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Abstract:

This study aimed to highlight the relationship between the exchange rate and
the volume of foreign trade in Algeria. To achieve this, the descriptive and analytical
approach was adopted by examining the evolution of foreign trade indicators and the
exchange rate in Algeria during the period from 1990 to 2023, based on official data
issued by the Bank of Algeria and the World Bank.

The study reached several key findings. First, the depreciation of the exchange
rate leads to an increase in exports and a decrease in imports. Second, the Algerian
dinar lost approximately 1512% of its value during the study period. Third, Algeria
relies heavily on the hydrocarbon sector as the main source of foreign currency.
Finally, the absence of a strong productive structure, along with the depreciation of
the exchange rate, has contributed to significant imbalances in the balance of

payments.

Key words: exchange rate, foreign trade, exports, imports, Algerian economy.



dadal) Olgiadl
- s 1Y)
- Oy S
I L) aile
II @l giaal) dasl
I Jlaad) daild
I Jeay) daits
I adal) 4ails
= Lasie
06 Lafpall @it Uy Y Juall)
07 Akl a1t Gaaal)
20 L) bl 2 S Can sl
550 JMA Lyl §ylaal) o Cipall jaa Y Adad Afy oSG Juadl)
.2023-1990
36 :2023-1990 yihall 3 dpaylad) slailly Capeall e adls 1 J5Y) Caaall
48 Aol sylanll e Capeall e Y Al Ay 1 S Gl
79 YOREN|
80 aabal) daild
85 Gkl
92 Gligiaal) uygd

~ 1l ~



Jolaall daild

dadall Jsaad olgis Jyaall a3,
27-26 o yad) ZRlL malal) 5Ll Wiy (o 40l 01
33-32 o yad) L salad) VGl Wiy o 4 02
39-38 A ¥ ARUL ladyally Wl o i) 03
44 ~1987 e S ¥l i g iall Ll Cipall lead cilyokas 04

1991
45 =2005 356l P g)yslly S5l dlae (g yliadl Hlall Capa a5k 05
2007
JEY daild

daiall JSdd) Glsis JSdd) a8,
54 2023-1990 558 P Copall yras ks Jinia| 01
55 2023-1990 578 s iyl g s bl kit gy Jinia | 02
56 2023-1990 558 & iyl (o oliall ok mamgs inia | 03
57 2023-1990 558 M idlea¥l Ciplall sks nia| 04
59 2023-1990 55 P ylsll gy oimia | 05
60 | 2023-1990 558 Da s adl (gl Copall yrus okt gy sinie| 06

Gadkall aild

daiall Galal) glsie Galall 8,
85 2023-1990 558 D jiall L& cipall | 01
86 2023-1990 558 U duhiall ciolall | 02
87 2023-1990 558 Ja Aihall iyl | 03
88 2023-1990 58 A Chpeall sy Adleal clplall | 04
89 2023-1990 58 A iyl ey dugiliall il | 05
90 2023-1990 558 PN e ol fiso mmys Cipdll pe| 06




Al



Tdagal

2 il ¢ Jsal  Aplaill ALl 53l ) (ool Laa eS8 Lot 4 gall Lalai@¥) clidlall Cargls
1305 ¢ S alle alaial Jae compal Al dabaiyl Al Ciple sag ol lpaany e Lol
Loge homie yiiat dleall oY cAlagl) Alaad) Loy Aalaiall JSLaaD Lgie ¢Jsall 5aaa cilpand aagl - LY
Jala o Lals ggylaal) Jalal) cililee b

Gy AalaiBY) gl (8 auly plaial Copall i paange an cpaal) sda ) lillys
& Sty oalai) Flaly jaa il Jie Ll Joals KN Aplaiy) chdsall e 5l o0
Shaballs s G Sl Gl Y Ll gy sms cleilesine (fise 8 o3 Sae G il il
Agial) Copall Hlend 8 8 el i) ) ddli)

Sl £ 155) ) (523 daall Aleall Ao g i) (ol i) o Cipall jau B s i
oalids) (Al Aali ey cclaliall Adlinl) 5)08l) Canay Lae cdpiay) adud) ae 43)laally didasll i
ol dalal) Lagpd e i Lee calpliall Hland Jliyg culaylgl) 4815 a5 dydaall Aleal) Ao
sl A 4

o ile IS8 Jims sl s G Tapll Al 310 58 Capeall e o kil
Apygpin il Capall el Alladll 50y G cclylslly chaliall e oyl DA (e galai@) Lalial)
) A ) AIEY) ke (S SlD e Eliys dpail) cuUalull

58 MR Ll B Aauldl Blail) aaa o ipal) a8 LSS 0 JiaT Led e
$2023-1990

A Lo pdl) ALY ke o eld aaly ped A Jsaasl) Ay Al s28 Qs dallas dal e
Al pladll e Gk iy Sy cipmall jaud galiaB) asedall 2 L]
Sl (sl Lagad ccile dadl olie o 58l 8 Copall e il craal (aS-2
eduhaill il pliall dien Jl Ul ded Galids) e 5ol e g yihall slai@V) 58 sae L3
sdal) a8 4

il At lua Gl Auhall DG e BlaY) & ey Al dsgyhaall ARG e AU
Aol
awalid) 53515 Aial) EDLaally 43 jlie Atk sl) Aleall Ao DA e 2328 151V Copall jaas Jiar 1
e (Sally Glaylll uals;.:\} Ahaball 2alyy
Cila e 23S Baliin BaS (90 calin) S g 1) ) oiball Sluall Cipa s galii a2
»ill Olall (s5ie o 3y )Sie SYBA) Jnts (8 palu Lae ¢ aliY) & 50l 439380 cany Clpalal



Glsnd) & Lpwdlil 3)0l) Coaua (Cligyaall e 535ll) dyihall chalaall Lulal) 4l (a3
Aoalall syl 3l 516l Copall yras L e U sl @ Jllyg A sall

sdu)al Laal 4
bl Ll it PR e ccipeall jaad goall el o el ks ) Al 03 Cangs
Ol aatl L) gl aal ojliels 20231990 55 DA Jihall b cledadl hwe e
Lohall sl
sdu)al dalal &
S ae cSilall (8 Al il aaay Capeall dad G 4Bl ) ) Anball s aagd
Gpalai®y) el leds) o duni LS cclylslly cabaliall e (gihall Hluall dad s il e
iyl paal e iall Sl aldieyl 8 Uasad DL 03]
W PR
55 ¢ ohuasl meiall e sldieY) o5 dabal) gsamge 4SS dallas dal oy Canll 18 ) b
il gl e Uadiels ¢ il asley dplailly Aalai@y) aglall 8 lesady Llasin) SSY) gl
bl Jilat DA e Andail) Joadl) dallas 8
sdyal) agas
.2023-1990 351 DA dulyall o3 s G 1Ayia}l) dgand) —
il Al dudyall oda gl AgilSal) agaal) —
igpasall SN Gl 4
pb Lad Wiagi emse s Loy (3 58 L lgie poasall 13 JLEAY Gl 3ae lia
SlaBy) e im A degall Jalsall (e pyliiels Copnall aas g gaiasal Al duaaY) -
i) e el o Sl baldels ihall Alla dyagead -
el ealai@y) S Jadl alay) ) Auld) dalally il b olay) sl Conia —
Sl dealosall 3 daelly JSH 2Ly 3l ) gualpally  adll 2laiaY) sa 513 adlall Wl —
ol 8 Al claatl) aal Jea i) g5 of oSy Al dpaalsY)
Al Jsa 4
@il U iy J5V) Jaadll ¢ aliad 1) Ayl o3a Liand s g ylaall AN e 4ladU
slailly Capuall yraad (gylaill HUaY! 4 Wlls Jo¥1 il pfinne ) U5V Jucadll Liand G g aia sall
Y Abanl) Auhall ) Wl G Jaadll 8 L Rl bl Ulled 6 Gl L ca il
s il i 4 o5 gV Cmaall finse ) dandl o Cua Glall Ll Hlail) e Capall e
o Capall saw BV Dbl Ay 4 Ul SE) Gaaall W ihal) b daslall slaslly cajpeal



dadia

daua L) mung ae Cpladl) il Cies ) Auhall Lald slae) Al 8 a5 WS diganlall 5l
bl U delua & hals ddaiid) clali8Y) e dless de g clu dll



:Jsy) Juail
Cipall g o ) Uy

4o ad) 3ylaills



gl

@A@Y sall et b agad s dlgy gl oL@y Loulu) B san) Lalall sylail) 2
4150 S Al W)y Tl 50l (3int e e Ly Las e Jall (g cilaaally abuad) Jalss DA (1o
e b I Giads «clylsl Jsail oD i) Sl b 8 ) Shale el sl e
Gsinsall o Adadl) cilaiiall Ludlal )0l ety asill JAA ol aysii b agud LS cCile
- allall

aand Al 31 Gy s dpalall plail) e 5 ) daslall Jalgall (e Capall e 22
¥ 3 ccipall e sty 3ydle dualal) placll il Auial) O leall Jilie dilagll Aleall dad
Aaa)all Bls) 4 Apudls ST Alaad) cilaiiall Jea DA (e cllall 3p5e8 ) Aleal) Ao (alassl
e ol Z Y eaiig ahiuy) e all g 8 L clyll) ASS e i) ) son o
Saal) G8lE Y (o B Les cApudlin JB clpabially (sl sl Jrsg dleal) 208 g i) (8 ¢ uSal)
Lol

Cipal) sy daalad) Bladll g il SUaY) 1 6¥) Cuagall
Al bl S G



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
)l 3latlly ipall sl (@B WYY 1 gY) Caall
oo Legd Wl galiai) oY) Jilas 3y Gaaals Zan )il glailly Capeall e ge IS any
Cinaall 138 Cangys dpallall (3)ou) cilalas) aaaty (ol G ApalaidY) cdle il i & il 50
aniiy cAlall il AabaidY) amlaall 5ol (e A (e cCpaseiall Jsa ALl dgylay dla i )
AN Geel agdl Al FesieS Glldy Apabady) clud) 8 Leglsln ) cllailly o3l aal
Aagshall

dipall jrw Jga clagas 1J oY) cathall

Adsal) il ghaall Ay gul dm A 5ylacll gl adiad ) dalaY) ualiall aaf Copall jrus iiay
Jaxd G50 (G Adle 5l Aplas e Al aie dal) cdleadl alasind ) dalad) 50 Gl 13 3
Capal) ped gyl Calal) ) Lle 4 Gpkiieg cleala Jasd g AT g Als0 Jal
Adil g ANy As gl clipuall jrw iyl 1 J oY) gAY
Chyall i iy 2l oYl

saalgsang o Jyanll leads Calgll duial dee (pe claagll aac’adl o Gayeall jau Capa
"l dall g

Cpipall aal e aads oal Aae dlee ol Lol o 2 S Al g Capal) e
plailly Ldalal) ) Gligise & gy Agall dpalady) Laall g ) AKD Lplady)
2 s ylal)

Ry Al dial dlee e Clang e el e Gipall jaa G (S Gaw e b‘)dm\j
PA e AT g slaifly Asd slaif] Jayy 310 3ay5 (Al Alaall g Baaly Baay il lgule Jsaanll
AL sty leiuyls Hlatll A & L
Cipall s £ lg) : Ll
’(Spot Rate)Jalall cipall w1
saydl e sl ¢l any dae as DA EDleall ol Alae 43 (5508 53 jradl sazdaggda 1-1
cGsmdl & sl allall

96 L= 2007 cdwalud) dakall ¢ Sihall (dmalal) cilegdaall g o) culidis (gl alll) !

ilae '(2023-1991) il B adulailly Cipall joa i O ABal Aldas La)' ((2024) Ll gany aly le?
Alisa) drala — Lppuslaally Ll aslell  Cuga)

2020 Gole ¢ as) Blailly Jlal Alae "dd 8 5al Jalgally Asgily Cipall jra ciyad ladu (il ol desa a?

11_4 U=



LAl 5)lailly cipmal) mad (B WY eeeeii :JsY) Jaadl)
tdailad 2-1

Acls 48 Dl g5 dau-]

Gowbindls alaidy) Glaal) i el e o

i)y s Myl G ol ras s DA a8 e
!(Forward Rate)Ja¥) diyall w2
tdaggda 1-2

o Aolend) 245 g cadae e o)l (8 Giilee Jolil Gl (g asall adde Rl audl g8
G gl 138 padinn g il iy Gl (8 Sl padl e kil ek (Bise agle Bl sy Jiiual
iyl Hlead Gl Hhlaa aca Jagadll 3asl)
tdailad e 2-1
(< s B J.g_ﬁj) Bae 2 (5550 ﬁl..:d\—i
sl G (e Bles R
codileall 3 el o585 dalall jandl e 2Ly uni
Cipall e Sl 2 GG
) dipall a1

paially dglae Alee Claag AV Lpial dlee jew adl o S auY) Cipall jeu Cayey
o Lo cilexds alu e AL Lead JlieY) g 3L Y M (lall Aeall a6l ccipaill g
2l dlad) e Claag AV Adaal) dlead) i Cay il 138 Sy o Sags ¢ cppalill
tAial) ipall w2

GISal 5 Sy dum g Al Ala A3jlie Lo Alend A80a Bl Sy sl Capal) e
ek ¢ AT e Aleal) elliy leaod gl b (ge ddde Jpeanl) aeia Lo o Al dlae od b eyl
Me g sed AT Al 8 Alee Dl Aoy Lo aly 8 Ao el B A3)lie A0S Al Capeall oy
Claiiall 4pdlil) 5080 uSay Lo cddaall dalidl (e saalg 32 o )il Auial) dalidl (pe 4o slaall cilasgl)

2021 2 saad) (12 dadl ¢ Lipaaly Ll Gl das ¢ 2aY) Cipal) Gou B Jagail) Clgal’ il 2o bt
5755 4=
2003 s 55 23208 (oS eipppall U] 3 Gatil) Ll a3 00 Alulas cipuall el Clabps ¢ bl anlally 2

Sua



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii :J) Juadll

3oilly daall alill 8 Al 38 Gn @A W oSy (Al Copall e of dlsal) Blsn) b dilasl
Sl Al s
totadl) Cipall w3

Garia¥) COlaall (s A sanay 4jlie daal Alanll dad 8 sl Lanigin (Say 0S50 (bl s
Gy AUl Copall Hlend e Jansie aladinly aludal Sy dglad Glidle sl Wdays ) A )

Lol 508l joaxi Sl st de il aadid ALt 3l dsall s axh cglad Slpd S daY
Cls)all Gla) 4 il laidl
tAfal edl) Cipall g4

055y Sl pag Al Cipa laad 52a) Uanssia Jiay 43 Gand) B el Capuall jaas 22
clyl) 50 AL abaed (e 2 Y e Aol el o Algall dudln gae (el 438y ST sl 1
Do 8 ) sl Gl Bl sa sl el Capall gr o iy Ua ey Qlen) B Al
& LD Gl ) saase Agage 358 e alaeWh Gl cgaplaill WG58 Jilie A1l Cajea
Aadlill 28y ST (uld laial 8ys pm peamail) Jamy Las oyl 03 5y pually (S Y LpansV) lana!
Sgalaiy)
2 e il Gipall jpu—5

Cosh dl cBlaall e FST ol Gt ilie Lo Aaad amyal) Ao fiall Al (uliie oo Ble
Jil Jsumsidl 5N 1970 4w Higgins Hirsch Jd ce 530 Js¥ oan) Jndll Copall e 55
D Landl AL dranall dailly Cpare Jazas Lo yize dolaal) dlead] dledll da@ll o 050N 2peSl 4D
O Al Alie Alee Copall jra (B sl Tausie Gub sed 03 cJana) Gl Lie ) ZusaY)
Algra Aie) 518 (& COlead)
A s iyl 26

s e Al el o3 ¢ SN sl 8 il Alls e B85 A el SlY g
Ayl 4l derall () diag ¢ ands sad Jane ilagll Sl Finy Lodie Chle daall (e b siasall
c DI olsise e paxiy (Al Cayall jeu o i

daals fivale dsgyhl ifall Al dahe alegaal) (bl Jo dipall e cllin i e Gl ]
Aoa 2011/2010 5520

2022 Aanly Addal) Cipall jlaud Joa goiadl AR ¢ ol i) (§ana?

Sl pliall s ¢ 1Y) Akl (ApalaiBy) clasal) (B B A4y dipal) s W Guall se Qs Greal) 2o
29 G 201 Tcglee cgysills

62 Lo (Gl gasall ((2024) didl sans Ay et

~8~



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii :J) Juadll

pal) g il g lag))

p ! UIS Wia g sae Ciillagy Capaall jras aghy
Al d dilig-1

(A k) Ddaall Sl Ajlias (bl (gl Copall jru e Gulad) Guatinall ading i
Adad) Sl Cp Jeagl dila Ayl o Voed danailly Copeall yras Sy 13S0y cigpallal) Gouadl e pe
Gadladl el
1A okt Ablsg-2

Sllslly bl 3835 e oyl PIA e Lslal) el asnsi (A Lo s Copeall o (35
¥ B Lty ipndlss S0 Lelaa e Ba3ne lnd sad Aime Cihibia et (b s o S Aali (e
Dbl st ae ol ki Y A Ao lial) cleUadl) ans Jibaxt sl aalii ) (3] sl e
ALY Clalial (38 e Diladie i) acal e Cipa e Ciiag (S Jiallys Byl

OSlginall e ) ST 48 8 Al ol Jamy UL Gal) Jilie Yl 1 yla lld il
D) (A s Lea chlindl e QL) ihabn 3al) (8 QIS aalo ¢ S Loy Leiasad B ¢niSyaY)
Bysna o s Jo clla 1l 4 € o iy ¥ Capeall s ol 4o s cBalle 4iilSa y3aty Jlaall 14
oalladl DL 5 oylal) p3lal)
Ay gn A3

