeh B @Al cagyl g laly
Ly daxi WG (i) oplll 5 sl 3
Y AN dlsal Geilad Gl 1A L Llatie Lagiia
AN B0l e e Baae Cile g dsag b
Alme Glaliialg 3850

V) Sgad) G Gulatll Aaps e Bhsalls
OSe 33l Dla) b 5pS dygraay X i
dclial dgasd) 5,3 gn M B g2l 530
MU dgasdl ol e alian "Ll
Oo Al Mge LaadlS il 5,1 G LS (il
Al Lala) le Al 8 oS gl 4
Neaysa Legie Byigial) e Cunaay

el e dolaia ye dhaa algta
S Al Ay Dlgu Jlie el
%98 & ani JEall Juss xd : alladl (5l
Jsd D ojg il saldd allall Uyl e
ASaY) sastiall LVl WG G 1 A
Y e %O7HE 4w gl by la,
sasiall LS V1o Y clin gl 50l allal
SOl 13 G Lmally ) 5 Ay e
Lo sas A0V aldl (e ypaall sagii Oslina)
‘T‘SH\ Crigad A;‘:) é’JSS\ LG"&J‘; é‘: A%
Gy (0 )50 sl G LS L lgle allad)

96

Ly o a Loyl of aladl ae 4] gl
Ay aabsan f sl zlAnY el
Al Al s3le (6 (s2elE e o Jpeanl)
e dalu ) o Phyaa s zl) dilee
Y (lymes lol) Galudl oda e 06 of dayd
S e ) AV slsal) gl o e Jadiy
(il 52 e

dae 0sS8 of oRa Y sl G —°4
bl sl bl e sl delua
¢ e iy Al Jil gyeall e abisaly
(s2el i) Lol (Saybysa ) drgdal)

S gE saa L ALY B 08
elow QLo Ll Ll Bl (s5inne
G aaps lelad o ey aY) (sl
Gl 550 £ Ll pe Ly sl bhaals dpasaaa
gle

calgl) hgydl ) e dnld) Ll o)
Bala ) iy i el aysall 8 e
Jlastins) 235 Jabie 4nds il b Sty 440
3uie Mlge daphall 8 a9 Cus Alalbiadl)
G niiall Ay aaal A0S0 e Jia Y L
S B ) Jpadd) gra o Lot
S gle llall e 45)lis Lehysad RIS ¢ i)
Oe Alea )b g3l 13 alals asds cdgl
A0SV Sgal) g Ul s ) AS el (ailiadl)
Lee 5 (3 Ciny Jlowe A

A0 algall Dkl ailadl)

Cilaiaall uilaty acaly Hiilaie Glatiie =
“lelay O AE) Cmaay Cuny LBLS s
Asall dpillys mdidh gl Cipla (e (S
o alail e dadize Aapy e Ll Y



2013 syaiym —35 nud

osilally islafly wlmis¥l b Joulgill

Msall Bplaty Aasipe ApaaY) Aall Apubiugs
elajlad e 5 s S 58 400
Asall () Aplaill cliball Jss 25
Mg Gl sadeiall @l Al 4y

(e Adle A)Jull aan LS 7
Jsall gy aai A AY) Glualdll ol
dady gt aaa (giee S a5 A
Lage 2t 1) Jae ed Lgale Fayial) cilianal)
@hle a3 fls dagy oadl) Sy baddll Jyls
pan O LS ol 8 2sall Jyll Ruaysn (B N
A oalaall Baily ol Gaw s W Jolal)
Voelly Qe By Lsin Vs sl 2 an S
Yoy L Ok gsle 500zl ) Hslaty
Dhle 50 Y1 4 el Joall e oS
,(12)J:§§
ooilad dpalal 438 ya) daledl Alall ALY o2 ()
Adliad) @l ety dpe ) sag i)
N Ml pme Adhe Dk Jray
So GadVls Lsa dap lde g
Gonall 138 (g5ine o dag Eua J5A (g5l
it Jlial (e JIE Lo alpall (il g 330
e Uaiils Ad5Y) 2salls el

e Sledd s o Hleadl 358 clds —a
dhe) @l oy Biee LS ALY )
30k e gl 19744 Ay 8 ppa
Jag pdsie pt (siee say (shf Y5667 S
oalitaly b e ) 1 e N sy
olfie %2501 alladl Goiaall (55
b OLalAN) (e dase Gl MWD sl
Gy Lot AL Alg DA M) eda e
e LY Sl e hall jaas ale 19805le
Ay sy Jaw 5 Ol 52645 ) Jead (53]

97

ol sl SR (giee Gl (A (A
A0 Js OB M s Gl dua Joleia
Bl @ Ay andall bladdl Glpba (4%88
3ale cilpabia (30 %80 cps (A Luwigaily Liallag
saaall ailys Wil (e IS Lge 285 (lin) sl
Nlly cpall o O G anlh) Sjd el W
Slo Jsall o3a dsatind G Lasg s Basiall LYl
- el 2 Ey)(*) ap) e S

aall asll (& shlaall s o sy
Dhae o el 3)lsall allall ol o
Lala Adsn Vol dgag slud a3 il
S ALYl 8yfinas
19%66 5 duadlll Hlaill ana a%50Wansl
(Aiad)liae Caall claiidl e Gyl
SR SN I
AN RN

Asall apsi B padll a0 1 a2 -
S L J5 e B8 (goe 2ag Y 43 A04Y)
Ol daallyy Dleially BN G G)lsi
Abaat Gdss ) dals 4 55 L6 33,5l
05 Laiy (Lsal) Gond) (e L) Leilalaal
Ge iy fiee ()53 @il Hladl lald
) Il e f ) Ll gyl 5U8 Lo
Ol (p Gl el e @bblial e i
lele] 8 s el dpad) (8 Cljsac Legal
Go \giins JI (=il (b iy 4l Jso
S Gl el M)
et Alead b)) i Alsal) (315!

GJOR

Lol s
Copat Gl dediiadl Joall doaly W -

oan Y Al ol Al clatial (e Lpaailsh
bl s b ol L lgen Jdie


http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%81%D8%B7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%BA%D8%A7%D8%B2_%D8%B7%D8%A8%D9%8A%D8%B9%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%BA%D8%A7%D8%B2_%D8%B7%D8%A8%D9%8A%D8%B9%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D9%86%D8%AF%D9%86
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D9%86%D8%AF%D9%86

2013 syaiym —35 nud

osilally islafly wlmis¥l b Joulgill

By ¢ V10048 slaiys 201140 (e
i Al Jalse Jadil iyl s5ls canldl
Gl rdie Qlllly pajell ST e 3yl
Opall 1die B oA e e (oM )
@@ 2l Als s &l bl
o2a) s el 5y3kial) Adlend )l bl aide o3)
& Al Lypliaall el gas ()
AW Gledl) By DY) slsall Glod
el

lefia AlgY) Ssall Glond (i AT dga (e
lelal LSxt Cilpdine leoal ddlal 8lsud) e
ICRB  ji3e  lajed
N
shy "l Al e Gl S oy
Calisey ddagijel) Agtiall 4l (e As Ge Bile
sl skt & () Llgale dlaiall AdgY1 sl
Gl Al Go Bpa (sSh mawy Ciisal)
ol Bygea wily Llajlad ces A5 sl
Jlab g o3k Aaslie iy Boud) Al e
oo i leie S Aia cibdine ) dsall s
A Jsadl G gam LS dlsall (e dine 458

4l ey

(Commodity research Bureau)

~1998 s L sxiaall 55l & 4l Gealids) fsud
a1 a8y Lol Ve 2504k cua 1999
Ol paa bl ) 6 i
sl Gans esal ) ALaYL Sl (e (allad)
g e Sl guas aed syl
Che LS gl Sl gRall e il
Cun Biee GLE lgen e el lad
O Lo sdiedl 3l 8 Gl 6 ead) Caelias
aan b A (Sa WS 1979 -1975
gl ey ally GBI mgial dpally sl
Bydiuse And dduay (aidil 197740 ade 3
calaad)l 358 Pl Gl alnldll dlgie DA
(1) 1984-1983 i s Lo sasiaall 55l s
Gl oda el Aedid)l Gyl abaes (Y
Gl Gllal 3 LD 2 I s cals
on Leocplsll edEa) e dail alsdl ol
gY) om P sy s Qlblly al
S Qlpadill 5 byl o2 da Sy llally
50 20050 Jsyill daays pa JU) &llyay S
2008 iliss & Vs 1340 2002 sls 3
2008 jiesd & Vsl ) el aay iy
V) adadl DA AT 83 i)Y a5ley S

Oaa Aadl) s3a 3 L) 53¢l A3sgall algal) Algall dagida
pladl jdisall A
%17,6 il ¢ ol Sl el L) FEIA
%17.6 cail) ¢l guall (330 Lke e
%11,8 ol ¢ alal) daelia Jse
% 17,6 dadll ¢l ccaall) Jwsil) cpalaadl
% 11,8 Sl 5 e Al
% 23,5 ) QU e c3sedl) ¢ SIS L Cilatic

: JM.AS\

HOUILLON CHARLES-ALEXANDRE (2005).Guide pratique des marchés de matiéres premiéres et

de I’énergie. Page84.

