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- TAbstract

The aim of this study is to investigate the
reasons why cooperative insurance
companies in Saudi Arabia did not
distribute  insurance  surpluses to
policyholders, although the Law On
Supervision of Cooperative Insurance
Companies requires that: “10% of the net
surplus shall be distributed to the
policyholders directly”, so, we used a
financial ratios analysis approach, by
measuring and determining the effect of
liquidity,  claims,  expenses, and
company's policy of controlling written
premiums on the surpluses. We found
that the insurance companies in Saudi
Arabia still suffer from difficulties in
investing the written premiums to realize
more profits, and that the volume of
claims is high. These findings could help
insurance sector’ stakeholders
(policyholders, insurance companies and
regulators) to better understand the
barriers and causes that prevent the
distribution of insurance surpluses and
therefore take the necessary corrections.
Keyword: Saudi Arabia, Takaful,
Financial Analysis, Surplus.

- o
Opell) S35 a5 are ol alad Ahyall Cangs
el (il Bagad) Appyall ASlaally sl
Ol Ll AU o a2y (GG Aes e
Ganadi o paii Sl ol IS8 D)
Adainl DA e cpgallal (=il e %10
e U LEB ae Aped JW sl ol
il lea)  Gagiall clilad) g
LLaYL el 8 ASal) Al clig padll
S8 o ) Al ciliagig L pailal) e Akl
LU Sl & Gl e o gead) Gl
ol Ay o uSady Loy (gane JS 4TS
el aas ap il Y dila) bl
gl 8 daliadl Cilaal JS ARl bl 2l
G Claaly Elsll el o aall B el
Aasl Ml il (Rl g s s
Al e )aY)

Cpalil (A gaidl A yal) ASLaall sdalidal) cilalgl)
Lol il ¢ U bl ¢ e\l



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

i) padagal Jata .1
dadia L1.1

b cle Sy (Ayal) Ailaial) (8 Gl ST e Dagmad) dpal) ALy el Gom i
eonll Al Auassa b ABea Y A oS3 o J8 A5 Tadadil) Gl (g Anale agic
Al aindls bl el IS Al 56 jsaa dmr (Gpl) o3¢ lehun (sagmul
oz by ls Aladll llaly ASlaally 0l 3858 35 sa Il <l 3 Ly . (21424)
(gl JUal Bsas 3 Aayie )5S o ASlaally Cpaalill ilisase IS Apaatil) 30l cralf 8
el Syl sae G e gagmall Jl) g 3 glhad ST el g Uad e Jea L
Oilie (ga iley a5l W) el S5 (e Al Aielil) Jlalls lendd) L gsnll a2
A Lo o (leaiay Lsss Aslatll) CulSd OB Jpatiod G cp Uil S5 (V) todinass
Gl s s Ayl el jidl Al eilind AN (e et 4GB L (Ssud) aaa sl oo
LLaY) Qs ol (oS i) @il dlaa e Al Gailsdll ayysiaae 8 el IS5
Oy Aali ¢ sl cpualil) il Ade o pla) Apdil) T adde ath LS Adlgal) clsiull
fae o 2l sleill sa A sl dgnpell ASLaal) 3 cppalill S 3 aan 0325 G i)
Crradlaal) 16581l Gl Laaaal (s (pisain (35S w3 el (papall S siall o g5l
S Jaly ccpbplll e on AR Claakaiilly Al a8y oS il pald LAY,
D) O a4l A Agal) o ey el Gt Copaill 45S 4 elld 8 A
oo Ul Je b Wl V) ¢ ailall ayss 8wl 138 due g pdie e Jpa dand) (amy U1 8
Culs i ilgh Glgin Jlae o dnla @ Lagead)l Guelill GlSE e Gda Gl
LS BUS (ped epall) S adal) e Auinali (il A gy pae e A (e el
Caagd Al oda xd Bllaial) 138 (e . slaill el S adde agE o) iy s
ASlaal) 8 Gl lSys 8 ielil) (ilall Ba3 axe iy Cligas

66 2017 amd - Cpaldl) danl) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

syl A 2.1

A gmnd) Ayl ASLaall 8 glatl (el S 5 dmyysis (Bley Lag (el (ailall Al )

Yl ASledll L cpalil)l S8 e IS adls eday Cam il e LIS alaial gase

ook Lo g cofiald) li deay (e (05 Aea) S iall o (il a5 Al Bula

Jsad 3 Bilsad) o Las ASlaall 8 cpalill IS8 3 Qailill gy are ld e a3l

Gl Alea e (il aysh 50

Al calaaf 3.1

236N Calaal) Gasas ddyall Jslas

Aaa o Al (il 4wy pae 8 LSS ) pualial) (e JS Aadlise s2e diyea -
ldlaal) saly) (spuall Galias) i gead) Ayl Alaally JSSE pelil) 0l py (33
Al Bl aSatl) 8 ASal) dulis (il padly CallSill sl gl oSl
o Aallal) Bl 358 iamy mguing pae chadls Gaalill Bale) Sl Leligas axe sl Lebisa
Gaahall Jae S a0

Sle L IS il s Cua e Calid dadll QLY o3a il 1Y L e Capl) -
ASlad) 8 el i€ i) (ilal

el il Gaelill sale) Jaludl oy ALY dijea -

b ol ClSys 8 (il ays Gliseas dale ddiay el Rl gaage Sl -
aald diiay A<l

s Ay bl (ailally Gl Lad (S siiall) el Gedall s el Bl -

syl Abiad 4.1

¢ il ailall ayysi el 4558 JLl oY) Al L -

¢ sinelill il ayisiy opelil) ASHa 8 sadll NV ame (g AD Lo -

¢ el i) 555 el A8 50 g (e 4D Lo -

¢ el (aild Gaiaty aelil) sale) Lludl o ALY L -

€ el Lailal) ayysis BaSiall CliUaall G 2D Lo -

fuails nd pae o Wil s Loy Sl Jleal () caplaal Jlea) il 8 L -

¢ el Rl i are bl & L -

67 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

rdafpall daaf 5.1

fo Aty OO Al ) gisaal 8 A0l Al anis

Apgmaall Aggyell ASladl) 8 el i€, el (tlall wysi a8l A e dpaal -

Slo DYl oyl el JSa) aup 8 el Gaildll 4 aghy oA psall Al -
ey Al calaiall

I it Cagas ASLaal) & glal cppalill iS5 3 i) aysi are b Al o) -
L) Jomsis G Al lanasil) o Cagiglly ol o2 CLES) A b S il 038 b
) o3 e Jalaill 8 Al