Loiad sl Bylasll o oyl i Joall G 5 lls R aysi A Gl s Capeall e
Ains Yl e Lihaae Jly Lee Ll Jie 4y Adagpall Jsall clylgll A80S5 335 ¢ Vsl dad adifh
Do) sy 485a Lo G i c¥eaill o3 caalia] vie Joany (uSalls casiiall il cililaliial
Jgylaad) o Lia) (b el cdsallal)
iyl cily iy dalaif S0 g A
Ciyall s dakaif 1Y)

Giady CDlaall G A adani ) Caagd rolll yie Capal) e Akl sac Cajels il
ALY Lgdlaaly Jpal) cululid g A5 pally LNy Aalai) 038 (ol Cum gt )

~1990 il Alla Lafya Aulsal) Cipeall A sl gl JB (B alall il pUsS LAS) NS « lee (g inn !
.19 Ua ¢3S )J:;\; AU PPN “):\:\.A.&.ALA E‘)S.SA 2010

~9~



LAl 5)lailly cipmal) mad (B WY eeeeii sy Juadl
Tl Gipal) s alai-1
Ceall (o Al ol A58 Agrial Alany Adaall \gilae Jayys Algall oL il Copeall jraw alaty sy

Capall cilaliia) (Jio dabide cilgal aladinly el 1 cild e Lol colaludl Jailas Cuay ccanldlly
O allas e gsly JS deladin) 43 g cCapall dakil 228 (e alail) 138 2ehy c(snd) 3 Jailly
Gl 20l ity ApsbaBy) o gl o Sliiwmad) 6 Jleis of J Al Daallall Coal) aay a9
Adsal) Aplaill CDalaall el Julis 8 adluy Lo ccipall Ve il culil oUaill iy caallal)
el el Al Aals ¢ aplall Gl daial Aauali Lelaay s dgail) dulpd) 28, il & 4]
Hlea Cpmnld Cplayd 16 Cimy Copeall e Gl Glacals ccile daall e S
sl aen 8 Bl Caadl) g el yra 5 O]
LS ol e Al il ASa (568 -
Gl dipall aw alai-2

23 0585 Y Llaeg (a1 dalu 4l (mpally llall (g5l iy oudl (8 20t Alaall jaus S iy
FadlS Yo jlea o A0 Alery dijea o) 5200 Aleall
el ) pudiyy
F(UIal)) Angall aygail) 1-2

b aSall ol sl LG e Cipa e o Llal) il cllall Jylas Uil 13
Ll 23na Sl ol Ay ) G54 Capall jru iS5
Al agil) 2-2

pinill ey Gond) 38 o Ungin ) lagaia i o Aleall dall dinges e s A
ey Slalull ey EBLeall sl G Ly Copall jaus 358 e aill g AY) alai) bl
Jad O Y bl g Lag¥) e oS o Lld Copeall el aday gl 138 ey ZaDlall Ay
Jalidal) Cipal) jaa allis 3-2

Gaays aasll Apaliy il Apals (o pend) (6 e sra s 36 Capaal) el ()55 alail) 138 3
Alel Aailally mnd) lgnmnd Ay Aidie Ao samall Js 0585 Cum ¢ a5 )9 (53810 AUl (Jia A sana
Aegenall 2yl (891 Jsall

daals il 583 Apuld Alias a1 el A AL galai®) Gl e oy cipall mw o) !
.33 (=2 2022-2021 dpbaid) aslal) 40€ (] Axl

910 (@bl aajall (il Guall ye Jila Gaual) 2 2

Gaals finale ag kT Ay ifall Al Aadl a¥alal) o Wil Nsally guel) i ma cis (ol s
252402 2012 ¢ ihall (s



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
PCiail) ) aygadl) 4-2

Dbyl OS5 Lo taag adlsl) pe Aleall Copn e o Badine dgaiil) cillalud) JA 4 aiadyy
csdsall (gl laill dually
tpall e clyal (il

Jales Ayl Lgaal e Jyshall (saal) 8 Cipeall e <lS il b pusiall o Slailly cilyyJaill (e 2ael) 0 i
tol Lo el bl i ) il Aplaall ecile daall (e dyylai (Al 556l
d Ayl 3)al) Jalas 4y ki1

& Agd JS Alaal 481000 381 Jalahh Ladie daaty ilee G Jaladll jeu O ) Akl sda i
Capeall Jrd 853,80 038 dlae ) leligat any lldg (g AT Q150 Gam (b 43NN g8 pa A2l Ledsm
S skl s 3iay A

O i Ay Bl o aglly Ayl Bills cDlalaall 2865 Jlaa) Applaill (il Cua
lajladd Jaga aas cilsall (el i L 0sS F (a ed Jlat) ) Al cileaally oLl
Pl) Bgeally Al Ll (i dgylally AS ke dlee )
tAgiyid) B gal) Jalas Ay Attt Aflhal) daual) 1-1
Adad) Slen] A golon Capall jr o) (i G cCapall jrag Jlan) (s5ie G Ayl Ly
sl 35 P LT AL 6 JlenSU lal) (5l P i 8 = - sa¥l el
& g pme LY Aleadl e sl o amy Alaal Aleal) o o AgBH Agall 3 Hlendl alal
Loe cigalY) cdlaadly cilaplsll e callall lay ez yladly 405lhe dgdaall Hlaas) Camii) 13) . Jaal) e

Alsall Jasi aae s pylaill dya 8l Japdy cAglaall dleall Aad saxs ) s
AR sl cilalin) e -

e Ay L) Gl Dugma Wl (Gukill b Clisaa e bl 34l Jalad Al s
iyl s L)) iy Lae caalal) il 3 JA5 Y iulae jalic e Wglsials lishll (saal
CpSletaall 3158y Al 3.5laly J) Jha Gl e (58T Jelse i35 LS« ppusil 53l e Al
iyl s 8 LY o el 38113 Hald (Glla s Byl Qi dlly a2

.129 U cégh.u.“ 2 ¢(3la e 1

) 2010‘&\&)}\ cc_val\ )\J $L_,J3AS\ d.i,}dﬂb ..\‘93.'\3\ &'—!Q.\Mﬁ\ (e (paa dgeana u.vaﬂ c‘)}@_\\ﬁ J:gé:m ‘J\:ﬁ\d ‘—“..)Pz
.89

131-132 (e ¢ @alad) gam (33l Ciaxe 3



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
A0 368l Jalait dudt) dasall 21

Rallaal) g3l sinna cya Yoy Jsall o Slan) 8 il e 380,80 380 Jalard dpl) Apall 85
O pdmil) Y e (b 3ol (St Cipeal) Sl OUIE O Al 03 elals cAuadly ST Lelany Las
Al gally 43)lie gl 5 e Cipall el Al Bl B jig Lo (Jsall
12398 dasl) 4y -2

33l (¥ G ¢ Oland) (gsinay 35kl AueS (p Lplal) ADY o sl L dgylad) K5
oY) i) bl Ldla Ao iyl s chaliall Coaaal Lo ¢Sl g i) ) 50t (i g yaal
& Ll all Capall alas 8 Capall e g lily Apiad) cBlaad) e Calhall 50l ) s 138 <G
e oSally (Aall e ) zy A () s a5l 3l Gld ccadll e Jh
Sele gaal e Ay hi-3

Cun callall Jgo Bl Alsal) G Aabai@Y) el paad & dyyene 30 cle ol Gl 2
Sale aleny Laa ciisee Goia) 558 DA A pe o5 ) Aol Zllalls d)laill Dlalaall pren s
cpall rw aaan e s

g alally A1l (p gl ALal) il g gise cile ghaall (hiae o Alaasall ULl (et
Capall o e ciledaadl (lhse il Caling s (Apial) cleally 45)lie Adaall Alenll Aad 0a5 8 aalis
callally apall (g58) oy GAEE Capall jr sty c@ilall Capeall alas Jla d caiiall Capual) alail g
Capeall o il e Jaliall (g3l elially Afiee il collalll Jaus culill Cayeall oUas 8 Loty
Gganl) cllaliay) Jiawt o dagitd)l Geud) cillee A (1

% Saall (Capall s g5t b (e 0S5 e o) (e saa) aal 3 (il S sl

D g ) Capall Glsal 8 el Aleed) Aad jeax Iy Apaal) dledl e callal) salyy )

Agladll Aleall Gad Gueatid Adaall Alaadl o callall saly ) gom oRilillh (Sl ey ooyl

(o el anay e pald JS5 S5 cany Copaall e s =il (Capall e (aliddl)

G sam B 4 aall o s 8 cdplad) Aleall A aca ) ooladll el pmildl) gan

Shie¥) a2l Yl dadi ana gl 13a e 2l il padlacid g el (e Y Glld gy clgiad aals
Llylglly chaball dad G Gl e ) el o il B a8 ) Al i)

94~ 96 Lo (bl gase ¢ 550l adn MLl Cayyea

87 sa 2004 ple caysils il Gl dususa ¢ I Anglall ¢ Agall Jagalll (Bl G ali 2

iy ol Jlat panadd Al aslall (8 jiieale 380 cipall e Bpudall Jalgad) Jalad cdans g 3
14-13 2 2014-2013¢ jihall cailiine daala i



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
(o el Laa Alsall (oalaiBY) sl e ALl Ay s sed ciplal) Clleall (fae dua; Ll
cAlenll dad Cpnts Uilag) dnal) 138 (55 Loaind clayslats ol LeilalSa) (pania Jaxd Algall S 13 La o
MY (50 ccipuall yrus iy g Aleall Ao aalii Saall Alls 8 Lty ccapual) e (alets) ) 505 e
) sda o dglla) sl a6 laey) 3
dasal) LN s Jlsa¥) ey luas Aplall Clilaad) dna)) (e IS aan ddlall Cilileall duaa
3] Conpall dpaylld cctpall a2 e aainy 3130 AL lleall duay a5
pall s gl gan Al pa)ll GSall e ccapall s pRliadl ) gan Gluad)
Saalle Joshally Jass siall ¢ uail saall L JIsead) sy SlSa ) 55 leadlly aludl D lalas
Gilllial i o JIse¥) Guss) dsd sl Al clleall dnay Joar o i dplall Cilileall (e S
Aplal) lleall (e 8 Alaasall chladdlls aludl clias 6l caiiall Capaall sl Cas Gllg iyl
leiSan 8palaall Apia) CHLEELYIS Jlga¥) Gugyy ClSyad cdilaall dleall dad o i3 ) samsl) Canl
Jiplall clleal) b il ) Saall s
Wiy cipall jru Ao 55l Jalgal) : Y g 8
Aajhlie aals Cipall e o 580 W Al Qalsadl I e5all 38 3 (5 ki
ipall w8 5i5al Jalsal) ¥
ol Lo e S Capall Sland 8 @l Eigan ) 05 U Jalgall e apall 2a
B Ly chalio dgdles 3008 b 338 o1 1)) als cleal) dad Galissl ) sy adaal) g b=
cgalai®Y) Lalinl) et Ao BaY e lii)) o5 dlead) (aias ) 35Sl go%
Omentt 8 ad b La clial) el 333 ) ol (ooladl luall 8 (2ils Gty il paliall o i )i-2
ala ) dleall dag
el Aad 3yl Al Agal) Aalull Sy cgud) 8 Aglaall Alaad) ey o o DA (3
s Adadll Aleall e callall sy Las cAin¥1 JIse¥) Gusyy i o) ial) 550 e o )4
Sty ¢ AoV el 3 Aial) O lendl sad pypiinnal) pdad Adgall 53 bl o ) Wl clgiad (g
Gglaal) dlend) dad mis
Jsaall e JIse¥) Gusy By b il o mY) Ly Gia 8 dalall delsad) aal J<i-5
ilead) daf Cazaza Lao

o583 Balgd il At Aagplal cAgpad) Joal) (B Cijpual) Jlad ha) o ASEUN Ll lead) S5 <o bl ae sy 2
.70-69 ) 2014 S daala (3ygudia & cdalaidy) e}lﬂ\ L;A



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
dlipall i jhlia s Ll
ragdlal)l lliali-1
EDlalaall g 15l S gl iy Cipeal) s 8 Alealal) i) e Aaslill sl ol a
laguns il ST e oag slad Choa il Alead) Aad 8 st sy halaa) o3 Uiy Al
ccipeall Jland aysei ol Jla 8 haiuly S5 il o2a
tdagadll Jhlia—2
Jasatl Lo s2m)Y (o Jmanl) (& Ligria 2oy Ladie i) L) Giapety S lalial) olli ay
dal (e 2eli24 5o deagall D) wilagl o diaal sails jleud slaw )l o dyad) 4kl
ozl dleadl lilual) aad Jygal
:olkdy) jblda-3
Gl gl b bl sl e dxe il HAY) Coylall y0e ade (e plalia) oda g
) ) 418 5 QO Vs 8 LS Blaaiu) ac e die adall o 458 sl siy (S e
bl sl bl A Lggle sl bl ades il ) g
e ) 535 Lae ol Alalall Slgidl ae salatiall Alsall & AialY) Aleal) A il i N
i) el z)A) o ap G da lede Sl Jlall Jisad e gty
bl Jhlie—4
tgiaY) Cleally delaill e e i 0 leadY) (e gle s llia
055 Ladie i) Bsudl cillee e in Lo sy Dleall e Nl Sleds J5¥) gl -
s el i A ) Al ()58 Ladies (Billiia e (b8 1y (abiY) Clilee Sliaiu)
3l el 3 Jainall Sal) sl dam il sty daaylid) Gllee b Al
Dl 8 Jainal) (el pnall Aagis eda Leod sylalialls Auia) claall Slad: AU godl) -
N Laleiayl 558 (DA EDleal)
L) Bylacll g dail) jUaY) @ S callaal
G bl sl o gola®) gl dpu )l Glaall aal daplall s)lail ¢ Uad mol
i€l e luial) Lpalaid¥) bl G g cJsall Al clidlal) J€ 3 Gysae hsa canly
g satill Calaal) Gaian s Aol canlSall jy3el dllad 31018 30 dpea] dylacl) cululind)

2 el (s il S5 o Aaals ¢ faalall saled Jil Aasie dag ki cipal) Slaad clidis L i JBy !
A2-11=



AaaA §latlly Cipall jred @B SURY) oottt e, : 0¥ el
Tl Blatl asgha ) g

Giiad 8 aali A a8l Ay callal) Ay Alpall (s daiy e ulfias Fun a1 3Ll a3

Ay JaaY) sl il Aaliiona 5345 8 sail) 13 dunty (ilya JS agl) pani (53 (52LmBY) sl

e e A Gl pa Al (R gy e e daial A e claliall 0jisi Lo DA e

N
a8 ylanll Cay s oY)

ST oiln o Al £ Y] jeabiog ccleadlly abud) Jols dalee " danylal) slaclly sy
Oo s dendl apdiiy (anadill DA (e el cdalil) Calylal aren o 25e0 Aaliie adlie Giad Caagy
Lalaidy) LY s lgal) 8 Al il ) (e salY) DS

350l e J1seY) Gugsys leadlly aldl i) b Jidy goliai) Jalis o "tlgily Load ol
b 3o SN Gaiais (oalai®V) gaill il Aliwy dayy Adeall Bsuall dagyd 385 Jalal) e Sy cdilal)
205l o Al W) e 30l A (e 3ylsall anadl

el Jaliy Jlal & Juats dpabiail dolee " 1l dpalad) Bladll Cayped Sy Baw Las WUl
paadilly Ll Wal) Gl o o Aol pilie B Cargy Jsal) Gm lsa¥) ugyys leadlly
Adsal) ol Sl Slsal) Ganads 85e Ul Ghats galaBYl saill 5ol Aty sl aady ¢ sl
da A 3ylanl) dsaal Lol

13@3 Lot Jiati g
fals i) Jlse) Gugy) i il L) DA e Gleg piall (o 2al) aes e saall-1
+ Agalil) Jall dpailly ahinl) Pla (e
Aadipe alial sad Ve 3sad ) Cua Auial) bl Allall gl (e ol e 5pal-2
Al S 5dgie e 0S8 8 Akile wlspale A S 25as llay
Y i ) 2 bas Gl Jeall 8 dals el ) ddad) chaaall Jisat e 503
sl L@V ey ¥ ) Al adudly

drala cdadiiall Apalai®Y) Crsall Alae CAdilal Aup 1 alaBY) galll B Ll el jed ol ae jeedigd
A5 e 2021 €12 sl ciadaid
102 . pa 2021 Al dadal) ¢ il cigdagl) Sl ly cciluabuadly 4000 doal) ALaBBY) ¢ jlec aas’
=375 U= 2001 ¢apaS¥) cdaslall la (1ha cgabaall Sy o Jalad Aalaidy) 4500 camall ae calladl) 2
376

~ 15 ~



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
Loe Gl g Ay 3a Lo Agall i ) bl & (il DA o gobai@®) gaill Jana 53l5-4
~Opibalsall 4aldy yeis el Jaall 2ol () san
Cppments Al 5015 3 gy Lo ¢ 5 Aadiall Jsall (g Lpaall L gl 0l Gl Clusi€) e 50805
RPEN
L LA 55laall 5 el cly platl) ¢ KN g Y

cJsall G latll S5 alaly CaS agd 8 2oLy ApnlAll B)ladll it Al Glplail) e paell Slla
gsasall 1a gl Al Applai@y) cilpbaill 5o (e pany b Lad
e oty (Adlhaal) 5isall) Ablhaal) culilll) 4,00 oY