98



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

I asall el s S gpendl hE)
) ) ) o lyma Cudiny L)
e Ae(Lal)iola 258 pay als
Gley) die aal @l acailly il
Cie WS LAl Bleld) Gllaas e duladll
o2 Jie oo lgiga e diazadl A0V) algal)
aling W L dasiad)l JoAll Gl e <l ylaal)
ae Lo s \ghols S5 8 dage LlSa (e
el sl 8 e Satl 2 aly DS e
o) Jall dadaie ey e JL e
Sle Jhaa culs iy (OPEC)' ¢l "Ll
glol B s oy Jadil) e allall 2 W) o
8 A Agllad llaal) 28 cunf dBy .43l
g (e 3V Galall e dlea Baad
g ZEY) S bl e
nnd) LA Bl GHs el Ll
(O e laa) Al ol caus)

Jeall Caaa (33ad 8 cdubudl bl (Jie ()
o Giaal o=l Y kel e w5 e
Aiay 4al) ds lebie @ () dihidl (55
COanil) aand Joall Gl (sine o dmy)xs
S s Haiadl CDlaladl aaay dlie
A (o Agd e Al A DS (el
Db e dads DB L gsSin Il (oAl
AN 2 ala@Y) el

o3 Jie &) Jill (K e e o Nalaiely
Gl (B hTY) Gaas o Glee Glulid)
S oS Al Gl e e Pl e Sladl)
Ga Jsn Jslill 2yl 4ili Gl oda b
L 13ay (ol Goudl (gsinn Ao Sl )il
Jisally Slae¥l cpan Y1 AT e paga
Wihe DA e Baiall SOl Sbal

99

Ba (S e Ry el 02 ASa 25
skl 1aag (LI ssall el sl Jom
S ) Aale)) Gl Calide adly Sy
leblad 5 DY) dlsall (zhaiud) #l) daba
Aeldat 5 by o acluy 486 5 (e

A PV V] S . [ PO -
lle  llally amll hEul S M
Gria Goodllin Gl oaas iy (@hulaY))
Gl @l Ghal bysiiag 35S Jalse ()l
Dpanll Y SA doe e e el e

Sl anla L Al il CGagylall v
3 Mgall Aualy dials Jolaial) zsidl des
L= aadl

aeY) Sl e e laayl cagylall v

Jedll dulle A daludl gkl v
Va2 Al Jsd p AdsY) lsall daial
Gy lee Aa¥ly obidl LB s e
dnald (5 Y A el anadi dde
cAge snse dpaliail (sl 5 acsdl

Giway hafipe alh il gie o U
PO IR T3 I PN PR T EON
Db aas o e Ll Al (R4l
7 <VON | R S L PR | P N S-S PO
salall aa e sjisal) Jalgal) Jilas (la : sl
oo Jdad I alesiy 5 ey o cma &Y
o s O s ASlgially dadial) JA)
lubs lal Adadl Wl B o Jes
Llaal delaial calaal Giad Jal e dlea
So Wil 5 Gl Aliie e dlgiad)
Sl

=l daddl (4 Jall eyl Culd g
e les Lo @il Ll Glll pas dala




2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

O 336 g saaal) ol Lghe Bl i)
Gl Lo S diea @il 5 Sldae lseY)
A1 gl g Uaiy

Y el s () galinl) Gaail-*1-°1
ledlesivd Jlaay Balall Haan Jle o ading
A Chiay anly ey 4ndl Cigl 8 4 LS
rand Cum A1 Msall aky sl

i Al zel3l aadll il gl
IR

Jeding r e Jaaiul @b alg -
Hlasea) s s Al Clblall 5 eyl gl
SSIS 35gdl £ e Aimgll cilainall 5 (Liyyy La
cee ) ppacs Sl
Ju roelia Jleial

Mg -

Ll ccuiald)

o dua :g’_]\j:ml\ _)Jm.d\ G J\}d\—n._\
semeehl Dradl e Slasll 34l
ands BLY) say —oah 4in Bl ol
dadii Ay —dael)jll Claiial dles adps 53)
(o0bad 5 SEY) Learl) Leasad 5 alady)

Al Ly A 5 tdgaeal AdY1 Ssall—z

el
coelaill caaall J A rd s alee ©
e}.a‘).\’..mj\ cuahaj\

clewedll Jfe td a5 e alae O
el e i gl

¢dadl) ccad b sl Aa tA sy calae O
T |

ceeepad Ole (Jg i ie tdgdlla (plae O

QS e 43580 s Jae IS il 13
GY g o la Jslall oSa Gy o alag
A e s da Masihsll i (Sey Apala

100

S paasll b e el Ayl @l
Sl paall el e Jaslly

Usjpe Lie Al clhhea) sis 3aly)
Calide Lllad 0 Ay Adais il Clipmd)
Mgall datiall Jodll Caiyh pe dacizadl dalaill
e e i DA e i A 5 A5
Gsiae e pmad) Cuf ) dies ZY) lsal
Glef culS (19790 e s - Lgallas Gl
& ) B ol L Y AV Sl (3lsad
sl S dugl e Glejlee waliS) Als
S S Ol aaa o WS Lo Al piliad
Gl pll Jlgd) e dala it o o0 JS (S
Aly Ol Hla Adled 3Dy " e
Gledy) clinl s, LAY M) S Jlaal
Clgaiy DAY Al ) cplsil) Al e bang
Aglle clale ) Al cilia sl

Al JSl daliiay claial elas )
ot bl 5l chally Al Al
Y1 sal) Blond Ahe Ailee Jand ailiad
Caall e maal QY dagiy dwa dege
Gl 35a f aih  LEYR) dallaas Lebass
b Jer il Gl oda (i U3 S L Wlle
Capalll Glils poame b oSadll —alaia
Al ddea (e e GlEY) Jae cilaginall 3yladg
e Aalall ailadll o3 (8 (g Al dga s
Al I Caay sllaely JInl) Ciral
COlaleall dlle 48 o gall DU (815
Al Al e

oailadll dalaa) :AdgY) Agal) a1
Jad 3 moas sl o Wle 35,83 35l
Calidey LYl Aual  edai A4 alsall



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

pany Walipe lgighae a3 (sS dse v
ASandl 3y il S 1 Jie sasall (553l

Ay by Dl ol alg haiul ()
dSy L by QL) Ciph e Lo Laliad)
ygin) AY s (e CBHAS 3l Bleb o
e Y Sy L) Ail) (Qlsin B2 s e
ALY 8505 Dlgall ZU) 5y50 G S
13 Baanie e Baaaiall Hlgal) maal o Sy
ol i e ST LG Jae S
gladil Jlalie Gl leall 1 e slaeYl;
o Aaay Ly saasie sl ALY el
tlgie GG e s clicay)

Gin Lagloall Lalill e 1dg¥) (g sial)
) Sl sl V) algal (535 o
saalgi OlSe sty Lagleal) Sl JiSs
BENRI R VENPRE VRN L P DRI
8wl JeleS Alexiuall LaglgSil) (g
s3le o (sgind Ll Tan Jainall (o (3halia 2
leahai el Jpasl) a1 A
Vsl Gidar dpaldl Gl 4y LeDlaidls
OSadlly  agledll  hloal) olld s s
D

U Jsleally gy sy 1 AGN ggiual)
Slo AlaYly 8Y o dalie cildaliaY) oda Ja
a5t Al dgall o8 aysh ) el J3ladl) 13
Lagly€s ) s 4l Jgo s el 3
XV I O PN VY PR D PO ISR o P
> T PR TRV I SR\
babal &l gt DL il
(ALY sl Ll g gy el )i uln

gyl (gl 138 Jadyy gt QBN (g glaal)
Qllall Glagiiay Al bdaliay) -l

aa

101

Capieail) 138 3l @lld azys oS0 e, A8l jans
Dl Al Glaia) paene ce S 358 N
A \q\}a

taedll endl elad e capanl—2-°]
Qlef & blacl SV Jledd) s oy
Jsall led G e @) CO5 a0y el
el o S5 L sas sk ylse 8 ASY)
gide Lasme cula ) s )yl
ol (pad ) leasndi (S JUY) 13

(el 1(saaill AL all 3l gall-
Gl gsire J8E e Al (4 by
oo daliy giaall 8 aaay ladie Laalag
“al e 5 @l B Agdlall Dlsall aganl)
e salyy o i Gl aghadll el
dpey s gl e un Lagles L) Gyaiag
Wl e in Gl ey ASes dpladads
sl 231 o Jsanll 4 Ll Jlal)
o il Sy Ands Sladl Gy gDl
Cua Goidall 1 ales Al 8 aLadY) il
Sy Lae il addl bl oy alay) ey
& @i doed B8aS 85 e BT (e 4l
Mgall o3a andiiy Auahll LalaBY) LS L
EIREST

Olaall ;i Lgalaaind Bale) Sy dlse v

e lgaladiul sale) S Y A V
Jyull

Sysall 508 G Ciiaw tpadaial 3))sall-c
S Jax gl e lua saalgs AlSE sile) e
lsall o3gd (gl juaiall (il (e ddalug
ton B aads Gel) e Al 5 sl

Go Alilue diay Lisiae 2k e V
Dty UadY) oliat Jie aalgiall (5 )l



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

Gllall sk (R (el daad Lelile
Aaiial)l Jodll dakiie oo Lia duaall (Say G
Laldll K il cladaieg "eb 31 Jgml
Lle ) A oda cuiia sy L aplal) Lallaally
0o Alaa Jlaad 8 hEWY) e e il
I gl say .Sy Jg S 253 Slsal
i ol bl sl JeAl) 4t caolin

pan el ol (&1 chaball claly)
& Sl 5 plalaiall aae B0k 5 CBlaladl)
Jin Gind call o zenal 21 Nsall Gous
Gl DS Adels cuidis  hEuY) 1
52€ Appens LIE 4algs il

WY sl o dualidl ()b : g )al dea e
Sl dolall @l @ss 5 saad el
Qe & cals Al 48l clglal) g
A o G e Geadl Gllase e 2l
Js3s CEE qs)sY)
S~ @A B ~ak L sas ACPeLiwls
t oy gseally bl Jalall lead oy 38yl
G (e e Aligha Ay 35l 5 Ol pulaallé
G sty AKyaY) sasiall il b el e
Gl gsine o Sl ald) ands il
. il

ol Alajye ) i sdull) dlaydl o
Dbl 13 LAY Glsal) G A0 sl
Al (s Lala blael Y1 liid Bl ol
Gow sima Glo leab daladll 2 36V sal)
Slo g saaa Gl cupela M Ay il
A gl led Ledypes A 5y el il

alaal Jae A0V Slsall Glsud canual i
Jh 8 A alpadl (& i) (e aS 230
plow ladd (ge 4eii Lol el L) - L)

el e

102

@ 4aln @ ) e o Lo (gial s
o el AV salall dadgidll colelay) Alla
Plain) a8 3a0a Plaiul Shlie any Gb
o o augiad ) oA aaa Canmy i
L glsi€s yaelaliy (palaall o Canall aalis (Gyyha
b