ISy 4y are il cale IS8 el (ailally Al clufall dllaidl o8 ohaly -
b opell) lSs e duhal) o3 Jie elia) b Wpale Lads dllia o aay Cisas (pala
pac bl Aulyy DA (e 35830 038 an Jslas dulyall o3 Gla 13T ¢3a grod] G jal) 4<0aal)
ASlaal) b ol lSys 8 i) 4y

tgBadl juay) 2

fbolt) adldl) Ciypes 1.2

8 2xy ¢ cpalill Bale ) ililee Nihe 5 )l ilse 5 SIRIV) o 85 Lo s iselil) (aildl)

Glaaddl i€ ool sale) Cligpas pals (<) Gligpadl away cldlad)

LA Callss Ay dsilally Al cllalinyl

(Omalil) A8l iy il Om GUAN) (Amalil) il :(1) Je

Sl g yall sl
[
degdin cliasgad J Upazll Llus¥
L L
el Balel Hletiad! ilge
1%
lblsls &ls) Slbgyune J ol sole
%

Olialdl @ jaaall

68 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

GlHE G b Aladd) Ll aal aaf 4l Giaied) dgally isell) (i) poiase ey
SIS el S8 a8 ) el 8 e (LB S IS Llat) sadiall el
ISle ey el Gaildl) s ccleyill gie e L el sgie zian Al el
Y tlagmny o Oiliina (Cpeles) Oisdina ualil) GlSHE bty L (Cpeiiall) (pSsiiall
(AN D) pealually (el AV (aed esall) G0N Aea S AL (el

o=l 8 JASlly gl pa s Ol IS i) IS8 e g (53 Tasall ) Tl
Al Bylay aie L W (ol el iS58 8 GLal sa L) KAl gy ey Y sl
@ (SO Nl g 3)3Y) alaa 3al) dile o Ishian 38 5536 agl Cua et lsally
Gl e ail) 513 3l Alea sllal el (il leiad Cpanlasall 3oy @lld Jilia
UG e 3933 e ¢ Aoyl Lafgual 48 o3 ol canay el 5f &gl
(S Al 85 e cdpliaall Ala )l e Apasd) 43 A Agall Gaadl
sgin paaiiy 4 Cpealuall 3a Y MLy A0 KI5 Alaad ylea iaalil) iatlal
cablénayl el sl 4l b ISy sl Als

Gilisl) Al o ALl (s laal AL cojlal Aoyt Cligd) (mad (55l lia (S
(2004 (213 BAl) il i)

fbelt) adlil] sosaall Jolsed] 2.2

Cpall) Jalogsl paag (S fdall eV

caed esall () piall de ghnall chliaysatl)

Loelil) g 8 Al

v Sandl (ge 23al iy GBysutll Jlae 8 4580 Lol 5ya

el aale LIS s cpalill sale) 28K aaad A58 508 S LIS 3 ¢ cpalill sale)
o Y 2L chga (e el IS5 e ghaall TaludY) b Alidid) il padll (i
A8l e laaygail) e edad Gaalill sale) cilSpE Jead A

lacaddly ) clbbliaYl jlaie v

A gsuall agleats agalfill (a0 BN Alea ald JShs addinall gl v/

cipmaalls islail] el St Adlye ypild] ok milally Cipeatl] 3.2

v
v
v
v

69 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

gl 3 slel) el S5 A8y aUat) 3,000 AU (e (356 55adll) (70) 3alad) s

Gllee dail sac) die A8 o' 1a1424/6/2 7ty (32/p) ) Slall agupally jaliall

t Y slelye el

CAY) NV ganlly el Bale) ENgac s A€l LLdY) aasy —

BaSiall Cliay gl paas —

lagseilly WL Gn @il Jiag W (Il alad) dles 8 o Jlaal) aild) yaas —
A Aidl) ilaaiially cAgbiily dylaYls Ay puil) Cigylaall 4ia L guada

4 mady o JlaaY) Gaildll ) Gl ol 4l deasil) sy @A) ilall paild) aaas —
e pedle aads e (e agd Lo luia) ey LY Sle e agl asall Gty L
JAdiae Cayjlias

pebalidl (it ) 38k aed el %010 dans ayysis W) wg e dlall (Rl s —
comaalusall J20 4GB L %90 4t Le Jaayiy Adlil) daull

Cpaaluall Goia (pan Il 3Kl Al ) cpeabuall J20 e Jiag —

bl Ja) duay of ) ol JlialS cpaalud) Jao Jila 00 %20 apads —
"gsiall JW Guly (1e %100 )

Jleel JS ¢ () a Lasmaally Fislal) el iS5 Aflha plail 4dsll 2D o o)

o DESH ol paildl) s Al o V) cAadlaY) Aagpdll g (385 ot ASLaally (aalil

el Lo s i Joa (oopdll Jaall

t ool ST el a7 3Lei 3.2

DY) AU gl Jal ¢(palil) S 55 aniy Jalai s 481 jal Baae ilai s aail @815l b 22

sl Lo Jasyy 21974 Las 483600 saaiall sl 8 4 1y g3l (IRIS) Sl

O Sl A GlEN aaas 8 LN GhaY) llls saclue ) G hdse de

e allas jele XS LAML W3Shal ape pandy Bydle 48) ) #lads e Dl

s (Financial Analysis and Solvency Tracking) (FAST) se3ally Jladl Jidasl)