Whe (2 s CLAY) e o 585 ol G il aLE Gl puadi e Casen odl S5
Aaladl 3)Sal) (o)) Gy iayg canls o)) B Ol leadiy aals Aead ol Ales dalu Z W1 & Jsall G dalladl
cdaall el i LiSay (58 Algn (e A8ISH il Aalud) el 2w Lodie ol Adllaal) dndial) () 8 dyykaill
Zl 3 paad® Gl cang ALY Jie Algall o "Curans aal' 1) yue ae WS iy Lgalis) apdaias Y Al Jgall
Gond) ani Sl ey i Mg o8 AalSy (ol dallae Bhae Lealis) b atan Al alul) paaiy
SV el e gty sl
s oSy adlal Al Biaal) Ay ylas s LSl

s S i ppall placll Jh a8 cAallaal) Gals dpail) il o opuadi & 5085, adie]
gn Lgain Al adad) 3y5i S Wiy a s & o gpd¥) Jsall (e A il alud) £ 1) 8 paads
28 A clisy (5
" Oally paSa Al Z Y Jalss A dgaeadl) B850 Ay ks c G

Gl 3851 Ledayy s cdaaplad) 5ylasl) ALl ZAS e lasg dsedl) Bl o Galsly S8 el
Y Y dele o adind ) adudl aaiy i Ladie Ay 83se Ao JS @l 3 oz Y Jalse &
) e el 5l 2 ) Jabse o aain ) aludl 35 Ll s (el Lol 535
(Cpedigal) g LYY Jalge Jlaad Jala Ay a3 2 lay

e A3y clgin gl 38 Slanly Hoa) Jrad o oSar Jsall G pall Bl (o) S Akl
Lol ) Joall Ll 488 Allan zlins Al adudl 21 & Gaad® A dllee Lggal S0 Joal) Dla
o Gl ap il u% lavie (@i Jle o)) zliad S dlull Z ) b paad® S Jle o)
S dbe Gy el ) Jsall 3 5saY) it cBliall 3 5saY) adig cAlleal ZAES Jpall 8 Allenll
Aggliie i S Jsall G 53 lends Hsal) )l (gl e Alleadl o llal) 38

.21 U= &u‘ &JAS‘ ‘Oj)i‘} JL.A’J\ JL&:‘) 1
39 (2 200702 lae cazysilly iall syl cCilubimg cibiplas Adgal) SLaBY) ¢ i ol Zldll 2o e 2
J160= <2005 pas 3aaall dmalsdl Hlal) c@JJ&\ a.:“dbdﬁ‘i\ Gl (led 2 gana G ¢lnda 2l Jale 3



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)

el o) (ayids Wad caBlgll & ol o i gas casd oy Ll Bym ylail o (iayids 4 kil
SNl Jie il Jaa5 8 il sSall (BSan L Gl 135 cgal) Jaka dypms S ay JW) (s
bl e sylaill igi (i agh e Laelud Akl (8 Gld e sy Jolail) (3a (3emy Las ¢ 32U
A0 Gy Allead) ey Jal
(John Hicks) LuSa (5 gabaBy) lgatd uS 45,050 1Ll

Dlaill Lagpd s ) (sam 8 AaliY) el 4l o2 caglyCill aniil) of e Gyl S5
2)lie Lgied Jliyy lajland (miny Les cchlpbaall o (g yaal) 3305 58 o) cdpalill Jsall b Gy ylal)
el o adiad ) Jsall 8 paasl OS5 jediis ¢ oo gl S il 48 la’y 5 yalal) sda Caped clollly
NN RRPAY
Ll Blal) cilaabyes Y g Y

Dl (e ort (Ally cdpmlad) dplail) dulis ye aladl (g)laall Jalill olad Lgdf g 415al) s
Lo Foalad) Alaill i allae Agall JRE5 G e 5l chegitag sasia dyihag Calaal (3at
Aadsalls a8yl (dpda gl Glgisal) o leallias e il
da A 3ylanl) by iy 2 2yl

S sV (e e gane 4 2aa8 lahde esSa gmalin "ledl e Al Blatll Al Cap
Fgabait) Calaaf it (yaiay (3 JSAIL Riuee 3538 DA dumylall il e 55 of oS Al calluY]
Clime Lpuls o Lelas)
Il g Aol Ll adal 4ol laadiad ) clela¥ s zalyll (o Ao sana’ tlgdl e Lia)l Capeiy
Appaail) algally (el OlEEY) (Sl Garaall (S el dayailS ddline sl aladinly (1Y)
Agulas Calaaly o(Jandl pajd (31AS) daelaial Calaaly o(ppuailly saillS) dpalaml Calaal idad Caxg
P (sl sl yhats saliai@Y) eV Lleal)

(e Ae e putay alaie (cagSa malin "l (o dpladl) dubid) Caypad Sy Gow Lae B,
AapaillS sl latinly el pe dyladll L@EBle 4agiy adaiil Agall ladiad ) Jiluglly ClelaY)
saill Jadi Al Calal 3a G sl aeally diglaill GLEEY) (asasl) A el
Mldls de Laay) @bl e Jalially ccule sadll (e Spiad cJandl ajd GBIA ¢ galaii)

ISamuelson, P. A. (1948). International Trade and the Equalization of Factor Prices. Economic
Journal, 58, p163-184.

12 52 2000 6ya @l i yal) dcagill s cdua ) §ladl) Aubuw o liy sl ae?

213 1pa 2021 ey ¢Sl coall la cAubdas Ay, il A AalalY) Aubid) ¢l daall ae?



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
ALl dubd) Galaa) LSl

Aglal) @ldle ) 8 degstie el a3 DA (e dplail il 2w e Jsall Joad
Jsall 8 (Jsall ol (ggime AL (alaal) oda (alidny cAgpala®yl Ldlaal Gaanl elldy (i lal)
Oo Al Joall madt Laiy o Jal€)) Qi) 3 e dplaill dubuadl ol Cangll S5 cAadiial
Hladll dubs Pl e Al (2t Coa pe Ll dpalai¥) 4panl) aias ) Apladl) lgisbu Jla
tob LS il sae (Ban ) gk Al A il

! i AalatBy) GilaY) e
Ngelsily LISl A1, Aalal) i) Jyoas 8 Lghaiiay A1 sall Aalell Aapjaldl 35 305 — 1
Y lidl e dladl delial) Al -2
el ol dmlall sylanll Jlae 4 gpmad) Sual) Jiay 2 GheY! sha e ilagll La@y) dles =3
Y S e B e
sailusally LDl Cagplall g Camy Cum Algall 3 agall La delial) o 285U deliall Llea—d
el
G VS kgl sl Bl z)ls aaat Al Gl il e idagl) 2Ly dlea =5
+ sl
t b Jia e laiay) dlaY) e

Al lgalgas alall LgiSay S daliiie d3lle 3lse o Jsandl Agall a3l
Jalaill & 485 2l dgasl (e by o i) Apial) Adliall (e 2330 dgdgl) le liall dyla=2
Al 4 gl igasll (e
Aabiad) clidally Ul a8l JRA agsisale =3

rAgailiuy) Glwy) e

ApSaally AR5 Apalai®y) Aalill e Alsall 3 ) e dduiladl-1
s Al jalias (e z Y (e S3Y) aall yég e Jaall-2
4l dbd) cilalag) s EIG

Lagie Bl 365 alsn 2 ¥ 3 diglantly ol Jolall Sl (ge gade o8 Adsall dlasl) Aubuud)
] fiad Al Al dplaad) Gl (Al Callud JS Led pans Sl ol jall Jolalla aiye JS5
oo Al Ly dglaal) S ALY e o e o ol aaiad Gl cpiiia ofidee Ll AU
sl Z Y dgleas Bylail) Tl G 1Al (Saianl A sally Aplaall g8 pha s dpaliai®) Lgallias

239 e bl pajall <5 ATy Gida deal Jole!



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
1Ay el Llaad) b1

aglaill Y aluall slai¥) e Al o iyl 5kl Aalal) Lgidalis Algall g aadid 3l Allad) " s
Jiading paliall oda o o cVald) Lo g ) Aaplal) e ol lgans e 450l

Aglaall duaall I desane DA o Aubiadl o3 st Aol Blatl) 20 Aulid Ll ansiy
yabiall 33y alaia¥) PIA (e dadlly Cadll (e 3y All adaat ga Aol Aalias (0 o e culs il
Pl Giaegis
tig el 4 Al dbua—2

plaill 2l Jygad U Adalgdl Sulailly clehall e des "l e dplanl) Al dulu Capel
S AR Goh e @iy Sahulally iyl Al Jasl Jlaall @i oate ey calall s lall
Al Bylasl (3 Jal (e Adpal) gy aparl) gl (audds

) o 5 A Al dgylall Aliall goalaal) Gadii ) 5580 330 35"t 1g o Loadl et
5o lalls (Ao LaiaY) Alaall cipalai®¥) 5o LSl e 5yal) oday cAudlial) Giad & Geall dahs
Aahal) Qoo (38an dae L) Allasdl Wl cplsall JuaY) agysilly WY1 (o uadV) 2all (385 Apalady)
AN Gl g luly (udlilly Auaidia) b cllgiull

da )i 3laitl Cipall rw ABdle ;B (llaal)
ahlall o dipall w8l :JgY) g al
ledeay Las cdom)lad) 3ol A (s Aglaall claial) e cdyida gl Aleall G il Loxic
aaa Oy lady) A 3 cclaY) paysieal J8 e lele ) Bl ) gams Aadls S
D) il e Agall clsile e s lpaliall
el (e Lgalyyl Jisas die 3yhaal) Sl ALY Y ady 3 by Alaall Conaa off LS

Sipaaill clelially Jdaall 2L aed loe cdglaall dleall ) diaY)

296 = ¢ (mlad) pasal) dll ase aes i) !

Apala@y) luhall Alule (A8 Jiad) agdl) SaBY) ggiun o Lalay) clubad) (yeall ye Gl a2

13142 2003 palall cduy=ll Jal) de gana

il cmalall Gle sl (g o(Apagdi Lbdat A A0 LalaByY) clabid) ) Jiaal) (o3 amall 2 3

249 = 2003/2004

158 (= <2003 dpa) daaall daalall la o Clubually @il lailly aaliall) Ldoal slaad) s ady il

5 Goldstein, M. & Khan, M. (1985). 'Income and Price Effects in Foreign Trade." dans Handbook
of International Economics. Journal of International Economics, vol. 1, pp. 143-185.

¢ IMF (2020). 'Exchange Rates and External Stability." International Monetary Fund



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)

adsall Glsa) A el Adad) alud) muad Ayl gl Aleal) dad aiii Ladie el (o uSal) e
I dala cahaliall o Bl fis 8 aucagll 1aa cdpudliall 1g5)8 Jaling Lale llall aali ) (505 Las
J oS O B8 3ell) e adiad cuils
lalgl) o Cipall jra il SEY

el L) Glaiial muai Cua )il ) 285 adi5 Ayl gl Aleall e (mlids) die
3 Lae 33ysiasal) alall alsall Sl gy ) s 138y cdlaal) dlexdl ) dpial) cBlaad) s 2ie
2 dad) z ) (el ¢y adill 32y ) sa%

e Les cilae iy ge Gl ) Sl i) ady 38 @yl Sld g lisl of LS
Syl e slae) diiiy sl z i) des e

) cladal) £ SEY Eaall

plaill aaa e Copall e 3 il g g gall clglin ) A0l Cailsal) aaY Uy aey
g s se gl ) luhyall (and Gl 138 3 @kl 23 ¢(2023-1990 iball dlla dly) daaylal)
Oo e Ll Al Al coluhal) asls G Aylie ela) Alslae ) dila) o4y dDle L] culS S 5,SAdl)
e 3ol 4aS g Lo Lot CadaaY )y 4Ll asgl Cua

A pad) Aallly Amalad) Jilusl) 1Y) ullaal)

sl sl Aul Vgl

ahainly Aauld Auh 1 ihall 3 depladl slaill jan o Capal) lend cldin 51 olsiag
Bl daals ¢ oo alall Gaiads )88 dag)kl '(2019-1990) sl s NARDL 734
:2022-2021 dnalall &) ¢ ubialy (3 — Guld

) Al cdan

O oAl Blatll jn (ssias (@lall DLl Cipea el L (A daph Jidas
) b ellyg o dasdl e NARDL z3sad alasinly dplulls dplagy) clerall il g &8l Dla
Alaia) 530 Loy ciun Al Aplanll Vbl et Jiad gl geed Ll o3a CilS 1)) Lo agh Alslaa
skl il saall il a3l (gyiall Al

tlgar| il Bas ) Auhall cuald S

! Dornbusch, R. (1988). "Exchange Rate Economics: Where Do We Stand?" Brookings Papers
on Economic Activity, 1, 143—-185.
2 Mundell, R. A. (1961) , "A Theory of Optimum Currency Areas', American Economic Review,
51(4), P 657-665.
*Rodrik, D. (2008). 'The Real Exchange Rate and Economic Growth," Brookings Papers on
Economic Activity, 2,P 365-412.

~ 20 ~



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
! Al ladll et daas Cipall jr L Adad e ADMe dgag il il Cuyelii-1
Ol dad (mleaily gl alls 8 Milae &Y ) o
Glaaly Alie sylaill Hpad Jdo Bl €0l (Hlal) A (mbiasl g) duladl cleaall-2
Ay
Gl Js ecipuall aa Gty Ggapa Wil 0K ol el & Al lasll juns o ) i) piie3
aadatill cllly Jadil) ileS Ganla Jalgay Uaiiye O L
o uadl Baliind Glawal cAgalid) saclall aystig b sl SLa@) Aig e 305e0 8y5 ey dshll a4
pall e QL Byladll jan Gl
a Sl ae algst Auya < Ll
dag kI (2014-1980) 5l Pha hall b e saall (fhae Janis Copall jaa B 1 liny
2016-2015 Ggmalad Ladl 2 has — deal 0 dene drala ¢ 50 Sl (arads co))5i€a
feal) Ayl cdaa
Al Ay ge cgiball e gaall Ghae YOS a8 Capall e 5yl Al g0 Jlas
z3la Auhall cueatiad a L ey olall Gluall GliSe clSyaty Sl Cipa jew LS G
Dbl il e 55 wa cJashally el GalaY) (8 Gl A8 dxpds 3055 VECM g5 (g Al s
s gy ki o aasll
g ] il Bae ) Auhal) cuald S
bl pealy il e cclesiadl (haes (AEaY Copall jaa Gp JaY) Ak A5l Wle a1
Alead) b e sl el
Foat AT Al Comaa ) s Lo ey IS5 (bl el Guany ol e(gpiliall slnall ciliaas ae =2
e e dali) 4y Jb 4 Gpall e
«(2013-2005) 3580l DA ddpadl e dald dlall Jlsa¥) gy cliin of 7 Ml mils -3
ol Claall jae Zodaas 8 1))l 5o Cual
o Sl )l i) glad gy gl slaiY) ash gad gead) CaiSH Auhal) Cuagi-4
Lo dadl (e Jancal 310K Cayeall e dulin 3. WS i A




L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)

s Adadigy Ay 1 EIG
—1990) 5ill d il Al duh — jihall & Galall lacll ool e Capal) jeu cillin y5ls "¢ ging
2014-2013 Zmalad) Al Aliys ~Lype saual daals ¢ J50 Sbail Gaads of)gi€s day,ki02012

sl Ayl cidan

zisai sl DA (e coa)lall il g o @ihall Sl Gipea jra cillis i Julas
& bl ClS 1) L aast oAbl ¢Sy Agal) Jilats o) JlSil) dmgie aladinly ol
glad dias dpama (glad F sl dh (8 clyllly chaliall ad o jibe JS8 5% Gipeall e
Ll g nal)
g ] il Bas ) Auhal) cuald S
O Y ellsl) el Aald caaslal ladll Clyatie Ganys Cipeal) aw Gn JaY) Ak ADe 3551
LY gl Cania Cany ddmia ulS cfaliall g A
doeluall sac ) A sane Cany Adadill ye lball ddy e € S Cipall e (il oK -2
LAylaill
fziall allall Jl 8 Al b)) 5yl e i) e Capall e culdial Bl Bl duhall cila3
PAdagslly LS Sl e
e Cipea Glubis e pe cdpaliY) sac @l a5ty S #le Gauad 8y5 iy Al Cuagi—4
Lol 1Y) paeatl 400 Al cladlaly dase e
dagtd () A tla)y
dag bl «2014-1990 558l yihall Ula dulyn — Gledad) hae o ojily Capall jaud' 1¢ilging
2016-2015 dpnalal) daud) Ay ot ol Gaals cgabiaill Jlaiy IS Slail Gaads of)5i€o
feed) Ayl cdan

2ty g ihall clesiaal (e Ay o ooy Al Copall e Ll il Jalas
il Allad 500 s e e gylal) Gaal) Lagad ¢ glall Clual) il €ay Ll o2 ¢y AL
cemAl Al e et 8 sadiaal) Copall e
tlgad ) il Sas ) Auhll cuald adg
iU Ayl dagadall Cay Capaal) s il le ghaall Gfae Ll b G duhal) s |
Llig md) chaba e U 4 salaie )y gl



LA 5ylailly Cipeal) yrad (BRI U Loveiiiiiiii :JY) Juadl)
i eopladll haal) (st b aals Al (K5 Al il del ) (alaas) of ) bl oplai-2

L)l Gl ¢ i) 8 aala
Ll (pe B2l ALl Pala (G el chlaiial) Zdlss Qe 5 <lyaliall sS axe o cna -3

(el Y Al ) Caags Asee Apaliail Ciladlials dsaan Aje Cipea Al iy Cuagi—4
Obe (8 LbEu) Gadads Al Clesall dgalse (Ao yihall 528 (1 H3my Lay coliai®¥) aygii
Cle sdaal)
Jsanll d daiase gb WiSies SO ALl cluhall G CUAYTs 4l dngl ady Led L
cluhall o3a (e Ll Le gy Jsaad) 138 o) LS ¢ Jlsall
Lppd) A3l dmalad) Jileaplly Liaaha G Al 11 Jgand)

lgte ALY (Sang dagl DAY dagl aglial) L) )