LK) ) ddbiad) cligieal sda i
salall (Ala)e Uadil i lgayka of oSay A
Calad s cluhall (e dlaad 3l culS a8y 431
o8 Y @l GV Qishall sadl e avall el
el sadll e Y

Bl ASA cuea Canaail—°3-°1
O ¢S 4 ol 3 PDlgae Jladl) 12 5y
DkieY) e Al A ) led) s oS
oSz Cua Gaglilly bl Jae Gl dxnb
D e dld Ty 48 llally (mpall ailad
Sait gy 5 A ey chea e A5V salal
(AT dga e alall oda e ddgn dbiia

Bapas HAUl dpald diaph ledl 1
V) dsall o callal) Cllal) dgalsal (el
Sl el o adiay lsall 13 2 g)al 35layg
S el st o elsu ALY algal) Bou
FOflaye nd Wy (Says daasll

Cul€ AN dgall Gemw 1 AN Ayl o
Clabie ol & Cua 4Sial Gow 0o Ble
Sl Ofll dsall o3 e b aSailly clis
5paS Lpudliy e cl€ el Auals el
Gy b P e L el (s e
G el panny padl o il 5 TN
Vil ey AlaY) oda 8 adiay

bt Jo Llall cladaidl sda Jlads
e 380 Gn p ) bagydy el G o



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

alle a3 golad Ll G
M A Cyglas Beol CLISEL ¢ guiasall
S I A b les G Al 3)sal
ol Aall SlasS "AdSY) Asall’ alaie) By
Msall (o Leigie (B (S adY) 3558 Caadl)
&) ki Gl aay L hads Caldl e Gy 4SS
o3k 5 da¥l sl e 335 Jalall il
A dsall s e dlly iy JaV) Gl
19303 i dasind G0 P31 " 508 " simys
Gl Jlal G5 el A" mllaac
LYl

pseie 'S B el o AT (55 (8
pain Y M Jlawdy e ejall clld a3l )l
Aplaad] b painall dpliy) d) saly B
A Gaee il e Y Loy Leie sage A Lad
Mgl e 6 golaidy) bl e il
B4

William )'cjsis oLl 281865 A
G aadll eal Aadiiag Zollas Ay (Jevons
sylinall oalis 4K Lgsb 1) yaa layyal) SLidY)
olel Cua JSS alai@y) e el Ty dad gidll,
G Lilagy (4 Geliall 58l 4l e

PE BT ENE FLPLEDY

Caldl Lol aso: 1971 Lw B G
World " el 4iS (Forrester) jiw) ¢

sy ol Jleel i ofi )y 'Dynamics
Lagaae Jon BN )l el ol 197240k
Pl o 5l g Y Ragall Lnslall 3
gl sl e ) el
VT LU RV KT W I
Lyl Al Jis Allg ( Lester Brown)' s

Gl aclat Glay Canal Gua ool o

103

aifs bl Bl el s e
Dbl 38 518 ALY dsall Bilat 5zl 3l
Jlatl) J5 ie Aals bl 5 auls jlee s
c sl (gl )

rebady)  sil B LAY dgadl -2
Tl e Ll yledl Hlaa¥) sty
eallys lgias ) daiidly anhi 630 2 LaaY)
‘_‘,Jr. a.Jb) caliaa ca;i Jad Lé‘.ﬂ.;aﬁ\)“ JSSH
Gils ) ol Jale S " (m V1 AilSa
il S aluhall amy s Jlesdy 5 Jesd)
slicy) LDl Qe 5 Al 3))sall
() 8 Qs Sy Apatil Jysail Ledle

= VU N O (A T | B 3
ey adly daldy (19l

b Ly i L (1834-1766)"usille Ciyss ) s
sa¥) abian 3l A N Ll
8 " S Al Lzl B il JeleS
At Aaje A deaw ol sl Gy
=Y Aagaae e Al dudia ddeay
s Oes cdea oo 3 (Pie)n sl
g Oy -lgiipad Aoy el Gy g A
GSar Y illy dgmgall el " gille’ aps
i O 3a ol S (A Jaaally ojslas
Lehl pal¥) afi gpn B s Al
b 0L Lagl 3))gally 33 saal)
Dyai Laghl a3 il Ganplall S dally
Cua Lol Sy dpapdal) 3lsall Dlriad Jsa
Gonnlall Dlpall 4l 3 Al asede
Apatill dlac (Bl Caagy aDUiu) Apagi B)g s
sda Plaiul Jae tdss sl s g
LAY Ol o Gl Gisy A a)lsall

RPN



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

Yo s bl Jae oanbal) 2)sall dapla -
At e

S sl e Doy duel) sl -
.823ax

Lha AN o el e e Gl Ay -
c)sall 138 (e A sl 4paS)) aiis

W Qeaill BB 3)sall e 15l Adag
Jae W) gl e o0l e
el L Cimy Lo ezl 1 ) aa
P WS bualy) i uil) (S 5 ulice

P1-PO(1 + )"

e O i’ 33el8 s gl Bl
AEEY) 33 b opee (sglen T3 8 )5l
ol X5 . rdadd laeY) e 1L PO
il oo e sac 6l

ol Cpaill WY ysall (g3 ey -
pinall Allady 395 Ay G ) (e A

daylls dieud ‘;:; CJL...A.\J caSLlay Lgﬂ\
."M:]J:\S‘

Glasd a 28UY 3)eall e deS Pladnd -
el o3 Jaal i

oe Ble pa) 0e se ghAid JE -
Lo O s asll aad) 5z hatuVl (Lo aSal )18
A ) il 3 33 e 3ysal) dliag o oS
ALy

e Bang hatu) dawgdl &) 1Y -
dasgll sda dad Hld Pawy) Jae gl (e
S5 4 Zyshe ol e (g5l da Al
e Al )8 1Y) 40 ey 3 .z hATLY)
) b Dsall Aad O ) ady 138 as)ianal

.gbsﬁu\i\.géweﬂg‘s

104

Lo o palll Sl Heasil) oo 58505 Al
G ol dy L alily LY sl Dl
sall e ) Sbaw @l liel N QES)
lesti Ball oda (PAS; L galai@¥)  aallly
Leldally Aoladyl cllyll on aeall,
Sl aainall (gaad dgalse aals ddnll
sape (0368 "alinal) Lpatl' allaias )l A
Vgalai®y) Al 3 giia g

Laphall Hlsall 028 el ASE 0sS
GEA pslae e mipa JSAy L e
kash ael 1y sl sl (DA dala
LSl Jlaudy Gl bl ol sl 33ay
bl 3fsall Jlad Adlend ) 4L

Julaill (ppn 81 AQlgY) algal) Jdu) —°3
Mlsall 33iee FualsS syl LIS galaByl
Josiall DY) caen Lol Jlaials dgepkl)
Ol A4S Jn Dsnaia (gpoal) Jsladll oIS S
gl 5z Yl Gl e elly Sy syl
Lionel )'ghe Jisd 3)Sall s3a Jilad 2eld -5l
Harold )'zulisa alg)la’ laysha 5 (Gray
& Jate Gl 4 PR e (Hotelling
AL 3)lsall 3apaal) 4D 4yl 193] 4l
Glabadl'y Geieall dlie Pla e 1gaill
Ol e ety o6 s COBNUN )l
@obai®V) ol lag aahaiu) Jaai 5 oj3kis
By (OSed) pudll lSia) ddlic). aial
LRSIV R D R SN ([ kY W
Gy V) alaal gl daay o5 WS jo5e S
Ay Al J3l ae pasadlls 1960 @ilsin

$(AL Bac ) miliga" Sacld g lail) UsY)-
: SO Slaajdl) ez dgail) Sl



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

L agle llays o walall)gysill Gsudl —1
Slo @ S 4y aalys ol (3sud)

S s Paale alis Jal e Gaglaill o))
LY e Lgiad s Jilie Al adull

ipes Spa oSa JLY 1 b
Gty PPN |

syilae omslill Lgd iy 1Ay 8l) caleall—|
el Bl Aoy o gndaly S o
Eoa yaall 45 Jag pd 13K Leailads Leaplus
LU Sy Al ddiay Aleall g

el Y dgyhl) dy)sl el Jia
OaY) an oS Ly adul) Caypa)
3 augially aliall cNolwdl ana laely
Dpa ) el ) Ll Al g lia) ek
o Lo say 3aY Al b LY han alul)
S aslal) Alaga’ COlaleall G550 S

AWl e ple aledl) Uage cBlabrali-c

e

pan ay Epa Y o2s Jayd (piyh o S
ol &yl dpesilly paSll saall 253 anen
f O Ol s el g8 ey adludl) (lSag
ahb on ealill
o Jie 4@ an sl a3l
o aliie e (hsu) "ol G iDlalall
(k) Gl (1

Wil e dlea (aiaty Clalaal) a8 Cinan
 ziiall Lualls CalaaY)y

& ade adel) Loogag

Al 8 Lald 4agiie Cipai Gl

oo Clly dapey alll elo D npll 3y

&Y) b)) e b e laa
(B 2030 el

105

Lia) sas ysall gy (b andl i) LS -
s el dale 3256 Jaee (goben Jna
il (& i () 3)sall

o Dsall e daliiu) dau b psane -
Y Godall ek o Sl sl

@bl sall Zhan ) dlee lgE -
Al eaall dlad) dandll Al o sSiledie
pe’ Aad (f i 13gh ZhALY) dad e S
pie Aad (glud A Aie Basng JAY "z )AL
aland Ausiall il 1) Jall Lz )asa)
plaall JlicV) gue 3B o Y sl ey,
Sl ZhAnN) s bl Al
Aad Om Bblaadl ) L gom L sy 3)sall
e JS (b ¥ (el 5 3ysall zhaial

pull iy Jdas 8 saclll oda iela
K] dealpas paphal) Hlsall Pl aluls
G il e alE) cdY LGS ol
SSaH el Jlie G oLzdsadll 1 Lgie Gl
sac il s2a daalye o Adlal)l Lol (e dlea
Ll bagin Al cskl) (b8 dals
Lagac dpaliaiy)
52l Aa¥) L) algall (Blgmad 1 SEY ) gaal)
4 ) jlalial)