Lilany) dajall 6 Ale 4ows 11 Gaaly 585 <1990 ale &y (FAST) hlaia) e

3,8 Jas Al Aayall Ay Jeiall gl Jaee ) A S Ajlie S OIS (sl

ol 13 Le pan @l Jadiyg ¢ uleall (o 23] Gy Speads ST L) ilill api 3 el

70 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

dosad 2al e 4S50 Jax Waaey Y o) Jsiall saal )i ST il ane Gy f gl 38,80)
alaal aluial (FAST) Alall Jalail) 4]y allas yiiagg oDl (ggine cana ddlide ciliias
Calidy Gl Jawe IS0 axs ) Blil) ded ol Lgdl e ((IRIS) Al a3l
38 o dala) alaig (FAST) alas ci¥ans alas ading . paaldail) 4 Jaee JS1 Jgial) sl
o IS Sline Lol padiinny « axdisal) Slean) dilaill Gosld ) A8LaaY oSadlls 44065
iy (FAST) allas aeys Al 4l gpasally lShiaall cilinalis ¢ oanal) Gaalilly slall cilisals
Slo dlle Addise @ld (V) Jiag 4db b alaill s e aad Al el GlSGE (and
Navs i zaw (NAIC) £835eY) saaiall Vel calll e oladl o e a2l
o ) Lalaill ST g gane a3y . Jane ISV s00aal) Taliill dad 55 (990 (I ((FAST)
Caial Ml L AT Dlat Jeal GIGEN i psenal) 1 aadig 23 4550 S e
sty Gand L] @by Gandll Al L (il e leand g @lS)8 1 ) @ils)al
b aal e laaly cuelill S yal (Standard & Poor's) s of labi alas ygiey ofpal
iS55 2000 s oo loshes 35580 ans dglalil slaw o el @lSys el as
(AAA) G pil) Ay )5 il 150 26 dsssall (2] dngas alil) ()53 Aina Fsnssas
Standard & ) 38 ciasal e (26) Ge i3 (12) 3:US ayill e 11 (C) )
dags a5 (FAST) sl pe 4Sjidie ilpiie hinall sda G o oy Lale a3 (PoOI'S
(1998 (3350a) . \gie iS5 Lo b il (FAST) allas lgianaiy ¥ Clpiite (sed llin g il i
11 3els aDA (e el A1y (FAST) ) Sl 48 ye alay Aualad) eyl 43 )liay
=il Ally (Standard & Poor's) dwusal ¢13Y) juleal lids 501l Judas Uiy o)dise
Landl (585 Jully copallaill o Al Chdise 7 pay Aaadle aa hige 12 Alad
Jalas L Lale Ulaal wdy 3l s dpallell 131 jpleal lids Lele  cadl ise 16 4l
4 laals hdse e Ly cduaally Ledslinn Al Gl dpe PA (e sl @sull
o3 s Ayinals (ilsd A IE Gaiad axed W) Jan il ) cpelil (il da s

f oA il

Jdaa¥) Alaal/saalucall (3 gia 9 Osatlusal) (3 gha/AiCal) Bludy) Ala | 1

STl 2017 e - alllamll Aol el Al Gl ) Alaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

Jsa¥) Alaa) / omalill cililes sissa 10 A ial) Bludy) Ala A salll Juna
Osatluall (3 s8a/ dypal) dy ) Al | 11 ) o ailad) Jaxa
Al J g /Al clanaiiall 12 Osadlocal) (Ggia B galll Jira
i) et bucall §glat ALl CGlawaiial) ) .
) N~ 13 Al Sl | el 5
(Aisal) Lol
Call Balely cpali il /et Lucall 3 58 i
b ol it =y Csablesall (3 ia asil) chaadall | 6
4dda
Cra JAAN Al el Ll (aild b gia 4
il 15 | | Cpadlosall (3 sha oisal) bl Alaa | 7
Gyl
. . Lludy) Aay/A i<l bludl) la
Joad) (aa)fmadl Ala 16 . 8

(Balizay) Jaws) 4

aludy) daalpe .3

Cralilly (5l Cpaall (AN Ll S50 4nyyi Ay aaalil) (=3l Lale s Jiay
Al el 3,8 Lalls by iy 58 3 (2010 ¢ adill) (2011 (Jrdia) oDy
il ANy Jasill Tase 58 e 3 (DY) Opelill A58 8 S iall Ba a Ly
Sinyy (2010 ilall) (2007 « ppad) Jpmnill b 5255 sed Jillyy (2010 ¢ padil)
aa o i ein o) el i) ahsiy aadlu) Geelil) 4S50 ol o diald) (e yaed)
(2011 ¢3M) Hseanll s LY el Sz o aeluy (oS sdal) )
oaildl dallee @l g5y (2008 anall) skl Gaelil) 8 eDleadl A8 e 239
33 Ayl Joall (a3 Apeglanll sl sand s ¢ sbail) Gaelil) @8 ol il
G Al GlE st i 8 el Agpped) ALl Jlad) sa LS il i) a5
A ey (2008 :manall) (2011 :Jadia) dxyisi b Agllads 50 6S b 3yl e Gl
G o=l s S eomelill Glual Talla (8))5y) N 2y ild) 6K o) elapal)
Ol (e R a gl Alee B} (B A al G bl e S il pealisdl)
OS5 als (201 1cdndia) cpaali ale halial Gluag Graabluall G (@il apyss ol il
ASaY saaaa Lalgin iy i Lo sa chaedl) Aalill e plaa) Jae @kl ol S
(2007 « ss2d) (2010 ibusal) (milally Gyl