8ygpm A G lenall Aglay) | @Sy e ADa) e Ll | asee Ol Caaadi sl e <)

Ly jrd Cageall layiliy Caliadll O LS pr Cageall z 3l Al Cargss dalail | (2021-2022)
e ouaill gl sl pladll Ll |l e Capeall e

pladiuly ~ 350 NARDL. Ghprie ALai®y) Al

Al aet MaBY) Cppuntl Aglled Al | S e 8)d) e oyl st ARl e algs! e oy U

s Caall. layilis 8 daass (e Copall Ghes Clegiadl | (2015-2016)
Gile daall alastiuly =3 gal 82gS Gl idia xa A
VECM. oy
SSH e aca gt sac ) Al @Sy e el slaall slaey) e clily oyl | Adadigy g
Ol 3 Capeall e slaall, syl b Sa g il jabial) g saall Jilasy 51| (2013-2014)
Cilaylglls QLIS s Capall.
Cuagl ciladial bl dlla 3ol | clla 39 e Glaal) Uglae i 1 e ) dad
Aallad Al s Cipuall. @lall I8 Lala cailg Cipall e e (2015-2016)
Ciraia dlled (aid Ll Cile il paallS e
byl

bl dlac) (e 1 ykaal)




L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii :J) Juadll
L) ARl Apalad) W) £ S Callaal)

daal)l A dge Ay Yl

3k pladinly Al Ay — g il e giad) e saa)) o Capeall jan clyss 5T lgie
(1. alad)l JFBE JleVls Jl) cilpnliaid) dlas 2015-1990 558 Pa (VAR) 313 sl dail
2017 42l 197-175 Aada 4,022

sdfpal) sda cidan
Lo ggaall (hag Cipall jran daldl) aalid) yaai-]
bl 58 P il & clegiadl (e saa)ly Cmall jru e JS sk leda-2
(oihal) cle gadl e saa)l dmay o Copall jan dubn i Jidai-3

tlgar] il Bas ) Auhall oda cuald dg
W) Gy lia day e cipeall s sl Sy il dsa p2e]
@il el dpmys 3l U il b ddasio Copeal) i Zaalue o cplill Jlat gilis cjelal=2
cSlesiaall Ghaal K ana)ll
ddie) Sy Lae ¢ A dnalls ladl) el LA i B 5 Ay 5)8 L) bl lenl=3
Aphil) Nl e gyihal) sl
Agng)l) Axgalall S5 Lo cipall yraw Alie ST cledad) (e bl 3 il el daalusd
gl alaiEdl

420 lusa Jlaayg Bl iyydh Ao 1Ll

3 Pl yihall Alad 4l Al (Dlylslly Chaliall GllEy Cayall jen 6 gadGlgin
2021 4l 2 2aal) 7 alaall eCugadl A Y A el daalall daa 2017-1988

tal) Apall oda cidan
Hlaill b b)) L) ASa) Jalas (8 Caadl 135 ccipall jaas Copall asede ) a1
Ggyihal) dalall
LA bl J) 5 sae maagiy claylslls clalally Capal) e Ay alaal) -2
alla e el e Aaalill JBEYI 5 ey cclalslls cabaliall 8 Guaas ) b)) clpaall 8 jee3
Vs (Il haball) (gylaill el B Qi) ek gaYU o qghall Jluall Cipa e
ler Aty ) b)) Calidg Adjne Aglae ML gl Sl Cipa a8 ) 535 05
iyl jr
(Sllslly chaliall) Laladl syladlly Cajuall e (& O3l ) Jseasll 288 & a4



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
tlgad) il Bae ) Auhll oda cuald S

) BLRYL i) chrially il uia) Gn JaY) dlsh Ao 35a duuladll chlaay) casi-1

Al Leghy A0M)) cilSy cCapall e o clyylsll Bl dlla o i uaill Ja¥) 8 Ak

55hs IS Ay ginay widly ail LS ez dsaill s 8 IS sl ol Cus (Uilias) Jsiia adiiasall = 35aill-2

%98 caly 1aa Alle 4y

Al el a5l Wlla alasy Lae copa3ll oo e z3galll Gf Ayl ¢jelai=3

Sl &) e lala CLdl se alug Ay WG

8 Aeaifial) lalaid )y sae ball bl gylaill hae o Copall el il 50l sing
2024 2audl (2 a3l (38 alad) cdyladll ciludyally Eganll dualal) daa <2022-1995 55l

o) Al o3a by

53 JMA dasiall ASlaall 5 saigl) SLai® (g lail) Gl Jaall o o pall o Ll il -
)l

gt il Bae ) Auhall oda cuald S
Pl sl aay o Cinsa ggine el Capall jau il o Al cyelai-1
e Al oda 3L o(pdie SLailS) sasiall ASLaally (ela slaiilS) wigl) (e JS & AL s
bl Jeay e cdglaall dleadl Ao (mlats) ) Cipall e g i) a5 dum cgaba@y) Gl
Lol el ety Ml ¢ el lalglls G pad)]
rolail (el e Cipall e il 22
sidll DA gaigdl gylaall hall & @bl e 43% o (R?) aaaill Jalae gl caigl) 8 1-2
o Cipall il 58 A el Lee il Rugpll Cipa paa (B sl ) s A )
sl Gl
3525 Slapll gylaill haall & sl 50 20% o (R?) pasill Jales jelal chasiall 38Ladll 3 2-2
lie 8 (laill hsall (e Cipeall a5 G e Jy Lea (i) agial) Cipa Ul )
-l
tdaagially 3ac ball Cilbiabaid®y) o 45)le3
jlie o)l Wihae o Copall e ol B ST saelall cilalaid¥) ol duhall st 1-3
Aeadial)l lbalaidy b
2y il e Iy Lee By 6 ST dgaliai) dakl elig dadiial)l Jsall of ) @y aay 2-3
paad ol g o €F 0 sac Lall chlaleai@Y ) adiad ey s lal) ghlas e Cajpall e
Leihalia duudls



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii :J) Juadll

02 O (upadl) danag (pdags 58y A tla),
lae 2017-1990 Zanld i (@ihal) @il ohal o Capeall o il f1'0lgiay
2019 2ad) <03 222l <06 aladdl ¢dyla¥ s dusaladlly ) byl

Y Al oda cdaa

2@ Olies Capall jrall G A ledal-]

bl (olaal Ghsall e Capall e il i alE-2
gt il Bae ) Auhll oda cuald S

Lea cJashally aaill Gla¥) (e IS A @ilad) (@il Ohsally Copeall jau g dpnSe WBle 35a571
GSalls @lail) el aalii A 5% (Sa¥) Yol Jilie (@Al Sl Cipea jaa g i) o
el a6 KT gy ARDL gz 3sai aladinly 4l &5 g)ladl) had) e Copall jan iUl k-2
bl @l () e capall el
Ay aldic] ey Lae cCipall jru il alel ilall (gylaill Ghaall dilia ) il a3
il e 5 A ddail) clpalall e iyl e g yilall
Jsaall 8 Aaimse gd Wiy SN Ailad) coluhall o Ry 4l dng) pady Lo L
cluhall o3a (e Ll Le sy Jsaad) 138 o) LS ¢ Jlsal
) AL Lialed) c\Bally Wiads cp 44,08l 12 Jgand)

Baliuy) 4

CAY) dagl

audd) 4933

A8l Al

hall (S e dadll Gl -
o8l e T il lanly it
Capall e

dgdna il Al Cipall jaw —
) cla e

2015-1990 :dupal) §58-1
VER 7z 3gai 14l duagiall-2
Ole Sle @Sy rdadal) mili-3

Ol 1 s (g5l ile el

MY L_Q‘)..al\ P ui Oagg cgsjl_;ﬂ\

Leiw JW Gy e Je a5
Ol ‘;_mb.&\ AREON| Y O e |
.@l;:d\

Ble asay A Gluball ol
ey Cipall jrw Gyt
Culdi ae egladll Ol
(el 5 piallg A1 gall (el 5t
Glahall  cyell ihall &
Ladl) Jlaad o) (daablls (J5Y))
G sl i)l Jalall s
llay 48 e ¢ gladll (haall s
e Cipall e il e

1Ay dy)
Ll e age
(2017)




L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii :J) Juadll

Il Cipeall aas -
Clylsl) aaay il

33l off Aala ccalall;
Aad paliddl ) g5 Syl
s Rl Ll

Cm dad) ALk Ae dgag -
oalai@yY) ol priiall

2017-1988 :dupal 5,81
ol il Aual) Lagia—2
Slaylelly cahyaliall u clddlall

ipall jrs

O AR o Ayl ilii-3
Sl sbeally Cipall e

O Cangs el (el Jadé s
il e e Bl 55 iyl
S s b sl of
bl dad alass)

ST gac Lall cilalaidy -
L)lie Capall s calaliny 13l
eatiall chlalamy L

S $35 Gl sl -
G (ol Glisall Cpaa
aliaily gl A ¢ i)
cyalall 4l

2022-1995 4l 5,81
r Ll Jadas sdafal) dngia—2
Aazinly el sl e Cipal

R2yaa1l Jalas

bl (il s dafal) -3
ASLeall) asfia slsiily (2ig))) 2ela
Bl ST aigl) o s gy (sasiall
ASLelly 45lie Capeall jra il
Cipall jru judy Cua 3asial)
@l Gl 4 Gyl e %43
ASledl 8 dasd %20 Jolae sl
LBaxial)

& &l o} ARDL zigas o1 -
e Bla s Capall
crball ladll Olyaal

aldl ia gyihall alamy) —
Gy Cipall jrw Sl
Glaylell e sl alae )
o) calaile

2017-1990: aufyall 3581
ARDL 3501 :duafyl) dagia—2
ADle agag T Al gili-3

Olally Copall jrs (g Ao
aaill a8 (gihall (glal

Olyall Aila o Jay Laa cJyshally
cCipall e iyl (gylal)

il e dadel @lu)all
3 VAR (i dusld dolas)
mw (n Al uldl ARDL

-l Ohalls Cayall

A Al
BlLE iy
430 lua Jlaag
(2021)

S AAIEY dpal)
) e alug
Jad
(2024)

gl Al
Crdags sl
rusadl) dasag
(2019)

bl dlac) (e 1 ykaal)



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
ial) U0 AL clafual) Gl cllaal)
First, the study by Richard K. Abrams,
"Upal) ipal) land Sl B Adgal) §ylacl) BB o)) glay JlBa
bl hadl) Lol ely jlaal (e 1980 Gujle sae b &pabai@y) daalydl 8 580 Jli

.

torl Lo ) Aall o da Ciags

cipall el L Lo Y il ol syl 35isal) Jalgall Jilas 1

sl o Al 3yl e Gipeall Gl il 5 dul L2

1976 N 1973 Ge 35l DA Capeal) Hlawd 3 il axe (e daalill dplanll iluall i W3
Pl O Aoty gl By dafpl] i)

Al gylaill aaa e € IS0 5 Aplad iladaie L) e eV ddlusally JA L1

A sal) 5ylall ans (e Jly Copeall lasd il aae L2

AN ghHlad ana 300 ) Jeal Aplaiad) Jpaal e Jall 3

cilS ) L QS el plaill aan Gl 1970 ale b LS 8ine Capal) Sleul culS 4l .4

bl olsine (ga Ly 5laill aan 811971 ple b LS 3 pe

Secondly, the study by Ghulam Mujtaba Chaudhary, Shujahat Haider Hashmi,
and Muhammad Asif Khan.

"l (G iging bl qugin (B sl Jgal) Cp Ada A 1A A Bilatlly cipal) raw 1sial)
A slally dae Laa¥) o glall :dlal)
Elsevier jalll (2016 5l 4
syl Calaal
G sing Ll agin Jo colabaidl 8 cilaylgll/chabially Capall jland (s 28Dl Jidas 1
L
ARDL .z 3ai aladinly L )lal) slailly Copeall Slaad (s JaY) sy dlysha 2Dlall anid .2
2010 1 1979 e sxiaal) 358l (A Gospldll sylail) o Capall jew cillss J a6 .3
ayll Ly yl) bl
caigl) ¢kl (e S & clalally Copall Sl (o JaY) ALl ddle ) Juagill 5 .1
L gaily Sy ¢ ey



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)

NS s o Ll il lslly oyl el G Ja) Alygla dDle Jaid 1.2

gl o chalially Capall el o uail) Gaall e dilas) AV @l Al LaadE A .3
Auhally D gadiall Jsall alans

OLinsly A3ylie ¢(%3.58) Jadlai & JeY) s clplall e Gipall e 86 oK 4
[(%2.92) s¢lls (%1.82)

a8 Ll i€ el aylaill aan 101970 ale 8 LS e Capall Hlaud cilS 1.5
sl o gina e G 3)ladll aaa I 971 ale A LS bt e culS

Third. The study by Dina Nabil ElIshahawany and Basma Elsayed Selim Ward,
" pan bl sall o Copall pew cldsn J':lsall

2022 salsr il el (3Bl daala 3lail) A8 — JlaeY) Cigay dlaa riladl)

Al Cilaal
e sailly Copall jras LIy AR Jilas 1
cpan b gabai®Y) 1Y) e Capall e il ik Al 2
ccipeall e b e 1Y) Gughy GBS et il ki L3

Aafyall Ay 1) gl
cpan b gobai®V) salll o € il L Capal) e bl L]
Sladlly HLiaY) e Gla 5 Capall jlaud 3 il ane Ala saly) .2
cipeall jra L Bal) (8 pal JIgaY) Gugyy RS a3
Al S0 geae b golaiB) saill G cCapall e bl e Llall 5 44

Quad (The study by Salima Benzaama and Djilali Boudraf,

(2016-2005 sl Aa) daylad) s)lasl) o g 0illy Meall Cipa joa S5 4ldali 5o )d: "l sinl)
2019 (ujle il gl (1ol (10alsall ¢ Jagiall lgall: dladll
sAu)yal) Gilaa
el il il e gyally Yol Capea a3 et L1
gl gylall olaly Capeal) rw Ll AL Ay L2
el & ol hEY] Gaal A Cipeall e Slulis 50 anii L3
Ayl dpe ) il
Apihall Laplall s)laall JSE (8 g Hsd Capall jrs caly L
bl A5l b e g slly SYsall Cipa jaa s il L2



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii :J) Juadll

Jsaall 8 Aaimse gd WShaey LS Ailull coluhall o CaEAY s 4nill dng) pady L L

Coalad) Ll Gag yhallg D yilad) Aol Aulually sylanll o1l ity L3
) gl )yl (3t s 3ylatl) il s 8 Bl ST Cipn dulis aged of (S 4

Aaial) Al cladally Wadd om 4ee 30 Jgaa

clahal o3a (e Ll Le sy Jsaad) 18 o)) LS ¢ Jlsall

DAY Aagl

daliiaal) paslal

DAY Aagl

4Ll aagl

L)

Badaa dyd Jo X5 —

Bladl) @b 3al3 o wal)

HJb{m‘ :\:\Ahi J:\Si:i -

Baaaa Byid Jo S5 —

LSS oy ABMal) J gl —

oagad) Bylailly cipall e

International

Trade Flows

Bwy(1973-1976) OSay gl U} gl — Bbuy(1973-1976) ) e s Under Flexible
Ll Agle gl il . Exchange
! R ! il i) s g
" Rates (1980)
Jded s SuSsi- daaiia Julad dagia — Jod Ao S5 - A G ABMal) Jlas — | Exchange Rate
A Gy (A gad (ARDL). Al Gady (A gad doaa) 5ladlly Cipal) and Foreign

Lalelly chaball

Gl Laal 3l -
it (s Aaanliy)

LAl gald alaia) —
claylelly falall G

e Aygha cilily aladialy

ARDL g igai aladin) —

Apaal) cilahal) Gany B s

Trade: A
Comparative

Study... (2016)

salll e 385 —
e YJ-I @JMﬁY\
Aalal 5yla3)

bl e UV agd —

S QL) Gy B ) —
) dicaal)

cdipall s il

i uic JiSA =
%) i)'ég édbaﬁ‘i\
A al e

Sl Jia ol aly s -
cipall o il gl —

Sl By Sydise o

The Impact of
Exchange Rate
Volatility on
Economic
Growth in

Egypt (2022)

Adtise iy 58 — dgdaa 818 j841 — At Aiay 5,8 — Sl ald) (uds gl — Analytical
U S8 - Bydla S U RS- O A8l Julas — Reading...

il Auaad) cilalaedd)

Saad ddal) cdlasl)

Bl e puari) Liad)

cOlanl) i1 agd Su5es -

g )

il Auaat cilaladd)

A3aad dgdal) clasd)

Bylailly g eall/ Nsall
RESE

Case of Algeria

(2019)

adlall dae) (e 1 yiaad)




L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii tJgY) Juadl)
1Y) Juadll LA

Gl 3)lally Capall s G ADNA g gain s Jaumy () (ol URY) S Jeadl) A Ll
Gl ) Gl Guila ) gpudall clylails b)) LalaBY) anliall (e degane e e Sy
plaill cCapall ruy Capeill Jadi Lpadhy allae EDG Y Joadll 138 28 385 cdlall <l dall)
Magiy 4D 3 cim,ylal)