AaY) Bl aling 2 aliall ol Gl
Go Y dlgall 038 Jolsi 5 jumas 3 A Slsall
B )y Cun AaY) GBlead) Jae Al agh
Glel 4S5 8 A5V dsall Lail i)y gl
Sl 1Ny daaia f culS Al cbalaiy)
Al 3 dma o Adsal) 3lasl) daa
G PNagpee iy LN el Gaw o
:had " gl



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

Loy gridiall Cipla (e LeSginly Lgalaaind o
ce Al IS 850l (e lgie i

s il L aaly Al jhlda <
leie Glagliall el pa ddial) dalud) de g3 3ol
Cagyla tld) CculS lage GV Al e
DA 5 dagil) g 2 hAa) dag il daala
Lol sl 5 Ledypas ALY Glony -2

4 iy OV G o) Gpudly auadl
Moy e Giie Jman Y1 ALl aus ol
b ol Y sl 6 of Gl A
@idall e Mal lade BENV) 1 iy 2dsa
& sae oo Dl @ dawy dauls Sy &Kl
b adagpd 5 sae bl pady Jolull Jae 3sud)
ulal) adudl Gabide e agial) sda o L)
LAz Al glaidl)

Glaysll slsial & ALY Bl ()
DAl Gafes on s A Oy
g G 19058 DA caudls a8 . el
dund 5 il 5 (pdall aead 2l oliad
) D aduall AL Ll e culiaglad)
a Aglaall Hsa J3 cal€s (alal) Jlal sle)y
G g S lede Apead) dala Hlalall
gl Gl Aage el all CDleles
& P e dagiie pru glaa gliall GlSab
vie—laY aal hayd o acy) U algeana
Gidy of Ol delually doladl 1€ — )
oaill cdy & paadll g Guladl) (e A
e psbea gl die EaY lgativyg of e

dasa paled Jal (e sl ol aghall o3
JaY) Gad) johai g LAl Ay cuils

oAl Adpaal culS ropplal) A Qi s
& iy A5Y) Msall i 6 Aalaa 4ud 3

106

Guwg el Galisil Hhlae dgalse @
Gyl Slend @l 5 el 30l

t(lginsall) g yidiall dpuilly

b)) dalidl A g Glaa ®

cdasailly cpyaall CadlSs e Jil m

O sadll b g Ll dgalse pae Glaa @
coaskill (i dalull

B s b)) Gl hliae dgalse @
gl el s el

agall aludll Clalae 258 lie) (Says
sl Shlae s Ll JKE e JSES
JUAPE Y £ POV RO S S A P
@rdall ayilis @y adl rw o Buaag
CYaLE aaa kg @AWY Ne o syaudy
laa o gl day gt cOlalaall 030 G i
JB A eV dngd) 5 syiedl hlaal o
bliel clalaall 02 dan] (e Byfine Loty
fod Al 5 (Lrad) shalia et 51

aaly el B QEL) Ciphll hlae <
aal clignd ae JWial e dealill jhliall g
Glaia) sl die siall 2ty el Sal) i)l
gy § Al Glga (giiad) 4aly s
Ne Ml def padd e ey AUl GO
a3l Ly @l Caplall Aplly Wl Slaaiul) gl
Oe aay a8 8Ll Jae dalall Sl g il
S Rl Gl ey Ayl Bl ég
G0l O ) BEaaY) sl die Agmpda EylsS
(sl sl 5 ey

Dbl Lo sl cadadl) Jhlae <
adadll 2 G Sl cslall e daalill
G Al S el sl sl ade Gl
Sl Ao o oslau B e 4l Lay sl



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

Gl (G Bymiall COlalaall (s5ie o Wajslas
Lot il "Laliall 41 PIA e ellyg Ja)
Olaca aad dalidll die bin o e,
Y Gendl Al dglea

fleles AT ale ;5 fhdalial) 32 ala

YV dase oo e PVl de oy
el Bl o e i (a5 )l Gaiad ) g
ey el Jhll Lladl Gaas o Jaxs
P el b IS5 s Lo ) Aalany)

Ll aaat (PR e raglal) Jaaie°]
Aghtiall alud) e s 5 die JS lgaging Of Gaalsl
OSas yhally Aishy da))) alull oda (ailady
Al el Calise alud Glsis (e el
casdadill SWT g Alglal)

Ay de Sl Jaal Jiai-°2
aaly Al Al dally grudall Al
& o pasad 1 JUIS aniag (Sa 5 (graball
O 05 lgld By Agblll a5yl dleal)
@Al Len ny den e Aaliall Az Acaylal
i) Al diey LAalidl ey B ogw
Go Jsl D) e dalidl A e
e XU 2y B Gaphall ) leasstig A ayhall
lail) Jae Lalud) Dl o siall 250 gaen (3inS
(ooies S Bl 8 saaaall Loyl Ly
Beayhll (e d8all agul alfial p2e Al 4
Y (Adbl)Boakll gl o(Acskll D)
Qi) Caylall a daliall die HY el by
laall e IV ssinall V) 220 Jidiy . akell
Wl dalial ddje Lgiias o ey lgoain
Llaadl G b Llaadl o (S (g5l
G aldiey) Al A solin Cus AW
el ala GOl Al B Al Ll

107

) dadall Cleanlly aliall el Cua laac ga
O G el Loy I Glesgiudl cula
) sall Gand e S] Anall o3 (goa
Gow Jl 10l dae S a8 dssad)
dilaia sl lgdlsial allall b Ze )3l dlsall Jal
Gl ZEY 4K saandl bVl
poall sl lealy) culs ) 4npl bl
ashidl o (4 el dea ey R
2l JaV) dapay aglpans g o 05y
e Al e Alie Abiay e jray 4y pal
(AT Lali (e aadilse Glava (5)a0 Al

e dogena Gy 119204 P
o el Ja¥) Lalaall 13 adaii e gladl
e culKs Agaidl ag8ell agn lawn PA
s dald dagype Jolaill doleae Canpaly dialidll
GEY) U Bagmse 0sS5 Y Al Jae
Lyd gl o bl elow AN uand g
e st 5% of o s 23nay Jage il
NESTNT P T
sl sime  LePVedlled)  (ailas-3
:JaY)

sl dlledl cedlalaad) dhel -
Gy dme dale ol ol ce Ble JaY
(e Aluae ddiay sl & A asse dag )yl
Gy M Goull Al Alas dia ok
Gl 5 Lesll 5 el el 250 Jay Jasasil
Bl paiall padll Sy Gas (B adedl) e
pllad danlgy OIS ¢ lgu Cpdplall (gl Jae
o s AN il ol slaliall

bl e Bina da o cdlalaal o
dafipe Ay o Alagd) alal) agie culS 1Y
;ﬁﬁd\&}&ieb’ﬂ\ex shlie



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

S ol 6] ol auad Gl g (4 (s 13 o3l
NEIAN - PE I R

() 5l el dagl Aaliali-o
daglie lg 2l Baasll Apgdlly Load e
e el ra Al P e i) dua)
e A mad g o o Bagy Adeay dypul
Alall paps il bl bl a)
O T e I
el e Jlie 2k

de Jo dish e Ay 31 e )%
b WS oagh madll Jo it

¢ La5000 :dasll ¢ g4 01 Blay) 5yl

toiel gl ¢ e nn] 5 lean WY Gyl
f—ina 1ia. ¥533.50: jr—udl « ;¥535000
aiy o llae i) 13 o552 01l
e dmandy ia Hlwandl V5350004
- 5175004508 @15 o3 2iadl i dipnria

i o laglea i il BV b
Siaaly SEl LlSal (salai®Y) Tanally (3ud)
A OsS Lo s el Gl 8 s
siall jland (alydl o a1 jen Je g
ol WS il Alsall e LYY Dl

#la/ N53.4 152302

g La/ J¥s2 3.6:5,2:403

g ba/ ¥533.75 1 g5a 04

tl LS dalidll Llee

f—d Baaall 3 Sall Ao gy 48 02 4
—im 1« ¥5317000=_,¥523.40x5000
 53500: 258 3all Aad 8 3led

o Ausale plua s aag ¥ A Gl s
e oy Al el Gliatu) b ol Gl
e Sloasdl 5 ) 5 plad 3yaa e

108

Ulalsgl) aUail laslaie) DA (e Gl 5 Jyghal
CDlalaall Alea iy o) duasdl dagliall A0
Al Sy 4y dgeatall b JaY) Gauall 5 AaY)
faayyla e 4 gl

Sl Aglee il s halagd) il —°3
adinall Jlsand) (53 ale g laly s de ay
W oe w5 Al e b o
@b d8 (e easn alial o sl Sy SN
dial) Axpl (Al bl s Caling
Cuns dualiall ipe Waadat ) dpadaiill acgall
Alaill 1 i aui Cdgll by (K1 byl
Gl Aliiall ag8ell Jolail dpepan Jlaall
o 2% Joniveall Y1 say —dalidl A8 il yd)
el Alage d5ie (sse o

Caaw adinall Gialsgll alas Jae Ul ()
asie gl at gdll dnll Al by clall
ol WS Alaal) iy sl