C T2 2017 e - el amll Ayl el Al sl ) Alna



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

Iy cun el Oy i nelill 3858 o (oY) Apally my i (ils iS¢
Sl dalailly 3L Gl aladinly Cpalill S S apl ey . AESY) lehalis & ald
Ol S5 o ali (2009 : 8 aal) Apaa) Ale L el Comacal) Jalii g 55al) alis ayaa]
I8 il i 3 I Jalail) daaal Dl Ll 1Sk Cad Jlgal & eias Lo JS
Ay 3ol s Al Ala) pleall Gany aaag) dald Gl Al 56 culacl i (il
Ol 1S538 ) 213V s sl 0y (1994 ¢ gpaall) cladaiall J (e Asall S8 (g
(2009 ¢Aglua) gy hainds pelil) S5 7l Jalse anl aal Ll ol alasiuly

Adpas Cpalill 1S53 e loY) ) Alaaly dpalel) Gundl) 30025 (2008 (3agaa) Jsla
Oelll Sy e Gakail) Aglae ae Jlaal) 138 3 Eaal) ciluyally clyshally clalasy)
Oxelll iS58 L) oY1 apiil (IRIS) Saad) A ol (e SIS i peia) g Ay pucadll
adlye allaiy (RBC) Lhlaal) Jle (ul) (ssimal 33Y) aall alasy (NAIC) Saall lasy) ol
(A 2e) (1997 Asdlad)) cluhall e paall culS G (FAST) el Jidail)
SESI G Ul il (2000 ¢g5) (2012 3 als gamall) (2002 ciuals) (2002
L cbsall 38y o duala e ol ) i) e 3 il vie Jais Al el o
s Alall dlaall 3yis g toalially (s 8l Al o aign
O 28l Y LY dad Y VW (aey 6 Leadl o Al clbsall Ll ey
.(2008 3agan) Ay 5)aY) g5i5 Jalall LaluilS 4S50 3 dage lfise e V)
Ayl Lagiag wlibl) 4
el ol (335 LeS Jand (el A58 33 (g Apagadl Zypall ASlaally cpualil) a5
U a3 Aaye 585 (ol Opelill S5 U gagmadl apel) S8 Fusye o385 LS ¢ sl
L sraall gy oaall JSS €55 ladl 25 a5 Al ~ Lady ] e apjell L 53 gad)
~2010) Zuall s alel b ilsh Lagia (5l Bind aly ¢ innn (S8 LegisS Canall diaaS
22007 s gl 4853 s 35y sale 200 0)38 Jle ol Legd (33,8 WIS (2013
il Claial (g e gane (SHAl BIS aaE5 (2008 A oyl JiS5 A4S s Ly
(LSl o opalill) ASlaall & leilae apand Apadlu) Aag ) foalie pe A skl A8
Ol Aalasy) Jleey gl el cchlially bl clShaall el ¢ lall el
(Obhal) bty ¢




) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

rad) il Addlag e .5

: alil] atlal) ainy 48 pill bl £ 1bY) e 5.1

LG (1) Jsas Lk

P(Cpadleaall (5 gha [ Agi<al) Loy la) Adla) sedlall ydisa (]

(A lalia) e 43l Lo ) 28Lea) 288 Visal Gaiall g2l o (e 2SEI Aol o328 Cags
Gsial (il jhlie alajl e el Al sda i) LS LSSV abalis 8 el
QLY e 45)% (e 25 (pesall ) gikle 2gxs 3 Adliall JlseY) dansd 2L Lty AL
G 90200 (o 58T a5l 13 Jsidl saall itays LAlall LLdY) o dlle da oLl
JalS5 3855 Ll 2012 i haebe lsiadl man (8 Al ¥ dra i g 38558 o LDl
slo A 1385 2010 A laebe cliall apan 3 Agsthaal) ¥ axall ciia Ll sl sl
OF Aaill 038 (e ey 5 Aol & Aalidy) Lgla JalSs Jasd ol aall) JHSS A58 o
O syl 38 Cland (g ()5S 285 2010 diw 3 ylud T 3l aalll JilS 4S50
A Ll o3l Alea o g oailh a5as pre Ml Lali) Ll JalSs Jas ol 38,
Adlaia) (e i 38 Jsiall gaall (e Al o3 (g o JaaDlyy 5 liie At il 3 oy
el 3858 2013 i b LS Gaildll ayss  Jllyy 48580

D) £ gane/claind) Jay) slaind) Ao silad) Jaa (o

Angaall o)) s Al ALl ) Aubad) JS ool oo Aale 3,8 jlainn) e ailall aey
e3 US Aumy) Ahyea s ALt Alatal) il Sl Qs o) ) zling 28 (<1 dyyldnny|
Lealats) Jla 8 Ayl Aadadl) Aedls o Ja5 daipall all L pdinal) 138 LilisSa (ge
G el 13 il gy A Lea) dubidl dxalie lgle G 4l ixy Ll
L (902 2255 o) gl paen 8 ad) i 3Ll ) Al Aealye (358 e cang 4
VIS 4)Lin) dlsinal) 8 Lo jsead dsay e Ju 13ag ¢ 5ST5 %8 58 Led Jsiall Jaadl
Adaind) 3o S pac g bl (e piine e dle KA BIS 8 aag 4 LDl ¢S
ISy 4l Laludy) e ¥ ASE) o Cum AL el il e ddlaa) Jeay lee
ol e iy (sans

s Cpab lsal) (3 gia [ Agigal) bl Aas (g

74 2017 amd - Cpaldl) danl) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

Lodll 655 ecpaabuall Bsia ) AgnKall TaladY) dlea cpn Adlall 8o LS Janal) 138 Covay
Jand Ll ings Jsitall (saall (ge A cilS ol 4S50 3 il 1aadlys %400 & Al
#2010 i b dpaliay) Ll JalK Jaad o] anll 4S50 of Jaadlys Ly dpalisy) Ll
sl A 8 sl saal) i g