OSa g5 IS G Al delsl Gly ge Al e Copeall aa ) @kl @3 gl
LS ol & Capeall jad ) Cailla gl el 35 clgilee 5y o Asall lga s Aigma Ll
oda i Aol oyld Al Aabdd) bl cCapall aw aaad b sadiead) dadalY) Juadll Jsls
Sl ) dil) caSyms bl agd 8 ae by dleall sl jendl st 8 55isall Jalgall iyl
pall e o 5 A Jelsedl aal )5l

st egalai®V) salll 3p5a0 A Lgienle Jaldi (e apai o3 a8 cAga )il Byl ageady L
Hlaill gyudal)l lylaill 5yl Jeadll (apwinl LS llae lihis oS Y @lals duliy (Jadl il
G Al bl W @yl 5 LS ¢oalsl— S dplaty ¢ sl Al shall dplas Jia (dlsal
@il Z ) waidn ) Ay pail) e daall 2 Uy Alead a3 Aglead) Gl ¢l ¢ Joall lgagin
dliallg

Coelal Cua ) lailly Copall Jaw o 3D e S5 a8 cJeadll Ge A o3l
fad (midsi Loviad clyglly cihabiall e JS o il S0 35 Cipeall aa il of Y]
& i) o Biaally clale allall 53y Las cigallal) (3sudl  dpudlin ST cljalial) o cdlaal) Alesl)
Luay o Lol 13 Adlad o e leaan e (alty 3 Le cClaylsll 4GS 30l ) danal) e lead) das
o eV (gsinay (Y JSell eyl chaball ol digse Wyl e (dl alsa
Gphally Ayl o3a 4gl) cilia i ) =80 Uiy g gaimsall G gl Al Aaglad) culhal) ) Ailal ¢zl
clahall G e 5N Saglay Ayl 8 dagial)

ang & s sd Ganly il Alad) 3 3085 300 dyme a) Y Cipeal) e o i a8
Gsmas Ul laasd ¢tz o cdgaiilly Lolai@V) Jalsall (e degenay Siliyg Alsall glanll Jala)
Aaulh (uSay — Uye o Gyl OIS elom — Gaee Cipa allail Algall Ll o WS ¢ i) aal) cldaliial
Al latll p U ol e ydle JS8 i dAime Lalad)
O s lanll el Agylats A0 saall Jalad dgylat Jie cdpalai@y) calylail) cyelal @l
Jalsad oty Jy cGin Gl 00 130 083 cclalsll 2 of chabiall 3aa o (S oyl e il
Al il gl AT Cula ey cAalidl) (ssines calai®y) A cdaa, Al Qllall A5 5eS (o
ot clagin (g8 Lol 3gng xSl Aas A Blailly Copeall Ja g AR sl ) danl il ally



L) 5)lailly Cipeal) (@B JUSY) Loeiii :J) Juadll

Ay 4a ) (5l K bl s ol e cold QW
by Al daladl i lae Gadizall dagially (g dall slai®y) danla s (Gl e il el ¢
5ad) Sl Al 3 LS el poniy duly ) L)



A Sl
s dipall ma SEY Aldas A
58 A ifall dgalad) 5Ll
2023-1990



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

-

gl

aalis] (saay ilagll SLaBY] 358 St ) Aogual) Alladll Zalai@V) Y] e Capuall yras 22
Gl e Adaall latinall 5y0e daay Cua Al Hlaal o il T aly cadlal) 3l e
1990 il Cipe csiball (b LelilSy clalgll paay Glay Lad S A aly ol Bl I (A
o Amgale sl aa Ll ¢ L] Gaiats Allall ciledY) Agalsal saye chladlaly Lpaloail Cisaty
Sl el A Gapall e

ke ya SV Al Jiars cilis ynall e cilaliall e € (S0 acieid daalal) 3)laill L
e ol Slld 8 Ly eJlaall 13n 855K culaad culipadl] 4lay dia il Chgals Cum o i) il
Wy Dhalinaly dplaill dulpad) s Cua cddaall clalia¥) 4l haul) Jdeo sl aldic Yy Jadil)
c)dl (haall (3 Daall il Cihabiall asd ede

Aaal @y Jlan il 8 Zalad) ylailly Copall yras (s Al (8 ekl o2a Jla g
Aadlial) e dgibasl) cilaiall 538 5305 ¢lall i) el o Copall jrs cilabin S5 Cus
D Y Ay oli el sl sl e laydliy ol dalss e ol il 3]
Agalai®Y) laall agdl dald dyaal €5 2023-1990 sl A jihall b dyaylall 5lailly Cojall
bl 5y, Al
2023-1990 i) & Lo ylad) lailly Cipal) s adly 1Y) Giasall
Ao lal) e oy dipal) e Adilad A 1 A Gaal)

35



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

A dl) Blatlly shall (B cipall jaw adly 1 gY) Caall

bl slaBY) e g A L) B e Lsplal) slailly Copall jra cilulis e
Gllally aapall c Il Gl ¢ saill Jaiat cgalaBY) LELY) BEaS b s sl (e Leg
ian ST lulid) 238 Cinpual cialladl chlala@y) oy gl 35 aes ¢ Jsally Aaall giall o
el tiaal) Apaiill (3ints Galle Audliall o Aol 3)58 paat A Gysaa o ol Cua cpaals

Sl (b dipall jrw adly 1Y) catlaal)

I il i) o3 ciuasla Aty Jalsal Aagis ddasale LS el 8 Cipall jaw 3¢5
Copall s skl dabe Jsliis b L ) plaill Clhdsey golai®¥) Lyl o il
el \gadie) A Gipeall jra il
S (2 ipal) ekl Jalye 1 d ¥ gAY

tble 8 W yShiu Jalhe samy Jilall 3 Cipeall jau ye
1970 N 1962 As¥) Alajall oYl

@) gyihall Ll Jayy ae ccliall Ailaiay Ungipe Lo Lallas U caadie) ¢ jihall i) aey
ol Sl 56 lld ey el e ahe 018 Jalad 53t iy oasiill il (1964 ale Bk
Gl e Ule iy cdpsaY) cDlaall Gl died anlp ) oo e 1969 ale il olijill Ao
A satill agylisal

iy il llalia) Llal Capal) e G0 Gl clehal il cug gl s Dl
Alpall e ) B Jead e dpaial) Alindl 4D s w3 WS gl liglsY) B35 leeansis
eyl e alde ) Jis ddaall cleliall sedl ) Adlhes dpna s dle il Lii5 cdalal

Al Ll A Slansall sl @ i ¢ by pean ol el Lo cladlaY) ciles
Glungall S Gy saill ¢ ad) e dalle cladla) Gadal ciliimand) Cagd WS <1963 ale g5i5all (538 yall
Al Babud) Gyh5 Ay satil) lakadll aen (8 Apadll allaill H50 j3e Lae cdlsall dailiie Jyoata Lealilly
O ay i gl ALY i) ALl Al G leda ulS Gl laY) o2a

(gl Fimalal) byl TaslS) () Sl Fould Aaiad) Sl Cipeal) o il ciasn) LU chyiss cumd 1
122 4= 2011

36



2023-1990 358 Pla il ds)all st o Copall o Y Aldss Ly 1 S8 Jeadl)
1(1987 L 1971) 4ul dlajal) : Ll

"3ass sy pl e ST 5 g iall Lkl Aulid) b Lpia Yot Alayall oda gl
Caxgd) 9IS ((1977-1974) A& el hadadall oy ae Hluall S aysed 25 A3 Copal) e
Myiasd AAISE i Lae o luall 4 Al Copa jaas 2ad e Agdaddl Cilusssall aed Aulud) 038 (e
g o)) Gliall LI cilad gl b lacas (Ad Y1 dlsally cljaganll

Qs Blebe an (1973 Gjle 4 Agial Alee 14 (e Aluy Hluall layy e duludl o3 Gadai &
il e 2l Cipall jra Jiaeis zrans (3 plai aldie] &5 WS cdimylal) cile ol 6 dlee (€
S bt Aubidl o38 Cigaly @l aag cdgeayeS 1974 alad Cipeall ey Lliia¥) ae cipabaisy)
VAo
s 58 (e JIB Laa edm)lal) 3ylail) e sandial) Apli )l el ay) sy (g paaill Jalill i |
Agmall el 0 e
Bygia) alud) e Clally Gasall c )l DA dais Dlaal) Jla) admi=2
jlie Jaall Zy) Galls salyy ) Sluall BBl sl oo G dpelual)l Cilaal) e (ili-3
TP
&Y ada Lae ((1986-1983) dpallall 3ol & Sipa¥) Vool 58 aelal canny dpayld Lasa—4
1986 ale Capall el Caal Joas

A0 e 2l Copall jra and @A) Glall el o) Hlas el cud (1987 (ujle B
Al ALY (e 3o Al pal el Al cAddlall @guad) & chglall e B ASialin
(1994-1988) ALY Al yalf : GG

Aam)all (sl Bliatia) dielse adaai caila ) (1986 ale gl Jland 8 aliall Hsal) ol
il L le ) Ghaey Al Ailiae A zodde ey i sala Aajl 8 g pihall sla®y) Jeaa )
Ale BT L o) Lee ccnlanldll jald & Apallal) paliai@Vly dpuludl CVYEAY) Cany 4a)Y) 38
1988 ST 855K dned il pllae i o e ldin) puaglly (g yilall SLail o 5yl

Caagd dpda cladial Jaa) ) cdyg STV jaadll aUas led) Dl ) <ol laaY) ola
Gyl e pald IS5 585 2 all Geadl sl L)) LiSje Jabadall sbai@y) e JEY) )
Aanlas Wiy Ll Aaeal) dadl saleiny Allally d,aa)

1230 Gl ga e cAas Iaba bgisy cun !

37



2023-1990 358 Pla il dalall plaill o Capall o Y dallas du)yy 1 S Juadl

& Josmill SLE il Jea i e 1990 Caaiia b 4painl) cullalall calef o Uyl s b
1987 dules e ey oapp® & DLl Cijea jrws a5 (il EO6 PR dplall CBlaladl)
ook e A Neyza 17.7 A 1987 dlg B Nsyza 4.9 (e Jai) s 1992 jacion )
Sialy ¢ ¥syza 22.5 Y Jead %22 Loy Hluall dad (mids & 1991 uian 30 i <1991
N 1987 i (e Capeall land sl oy (04) oy V) Jsaadly <1994 sle ia il 038 Joa
.1991

1991-1987 (s (Spa¥) ¥aall Jilha guiliad) Jlial) Cijpall jlaa) <y gt 14 J gand

1991 | 1990 | 1989 | 1988 | 1987 | i
17.7| 10| 7.61| 5.91| 4.9 i

97 e 2002 slss il b Aiilly LslatBy) el skl ¢ il oy S sl

suss olee (ol (@ihall (Hal) il loal A sale) Caa ¢ond) bl ) Jail) x
) sk cdpmall Alaad) i Al ¢ aiaY) Copall Gom alali Jio cAlapall bbbt pa
ALY () gie Auai g dlle lulis yie Il CYMEAY) dallaay cipall jaa hEin) jlecal duaal)
Agdaall Al Jasn e adill dplae )
1y Uagy ) 1994 any dagl)l) s jal) 2 ey,

by Laylall Gaall Agaa sale) B a8 Ja Hliall dad (id] Gilblee e Jhall Cgd
diad (e /50 a8 o any 740.17 Loy Sl G Coral i o sl S (3 saim ae pous gall Jy sl
1993-1991 syl DA 7305 7425 G onghi Aty auzalissl Jualss <1990 ale

S bl Mea] dead (oilage o ) dad ain e cllalal) cudl (1994 ole b
el i ¢l ay gl Al aldic ) Byl o2 A 23 LS L alell e adianss dpal e oo /70
Al didly (3al il G Jelill By 2y Capall jeu

oalids) o35 (720 (o €L el Hluall agal) adll Copall jeu 265 <1998 51995 o L
e Al AN 16 3 Les) DA aaliill oY) 13 yainds .2001-1998 sl Dl 713 Jsss
22002 ]

12402 Gldl o e Bl 5y cand |

38



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)

75572 on gl Ay Ul Aed (mid e gyihall (3<al) elidl a6l (2003 aila
DAl eyl Jrall G Bl A ae dald (dy))gall \}w‘i\@c\_mﬂdﬁ\cu}.awM\ Cagy éllyg
oyl AiaY) Eal) eLA\ laguadl (gl & atadg

Aoty S Vsall Jilie G gyihad) Ll 3¢ 2003 ey aila on b5l DA
7.5 Gy Jadll sl Capall e pii) WS (/11

s ¢ sosl) 180 91,305 sl Jilie 73.36 s (yibiall Slall Ciyea yaus @y 2005 3
sl aslisil Jualy 2007 Al aas « g5l Jilie 91.24 5 Nsall Jilia 72.64 ) aali <2006
lewss 3581 D2 98.33 alud 1) 550l 368 i «66.82 LY Jemd ¥l

asll Jiny DG die el & Capeall allai jodii aed WiSay dag )1 Jalyal) o038 DA (e
pas gl o 50 may oddll il ag saaly Alamy Jadipall Culll Capall alas bl i dglall
Cun Aigye AT Cipea allai alaicls oUaill 138 e A3 ) el ylaal ¢ o dl) il e )sa
i) O eall (e Ay gl Ll Ly

alall Coyeall alas Y il calil cdpalia®¥) chrial) pe @S5 ST Al ) b GaY
Alaall o3a e (797 Jss) dpihiall chabiall alane slaie) s @l ¢ jladll

o bl dlaal) e Qllally gl 568 Gy il Cipa jras 20aty callail) 13 Jb B
e Cipall Jaa il laal Sluall dad o) 5l Gmiss W) dalal) e (g3l clull Jaxs il
cJsie (55
Sl (B Cipall s claba 1 G g 8
cipall o 4B Al Yl

aplaill gulls (538 all il P e Adgall ) A iball 4 pall o LB dubis 0l
clilee Al (e dlsall € ) dalend) o8 Cangts cdanial) - laalls caadlly daleiall claladll e
cdsl) sl e Al gl Aleall a8 WSl Ll eansy Lae cApial) D Laall wug £

gt dgas die ) Cale iaall e (A ) \)Au)ml\ujc_dub)l\ Al (3ada) e Bale
o=t B3y aai (1963 ole Jhall b alil) 138 Gulai e diey Jlall ) dIsaY) Gushy gz
a0l
cCapall e b e Blad) Ciagy oyihall Sl ded e laydlis o) sl culiing 21

Uy (1974-2012 il Alad Ayald Ald glsal) cipeal) jms ddlad Aol Cipeal) jrs JMER) cBiuld tans ?
100 (o 2015 cpluli <yl So o Anals ¢ oy (Sia ouil Sl AalaBY) aglall b Jiwale
39



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
AV e cleUadl) Jysai sa Famylad) Akl 3lsall 4 DA e il slaidY) Al ale )2
s A B dipal) e A8 alal a1
Al ) el Gy oot (et cdpusliad Jalye 32my il 8 Copall e 4650 2l e ddg
10-900 55t Jd Cipal) Ao LG 1-1
fol Lo ) sl 03a aansi (S
(1970-1963) As¥) adasall 1-1-1

Slo daadl DA e 43 pagseilly £l laolaid) Gylaa sa Alajall sda & cillalud) Caan IS
fod b Capall e L6 aulard clsdl sae aladind g omylad) ae Apaleai®Y) ClEall ASuE apus s
55 U8 (e gt e deant of Dunall Alaalls o35 S lilead) IS e ny G acanl] pllai
AL bl (e aally dilaie JS b Cuen sl dangi sale) sa elal) 13 e Caglly AU
L) el iy ety sl 2 G Al s el 32l 5y
N ol Jlas g Jal (e Jsall e pa 45N LAY (e el alyly dglatl) B oy 350
DY (e el el dyslal
ok (e 5l Bl dpila ol Gl sall (e Ao sene Aol g dpa Jladl 3 aall bl AN -
140 )
:(1977-1971) 46 dajall 2-1-1

tlad ol das (Gaay dls oyl o3 DA 6 Caa Jiad
g gal) 0 leal) olal alE g o)) o Balal) Gk sl Gl jaw past-]
bl b1y Glsu¥) Sl e aliey allad) 2lai@) LS (e Tamy gl sla®Y) Jrac
(1987-1978) da il 3,laall Algal) jlsiaf 2-1

Eim Aaalal) sl Agall lSia) gl e alagll jodl) (alal) dalas dlajall ods Chagd
O Casan A Aada gl e dpda cladla) Jaal ) ddla) cJladdl 138 e s Uaugl) oLl
O deadlly ey e Jo (S5l pumg 20 Cua @il Gl oy5al (3Sall el Balatind Ganaliall
Aplaill osul) cillalisg palil Al b (53l el

Ul Lo Lalaidy) Ladgad) Jb B oalai®y) galll Gdad A 0)g05 cipall Al JiaY) JLAAY) (el dama (o !