Sie 1 Eatu) fl die Aadgl D
OS) (2h) opsl S0 cialia Sy afians Alla
Jae Jua) daladl sl aodaioy Y=L by
Al el 4ol Mall Glaatiul Fpli die Mladl)
aal) jal sie o huie Bt syl Jds —ashy
ot Aald J3Y) il lagyd udiy sk Sy
KPS PP V) P8 T R PR R R
g pile dtia) Gl Gl s R
Ball Cuan)elpd & (JgY) Sa)) ) alusi
Gl Gy Aalull Gl e A0Sl i (S0
paifiy al) dlee o)l dlee alin Ul
O b il Aadlae e aay Lad dlaad)
3l gl Blefs W) o3 cand L paial)
S oelid Buw 8 S 1Y) il ) Se Sy



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

any Loy Ang KU A3 e als¥) iy Jalatia
Eisall Alaulsy als¥) (o Al 13 s o
oailbiads byl i aldie) oy WS g 5]
Clasled) Gilide 55 cola ) dpbaall 358
exn 5 el 5 eball dsgial ) il Jsa
G0 [ E | (R A RV AP PG BAPIN |
O leall ae s Gl Coagy 138 IS 4l adl)
or S el Baay el Galalatall G
cllll 5 el galse ok
G291 Gl il sl et 2l 8lmss
Gt g8 tdalaiall saall Llal o e
e a8all Layydl Wy dpegill 5 4paSl sl

il paud
(g dlsall Ja¥) gsmdl B OO glelal
:‘";uns =Y

Gondl A (e Asina dpadd A ralSydd)
Adle 58 @b 5 Geal) Jaly sy )
Lall o) dshai Gaa3 e daadly Bylixa
Qe g aliy) lehlis @il Al el
Jis delia GlGE e ple o 1glal)
Sy Al IV Al Al sl
laiie o Joanll Jismilly aiiall dlec
LS Laitie 4059 okl jeas oIS LSS il
WY (s

shin asfi o) Glal il Sl Kayy
il Pl Gl gl ale e Al Jgual
cliniall ofs Lala)idle Aadas (58 DA (g

da Aphad (Baat s QKA Caaa ()
AN M) Sledd lls hla

109

A leela) 5 As) Glaa Ge HY5500
Gualidl 48,8

e (il ilaa P90 ) (s 4y
(500-5000) _¥s2 4500

alal am bpd dlia o0 o Ser
dae Goull dalie A2 sl Gulaal) " alsel)
o Slaledl ana) (alisil s LpiS il
Gl Al o3 s (LY535000) Sased) ialgll
LAl Ve500ade plub e il
+ ¥535000 sluee ialedl Ly i daalill

Gall ded cul€ 1 rgea 033
fads Gine e ey 138 ¥180004L
Gybh e wgeaddl lall 1y . Y1000
Ghels Clus 8 4cly) L dalid) dag
days —a e leain) Al Sar el
- ¥53 6000=1000+5000: zroay (fialel

Llas Laliadl d3e (38a5 dilall oda g laly
cudll Je 3yl axe Hhlis aa

G2l dal gLl AL g
Go oaliill e ALY agiall & Jeleiall 50
@le) Al 4 Loy dps IS adlil
C PSS SV IR FU BN > EUPR PSS
fpalall ol ciaelu 3y LAalial de )
JCa AaV) agall e ol aas sl e
s o 8l Aigsal) dayy eSS
e sl Lo

e paady tAaliiag Badaa AaY) Gleud-o
“iald) ALY o)) calide o Dl
adass - 5aY) Al Jal) Calide iag
o daY mlly bl Ll S Cua oSaa
Jolall alai aale My Sl Gl (ggua
S ashy i el AT sk e (g 5N



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

la Caneail) adiey :AugY) dgall dilial v
i S0 a3y Gua ol led) e
LAl 30l IS0 33l due il ailiadl)

Ll pailadl) ) dila) tdell aaa v
P Nied oypani ISl L8y dial) ekl A3 4 2ai
Cus gla 5000 raeas dy madll e
4827,2=¢ Lal

o) Jhlie a Adaril) g AaY) glead)
Slo delaia o Gmy ) Ll zaf @)
& el AV QLY Nl Gou (s5ina
Giad oo Gy s e Glls hlas
Ul st Alalaal ZePlall jrad) lalial 4k
LS Adanll o555 (gysdl) puad) (gsimna e lasad
ol

Gl pe Ll Jalaial) asiy 1 sl Aaye b
Sl e 350 3l dasall alusl) diay N
DR B SN 1al Blass JaY) Gl (g5ina
S 28k ald JaY) Gl gsine o g o
e oSally JaY) Gl (g5 o (gridia

s alatl) iy cpay Levie ddgl Aage b
s el Gadl s o ailad) Wl
Gl siwe o dmas @Blel Jalaidl
Sial) lisiad Gyl Jeay ol 13 beda —JaYl
—JaY)

Liiaall ConlSall (e gy dall o2 J o b
Sl lpria s diy Ja¥l Geadl 5ine o
oSl 5 galall (Bl (sgise o d Bl
sale e dal aie a ol 28 1S 130 s
alacl) Jage ade IS5 3 €100 je 404
acliyl) ) Hlalaad dhait 38ad ) oaans
Gl ssiae o i 436 (Ul oda
s e €100 joy Jal 2ie o)y iy JaY)

110

Jalatll g )las gyl dagy i 1) gnalpall
O 3G o Jaad (Ll cuall€) el Sally
S Ol o 28l Jae salall gpeaall (3l
i 5 ) (it Gaad) e g 3 S
A a8y myyl) (3u8at vl wiiye HAT S
Al oda 80 e gl )

a8 e Hle el (gl
DSy aaay digh Sl Gali By Byiee Al
Jsill (S 5 Gamd) (B g el DY) Slgal)
Dl s pliny) & s Ulal Ll Ll
en e AlY) Jsdll Basediy AT SiaS Cua
Gsudl G Juasll dila i gd ()8 dga (e
sl Gagaally  ladll

LN Al i Al Bblaall g e
Liysll Ll Jea) Jie Lehie Al Jpals
leahal ) sy agleny Uae Gpaisd) alaial
bl 45,8l JpaY) 4S5 (o

Gsiase b Alelall A5l) o2 a1y gy jllaal
Gligh DA (e baile alaad g Jal) Geudl
asiall auy shid Gllee (e diadl bl
g Y e Al clindl gl cabida
S sl e Gas V)omslall Jae Al
Oas baalls (lpaibad djna Jia ol leadis
GBS e G (ghe) Olana Jlaled 4clyy) Sla
APPRIE P RS LA RUPRE SISO SPRE

So A el O agial) (ailad
Ala LI L) e cliiid) age b e
sl ey b Al pailadll e dles

exisall clansll iy 1wl 3ang v
22 A V) dsaly dald Cilasg slaiel Sy

d—\A‘).\S\ j&l all ERe ] 9 4 A/!.'jy‘
gl anall



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

Gins A gemn ol oulelidl e e
Gsima o (sl 5 el jhalie i Al
Y owbaddl gl Ja¥l Geudly (8l Gsu
pxl UV Gadl e e V) osaalsy
) o Aaldly agalaial

@ DS Apan QLI agdy ama )
Gsima o Aplaal ALY dsal) e
leisnd sl Labaaii) 1 i Ja¥) Gud)
o ) hlie s Dokl ddee (S50 Y
Al CEl g 81 Aes o) Gend) (g5t
Lhayly dploaall 8 dadld) U ol (e SN
g i) b s Saa) ali e @3 L) e
VoA 5 AN sl A jla) aaliss)
sdd oald) (Beull Apdadll Cagylally L ADle
'(42)8"““

oSV Gondl Agas Gaiad 8 Ayliad) 2elid
Alia WY il Jhae 5ol (B uS e L
Gl (sgime b a0a dadl mile 2 deo
toma om L daladll 6 JaY)

Grpbadl A8 e 2ie sy Al 4 <
EDelad) Dgan o ol il Al o
ald pe Lo say pnl) g o 300 Jullg
Gl 3a b cpdlall plalaial) 48 e i)

Oppladll o8 joma o Lusall Al <
Vol 8 s Slaa) A T e al L
celed) Goull (ssiue o Gang Lay L Al

Oe Al Al Jal Gow 2l elu) ()
tlaa Gl o Gaan als

CSan 230 ST 4 ading aaly S g ]
iyl aal) dal e guialy cpilll e
o el Lo qlhlly papd) o dealse Gaiail

111

coailadll g dagy &l Gy s A dN) 33
Al Geyls G satiaall 3yl 8 4]yl sl
€200 U el wity) ndll wdl &l 5 gl
0l oda Ay alud) sudl (g5l e @l
@l Bl (sie o Bl LU A8 2 dy
sle oalaaid) e gaa 3 €100 gaas 4
200 sy s asall 1D 3 5adl 120 (s5ise
Gl (s5iase o LuSe Baay : i) S €
iy als e Jlie € 200 ganss 435 JaY)
(e K21l 5).€ 1002
plenll @Bl (sgine oy ya¥) dAbda
Msall el G Akl a3 i ¥ e ol
db ae Al sS85 Y Apld)l Gl
Gim PO 3l e o L dalxial
Jay s (BASIS)ubed) aseie La iy
Goudly Ja¥) Gsud) (A ) Gn GAN e
S8V Auhall J5e asgiall sa 3yl 13a gy sl
Gsima Axd AV Asall Sl daally daia
Aalull e g1y lBg il lagigi (o) ll oalud) (3 sud)
dagiy .l anlly Jal) Cadlss sdladl) Jas
Y Gle) ol goie o diiadl oK) Gl
e Glo ABadl pJldll 5o pall (gl
o kel o dgliie b oo oS JaY) Gl
oskits Apliie Cpsadl gsine Aoy Yl
Glsad) B ) o Wylily (i laa
Gl i o opiedl (S i rAlad)
e WY rad) Hlalad dplart (§8aS e el
@A Bl Shlad s3a Jeati (5580 48 35a
) ) hlaall dagad g Jahy Y1 A5 a8
salie 48 LGB ARG sl LAl
—da¥) Gsdl e e aalm —gpladl