b lesal) (5 gia/ Ayl ) Ala (2

Al e it as AL agllsel Hlaiul o DL diiag @A) el (e Al s3a ey
S Bl ) oDl e 8 G oda o ol 4 i Rasdtidl Fayl) cans
V) I o Alpdia  anill ity ke Ile (3in3 g AT et ) Jsad) Jygad
Sl A8 Gl e Al e Jy 1385 (2013 diu 8 age dpe Cillia 38 gl 39,5 ¢
iall) il dsms 138 Sy %05 e ST dsiiall gaad) o Cam alall 13gd L3l sk
2013 di b

i) Alaal/zl) Ala (2

L (30 Coysha 3 zansl 4S50 o) Dy 4S50 I AL dbpad) Dl Lol 538 o
bl JISs 4S5 W (Jpiall (saall 2013 i b s Ll Cun clgiadl DA Loy
PUa A8 Lgiia Al leall Ao 138y Jpiall saal) cind 2 Clsia) gpen 3 il
)

ol il ejsiy selll CYaes G dDleS 5.2

LGS e ¢(2) Jgaa kil

riikal) Ll Ala B gall) Joa (I

% 10-) e Lo Alpdie dpaill oda ()55 AmSall WL ila 3 sail) Cawad Lol o3
Al Jeaa e Ja 13 clas Didise Cuad 8508 ailS 13 Al ) A () (%304
G O (Ray A S aas 5ol e L sy (Ul daudy ibilee 8 roalie JS
bl Ji 48,0 Ll 12012 4 lae gl puen b Agihe e ol S0 s ol
b slhal) o) Ded a3 Lo cusllaal) o) a3 &l 2011 A b 4l Ll
IS8 il mpnd 358 of Laadlys ¢ AY ale e SV agl) Al i Ley gl
A o Laadly S5 Al o culliy Al Ll 8 lail) dels Cillee 8 foalia
cia Ll V) eagle cilS Lae ST jlaal 3 4S50 Jea Las bels Bt ciia 28 2013 4

75 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

Cucayd Al leall ot AtV einlis (e Cucadd 2 JAlSS aal))) 4855 Ll L sy
22 (R = o) > i )
(o6l Jsaal) daimsy LS)2010 A

2013 | 2012 | 2011 | 2010 4
-57,75 | -32,90 | =577 | -22,34 | (%) ¢l cililas ¢y 3l daii bl
G shail) 138 4Kl L) dulis ot 38y W iled (addd el skail) Jaadly *
Ly Glai (8 Jsiall axe o aat 4S540
ropatlual) (Ggia B galll Jara (o
Ay Lee il Lty Al Ll Sl el Aadlas ) 50 Al 23] A gl il
Grastl) (aldas) & Jaadlyge S 13 AL (Bgia L)) ) ool JSlie aga e Ju Adle
e ) el JSLie asmg oline 13y palie IS5 leelinls 2011 diw & gl 4S50 b
s ol ) JAlS5 A8 8 Ly cAlgie A b calS 2013 A s op LY
Oo B oa a5l 13 8 Algdall dpull o) Cum ASL) (§gia ST sline 135 Al clgind)
2013 s & Wl oY) Gl 3 L le s Aiie Gaws (33 gl 3658 o Jaadly5 %20

A JiS AS50 Wl Al o2 8 2LV asag e skl 38 judy a5 Algie dpu e N
Al clS gl ppen 8 Ll G el g gilsin paen 8 Alalall ludll s
ol aildl] sy Ugsasd) S 4Dle]] 5.3

LGl i (3) Jsas ail

(ALl gl [ clalii¥-

bl pe ST ASHAL AL Jsaa) (o ixy 1368 ol aalgll (e J8 dptl) S 13
Al (58 ) GSal) Ala s il ol e W) leaay Al by ¢dgsiiadl)
Gt 8 gl 355 o JaaDys L Lalalial) sl die jladl) s b a8 AS5a0 of @lld ey 5
Lle (el g (b e paill el o Lgalaliill ddast e 55085 gl paen 3 A5
Omeatl) LaaMd aalll JISH 3858 3 L dglhaall AW Lealalll e ALl Ldsaal 30l
o3 uadi 5 clo legh Jpie Jane ) 2013 din b iliay Cun (5AY din G el
Joea¥ U Llalsil) st sl A58 o G i S0 il (ililly )l LeiBle 2l
Clghd 3 i gd aalll 453 W cJpall oda Jud o gl Ll LU

76 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

Gaiady illlaall Lkt o pgall 18 GuSany Ml ABL ldgal sl 3 Ly
el il

tOmat lal) (3 g8/ 4l claadall — o

Anlly (Opatliall Bsins GO e Gsis G QA 3385 558 e Jaall 8 sy
Gosllaall aal) ciia aabll JilS5s mad 3858 o Baadls 96350 (e yraal & Agidl
O QIS (e gs itia aabl)l JSy sl 4550 o e @lld Jayy Ll V) Bl
copadluall (Gging 3iligl dlen (§oia

i gl Alaal/cppatlusall 3 sia-g

O et basall g8a () (Baiats B Alead laall da Baly) pdsall 18 sy
A glaall Apsil) i zeansd 4S5 o LaaDy5 <9010 (e ST o A gl Al c ) e
Oatbusall G5 G I (BiaSy (30 Alead Glascall dayn 3oLy lld gy Sl siad) aen
Ll oalall Ggual) (& Gualil) (gama 8 (e cpalil) IS8 28D pey Ly Jsaa) Jlaa) O
22013 A Al o3 535 (o U8 ol siaall e 8 B Lo i 38 aa)l) 815 38,5
t0sa) Alaal [ omalil) cililes ghaa— o

Lealalyilly ¢80 dpaiall Aol 8555 0 saall B)l) Ao 4S80 5508 (530 (e Dpie dpnill o8 ot
Al Al B Gl Badls 19610 (gsls 5 JiT il 1) Al giall dall &3 L JaY) 5
Syt shall Agalsal Alsandd) 3005 Lagale iy L 1305 el sind) aan 8 Algite <V ane (3ia3
dghail A4S Ag 9 o)y QA O Cua el i) e bayih 2l o3
el Giaty i) dgal s @lldg clal )