22 522011 ¢ il daals ciglles 256 cdpnlai@) aglall b o)) 510 dag skl ¢ jifiad)
40



2023-1990 558 Pl il dus)lall slaill e Copall jaw 5V dllad duhs 1 S8 Jeadl
fooball Sl dad (ais dubu Lk

D Glile 8 Aiald lubie sae 3 Al Aleall dad it ) Agyihal) desSall clal
G A ol (eg dpalial 8 YDAy ilan Agalsal @l g (Al ApiaV) CDlenl) alal Cayuall
b)) Aleall dad mis

oildlly Jaad) o lall laad) el Cuns (1975 ol bia jaine Jae cile daall (e 4als dua-i
aie Jaey e Slad Jld) Gy Clus Ll
ALEY AylAl) gl e ALl e palii e e i) alia) Jlic
MaS) ki Lae <1993 i jihal) ailans A ) Sl aas 5503 il giila Sl ke 190
Aplall lail) g )Y Aagi jaall midl 38,
Olalaiall (o HESN Al laly Cus Alsall Gond) lad)) caila ) i (e el Sluall i
Lol il ¢ ajally dil) gl e bl L sas daxie Copall Slend Hsels ) ol L ¢ cpaliaidy)
bl A (adds Ao Sall Casld Gidal gall A5 5y 50305 A sall (3 gud)
ol Aad il Gilai-1
DAl Calaal) (s ) dudagl) dleall (aiddd dulin Caagd
sl Copall ja o  Aalld) (e 2a) 1-1
bl b Glaal adal) Capall e b dajiall ¢ U1 cuias 2-1
salll Y ara 335 Ay paail) Blsal) apsi B adluy bae cigilagll culaiiall Apdlil) 5y0l) 355 3-1
NER N
csiaY ) il U 5ol yhaty Capaall e 35 (st 4-1
scalig pall 4y la5-2

sl DA e cle sl (faad Gl sale] sa daluadl oda (e asla) Ciagll 8 cale S
Gle ol hae b Jaal) dallae e Gyyihall A Sall cilee (1990 ale e cilaylgl) Juliiy el palaall
) gl gyl Capmd e sag eclylslly chabiall Sland e il IS8 i Aleall it o Dyl
Alaal) i Al (oladl) fhad) 5 e e S5

8,80 Ly Aubidas dafyd piliad) clegiaal) (hae o Cipal) dubp S5 ciluyss 0 de ¢ gilaea jualill desl
291-290 = .2016¢ 16 2aal) ccnalil) das 2014_ 1989
41



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

Gfpalall digpe 1-2

bl adul) e el llall saly ) Al gl) Alaal) dad (aleds) g5y dpplaill Lalill (g
@ (haall (B el Gadss JAlby el Jiliiy habiall aaa a8y (8 ag Lae

A ALYl dyihall chalall o anlall cllall &g e (520 o iy dulpad) 238 o (S
Sl plall J<a il Eum o g yihall SLaiB] A (eS8 Liag il we ol e o) iayall 508
i) Aleady jpaaill @lsile e %90 (e ST IS5 Clig yaall U Cua g pall 8 Cina (e

pmis o bl e clalaia Wasads A gall Gsud) e aaads gl Sland oY ik,
Aleall i Ausbons Allad (e JIEy Lo op Unill 138 chalis aas o S OS50 5 Y Ll A

Y & Usil £y 50m 0 Connay A3 yall Cinnia (o Liiagl e g8 dplaitll yue cfyaliall 4ol W
Lo Wle illy ciasaial) diliaall dall <y L0390 ol 8 yamall cilaia) 856 Cua cde i aie
HS 83l () 8y9 ally (523 Y Aleall e (mliasl ol s cAamlal) Glan¥) 8 dpndlis b aslss
Agbdill e cpalall
gl ddg e 2-2

dasy Las cilaall Alaally Lpai die CHllgll Sl g i) I g5 Alenl) Ao aias la Lyl
S5l Ay pe Aallady Apia¥) latiall (e (ad)) Wliel ddaall cilaisdl ) iy Jaad) bl
lal) alaidy) 8 Lass Jiale sag clylsll e Jafall callall 35 pa (gaay ddlatiag

oy cgle Callal) Q8 Comeay Cun (Aalify) DA L) ald) G dyiliall Syl 0S5
Adaall Jolad) g 13 sanly Alls 8 Lie eliaind oSy Ll W) 40015 48130 2lsall e iyl ¢ i
CallSs g iy ) g Alaal) Gad (il A Aua gl gi€ills Ao liall DA A8 gl ) ddll
05 (b gl (e Dsaall ) Geliaady) OB 05S5 Ly claiiall Aaleall Hlesd gl g o W)
Ein (e st lgde llal) 55l sale calhl) lsa s AILSH Asall (e il I Aslly Ll ccipaliall
e £ 1) e s Ll (e Algad) Al et

i DIyl Gl 8 Adlady aa Lot Y Hlall dad (addl Al () i (Bale e laldiel
Saall Ay Lee e sad Bl Culian el GlIA Aaig iyl gl Alaally Cilanal LgialSs Canitl o

le Bl e A

42



2023-1990 358 Pla il ds)all st o Copall o Y Aldss Ly 1 S8 Jeadl)
2023-1990 sifiall b A lal) 5lasll ably : S callaal)

Ayl o DA jihall b dalal) slacll o Usd adly N ojall 138 3 3kt
L) clalally chaball pailad 1 J Y1 g il

2 el 138 Ay (DU 3 Lola@V) Lpasil) e Alall chlinall an) (pe L lad) slaill i
Gatl) BT 335 (gl SLaiBY) ASaalind pgdl Lyg i hal dpiliad) lylolly caliall (ailiad 2djee
14 e calall Gailad Yl

Al (ailiad Baey Hud Cusg ¢ il gl) Al 45a sl dileall (gas) 4l Gfjalall Jlis
Lo et (A paibiadll aal b Lady ALl Gpsbeaiy) dail) & lealends Lol o Wla i
Aglall
2paball gala) aldali-1

g il 13 (K5 Cum cApraall Alanll oaslif 2)5aS 38Ul o Ul e LIS 4l by ilall adiad
Canail) e bl Sl dpatial dleall culilyd Bida 2023 & cilpalial) JelS e %93 (e s L
ONS_ihgll ¢ lasy) oii€a %44 Loy ) Kally 2lal) Laall 4235, cCOEC World %46 . <Y
Jiynrs Laallall Sl il lalid il gl SLai@y) (oayey Gy sildall clpaliall e 3510 slaie ) 13

el tisa g de gite dpabiaill dpati )
1S Ul poitl) -2

Bagane JI5 Y lgiealuse G V) ccliy yaall g a2 jla caliall g ohail Al ghaal) o lusal) e a2yl
Bl @y gl gl caliall sl g %7 e S8l 612023 L DA Voo Hlle 6.7 23 &l Caa
OEC World iaics ONS (o JS clily julng (ONS) clilaadd gkl lsall cilibas) )
%36 a5 Aty Ayl Asall Jie Amiiae Cial ailiay e Wlal g cihaball s2a of
Glelall Kaly %14 Ay Nally paall & %27 Aoty sl Cuys sl de )3l adull gl
dgnsal) Aaln) saclal Lilia Ll e chalall el il 13a ey %9 Ay A1l
& Al Clatinall Bac B apngiy Al il y3e0 5yg e oo tivn Lo dge il Cirdag ¢ il
Ggalall Bl

43



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

rdgas A glead) dagana—3

@il Slpall s )s¥) AV IS daa agane Bayla Blead e Al cilalial) adia
s g 2023 A A ihal) chabiall Jla) e 60%  sa alail) Jso das corly 28 ¢ ihall V)
eyl bl Gy e alad) ama 0% 12 Fansty Ly %014 sty Wiy %19 Lty Wyl (e (S
P e dald il chalall (17% s Jiaié <Ll 38 Wi (OEC World, 2023) .l
Lis 8% slami al 3 bagane Ay 5l ae calud) d5 ey caiglly Gaal) ae dplaill cilS) )
pladll dihie ) alaa®¥) P e ol 5eal Asiall agead) (e a2l o cchaliall lea) ¢
. (ZLECAF )4, 8y a5,

schaball i) aulhali-4
daliadl) el e Ula (€2t Lo shs 65y dapdy datiaall Cial gl i) olsal) piaai e jial) adias
Glplall sl (e %5 gaan ¥ sialall Leluall chaball duws culS 2023 A & calall
oap 3la & abalall alew) Cania judys cdpdaall dagl il e liall Dl dagans @lld (uSayg
sl ALY Al i ol Adle saga 3 Jao
L gal) Luodlish) Cina— 5
Canag oz Y1 CallSs o )l cdpallall (3lsn) 8 Apudlilly Adagiye iliaad sae Ayl clpalall 4als
Clatiall 338 (e a3 dalse LedS ¢Gyguiilly Cadailly Jall (S ) d8la) Baall Afsall julaally al50Y)
el el lendy leg Al cilatiall (any Jaudi lld adys 3aa Glond Gl o 35l
B3l Cua (e Galle JemdY) (e it 3) G 1aua 214
L ladl clagl Gailad 1Ll

S dagl) Sa@Y) dagle (et Al A0el) ailadll (e de sene Apihiall Clylgll Suam
coaibadll s3a 5l b ey ASlgin )y Al aibillie Al Laslal) il e
i) claiially Aasagl) dgal) dian—1

el 3Sal) JR Cua Aghal) @iyl dSa e dleahll cilatially Aassl) sloall G
Mgall Clyly crly 2023 Al 4 yihad) @jleall dalel) dypnall 8l Gy cdgilagll 2 LY Claliad
Y e i eclylsl) Jlea) e 38% Jiss de )3l due liall cule Uadl) 8 Alaniosal) 2ol
WY1 Glelie el & el e Sl ihall sldie) (S lae ¢29% 4o Lo Adland I cladlly
e lall saclil) Zgana o ol elill Zaylill WITS daie cililiy Gl dasenall culpdsa) oda X5

44



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
sty Ay lad) (3sus) bl iz pe SLaiY) Jray Las ¢ Jalal) (allall hass o 138 Conaa g Adadll
cayall Jedl
A B Agall cilyly £ -2

Nsall e G A lalas Al o € I sl I L iball o bl el
&Y Al (el mallS) gl il ae 2023 ale 3 il dlea) g0 %18 sad A1l
S sl g Lalle el (g3ysine ST Gu e ilal) 2y ddglull Ciglly Cainall Culall i
8.7-8.6 U Leelity) mially 2023 iy 2022 Cipa (h sxied sl DA b Gsle 8.1 (1
A5 Iyl e Sl anall 13 5505 « USDA FAS liis dely3ll 5)l)s chlaisi o b (ysile
Loe cdpul) culaliaV] 4uhl G lal) Glend) e 3l saldely Jdagl) 5130 oY) dilia s
LI L ESY) adatg Asall 2 BSY) 4085 oSy
s53alad) Logiuy) culatiall afyiad-3
Il 5 Y el ZLEY) ae ) sialall chlaiiall ey Ayl e deSall lgiad All agdll a2y
ple A& Gyl leal o DI T sa 44 038 duas Cialy Cus Byiine Ao il LN aludl (4
O pailly Ayill) AS s da i dualle @iy sac 8 aVoIZa daie) VOIZa daie clily) Gy 2023
Seayls ddyial) Clanall o el A o(Aabiial) aldly el 1580 Joa 4y cilibian] i ¢Jsal)
bl (e dussale G cila Y %10 a3 JRE G355 cclylsll (e Ui %12 caly 4 <Y
Dl gl a2y ¢ Sy llall Al ) e Sl aldie) Jhain] 5om Lee clgilajlive s daalond)
ladd) )
(ol oA (e dgaaa e e 38314

Y Ayl Greall cilia) Cua o Joall (e 3g3ne 30 o Baly B Al Claly L el
%93 Lausiy L b Lgali 2023 s 8 oyl ea) (0 %18 on rly Guany jihall sy 358
Aty il @y WS LVolza 2023 daaie lily oy %7 Ay Lildly %8.1 Gy Wilay &

DulE Gl oS5 L sag Yy AR Ssall Ve B Auald (Gaela (p3yseS LS55 %6.8 )l
ic siia %0186 Aty (p2ysall Aails Gy o gaall a5 ) eyl 3 Lioyd’s Bank Trade 2024
Ly aplail) £ 180 o5 Lalia apsll jolae A KGN a8 (uSays o(%7.7) Wilhls (%14) Laiiy

Aol GBlsu) e dgane aey aS IS i) L)

45



2023-1990 358 A jilall daa il gyladll e Capeall pra Y dlilas dulys 1 SE Juadl)
e gSal) clubuadly claygh -5

i) 2ni 5 Al Ae sSal) il hadl Baila 1556 2023 ale DA il cila)lgll cuagd
o buall L) padis Ul lealiy) (S Al Glatiadl (any pla cahiiul Gad) (a8 P s
3)ie 2023 4 Vs bl 46-44 san iy Cua i) 5)5l 8 Ciuila aalp ) ulall s3a
@bl gl paailly 5535 Carda B sl dpansy Cilagpea (385 <2022 A ¥ Sl 49 (e S
s e laall a3l Lgaas sale) dy lylsl) deat ey Ikt ae (Algeria Invest 4,45
49.68 N 2022 & Ns bl 46.02 (e iyl @lyylsll dad of I "The Global Economy”
53 sinnall ailiadl A5y cilubandl o3a ity Aatije LI (e Lae 2023 5 Vss ke
Sl B i) §ilatl) cilabuad) | ghat ;S g A

Dlainl @by agll Hay P die 508 C¥sa3 Jiball A Laplad) 3yladll dashie Cigd
A0l ) Aatil) jlise (uSint Aol Clpaaty it Ja e 2 Ao slaiall 038 e Mg ¢ ilagll ALY sl
et Lad Jia 5 DL
11970-1962 43 il 5 il e 48 1) dlda ya oY

LolaByY) luledl dagi (el axe s Laglly 35S0 (g ihall SLaBY) il 3yl 38 A
il dihie (pam lends pilall sy DY) b g le 130 dlb Ladjd eicad Al dpleatin)
@) &) ) sl Laa (Laigh oy Lot alully Jlsal) gy GO Gl Salss (g5 (Speall eV
el Mae (8 dansyill Geull oo JSI 4l sl (ladll ghisell Al Gaall 4 Jid (i
-ty

e olai®Y) PN Gl oy 3 1962 sxisy 8 alibb alip die 2 (Glud) 12 b
AL (i gill Ao lially leday)s el a2l e ae ¢ ailiinl HLAS (38 5al) Jaghadsill i3
1964 Jinl 21 516 0 iy Blisa Jof Siaily i e )y cladis) jiall callf (1963 ale iy
ol olail) (aadys SRV el i e (DleY) o dua

Sleha) dlie) & Cua GlKIAY) = gad sehd LAl pladll e Al L) s LS
Al L) Jalia) ccipuall e L aaing A penl) Cilagpaill adyy o pananll pUai Jie cdojua dalass
Olaa i canldll lgasehar LN Jiciiy ((GPA) ¢hill digal) Claasill ye 486, uln Mas) 5
DY any e Bl cllee Edhe cula ) ciglagl) daliadl Gy deall dleall JiY) Hlasiuy]

daala 2021-1990 5558 MR guifadl slaBY) o Wbl Aalad) §laall Adidas A dpes Liyse ola¥) )5 S 1
46



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
Ol () olail) oda chagh Apelill Jsall b LS g LSy myladl (& Cpaiall U8 (e Liilas duika sl
el sl Apalai®Y) gl (Biat 3 aals Y Al Ayl e iyl
J1989-1971 4 il 3jlaclt Adgalf l<ia) dlapa oLl

ASHAY) Lhmadihial (e e3aS daylad) placll Asall HlSial dubis el cod cdlajall 028 &
AN e haY L sl oda i clall e slaie) Juliig galai@y) Dyl il
s dgaglA) Byladlt Agal) lsial-1

Bl Led s Lea ¢ paailly abin¥) cllee e Agpaa) smsl) deall oo Alsll Cinal
Jse¥) gy adadl Gis e L))
tehle & Cliais tdayla dpalali s lal-2
Majpaa sl Wil 7 semal) aludl (e Ba3as LS ppany A gall eany alaill 13850 Gawaal) Al 1-2
Llans Aaall Y] s N S seal) lipmill ady o pasall (s Al cliypil) ad; 2-2
Aasll cleliall
b sl sl By et Glacay Lmall Alaall g pa e 2all Gipall o 48 yads 3-2
2ol Lae caysilly ol lilee adaiil Cileeaill 238 oL &5 1 (GPA) e il 4dgall cilaanili-3
Ay paiilly Apaliy) Cleladl) s Cllsll aagiy @AY 2y
Apabady) dpanll 6 el ¥ ) clyll Jis e Agall @S sy g pall s iyl o aadi-4
L LYy Adaal) ileliall ji3a% ae
Ll sl DY) ge il cllee e Zojla L) (aj & :dgihgl) Y o §ludi-5
G el Slabpad) o8 e caredl IS cdgihagll Gy Al lea Glasal () B cpaidall J8 e
el ae Ll Ay gh Aglae e )y Anelia 2ol oLy cga Al Blond) o alaieV) Qg ¢ galiai|
Syl el b el 4 A K1Y
21990 dia slail ysan Ada e sl

Ph Lad lpandli Sy cdabie Bamy Jiliall A pladll jyad ddae Gipe

33 o @bl gase dan Ay (Olal) s (ST
ilae 2011-1980 558 JMA il b oalal®y) salll o a il slasl) yjad 5 cooyals (ulle laall ae?
2015 <15 22l cCaall)

47



2023-1990 358 Pla il ds)all st o Copall o Y Aldss Ly 1 S8 Jeadl)
1990 aiall Ly jadlf s je-1

10/90 58 1990 LasiSt Lajlly siall ()9l Jlaal & Jiai gam)y shal 2830 PA G i
& sl 16/9005 laa) dud) i 3 sdays ¢ piball b a¥) L) et Jady Al
5ye ¥y ok Ak (ysx)¥ )y saalgl) salall 8 Cua (1990 LSl 4Ll 558 eiial) 1990/08/07
Oslalaiall 4 sanse Dyl L 3ale Y aduall aysinad aal il G lall 3ylacill A gall i) Gyl s Aald) i
L g e 4l OIS ALY 13 1Y) ¢ plail
:1991-1990 Al §,laall alil) yy ail) Als ja—2

sl 1990 55 & Zomylall ylail) \gigaly ) sael) JSUEAD Blaiy Al cilagyil) Jha b
&Y 8shdy lalull Caeli 3Ky Glulad) e a3 Lo s Yl ) aday Y gd) aall el
@813 3 23l 37/9168) il asunpall Hlaaly 4pyihadl daplall 5laill 55l (gy0all Jsaill
Cols 53 Agaplall Blall s Tane aySes Apmlad) sylaill Jlae 3 S5aY) ) 2S5 3 1991
Gl o lal) ) ALYl s lall Akl e lelaall Al el e 2S5 LS cclpmal) dia il 4

aailly Al Gl Gandlys
11992 Lialal §lasll Ad)yally adsl) ) sagad) A pa-3

@813 Gl &55all 37/91 asunall jsra aay g lhill a3 Cjela Al JSLAAN apal s
g 15 Baliss CBlalaall (aglas 8 amgl) il ol il ylaall Agal) HISial o ladly alall 1991
o625 Ay Aagdaill lajlaals dagall cilas E0a1992 gl 18 Lle I Jlall ety gl sl
el cre oo palill s Aalall Hladll Glae b Lahlial B aags Alls (A Sall
:1994 dia Lin Al 3yl Salsll s jail) Aa a4