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

e laygian & 5 LS e AL Ay
f) S asms

daganal il eV leial -

sy Ul sl Zgnsall ChLELY) 35S -
e iy YO USE gmell saly ) oY L
sl Callal

las de Aol delbiall G -
oo lelahe guen Q38 Q) EY) il
Al e Ul s3as)y dalail asy oyl
) s Gasetlly JE 3 ZYU £ bV
casad) 3L Gled o)

Gy Cpaiiadl o del ddlia dgag -
el Al Y1 gy aadiid) Jlawdy (alssl
Jasl S wb e
(STANDARD OIL COMPANY)' csass
Gfial € Jland)y Gllati 3ylaniay 3251 4838
Ghlia 85 4S550Y) 33atall Vsl Jals £ by
L Glasiy) alle clialgs

J.J.'ith.u"

Cay)

(Al oy
A8 Adlie B8 dphai CISHE H5 e el
Ja dal oo asSall Jakill pe Aol " Hailid
il &Y

Slo a1 A Luallal) cual) A
e Jaail)

G oaadll oy juad ball Jledud -
L)) Jlae

aiad Al Gleliall e yoall G50 -
ol JaaeS A i) Gl hall e
g

- ailigiie Al 5 el Lol -

chlial o AV QG Jpas -
LSl sgul) JawsY) 3yl dalaie b Ak
(Amaipilly Ailasy)

112

boyd Ao Ghre ga) F sy pru el

ebinls leelil Gy 2l Gy a2
Glaagiall G pecam Lo say leiuds @l
cdlE g mgide o ) (4 e

Ao (o ediad Jabay bill Gem 3k
sailadieg Jadill A0

Jalfll agd AdFY) sl ddle he e
G oae mi e Upda Yad il 33l e
e o adahy mual 33l oda "y
Gl died o mlba) L) Al Slala
B aglad laysy Bld G (G
el cilogiall B s aly s Jiail
PRSP P RS P PO P

diee Auadlas Jeaill o dabis o cagdll
Jubus (& shsl ) sasall LaY) Ly e
S dld Gl dea e Lmall QL A
ikl s ealld (Al dea e "REI
ey Leg JIa gy allally (gl g5 B0
sl gyt ity - Gondl il (3 JIa )
e Sar lebiulads Aol G
{16 N Jabal

Ll sie Al ) GlEsY) e -

~lwlall 4l ) Slamadl e -

CJasall Ay 5 bl -

e dggiall QY g Jsaal -

o ocolba Ll ) dildasy) el
AV "y el W e s sy J3l Gl
18593 A€, siaiadl Vsl "Lslalu
Graxdl g 35 Lasy ey 30 Jhnay anlis) Ty,
Gow LD ol Gy agyy L Vs 204 @l alal)



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

Dl 8 5 Ak clblaal jsela -
dan N1 Gl

L&l iy (galaY) peadl) Gl Ty -
LS ol glall Ladly disea] iy Caniay
2 <VOON R PSRN [ B P R
- sallall

G ()€ ade ciliant A iKY ()
e ant b Lginb e G 380581 Lkl
Clbalial sy a2 . (sl st o Ll
Gilise yrw Y Joall e aall b dedism
Cuy 5 S Ll e Taae & gl
S Gleay ady Losay Amitie )
glul) 8y5pa ) Ll yaadlly datiall Jsall
D) Ll dgalsal 3ase uln dlasl
Geull 8 Glal) Ll gl Cabidal Al
Dapa oAl den e 5 A 0e 13 duadlal
lilesSay ClS )il ells dgalsal ads alad alay)
CuilSs el gl i e Bl Jal o 2Y)
1960709/ 14t "l Y1 dalsie

) B Y i o e S
—panadlly oyl il Laaill diled) s
Aallal) 3sudl b

S8 g piat clhle Al Byl o)
i (bill e 4 s ) sl Ll
Gsiee iat Ao Jadlan o dadaiall cae Usial
Lol alall Lol gl Cabide Slend el
v il s (@A) e dsiey slacVl
die Jlsh Jaay ¥sal,8005mm & Jaay
Laalingl)

Jh sl Al N alad) e I
sas Ay il deluall b Ll sl Jalsall oUss
b oS J< T aal) e dlea Y L

113

G i) Al Ll AaK alias) -
i e aSl sl culs ) ddkial b
AV gl s

oSl Agdaiill WA ol 5 Gl Ul g
S @lSia) sk LK (gl cliad)
gl deliall o o allall (gl
Aall Lill gl Calide Gmje iy AlelSidl)
sty (eess o Leabatul oSll Cdlialy)
A \gle Sy N bl (3lsn) i 1
L) s

Gl & i) il s Ty 119364
s 8 Guluy) ddas alail Wby dgallall dgladl)
oYl AAl il Glee sl
Dl Lli)) el Ly . aasdll/ ¥5a1,094L
Laitll el Lyl mdall 3 Al el il
JEINE N R EROE BRI

sal) sda chdye ALEN dpallall qual)l JNA
o elise (A Caddl ol Lil jan 5
e me JHlS uall il sagmull 50l
Asjyall Ciadiy cAzallall pbadil) Goudl B (lae

(e e (3hlie & bl Al aln o -
DS e culag ohaly Shg ek allal)
gyl

ohill UY) Aealee dus Cumidil -
Qe dali e allall Bl & S5
OGN [EHIN A R S FONJE, WS R
S

Aald Ladiliiu) a8 ) deSall el -
shill  hlaaYl  Llaayl e ades
Slise SloiU i)



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

osle 0,4 () 1978 sudiss (A Lasy/daay
1979 4iils b asidl (& e

& i Ally sl Adoall Gl Caa g
BP:AS: Jidlsll oda (e Leygad
alia) dgalsa e 8jale Leuss (Dutch Shell
Gl () clalh Sl Gldead THAN
el Gaal ()5l

Gl gsill Geudl ) QAN aa 3alk
Lo el ) A8L) i) G dpagd (e

Royal

G5 iy als) pan B 35 ) 525
Uph sl e Gl g K2 i

REAN|!
s

el

coal bl clgiu Ly aae
Al Jo il el Gsudl (o)l
tae Sl

AW o o clhllaleast
il Jlarid dalic gas 43gilly (ELS3Y)

o Canll salys iVl Gew Lk
Jiakid)

@il aadl (alinsl ) el dalse A
rgal ad) (s5ie (0

Y Gdiall gl ol Caxda 1Bl 8
el Ak gl (e — g JSB 5 — sl
e Al kil "ablal s cols Al
o sl el ali (e sl abegi M) Lleal)
oLl ana 30y I 63 Lo sy . peadl Aals
el ign (as el sl g e
Gl skl Lty Dy "Jledl) e Jas
B Ol pladl i P e LAl
2 e o) e L Uer da

435 g8 Jysidl o e 08 Bhe)'cdl
e Jldll Al plaall ol Jgal

114

e Uasyme s Lo LAY s )seh
Go costhe g Loy Apdlad) Blud) A daidl
relly o iy pSlgtiva) Cijha

Adeall (oSl ClS Al Al Aasll il
o Aape S die san Cpudlie el Gy
il Jaly

oed Y Y L Ll il davial) Jo anele
ol b (oSl i€yl aalgl gl eyl
LI

plal Sl o3 (sat PRI ) ey (53
papa culsd Sl dlead Sl lealial
B (pgal jalias e Gl

Gsadl (A 33 Al Lil)l g sl
GG e Yau el VP dadiie U8 e dpallall
Sl Alail)

gl cDlelatll oy il oda b 3
sle fgalas ) (& ad TRl Jo il e
on b Gl a5 sl Ak e ald
Jal gl 2 19784le ) 4s i)l «ls,al
coalill sat leagi 2l

S oOlalall G La slay)l g
il MaSa sy canli Gall Gl (s
OOV Bty Sl ranss gd 2 doall Gosaill
Gl & @l oty 81 il el n L
A Al s Ll Baw Sl Joyidl g)sdl
200 Dbl e Hfine dd (ggw (uead
A5

Sy (osil) sl pan 65 1197970
) Al ag 5 g

3L ad )z ) mlisd) 5 gk
asle 6 e JEl Gua LAl Jgp



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

o alecl) Aaga aghal) @3 Gl jill cilaiially
Aaaall 31IS Sygen Gom (B I3V Jgsil
Capais Cpsall lamy il jhlie s
- O3yl

Cigal) Gom ) agny lellanind By O a2
Sl ol eyl gl i G Y el
Jysall Hlad 5 ) e s A Ayl
alpdl le Jh oSy LAyl all
finge asiall SIS ) B b2 oLy (g8l
a ladd Cued 3 daliall samsll 31aY) Al
Sleud) (i e Adadt (st Casawy dadls
Lalid) dae Lail <l oda Jlaxiad 3kt
agiall lelie culad halgedl aUa el
i adal)l dlage e ay Aléd
Aylixas

oSat Al dgylay 5 11985 (e Bl
s sl FLE 2 Al e alie (55ia
e Bpilae Alariivne — oalil) Glgul ) Gara
3l VM Gleuls cidan)) Clsaly ol
Caugid Ohlally Aol 258 1 8y Capnalls
Gladd iy daliall cileal) Alin ol
po Al o a8 OSa IS8 JaY) el
Odadiall adafy phih 2dadally ghiall zlaaY)
sl e o

skl dam€ W Sley) Jlaalg
Goa Allall ddsall Gliaysall sl g ySY)
oo A Al dglaall bl el ey
by simiall COabaall alidl)l igladl) lgagla
Glly saeld ) shaldl Gl e el
P IS5 lajdsh LY dadgs 88 A S
gl sheall cileas

115

Al Fie gage aaS (oléaducd s
Dt ilS Ladie dadaiall aiadie) (g3 "Casal
)

oo Aol Julall ey :d3adl madka
Lol Jlgpé delia Wialy Joull sl
aaad B bl 33 gl adls (el ol
PP JRYSPIRE KPR EN A O P PN