AL JpaY) /A8 clasiadl- &

Ngdlaninl s AL Llalil dlaws e g8 (saag 38550 8 Agpudl) juaic i dauil) o8
) a3l 3555 o Badlys 90100 e i s el 13gd Jsiall o) s
L) s e LeiSa Loy Alguad) eming igh Ll o da 1as il s (8 asllaal
fen b Ysdie e WV aral) a8 aall) JiS5 AS 50 duillyy | lglaainl s AL
b Agadl 3 ) A8 o) o Dy 1385 %109 Ll cilS Cm 2011 A lae <l
RAM

(Omablsall (5 g8a +A4) Claaiall) (Al bl Bla- g

CTT 2017 e - el amll Ayl el Al sl ) Alna



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

o el (Bsias il Lllalial deeDla (5205 45,0 iy adld ) sl 1 Gaagy

8isn b Olanall JIsel At i Ll (ol gy Laitinal) LYY Abicial) jladl) 5aclE ae gidle

Oo oS) Al 088 G Sl 138 Casars Alaiaally A Gl ggaall olad A8,

Slo OESHE 58 s e 1y costhall gad) i Kl ESal WIS of Laadls %150

daldl e A58l 4y i Le ) 8 gie Y st o oSy A il Ak

el s uingy (pelil] sole) Ll G 4Dlel) 5.4

(Jaliiay) Jara) Aical) JaludY) Alaa/Aical) LLudy) Ala- |

Lliayl S LS omelil) 4850 dpmyy Jlls Tl Bl duws dud) 038 e -1
cJazdly ST ALY colS LS e

a5 o) il Ldlae ] apes ) A58 (pualill Bale) e oaelill e alae¥) e gan -2
Ll clpban ila dilas el i e 4]zl Lea ST Lel) saial) JleeY) slin)
oo S laldie) o aad a8 G ApESY) gl Jil1 il Gl Y s el
Gl el acall i 8 same Gial L 13 Leollee Gamy Cpalill ale) e ag3l)
aall iy

3xy 2aly sl (e i 8 HUadY) (e e gena sl aalgll jlaall e ilall 4S540 Llis) -3
ol Bale) laliy

sale) clilee 3 Lty opelill asmas o 3,0 slaie) e Jy Al o2 (alidsl -4
Zaabe llis Lo say (el (gama dag pd 3ae Cijlia 3058l O ns Lo sy ¢gpualil
Slo 2t mand 4S50 o) A a8 s - aball el sale) Clilee ana
SUaaY) ks e 13 oS0 bl sale) AT Lelias e ST LaLdY L LaliaY)
bl JISS 4S50 gy Gl cildUadll 3ol pe Co)lsSl Alla 8 dials 3500 e
2010 A & el Bale) o Uiles adiad ol Cua

Cum il st pae il o Copnill 8 Leal) Tl 3l sl aal e dgall 18 i

Opelil gama ) Ledsas 3 L) G (PUA e lalaally 485l a8l o Ayl 238

AHa 8 o) Badly Cus BlEa) Jaees 0S5l moll il danSel) 4D L Laadlys

b JSLie aalgs lS,al o dabs ey lsiad) o Blia) Jaee J81 S 2013 A b g

panaiy aa by pelil) sapeal BLBY) (e e 3a sy Hhalaall il sie Jalls Il coldUadl)

78 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa




) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

2010 i b 5l plual) o) dun aalll JHS 3858 8 L Bl ccliladl 538
Dbl Jea leleay 130 lpal AmSall WL apeny calafial Cun dgall 138 LeuSay
Jadyiay
Aaa el Balely (el S )i/ et luall (5 g8a—
Cpaldll Balely bl S8y Cpaalual) G o ils of ASHAN )M a1 Gy
LDy % 40 e ST sa Lol o3¢d Jpiall aally Ll o & Algudl 585l dpaal)
dphard] ISy e gl 35 ey Ray Jeiall saall Ciia 8 aahlly ml 458 ¢
Lgslal sl

Sl eIV a8 deniiine dgalle 73l e duhall oda 8 W) Qa5 8
o3 () Cung allall 8 el iS58 apany dale canill o3 (5S5 8 (S1g el il
Al Ll e ggiad A AN Auly G (i) 435 are Gl e Caas Al
Gl (any oz iy Auhall Jae IGEN il 883l ash ogiald) i) Lgiay clS
Dile Ll ade it ) ssull ST oo Lag aldl) aii pae Sl ST S8 g 8 3
P AU ol 28 S
ol (il ayists saiall Collhaal G 4Dl 5.5

4l el Ll ilia/ saial) clilhadl ila
2013 2012 2011 2010 Cl sl
58% 69% 54% 17% and
76.60% 70.29% 55.31% 27.11% bl Jilss

Jslad o oy Al cpalill Bl e ) cldUaddl il daw pdgall 138 Cauay
el A58 O s Odle 8B Tl e i e liny) OF dpill o3 gl pae 35,4
Al il i)l ol Dy 585 Ny Ll 3l (0 9069 a8 2012 duw b
Lo Lyt ol lgdl Jaadld can bl JBISS 4S50 Ll cctlyind) Bl e A3)ally ST il
e llUaall iy ety 350 iy of Ju

L aild gias ase e Sl laa) A Cipladdl Jlaa) 46 5.6

el Cllee e Y Meal/caladly oIS ¢ pana

79 2017 amd - Cpaldl) danl) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

2013 2012 2011 2010 il giad)
95% 116% 108% 185% @J
100% 100% 143.32% 192.49% >

el g 358 By o) Masly ldg jemall o) G Al dgall 138 Canay
Aaill o2ed (5irg cpilally dpag)l) e i Jladl dagday 134 Lgilaly) gsane (35 Dilig juae
iy Osale 185 o lalyY) (3585 il gyl CulS Caam 2010 A 8 3580 Byludd Can Ll
cilS 3yl Gl 84l aahl) JISS A8 e algiin cldle dllia of Laadl Laiy
&b bia Jia Oy el (il e ety iy clahy) Jaa) (0 %100 4 Lo llia
) il Wl a1 Cayjlaadl oty 8 5508 caud Find 3,80 G Y1 b capplls o)