) (3saia ae Blaill L o es el led culS ) Al ay 1994 dau Alayall sda iy
eDIs 551994 Judl 8 culs ) "Stand by" 48l Legi Lyl 486D ciladlay) ) 4 sl
plaa®¥) I Jhal cae ) A8la) AN 8 dag ll) Ga e Bladll st CulS agdy gl Algas
e el # ) Lo wpiis cilall A5 ) et mall Ladla O Lo 13a g c3laill Apallal) dalaiall
Sl agul) (adiiy audi ¢ ial) Capall plai et dieciall ladlia¥) (e waall Sl Pl
CAGEX daylall sylaill g Ui 4 2kl dilagll cilionssall ape o Laal ) ZiLaYl ccilygl) e
.SAFAX,CASI,PROMEX

Sgeall bl ga olatY g caiasll sl cillaludl J (e Baladl c¥slaall & Alsjall 38 aay W
s ALY A LB Ghdiall Guad JSG (8 4l 50 gdlly ¢ sl Gl e~ lall

48



2023-1990 55 DA jihall Laylall slaill e Copall jra AY 4llas duh 1 56 Jucdl
gmilly O Lalaall alail 8 A €aalinall (e 3L Aa iU A3 all aalla Zmylad) sylaill & Und ¢ laaY Al glas
Apall dlaall Hrans ala g Ul o)liely ¢ Uil 1] ypaill dilee (4
Shall Laulal) lash) o ipall jr Y dabias Al oS0 Gagal)

Al o i Cua cJsall dpaladl 5ladll el aaas Al dagall hsiiall e pall jau ey
Gy 8 (mla) o) e iV el Cipall e et Ladie Cua caadlall 3lol 8 clardlls adud)
Aelalatly dpmplall Blatll ana (A s ) 35 Lee clyllly claliall A8 e 5y

Al (gl kol ALt aeng ccilylglly habiall c 31l (Gaaat 8 Jladll oy50 ) 48l
A o3a Plasiasl 18 agdl da il Hylatll e Copeall jauw 5l Al Gpaal 550 s (e cdalaisal)
cJsall alia@Y) o1V 5yl

A (2 ipal) s ok Jalad 1 oY) callaal)

:2023-1990 558 J9& Sihadl A Cipall jrw @y Judad Yl

Nia L Ay lailly A0l gl oy oA Ay ga) AalaiBY) Culpiigall (o Cipall s yiia
e jilig dgye ST Aalal slaie) ) ol aUas e Teay ecgatsae (gyiall Hluall ags Py
D sk e Jlle g caglalal) AnbaidV) clubully sl el L Wyl e Jalgay bl
:2023-1990 358 s il b oyl

(ool Y 93 ISt Ldaall Alaad) Baa 5) (ami i) Gl oz (1)JSE)

160

140

120

100

80

60

40

20

[44er4
0¢0¢
810¢
9T0¢
710¢
¢10¢
0T0¢C
800¢
900¢
700¢
¢00¢
000¢
8661
9661
7661
66T
0661

01 28 galally Jsal) i) cillona ) Sl Lkl 23 (e

49



2023-1990 558 P Jihall dplall 5ol e Capall jau Y dgldas duys 1 GG Juadl)
tdpall g ekl dade Judad-1
:1994-1990 Ag¥) U yali-1-1

ole (8 @il (81990 ple (& (Soxed ¥ IS (il Sl 9 (s ey Cipeal) s Ty
Jauil 1994 ale b g i) painds dedim Lnjla sy Alle o)) e il il <K 1990
b hall leBla gy doall il Gsaa A ilad) o sad ¢ WY1 s OIS 5 e b 35.05
35.05 1 (1990) 8.95 (e Capall o a5l ) lld gl dam o gyiliall Hluall Aad (il Al
i) o sa pmlaay) s elys el ol (s 4 DA 345 %300 e ST T (1994)
Sl il iy Jagpd e Joia QIS Analidily Bany Drase OIS lually iy Gase QIS (g5l
:2000 —1995 45l ddayall 2-1

@il Ol 75.25 s 5l o3a 8 g Aad ol Cilas Cuin cyainna baalfi Aleal) Cirged
gLl gy couia i (o Gania Cipeall Goms yad haind g Y] 138 35m5 ¢ (Supal Y50 U
58 aac 3yl 038 Saar Lay iyl Al Ciaa Cuan dxai Jualy Sluall o V) cclipnasl) Al Jail)
Ll paall o Sl alaie Y ldhala aei o yibadl
:2008 —2001 A& ddsyal 3-1

il G g5 2 Gun 2008 & 64.58 N 2001 & 7721 (e Cipeall jau misdl
Gy cJaaydl [ V52 140 ) iyl Jums Cum Taiil) sl 3 50U g Y1 ) lId days ¢ g nlal
Grany L) da Gl () Gas e iy cle staall (he (8 dadoda (ilsd 553l o320 Pla il
s Oladial s (el s Gl dlexd) 38
:2014 —2009 Aa)))) Uayal) 4-1

syll 028 Cijaad Cum «80.54 1 72.65 (e g i) ) Capall el 5ase 55l oda curgd
@rsnall nnally abaiY) e Lpallell ALl £a3Y) Ll il G caal il & ey o dadtl) ] iy
e selall 8 Gl T b coriia alai) o Ll el gdl) Dliias] 3 Alsal) J38 58 Copeall Sl aalii el
oA deaa Jf
:2020- 2015 dwaldll ddayal) 5-1

) 3 352052020 8 126.77 ) 2014 5 80.57 e oyl Ll Jled) 5l oda 3
dilal ccle gaall (fias Ahall 3 Jaall 8l Eum ALl Jialae 8 dlall aliaiyly biil) el o)
LIl Al Conas i) & el angil) Als ) oda pailiad (a5 19 28 dadls
Ll algaY) Calynl

50



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
2023-2021 dwaludl ddayall 6-1
Cunidil 52021 ale b gyiha 5l 141.99 ) ciliay ccapall e 8 5o leliny) dleall ciag
b badil) el i) i (2023 ple b gsiha i 135.84 clau s 2023 & caih JSi
Slally Jadil) Jaddae g liny) I Capeall Sl (8 cpuentl) s 35mys cLlS5l G o Alajall oda
Al Al i) LEGYTG (gl s culpaliall aes dasSall dlglag
tcipall s Hade ekl M2

e cashall Ja¥) 8 Lac s Bl g ¥l Jilie (g yihad) 5Ll Capn ped alad) sl
ol g bl Jagi dsay N Cipeall jra g ala g i) JS el cCnall COLEN Culgd jany
e o el Jie Aglaly YR (lig)sS Aadla o ol el Jagin Jie dpald e (e 3230
Dbl ded 8 Gge Gasd agin 08 ) oamy o) e ae )l Jeg ciloall dalall d5sal) 5l cle siaall
Oo JlEiy bl ZY) 50 dSiee 4l Apnbatl) ladlaly 380 ol Lo Wil 58 Y cuenill 138 (8
Amall dleall sy 3)5eS Clg ad) e slaie)
:(2023-1990) 558 MA@ ihadl Sl Gipa s ey cluad Jalas < Ll

sl sl iy s gale L g ilad) Ll Cipa jau 3¢5 <2023 s 1990 ole i
p S sl e leanias oS (s ) Adlally LalaiBY) Jalsall (ge Ao sane Sy S
:hadil) e @pii-1

@) O AN Anal) Aleall age 1350 Jia Cua il @iy o S JSG el adias
eali G s Lee ain¥) sl by cilesiad) (e e Ll s Lalle Jaiill laud 3 (alissl
50 e J A Vs 112 e Jaiill Juays e (midd) 2014 ale 8 Jlid) Jass e o jlall dad
ol i) A S Vsl dlie %20 e a5 Aty bl aali ) sl e o Vs
Do) iy edAX-2

Pla e dady G O apseill i Gaa Capeall jrw il e sl 0 Jilad) ey
oda 5o S Lo G} way cpma Uai Ll Gl e Jalial) Cangy Al cDlaall g e
ST ) a3 8 1 leali g ) lgind) 8 cdgdsall clilalial ) 845 (sae <A
Slo el ey 58 cdba (2021 & Vs Jble 44 o J8 1) 2013 4 N Lk 190 (e
bal) Aed 8 sy Galids) ) ool Lae (Jal)

51



2023-1990 55 DA jihall Laylall slaill e Copall jra AY 4llas duh 1 56 Jucdl
i pall aldalia) g giwa-3

J ccldalia¥ o3 (ymiasi Ladiey diglad) gilee aca e Agall 5538 Capall clibalial Jis
oaly cCipnall jra galii A aali Lee cApial) Eaall e lhall 33l ) g3 Lee il b 4
Gl Vs 5l 194 ) deas dam 2013 ple 8 4553 iy Capeall il o ) cililan!
o Caagd A Sl e Bl Lo s 2022 Ade Y Jlle 42 s U Ly alisa)
-l
Al claladl-4

O30 Gsmall & Lol ALY 5aly Y 2017 Mo "alill s Jisadll yie Saall disad ol LS

oo o Aludl Jae Jas AL 8l Ul Wy Ll Has 8 aale Lo say (ALl Al Ak
cliel) 3o Yl el aal s o aal) sl ml g0 %17 5232020
dalad) Lalaidy )y dwlawad) Jal s2d)-5

Cilyiail) 8 ¢l gual) Lppial) Jia) asbonal) LY ade (pe Alagay el Cape chyall 030 DA
Lzl e Ll 5 Lee (19 288 dails Jie Layls Gilera ) 8Ll (2019 die oail) sl
i e cofly dalagll deall e bl 3ab) ) Jalgall 38 caal sy cdplanl) calaixilly galai@y)
+ el

2023-1990 55 J¥A ihall Ay jladll e abuall gl Jala 1 JEY callaall
2023-1990 55 JMA A yahall claball gl oYyl
el Ao el danmia eyl (San dacaly ol Ayl 3580 DA A ihall cialiall sg
Al BleaY) A gyiliall slai@V) ool skt )l G Bl 55l o cul€s ai _alladl ) sl
rciligaall W cfalali-1
saliey Dylai ¢ gyilall ALY aalg ) pulul) cOlmed) aal iy mall s clplall M
Lihabia ati ) Coagd il alaie ) & Algall eyl 5,a Y1 culsiad) 8 ¢ Slally aatll claly) e 5
o Sl iy g paall Apatll Qi ) celaall o3a e el Caagd ¢ daall Y1 Spms
:2023-1990 558 Dla iyl la chaliall Hehit sy Jaie bl o glaill leiliae

52



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

($ Jbbe) Sy aall £ 4 &) jalali(02) Jei

eoe
0¢0t¢
810¢
910¢
710¢
10t
0T10¢C
800¢
900¢
00¢
¢00¢
000¢
8661
9661
7661
661
0661

02 28 alally Joal) i) cilbra o aliad Agthl) dlas) oy

cllg mall za cplal) gl Hade Judas-1
:1999 — 1990 s dayall 1-1-1
Gl L)l cgd (1990 ale 8 N5 slle 0.5 Jsa Gy cilig paal) oyl claliall iy
Dble 0.59 Jaail 2000 ale 8 als JS& cumisil 51997 Jle b ¥s ke 0.64 ) Josil
Ay pdall) Ay dpial Slaaly el Lidle ) AslAl Aola@y) de)Y) Coall s Glasd (s ¢ Y50
Al Cle S (bl 8 2LaBY] et aey LaliV) Alsall Gl Jlgd) I Adlal ¢(slagul
led OS5l Jihadl o Alasall 038 (e aalisin) (Says (ppaaall aca allai dgag ades 4 paail) dnanl)
Aghey 4ud Gl ) oyla chaliall ey gl bae ppaaill e 5yl Y 5a),Y)
:2010 — 2000 4si Aayal) 2-1-1
Gl gl o2 Pla jY¥5 Hlle 1.3950.56 G L e Gl jall )la cipaliall il
Los i pall Agladil] jlaa¥) e pihadl cdléind ¢ Neo lle 1.39 sas 2008 ale b Ll dad e
gl ol lailall el aadid o) (Sl et asa Bl galy Sl 5 by Adle (il ol
aed (e 1 cagand) Jails o lid) s dgage cplainl) cudy Jy il i e )3) ol
Al g sl ey Ay iliall calaiial) il Cana ) cihabiall 5a5am0 2gaiy ¢ ppaaill Jylal)  lay|
SN aed aae ) ddlal ¢ iy hleall 8 Clagais

53



2023-1990 558 Ui _all G )all slatll e Copall jaus 5 Gldas Gl S Joadl
:2019 — 2011 &6 syl 3-1-1

A ¥ Jble 2.24 ) @liymdll mla Ghaliall ciliay Sua oy S Gl el
zsb Agall s cclpnliall Jaal (e %6 o S8l 4y clis mdd) 2)la clpalall dus o Y1 2018
il Chaliall (xS il il 33 50m0 CVslaall cAlladg 48 (S5 ol Cilisbuadl (S5 a9l draaly
HAaaly dpida s 4 panal dpadlind OS5 Bl Sy e bl alga s sl Cliidiay sl
:2023-2020 (3o Azl ddayall 4-1-1

N Jlle 4.57 Caly S il )la clhaliall pady Lad dae 5 558 dlsjpall 038 Curgld
lig ) g Ui A Lgilnla 8 Uasale s il cang <2023 3 5.055 <2022 3 5.98 5
e Aaylin 1358 19384 dxils Cump 38 Alalsial) Jalgall (g desana ) @lld 25my5 <2020 ale aay
Gsmall 3hlS (el B dpaal Al o Gl ) Gadaall (el (e el ads Lo ol
Yy A penl) 35lsall (ommy A3 DA (e Apjiaill ClelaY) (mey sl e Sall Caald LS ¢ Jalall
ALY dpenill Ly daled il 8 Lality) cile Uail) U< sl cilleall Jijes cilS )

glad A Ayl dhaball aen A Gy He ohay (B clally woall "Tosyall" aeas aly
2 U eaiy lalaids 2021 ale Y50 (sale 900 aihynba cialy Cun %10 )l Laalusey «Culdg jaal
paall de Ll Ayyial) Akl 4,80 Culais LS L 50 Aagi g piia Juady 2025 Jsla st V50 e
4 S Ay lgila ad)l dag ae Y50 Osale 400 G55 Aty la all 700 sy lyalia 2023

ilie b leailas DA Ge il saeny) g Uad _é G, Sle b Sonatrach—Fertial 4 i 2
Aliise Jahad ae cAgallal) byl o ) (e coliind 285 . paaill Uyysilly Wisall 2 1) A dalas ¢ )y
el g acal 2027 (e e s jle anie Plaial yie Z Y el

Cun Lily Lig sl ) Blamd s ¢! s Y Al ¢ paill juaal b A8 Alay i)l i
e z Y1 8 e due )yl cilatinall g LS %27 523 2023 8 1350 884 phall e Jausgic &l
Agpaaill 3l maasis sasall e S5

sd gsale 747 N chabiall iyl Cum (G8Y pad il oLl Mgay chian) g Ul gl
ol aalidis calitd ey Galle jaias S SU s L2019 4 Y5 ke 60 Jilae 2023 4
s Gyags ey 8 %17 5245 ae b gsale 3.4 jpaad e ccaliall o3a (10 % 30 2 il
cAhalally Y acal g 3o ailas

54



2023-1990 55 DA jihall Laylall slaill e Copall jra AY 4llas duh 1 56 Jucdl
A& GlSHall gt b dals (aale Boli jihall 8 A€ol cleliall plad i
Sl ey i) Jpsaa) S Al (SNVI) e liall cilyjall dida gl) Lssal) 33l ccdlalall

(ZLECAF). 4, @) 4y)lall syall 5)laill 28060 (pana Lgblsnd pansgis sa5all (]
¥ Dble 30 M) dpladil) e Lgiholia Gupad o bl @3S Addiad) SV pady Led
grsis s Jle anie Jie paadll apliie pghaits (L) ae dylad Clhes z38 e 2030 sl
Dushiy cchlaiay) Cla A peal) Glehal) it cpdaall acd Ll Jadiy i) g Ui

ls Lo sl pad pnal 3$5eS Ahraall o line dals cdfiasl] Al
sy aal) W cilall baladl gl AdA 2-1

il ae Sy A HeY) Aliaga baae Clsiad il Ll el kil e caliall (b
Wy e dy dlly 2020 ale ae Ty 3 Bgaldl sl (e atyllys o ilagll ola@) 3 sl
) ¢ slly paivne e i il JsY) alalye 8 U Y Goall 138 8 cJaall jslian aagti gai dags
Al Gleliall pshi e Jeall ()5 pal) (g cdaiill lendy dalaiad) clorall Aaglie e alE Jlad
by Dty Sl Ragliie Gant ) 2la] ¢ elially el el 8 Ll Judla i
Aghainds Adlady Zpalls ALY Blead) ) Apihal) il
il aal) (e ahalali-2

MY ading Al Alaadl o il by bl aad) Glig el e chaba <
Aan)al) Hlaall il sl clpaliall sda iy anlall Slally bitll s e 858 5)5um (55l
:2023-1990 558 Pha clpball oda skt Jiaie e 3 ey el i

($ ale) il g aall e il jabualz(2) Jsd)