Gl siwe Ao Glasidl axe sy -
cping —adls e sal Jee Jilie (gl

rodanidl eWsa  zlial gyms 23 -
e TN ol gR& Ay Al GlS,ale
salal) 038 (he g sai JlaStind Cangs (g)s8l) (3 smal
Sl Sllee (e Lealial (AR

elal am s elud Al p3d Sy S
IS8 LSl o lghad cunlis "aa e ()8
TP K L LS = pal
L JleeYl odgr ashi a5 .5)5Sal claiil
SLAN dalusrs calavinall Cabiaal dgual) Dl

;b&j "e&\ n

Jasd (5 ppean 3 B (gfiay ull Cpanialial
Gl dae 41 gt e

& Lealiy Bydina Ao duand lgiladd Caun
el ) "l Y1 dadaie el LAY e
s ey e "eilald! Cay el e giie Lalail
LAY e Vssia

Qlll e (Jalsal)cag lall sda gl
Calisay "Ala) Jg il " land atagd oM gl
G Cmad a8 4 ad il 1 aclsl
siwe o Ado il cBlaball A (adas
~1985s5ll i 50 W7 405l (s
.1990-1989 o L 720 Jss ) 1986

Laadl aaey Loy i Al 3l 238
Al e G bl hEWY) s g



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

3 P beg daay salal 30wl Jo sl e
Gl &m0 200130 e 53l el
S Aasll o3 Caany ) adiy ol sl
S 220 oagly o ol aleSVI Culs
SaY) LB aaliy dug)s¥) JA) e
e @bl e Balyy 5 (AL LYY skl

Glsad) e syl plallyy Sy Jilia & (<)
o JLArON&CO 48,5 o)yl dia 148 aas dLY)
Se pastie Ay Uil pladle’ il
e e i) "WAl glas Gl AI5Y) alsal)
il Joll oalsll Cedldly o jadall
Oo B Daasal) ) paat 4d S Y g
Gali G Jo il (Adal o Gllally (el
asiall Jlae & e s daliie el 4yl
ghiisall oy e lajll g AV A, il

Ll 4dle 8y5mm Jsn Janll i L 54y
O 2 Agylae clelis Lin Y s pleadl)
sacbuey el (il B2e o Quppisl Cipa
Al agaall o sl ddgall gl
aef 2 a3 e 6V gl (DA 28
G DA e Al Bl daglie £l
Al daladll  Calu amy Jilay 58
Gaki gl pualh Al (S Jgl) e uiasliall
A lad

tO sl Sy Y

sl clamially Al ld cliyn
deliall Jolall &Y JalSill slal) b caels
@A Gl 3y 3L o aelu L Ayl
comall paan

@A) 5l gall ol Ll sia caly
Gan Jilie calasid) ety "haddl 33le se
w5l (3 sud

116

Al e g DYL 5 Wla sltd A g Jgasd)
aain 50 e G ol (B Aglaiall Jpal
Jsa¥) AL i L "dlal) oLl da
OSU Al aailh ke cagd 1gyaY) Al
Dl 508 Lpan il dllia JiE Y Al a2y
5 Wb i)y Jae Js 5l 5 Lasas 2003 Slsal)
S

G Slmlal o sisall Jalsal) Jilie
albblial ey 5l gedadl palsls Jy )
Gansl i€ il jsels o DAgiY) dulic g saaa
LLEN Gl Al Sl gyally saaa
GlE e Ygpwe OS Joid e plad)
Clsal e JaY) Geadl sy Lo ocame lan)
felly asd Jyiall e shalae 3yl

ahatll o ) ABLLYLE oS5 G LS
30k o e alls 53 AT Lali y aaiill
s Gplelaie Jsao Pla e ey asy g 50l
Al iy eiay Apladll clalul oda 8
shi PR e gl Gsd ) Gemn dedia
Joidl o dalina) agial) Calide au salely
oo gl Gaal eVl gl e Gl
Sl dpmall sz L Aead) cld 4l
day Laie 2008cipa 4 Joiudl e
258l Glod (s5iee o daan/ V5147
g Jall el 3l i e sl 4aY)
tdie al Ao Ciph e (pliae Lalis Cany

(City Bank)'<ly, =
uaya;ﬂ.’} (JPMORGAN)"uLG‘))AHJ

."(Goldman Sachs) ilu el
t an el gl laulid ) gl
tomiai) B Al Joill e ) )
elall el (o Bl Apal) NS Conend



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

Slo Al BT e 4l L diiadl) clahy) b
(A dlgally ASud) allly B aY1-°2
@) pciaall (Kay Al DY) Slsall LS )
S Gl elew Bagaae LeDlainly lealyidi
s de )l dallall ol sl dpaead) 3)lsally
WY sl Jis al Rea e e e
By gl dalatie e ayg GID dpeld Glatia
fald cbalai®y) alila) sas (e cly Gilidans
b atp Poall las glan dsa
Gl sl Gl oldely A oSy
zY) cllels Sl aes dalil (i pulaal)
Os Omsealls plaall Gl Qe e )
Glsad) & LLEY) s 33s Geg el 3sud)
enals lulpd) Gl Cagllss @llyy calajls 30 5a0)
) Jeall dwally S lglead Crall (1
iy gally clefill AdgY) sgall —°3
il o) 5% e Lkl 13 clgd Aailall Jgal
sl God) g o Dpan a3 A4l 33k
2o |l aads lia 4lealld 48)ld ) 258 &l Ol
—oka) Qe 8 - dalawy) Gl e s
Glelll 8 ) A0V sl caual
@Al Aen e e e 1 gl 3Lasy Al
G sl Al Jeall sab dag Cmal
Sarie @lEl) Jea L dwl Jg el
Ay Jsll sda Glefa o ey Glsall
Gl & Jsall dlle Lgmaas) ) anelill )8
cebiall Bl e edpian 2ay

el il alaiie 4N asal-°4
Il elpm cudaiy) 8L elaud il edlygupu
Msall oy AST iyl LS Zpnaal) (palaal)

117

ke gl 33c dlaie) @ (Sl dagC
il sda da Lphaall (JGY) dajalls dedge
Y dalsl la Jlgl diasS Wlie) (S
eluall
Gl (N "y sy W dsas O
can R sl el ddles - sl
Legigalse (& ially llgiual Lo 3lslually
Sl i Ll Q385 byl Qs lala
@AY QLY sl Al ) Cle Gl o
@l o dlilaall (e oKe Gl 3 Al
o3 lgaia ) Adl Lhall (e salal b

.Q}j).”
Apall lgaghs L) LLGE) sl sadl)
ENPY

Gatar] il 3385 1Y) alsd) s Ll
DS s L) odas Aala@Y) datilly sl
ALY Slalls Lajhainl (laas Lt ) J53
Wl clalia¥ e dlea 4pll juae (&
Glo Jfinas age O sae lelea Lo pedl
Gl L@l ands c8sl) iy (ol (gsindl)
Gkl i Bpeiuay Al clils Jie
Dbl aae leaphay Al dala@® |y Al sl
Llail) 5 Wjlay) ey sall o3gd Aaloall lans)
saallal)
o2 dilge Ao Atall i clagiiu-©1
el Joall (%85 sl Lasiy reulalgy)
et A 3 s Al ol g Uiy
Slgall Pl e ALl dysat aly dasad )
zabd) sday A0V slsall Lgihalia (pe dlial)
Cap Lo sale Al dle ) 2 lias 3l dediacal)
aagdn ) el 83 G Ladan 2k
s Ml by A Al dadl e



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

Glxiall @Bhudl Gl Joall il o L]
e A 19484 & yiall dpelll culaiially
il ey gle diolad) &y ol Cus Llila
Glals) 4zl Lyl cldlal Gl
cid Jadl Al plaall Dbl dadaal)
die AdY) clamdl e cliladd ) Kl
& S Baas Ol olaie) gelleeie S ¢ SIS
dacdey AlSe dpapsed Alipd  las puag
Uglae culS pals g€l bl ) & el
DbE Gy chpaball b (A bl Gaaas
S gl b cloayen by il )
G Lo byi ¥l 8 Lealias) s
Sle Jias . land) o lelin) agin i)
1980-1975 35l & LOME g :clly
LagysY) Aol degend) Gy e )
s (APC)ebiauldlly Sl Ly d) Jsas
ObEY plls el o pasadlly @)
sy ¢« (STABEX) &lis' chalall cilaly)
Glaby iled (et o adiad 41 0o 3le
S (Al Gliigie )l alatadl dhalall
34 Gl (A opody Cua Jlad) QS Al
%5 o Ji A clahaY) midn Laxie i)
el 5 (58Y) @) i) Lo 4)la)
Lllaayl clplall e %50y @A sl
iy %1led dgasal)lgysl dalall JAl
& by STABEX maliny G(Loxis J) Jsal
Dla oyl L@ oS e o YY)
L) Cladall Calidal iy, ClBlEY) Caaiie
So) Bl Cilite giue o lelaas
(Zie 50V 232l Jooy LOME24SE) (s5iase
Jsilly SSIs Bl pe IS Caaial
flle @AY Claiidl (anyg... glally lasal)

P

118

leale (3lhass 35i5a 5 Anga SLel NS g8 (AN
Selgiiadl §eul" 1o
V) Jiluss Laglsi€s sl b cadlll ay
pan e A SN Jelall alas aladels
e dras ALY o le el

Gl Ll el Ldld) il
L3052 a)
Jeall  calall e i) AE)-°5

A AV sall el 8 hEY) axe tdgilal)
e Ny e o e ]
Al zalipd Al Ll o ylayy salaidyly
ge sy dgalaidy)