AS ) yledl maaly e 138 of a3 b e ST Cipleaal cuilS L

Cipladlly Sl Jlea) gAY Calaall du

2013 2012 2011 2010
13.49% 18.46% 47.21% 68.76%
ASyd b Ay V) Clsiad) b 4l iy Caylaall Jlea) gAY Caylad) dus Glua &
o3 dale 0 of A5A0 Lo Gang 1A (65aY) Cipliadll 8 Alle Ao i sl JIS

.y jladl
Y ) cild g paal) A ) gl 1 (Y) JS&
250%
200%
. L 0
362 150%
- 0,
- 50%
- 0%
2013 2012 2011 2010

el IS 5y giadls (2l 8 T s e ol Y a3
135 AmSall Bl dla o sasidl coldUaa) salyy (e olibed S50 DS o Laa gl 4
ol i are by GESGEN Z L) e JB of 4ils e

80 2017 amd - Cpaldl) danl) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa




) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

Saal o ol aigi e paiage bl @R O oS Gl laadld) al e
ot Jly Lee oY) Mea) ) G Zadipe L iy Cua (880 (53l Capliadl)
cAxiglg u_g.qta oaild (3a8an

El sl g lshall eV la L duals i b legheny S50l ool 44K Agpd) S5ag p2e 4
ol 3T ane AL bl dpkaas o 508 e SIS 0685 Sus

o2 i iadl aallsd (had pae lgilslae ol SN (may dexd Jsa Jylocll B 8
Lo iy ¥ Cmn (Al Ciplaae 2y cand Jlall 028 aas 3 (30 Al o il )
1201352012 it b bl 4S5 b Jaagl LS Ciyjlaall o3a o

bl Gl aelil) gasma ) AmSal Lehaludl Jysay el lS 5 alaial aae
Cum g pllad) 53 ST e iind Bl Lapall ASbeal) oy Aala L) G o (S
Jaad die iy cpelill GlSHE e cldUad saly il (e 13 s ) Cislsa o

Wl A B aae ) @lSEL g 8 e jhla

a6

ol A Apaal e i) 13g] Ll @lldg cpualil) S8 8 Ll Deaie el Gailall ey
Oy 8 Jglas Cagas Aaalill Sl la 130 ¢ pglall Tane e el DLyl Sall Goans i
e pae bl Ciny Ayl 38 Clgla 288 Sllaiall 138 gy Lol 3 ol Tane 3k
Agagmall 3 sl uelil) Sy 8 el aildl)

Al Agppad) Aaall 8 cpalill S B QL) o3 dms bl o2 iln cadl Ny
Dbl iyl Lpusliall Aplaia) 3l alay) 3 Dseaa o S Gpell) 3 JIB Y Sam
ALYl 13 ¢ alill paildl) ays o oy (et A0 Lay) iy Loy (AmSall LalusY)
gl lasl (e I Ll Cum ol sale) a8 ) el alin) 8 daiiall Aulid) )

Alauall 038 8)0) 8y5 pun Jllyy i) ale) Sy el 355 Gy yhadl) casig illladl)

81 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

SlUadll o Cum W oY) e 5V iy ol 4500 L) £ 1Y) uSay 13a g Jlad JS

L laal s2g 5l o ASHEN 8)% Casagy (=l e il ualiall aaf e
dal e Auhall s 8 Leash S0 Al Glpagil) (e baae @llia ol ciliall s (e WU,
rlld ey ASaall 8 el S8 3 Rl ais ade Ciliss ang gy 38 43 A Le

IS Clalyy i agads (el Gl Cpiasall galy Gl Aaa 53 ol Cy
ALY s o il (e Vas BN Alan e aailal st Alaciall (il sills pgdaats Lagia
ol Tase e dgdadl) cualill culSs e
e o 3l lanall 38y iaeldl) Gaildll 855 3 cueldl) A8 L3 5)y1 Gl Al
A il A5l Wl Ll ol L (385 @lldy 3365l Al (35ialy 4S50 daliad
AS il b dge il 3465
)l eday il aysi Jlae (A cpalil) ) Ruilly Lliall A5l raasis was @
PARESS A8 S Jlas 53 L A8y Gl o
o3 alan ) i) sy ASLaall 8 Gaell) i€y e cldadll e oSal Leoaall o
Lol 8 e agd asall J (e i) 8 adilly il
2 Gl Lad Lals (il )5 gease (8 Apinadl Gl dlalse @
et lisall alygas Joumdi 5l (ilall w358 aae ) duasall Ll 0
rasall Cpalil) il mdans B Alea o (2 ayg on A dayla O
ADRY) hlid) Ji b
pell) S5 A 8eSlally nelill (il ayysi oy 4D a3 0
gl
el 1 opalilly Slaall 3" «(2009) dieland My ¢ il saal xe ¢ S

!

Aol Cpliaddl SBI jand) ¢ IS el el i) s a2
(Lysm) (e 22007

Gstia ADley Sl ClSHE 8 ) (Rildl ((2010) dese Glad cg)sd)
Azl Alall Glisall dxalyally daslaall Lned due)dl) Glpgdl jaise (ylaYly Jalsall
.2010 «pad) caliall

82 2017 ramnd - Cpalilf asad) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

il ) eIV 8 apil Slaa] z3sed’ ((2002) caals W) s Jles
.2 232l (26 alaall gl cluliall 4y peadd) Aaal) (" paelill

cleadll 8 augil) e o5l el (ildl) a6 ¢(2008) gslandl i ¢ oanal)
2008 ¢lysms ¢t paaally Ll o slall Zpapall LaplSY) ¢ finnale Ay Y Aiselil

se Dl Clpinay sl Blidll iy pany il 50l ((1995) ambyl asea
8ylacll A0S Ao gsand) cluh e e5aS Aaladl iliselil) Jlae 8 Baaa (el 4S50 AL
1 sl ) daals cdualall Eyganll

Vo) S5 8 1Y) ) Aalal) (a1 ((1998) sl Bages

& SESY) my Ghals o el gois RSl g il ((2002) aaby) ases
g yuiCy) daals cdialal) Eganll 3lail 4K dlaa ClKhiaall chlines

i) e (S Al ((2012) Cen)ll e cpall- desa ( LSO 98 csaeal)
27 222l ccaluhyally Ela D dagigal) Guadll daala dlae (" cpnelill Al gl Ay ysud) 48530 (10

Onelll S el ¢! Sl el iS5 3 inelil) ailall (ldie dana ¢
2007 ey <l ¢ i)

Il ol Jlexinly ol AL L) e8] ail ((2011) A cigalils
16 alaall (6 axadl calany daals cdidles dpalae ciluly dlae

Lpall Uadl i U Caalill @l elal laana’ ((1998) ie Jale cneal) e
.2 23 (5 alaa ddyylay) aslall

Canyisis altia) uleas aslSal (el GRidl ((2010) dseae liae cCalusl)
LoD A1 Analall ¢ glanll el et

Cosadl Alae (Tppeadl el @lSHE B oY) aul (o dean oyl gyanl)
1994 ey (2 2aall (8 alaall (3 paleall 4l

)l Dbl G dulyy Y cpalll' ((2004) ool pme e o2 o il
Al L) s 1 L Cdled) clipkil) ae gylaill oelilly

Opelil) lina 3503 " sl ilally Cojeail) Colad ((2011) W) v (Jadia
Aplailly ZalaBY) aslall AIS cAgulail) dpaily Apadl end) g sl Gualilly ol
2011 ¢ yihall cCiplas dxala ¢yl asles




) ial) e A& ¢ ealh saaf g SN A cee Alal) Jlasl) Cpdipa aladiiad

(Js5) s AL 3LV (B g s

el ¢ DY Gelil) Sy 8 anyisiy (il ((2010) anla dine kil
comadl el Ll ligall de il cligell aulil

(2013-2010 lsins) Aygyall el 2S5 301 L)

(2013-2010 lsias) JHSS aal )l 38500 ALl il

(1994) ¢ V15 S aaxll ¢ apad) Gaelil) Alae

84 2017 amd - Cpaldl) danl) Ay la¥) g Apslaal) (Agllal) bl jal) Adaa



Gl

s lill (ilal) (Gaints Sl Lol ¢ Y] dDle (1) Joaa

2013 | 2012 2011 2010 2013 2012 2011 2010
229.3% | 162.04% | 724.62% | 239.35% | 642.82% | 410.36% | 316.77% | 160.31% | csealad Gin [ all LLaY) dlan
1.36% | 0.00% | 1.88% | 0.00% | 1.376% | 1.985% | 0.431% | 0.025% | <Ll gsens [ chliad) Ja-o
339.4% | 207.80% | 882.98% | 332.88% | 797.63% | 552.47% | 451.22% | 160.31% | csebadl Gsia / i€l LLaY) dlamg
12.31 | -26.10% | -5217% | -66.43% | 25.84% | -0.53% | -30.10% | -40.28% | cpeslodll Gsin / fuppall 203 oyl oo
3.26% -0.77 | -6.85% | 13.82-% 2% | -0.07%| -4.08% | -40.67% Jsal) Jas) / el gileaas
ol aildl] ayisis saill CYaes S A 1(2) Jsan
Laged) g ) Jalss 45,4 KATIRA
2013 2012 2011 | 2010 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010 FE
60.97% 5.42% | 95.35% | n.a.| 24.54% | 28.86% | 50.67% | n.a. AT Gaalill Lald] g Jana-]
13.73% | 371.42% | 35.48-% | n.a.| 20.50% | -0.53% | -23.75% | n.a. et luall g sai Jamem

2017 s - (paldl) 22l

i:u\_\:j\" A:\:\MM‘ ‘@LAS\ Sl yalh M.AA




s lill (lal) dgig A guall (s A2l (3) Jpan

L sl bl JilSs A8, 38,3l
2013 2012 2011 2010 2013 2012 2011 2010 aaudl
49.472% | 54.088% | 39.449% | 78.151% 95.37% | 168.93% | 391.22% | 409.61% AL Jga¥) / el
33.25% 21.03% | 107.79% 47.78% | 235.50% | 109.66% 82.61% 19.74% Craalisall (§ia [ 4l Cliaadall-c
28.14% 37.45% 13.13% 20.81% 9.21% 12.81% 13.57% | 100.95% Jsa¥) Jdaal [ peabisad) Ggia—7
70.95% 62.13% 79.70% 71.50% 67.49% 61.60% 59.89% 71.50% Jea¥l Jlea el lilee gae-
16.11% 11.25% 27.50% 27.26% 63.62% 61.82% | 109.34% 49.92% AL Jsa¥) [ 4l Glacadall-a
Catlisell Ggas [ Apul) laiadll)-
58.10% 74.69% 28.68% 61.74% 52.19% 51.09% 57.65% 74.69% /( s/ )3
) Ll il
isals mild (Gainty el sole ) Lludl o Al 2(3) Joaa
Ll bl JilSs a8, <ilg )
2013 2012 2011 2010 2013 2012 2011 2010 aaudl
LLaY) dles [ dmSd) LLay)l il
67.58% 77.98% 82.07% 71.90% 80.59% | 74.28% 70.20% 100% |
‘el alely el Sy [ Cpaalinall (38
318.01% | 1026.66% | 215.83% | 185.68% | 121.95% | 07.72% | 177.83% | 402.980 | = 8 o SHE o e
Aae
91 2017 iac - (palilf aaalf Ayl g Apslaal) (Aullal) bl jal) Adaa