AV Mgl Algiuall Jeall Al <
eld el o cilee L3l Relia Jso ety
Gint e gl ams Lo oyl SUTs oY) 35l
ea (e 1 hlaal e gl 13a Jial dgalse
G el Jul dis 36 AT A oy
A& cleliall o) o —Jsll sia— Cuais
o cleey ALY Spall S JSEy ASlgidl)
) ol Jio Bpall Gleluall o od)ll
o Ailae ded i Al dglegladll deliay
Glleal daagie clo® aldie) cuila Jl dgala
3 s L@l Slgall Plals g lajinl)
S8 (A sy Gliadlyy elia L)
Ll oda Jie G LA8KE Jily ool Cpealy dlled
Slo by callall bl e il Lels o
AN salal) jrg dlSi

ObEi) ey cdgdial) Jeall Aealy <
Uait S Lage Laa Y1 Al ey
LA Tl 32 dsa 02D e (K&B g
DA e Lyl 4 culi Loselldy e Jldly
Jie ¥l (PAC)AS i) dsely3l Aulpad)



2013 syaigm —35 nud

osilally islaly s laipll b Joulgill

—di gan el i e Jsasl)
Ll Al duliy saad el el
OSay 2l 13 g LAY Sl oda sl
lasbaidl aaiey Al ALl oda e Alls SO
Gkl daing ohdll i e S JSd
Sl AL 1 G Jall sl Geaia Llay
oy LY 5ald) 038 jan alidil e asl
cstsal) Baall (A SpaY) plasll A i) Audlial)

el Casgdl (i ikl o3 ay
o oAl sa diian e Jsall oda Jead (g
Apleninl) Lall e Bigysall Gaaddl) i
Llaal Aijead) (55<0 Jalsall aaf iy 53
b3 35ay Cliegd o eaily Y eV Dl
el 4l alladl L@V aca bl
Al ddar dae Ay Cboladl el )
O eihalia adias L o lebsa 4 —ddllas
Y Jaall jacae Gl aiey cilaly) e Al sl
Aphall Aglsdal Ll 4all) o aady
s st 0 Glsad dl 8 el Ll
e Isanl Jss Al o LS el 401
g lhdl) S Ael)3l e Giaall pailal
L aseg Lo g 350 GlA CLISE) aas sme
el il wsiy sl JS Al )
gzl Jeall Jals

b Adle clatia ALY slsall Jea3
L) 5y paaall ey W] Jon (il axe (e
Oes A oo 18 i) Gloud b oS
lale alae¥) oy yshd e 3y (oAl dea
Spduaall bl b Aanl Jysall juasS

119

o U8 o sl Jsall aaf culS g ol
sl 5z lal) dali 5 Jlid)

Mpally laty Lo laalaie) 2 (g Al zaly llia
ol 5 Y aedl Al ce Sile Ay Aol
chidanlidly bl Ly yd) Jsal dpasall Clatial)
V) ol e i oase aY) Gl
lsSlly  elsall tleie S (10 5law
Gaua Gaal Zha) S Sy Al cliull
Ols Y el 13 Waligy a3l oobed) dald
fsene O dN o= %15zl i
Gl dual e guele Dla ey clpalal)
%20 il g sana Jia o) o 5,881 @fzf\
plais Adleayl bl g —JH) e
B all s 4 dedy oy (aysl
S bl o clalall  (zly) dsld)e by
Clalyy) o giag 4jlae %1005 S ) Sl
o) ol

o g s (N i ) el )
g5 Aulaa mand Sle) GLALY an 4l
S ababall oy Al cplal) 3ale) (o
Apalaidy) A<l cddlal ) 8 Ldds

ranill b s Adeadl o Jill oSy
Bl (e L) o3gl  aliia zlaxdy
debidl el ae dld @88 Glaay el
3 oo phd Al GUT a5 OMCaylaill duallal
e ld e ledsa o Ce Al Al Jsall Jad

. Lowall sudl
Al Lol ) J<aa

dal e LSl 3 iy claiidl s3] 3yaadll



2013 gyaig —35 usd osililly dsla Wy alaipdl i Jomlggll

halsgd)

1- MARQUET YANNICK, Négoce international des matieres premiéres, Eyrolles (2005),

Page07.

DA 200240 dralacs Jladll A0S ade 3 5el) 2 Calie Al dexd Jlaay daal dseidl gl 5558 2 222

220=dmala)

3- MARQUET YANNICK (2005).Négoce international des matieres premiéres. OPCIT. Pagel3.

4- ROTILLON GILLES (2005).Economie des ressources naturelles. La découverte. Page07.

gty Gopnd Al 0 ) s Lo 5a 5 (end) Ldsl) il iyl (e ull 518 il el Jlaxia) (4% =5
ALY 358l Al sadinall Gl (e Cabidin Gllgiuall Lassall 3548l

6- SAADI HADJ (2005).L’économie des matieres premicres. Harmatta.pagel8.

7- MARQUET YANNICK. Négoce international des matiéres premieres. OPCIT. Pagel2.

8- ROTILLON GILLES (2005).Economie des ressources naturelles. OPCIT. Page23.

9- GUYAU M.LUC (2008).Les marchés des matiéres premiéeres : évolution récente des prix et

conséquences sur la conjoncture économique et sociale. Conseil économique.

10- HOUILLON CHARLES-ALEXANDRE (2005).Guide pratique des marcheés de matiéres

premicres et de 1’énergie. Pagel4.

11- MARQUET YANNICK. Négoce international des matieres premiéres. OPCIT.

Pagel5.

Craly 828 DlKa Jind Sgall (g Al o (A ¢ FlUOTING) oyl ¢ iaciall : Jie Zaaal JBI &all alga angi tlaska =12
V53 Lle 200 4l nbia Jiar 53 Jyjidl s el el

s i il cmal) ¢ ulaill: o ALY (e 23all Slasd oSy —13

Goldman Sachs Commodity Index(GSCI);Bloomberg Commodity :Jic (Al cilpise aag —14

Index(BCI)
15- HOUILLON CHARLES-ALEXANDRE (2005).Guide pratique des marchés de matiéres
premicres et de 1’énergie. Page.82
Slo gl it s Gl (ggine e Jasl DA e e aeill bl JiSilly 3391 Ly s (ajis —16
Yl
s e A0 Al ) cpiall & LEY) I g 4]l degall AL ALK 5 Lgigat alyal) C Gl aas 17
LAY o2a (L8 5y Abay el g 0 525 Y ra ) el
18- GUYAU M.LUC (2008).Les marchés des matiéeres premieres. OPCIT. PAGE21.
19- HOUILLON CHARLES-ALEXANDRE (2005).Guide pratique des marchés de matiéres
premieres et de 1’énergie. OPCIT.PAGE20.
20- ROTILLON GILLES (2005).Economie des ressources naturelles. OPCIT.PAGE?25.
21-MARQUET YANNICK (2005).Négoce international des matiéres premieres
.OPCIT.PAGE20.
22- GUYAU M.LUC (2008).Les marchés des matieres premieres : évolution récente des prix et
conséquences sur la conjoncture économique et sociale. Conseil économique.
23- David ricardo(1817).Des principes de I'économie politique et de I'imp06t.
24- SIMON YVES et LAUTIER DELPHINE (2006).Marchés dérivés de matiéres
premiéres.Economica.Page21.
25- SIMON YVES et LAUTIER DELPHINE (2006).Marchés dérivés de matiéres premieres.
Economica. OPCIT.
26- ROTILLON GILLES (2005).Economie des ressources naturelles. OPCIT. Page23.
27- ROTILLON GILLES (2005).Economie des ressources naturelles. OPCIT
28- HOUILLON CHARLES-ALEXANDRE (2005).Guide pratique des marchés de matieres
premieres et de 1’énergie. OPCIT.PAGE10.
J00= ¢ ¢ Salle jhalal 3 ) (& Cpaadl Sl ((2003) s al ) e -29

120


http://fr.wikipedia.org/wiki/Des_principes_de_l%27%C3%A9conomie_politique_et_de_l%27imp%C3%B4t

2013 gyaig —35 usd osililly dsla Wy alaipdl i Jomlggll

30- PARMENTIER STEPHANE (2005).Rdles et fonctionnement des marches a terme agricoles.
Page02.
31- SIMON YVES et LAUTIER DELPHINE (2006).Marchés dérivés de matiéres
premiéres.Economica.Page23.
32- GUYAU M.LUC (2008).Les marchés des matieres premiéres : évolution récente des prix et
consequence sur la conjoncture économique et sociale.Opcit.Page38.
33- LERNER ROBERT.L.et TIMOTHY.B.J.RUDDEROW/(2000).The mechanics of the
commodity futures markets : what they are and how they function.Page04.

97 a0 85 G gayer shlad) Bla) & Cuaall S (2003)sigd anly) ie.s —34
35- Les marchés a terme(2001).La bourse de MONTREAL. Pagel3.

Uhaled) a8 bl jleend) U (Gl e el duay S 13 =36

37- HOUILLON CHARLES-ALEXANDRE (2005).Guide pratique des marchés de matieres
premicres et de 1’énergie.Opcit.Page30.
38- SIMON YVES et LAUTIER DELPHINE (2006).Marchés dérivés de matieres
premiéres.Opcit.Page100.
39- SIMON YVES.OPCIT.
40- MONGARS PHILIPPE et MARCHAL-DOMBART CHRISTOPHE (2006).Les matiéres
premiéres : une classe d’actifs a part entiére. Revue de la stabilité financiére N°9.Banque de
France. Page04.
41- GUYAU M.LUC (2008). Les marchés des matieres premiéres : évolution récente des prix et
consequence sur la conjoncture économique et sociale.Opcit.Page88.
a3 13 aay Jaad) Shalie ) 4SS o st Lo Lok AaY) GBlon) o) S35 el b sl A5Y) o) —42

. Jhlia lglb 8
43- JACQUET PIERRE; NICOLAS FRANCOISE (1991).Pétrole : crises, marchés, politiques.
Dunod .Page51.

44- SAADI HADJ (2005).L’économie des matieres premicres. Harmattan .Page 109.

45- HABERT NICOLAS (2002).Les marches a terme agricoles. Ellipses. Page180.

LB L) S gl ad ) gl ki Y LY 46

121