90
80
70
60
50
40
30
20
10

(4414
0¢ot¢
8T0¢
9T0¢
¥10¢
¢10¢
0T10¢C
800¢
900¢
700¢
¢00¢
000¢
8661
9661
7661
66T
0661

02 o8 Galally gl liyl) cilra o sliiad dhl) dae) e

55



2023-1990 358 Pla il ds)all st o Copall o Y Aldss Ly 1 S8 Jeadl)
tclly mal) (e Gfaball Aate Julai 1-2

:1999 — 1990 Ag¥! Uajyall 1-1-2

s ¢ N Llle 13,185 8.61 o Alayall oda & cligmall (e Jiball Clla caag)s
Agpdially Cayed Lo DA DU Whagd Al 4aaY 1y Ayl g Lia DU dluad) JEY) (et Aiaidie il s
Jilly Jpaail) lilee & Aigray ol HEWYT Jilaat ) oY) adasl) aalii ol 8 e lagull
LS cculah¥) Ciana (o ) Lo Uasale Waliad) Zuadlall 3lonl 3 Jaiill Slaad hdpe clly ) dili)
dals Byshiall Clyeailly Lasl il (8 (aliy dpaplad) QL) (8 508 Coeday dlaall 228 G
Casy 1350n0 (S gypaaill Lgilal () V) cdmall Aleall wlul) Haadll cul€ clig ) of oty o Uil
gieagll) i)y duabiny] Al Lalis
:2008 — 2000 AuEl) ddajal) 2-1-2

Cim (Dl yaall (e il Ghala 3 BaS Blasyl 2008 LY 2000 (e dayall s3a g
553 140 ) Juadd 553 allall Jaiill Jaays o Jucag 38 ¢ Nga 5lle 77.19 1) 21.06 (o canis
& Aayall oda (P il it LS cdphasill cpalall o DUl cilaly) Cielia Lae 2008 s
Gl daubid) La)¥) dles 2 i) g lia V) cpnd e (g3l edpplally ddadil) Jgial) Plasal
Gldalgia) ¢l salall 238 (pe Akl Aadiall Clailall Craaadind 85 ¢ ppaiailly o DU Unlge Wlie 2a 4l Lo

b aale JU s sty sl sda o V) (Ual dads Apagac (3 by Jigais 88 Cipa
dpall deall 2y 40d HraaS Gliy pall Jhadl g Ciand Ca ¢ il Sla®U 2]l allal) s 3
s gbai®Y] gaill
:2014 — 2009 44 dds el 3-1-2

S il Gali Gligaall e il chala gl 2014 1) 2009 e s3iad) 35l
YL Alapall o2 il i Jagale (g5t a3 Jimath ae ¢ Y50 lle 58.46 11 59.61 (1o aaids)
oty Gapys dadil) laud Galeas) Jally cdilal)l o alladl callall aali A cadl ) dpallad) 200
Bacl8 ol dpan Cilghad 33 A (g yihad) SLaBY) aysdi 85 ey Al sall Clisssall (e 3 Sl il paail
Aiw ol land 8 Sl (mla) Ay pes clig ) Lo slae¥) (e e 56 Ay sl
Aslia 7 gun s biS Alayall oda () sl (Says Adgall Aalell A3lsall 3 jmall mdle el sy 2014
LI L sl Aeje s ALeS culS dpm)la dea o o) Cua cdadill ayy o a3 gabai®Y) 3 sl

56



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
2020-2015 :dagll ddajal) 4-1-2

zoaly JbedY gl e jilall ciljslia Gy 2020 ) 2015 (e siaall Alayall DA
8 sla 3852020 ole 3L N5 5Ll 20.01 1) 2015 & Vs slle 33.08 (e Caralsi Gus
sary il Al sl el 8 sladl Galaiy) byl cAlalsiall cleiY) (e Ae sane Aai (alaasy]
1928 68 dadila clE LS ¢ pacaill (pe DL Ciltile € IS (all Las ¢ Jaasall Y52 30 (pe JiI e 5l
Galle s Ulae Zpolaidy) cllliall Caigiy iilall e allall Gallall jled) ) caal 3) ciasaje Ao
sl xds Lo cAyin¥) Capeall cillaliia) dse ST Aglall b Gas Bae il Cagals il daii
ol Aenls il Aapal) o2 ol (aysail (2581 delid) gadill e Jypail) Aulis A5
s daali) Jilay dgas 0 Qg o QIS adinall (g ladl (sabaiBY) 3 gaill dpend) LiLE)
:2023-2020 dwaldl) Adayall 5-1-2

Cua Gl jaall (e Leihaba g WY Zaaysisage 2023 ) 2021 (e 5580 A el ciags
omiaii o 082022 & s 5Lle 59.73 calisgyd 112021 ale 8 Vs jLle 34.05 (e cuni)
Loosl sad gxlall Sl (e cihobial) g Alayall oda PA 2023 & V50 5Le 49.92 ) G
G b S g8 (8 s S5 Al Y) Ayl Coally Aatyall b gual) bl (e B i
@l Jsnill 138 ¢ Suge o diag iall Cilygiad) Cun G )l ) aali dais A )sY) sl
DD gy ¢ S 8 aiil) (mrgail Aarg 5s) Joall leal) igat) ) Al Jilad) aaf el e Jas
2021 sle i bl 38,5 Ce 3l

%78 A Jolay Lo sa5 ccnSa i Jhle 35 Msa Lyl sas Slall e sl chalia il
Aoyl el Gilalba Jeasae (e

Lol ecmSa jie Jle 42 e ST Lgysl ) Sl e pihadl clalia cialy 2022 Al b
a1 I aali amy ag)sY) Gl ¢ L)) e Basise Aplal) Wihalia laa) (e %85 (3siy
iyl @ldile e ¥ 5L 59.73 Jial (e Y50 Slle 45 sas laasy cpaleall o3a Ciiia

e xSa e Ll 40 sai ppaai el clealy daallall Jland) aalii a5 <2023 ale b
bl Sl Sl sal cila (Y clilay ) "aensl s Ll " Slead’ il e gyl ) Sl
Maalys Lui ) (LNG) Jlsal

e bl 23 e €U el Sl o) siee AalE Wlay cyian 20235 2022 sl b
Lsiw aaSe e Hlile 109 cayygid Al Lil) Wil BN AS )0 ae A o LA Jiady ¢l xS

57



2023-1990 558 DA ihall s jlall sylail) e Copall e Y Aldas duh 1 JE) Joadl)
s (e e (LNG) Jlaall Sl e lind Jlaally oalys Luid Caaysind LS ¢ Slead’ Gagal e
NESSYY

ouls (bgsl & A e Adils Dbl OIS Sl ge el chala g of ebsl (o
oY) Basasa of V) dpail) Al Apala e lealiial sty el Algh dalial dag
Lirs) (pe lalaey ) i’ 13) duals Olifivee eall 138 23¢5 38 ALl Bl okt Connca g ol L)
- adY) angsed) ) (Sl il Sl Jie il cuela
rclig ) (e @bl Hada gkl Al 2-2

e %90 e ST Jia S ccly aall labia o JalS and IS (ghal) LB iy
Adags da)l JS el ¢ Hladls dadil) Slacd chllil daje Capeall jrg 431 sall Jray Laa cdualal) clasilal)
o)) 31Vl Al GEEN Ll saes z dsall) 138 ASLia

G 1353n0 Jlay Bl o V) graally suliil) Sl (e 5yuS cillalinl ihall Dl o2
el Jsatl) Wyl csaelaia cilyant ¢ Undll aalsy LS L dgn o) il W) (i Agatl) Al o8
Ll Sll iyl o ail) aS Al A ysY) Gall B Audliall a5 Badaiial) Bl sas
ritlaay) @pabali-3

o Agall 5)38 (et Cum ¢ Jidagl) sl elal i 8 Apulu) S gaa) chabiall o
Lae 2g8al cihaliall Ay e iy el Cuia Ll Allall 3 ¢ Joall (3youill AL cilaads alus oz
Adlaa¥) clalall jolat (o M) isiall Jalat bt cApallall (3 gud) ol oLl Ui slai@V) Jea
202351990 4o oy

($ Jble) ddleay) @i jalall 1(03) Jsidl
90
80
70
60
50
40
30
20
10

(4414
0¢0¢
810¢
910¢
710¢
¢10¢
0T0¢
800¢
900¢
700¢
¢00¢
000¢
8661
9661
7661
661
0661

02 28 galally deal) i) clbra o aliad dgthll dae) ca

58



2023-1990 558 Pla jhall dea)lall Hlaill o Capall jaw 5Y Aaldas dAudyy 1 SG Jeadl)
:ddlaaY) calall iale a3 1-3
:1999-1990 Ag¥) ddayall 1-1-3

23 5w Lee ¢ ¥ Slle 13.825 8.89 (n Ayyihall clpaliall dad coiglss addl oda DA
il 5508 G coabai@) bl callae Cua (sl guadl Ay pdiall) Y A o <lealsia Gyiaas
Aanlall Gl il e ST RN gl Uadipes s sl ool o
:2008-2000 4t ddayall 2-1-3

2008 ale & Ve 5Lk 78.58 Al Vs Jlle 21.65 (e chabiall cuadyl 2000 ale diag
Kl (a5 (2008 ple (3 Jrandl o 140 ) ciliay ) Laiill Sl Gomn e g Wil Lsmaas
g sy gransy Lo il g U i) e 4] Aaf1 lie b i) jca gl (puand ae Ly of La
Vo al SlsBY) dapds jje WiSly ¢ a1 a8 cilblial (e 58 4peS gyikal) Cajdy a8 g Ly)
LY 5l galadind (ha
:2014-2009 4&d) da ) 3-1-3

LW YL clalall o)y 3l Cus ¥ Lk 72,885 45.18 o Wi ciljaliall cargs
gt sad Aglad gl Jiball Halo ol Cus SLBY) a5 85 puay Adsall lpdatll e a2l Apallad)
b38 (ya ity Aypeus deda Y Aaye LAY Jea les Gligyaall o slac¥) cagas ff Slay)
LAl obias asti (A L L ClIS ST 5T 4ad 4l Ayl
:2020-2015 4ayd) ddajal) 4-1-3

She) G ¢(2020) Y52 Jle 21.93 L (2015) Y52 slle 34.56 (e chpaliall cucaids)
Cllall e Uy dadla il ) &bzl cJropll BY50 30 e i ) Glal ciliay Al dadil) e
s yall odag ol e Jysall ) egall Sl ady L cipuall collalgin) Sl Gaall aility _dllal
cang dyse ol ol z3gaill Lilia @)
2023- 2021 4waldl) dda el 5-1-3

oaid® o 3 ¢(2022) L,k 65.71 1 (2021) Y50 5lle 38.63 (e Loy il paliall cilas
B Ll g 1)y Al Ayl nll g il a8 ((2023) ke 54.98 L) Laws
A Ouly Cipe 4 V) ol 13 e el ey clg el i Sl @b ela) dlef Ll
Al Glaval diaye ALY iy 3 Y1 s cladl)

59



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

dleaay) cfalall bada gl Juad DA 2-3

g ALY (3 gu Ll Bl Jl (g ilal) sl o ey ccihabiall el Gabainl BA (e
o2 J5ah ol 8 pall il (g pel) ey (JAall 3lsa asiig eallsdll (el daali Cibailinl 25a a2
cma g o) e ST Aypu ladlaY dalall Jeay Lo it slail U culalg)
:2023-1990 (s 4y ifiall clafsh : Ll

Calide vl o o€ IS5 DU adiad Gus o gyilall Blai®) e Lulad Toja clylgll 3
AA dsally g ST 53ea) Aliall dsall Colyyll odn Jaiis cAgdaall gudl cilaliia) Al oL
il amall chadill land (& iy Aaall Y (e iy IS Slylsl) aas Jaig e liall
:2023-1990 558 s Apihall iyl ekt o Jinte Sl Ly « ilhal) 8 dunall dleall

(Y92 Llela) Sl gl (4)Jsad)
80
70
60
50
40
30

20

_— /

10

0
2022 2020 2018 2016 2014 2012 2010 2008 2006 2004 2002 2000 1998 1996 1994 1992 1990

03 ad) galally doal clid) cilana o aliia) ) das) (e

(Al clylsl) Aadall Jiai-1
:1999-1990 159 ddajal) 1-1

S i Al Say Lo 3yall P Voo jLle 15.47 5 10.28 5 ihall cilayly Casglys
Glef lae cJysaill 8 (aliy dgatl) Aol 8 G (o (S angll 13 L gl dhiul e
ol i) ey sf LAY a sl Allad bl ad Qle J 8 as)all Al ey ldna)

Jea Lo iy Jalgro 50a g 5sana Alayall 28 MA cula)lgll cnslS Al pall o3g) diles daiiS
s A cladla) b db kel o o adiea s Alell Uia aLaidy)

60



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
2008-2000 :4utl dda ) 2-1

Cllg el Ll g i lg Alaiill 5yilall Juady il 3 Unsale Galiad) G Al yall 038 gl
S CuSal 1385 2008 8 Jaayall Y50 140 a8 Al il ginse Jadill el il g (alle
Gl g8 ety et i) Cile s pia Jasal Gl (8 Loy ¢ S JS olall GLY) o) (e sl (R
s 8 ¥ )Ll 45.78 (1) 2000 A B Nss Shle 11.39 (e sl dad comdiyl Al A
Qi e J (DA Galaal Za)l aly L ol <2008

Agydial) o lgl amy JSIA) V) paagll b aa Gt g el oladll a1 13a s ls
Aias 0K Al saill 138 Gl Gy pay cabai@V) Alae dlpats hlainl pan (i maw las celagud
o liill A pe ALaBY) Jaa Lo sag cphiil) slgally Uagiye Jla Jy Ayl sae ) 3 A0S0 iYas
aalal)l sl

et ol Ll cdlaall o2 Pla 4568 4000 538y yihad) Ceiad Alajall o3¢] 44l Alagas
dntl) 5p5a0 sl Lee caayliiall culaliaVl Al ahall) e cadiel ool aysii 8 (il sl
) il ae s e Yoy #lall
:2014-2009 44 s yal) 3-1

Agallad) ALl A3 Canesy 2009 s Jadil) lad & el Jagagll o a g cddayall s20 Aa
2009 & V5o slle 45.65 clylsll dad cialy 3 Vs dadiipe lygise e Gyyihall iyl culadls
138 ey (IXT A gsine Aeb a5 2014 (& ¥ Slke 70.02 Y Jeail Uagyss cine s
Gl DA Gt Al dadial) Capeal) illaliial Juaiy adipall Gy Gl g Agall et L)
Jghaill 3kl

G5 capbiall Clanas AdsY) dsalls AN dsall i) o e JS8 Al Caaiel
B Sall Agall ypdaill (g p by sl Gaulis o) ilasl) LY daaii B (g a5l et
Syl oda DA dled 4l ladlaly Jilall 8 o) ccligaall e alaieV) jhlia ol

i) Ciisa gl )Einl Agals dadiyall Claylslly Jualgiall BlaY) O Als el 038 (e il
Ldds Al Bl ek en ¢ Glally Jagal) culailal gyand  ihal)l culls 3 cCams Gl e Wl o8
L Dlgin s &
2020 ) 2014 dayyl) s pal) 4-1

Dl Jasad Blay aee Gl cclalsll (gsiane o laaly (aleS) Alla Alajal) 038 G jiladl culis
Go DIlsl) A il a8 s lall 2l 8 dla aali ) o)l L sy 2014 Caaiie b Ll

61



2023-1990 558 DA ihall s jlall sylail) e Copall e Y Aldas duh 1 JE) Joadl)
il DA gl o Jiass ge 2020 4 V5o 5Lk 40.97 ) 2015 daw V5o Ll 61.26
19 2858 dadls

@la) JaS ela s eyl Pla) b o sl 2 1Y) 8 s e 130 0S5 Al aalill 138
il (A€ d® ula ) Al il (Gl cilblial e darally Al da)Y) aica

LY Ay A a8 Jgad Al Sl o s ool amy bl e 358 (s el

Aagma (e Ay capsl)l Judls dudaes ) Asilall (DA allal) galiai@y) Lalial) alassl o3 LS
lglllia (puali 8 el e o jdall laabaie s Sahall dplail) Al Cona i€ Lo gas cabud) (mny (ali
iaelia Cilaras dasaly o138 (e Al

el i) zisall e CdS (ol B gila) adli Laadl Alayall oded Abasasy
Rl apll e aldieY) haiuly S ciladia) cile dlb syl e 5yl Bagana Celily
2023-2021 4wwaldl) ddayall 5-1

¥ Dbk 40.97 (e e Cua (Sl Gligiie (B LY Al A all o2 Cirg s
Db 49.68 ) Yoms 2022 & V50 Ll 46.01 L) & 2021 & Vs ke 43.56 ) 2020
s ED DA %21 (ld Adlea) 305 Jiey Le 585 <2023 & Vs

o mad )y obai®Y) (8 S s ol ddae Zalil ik ) 2 Y dsaall 1
o3 Cinia ¢y eY) BN Gam (b SlbhasYls LoV Al coall Egiae ¢ Glally Ll e
el Al dsall Lals (lylsl) o 25l (amy (ol mans Lo (Al gall Ludiie 5al) Ol
e luall

s b e L ) aagih o (90 cmla Jalsms Uniigas Gialy Jlag sl 138 08 clld ae
Ll Al claylsll e S S adied el I Yy o I SV G5 5 dpalil) sacall
e lcally 4|

O3 ecalalyiy) 8 ddylall sahall Jady cilaylsll 8 s (alatil Caagd Lgild Als jall 03] dlia a8
s gial) el 8 A )il jlalaall e ALY 8 Les (Giga L) i Gatilind Yoad (S o
relylel) Aade el Juladl ANA-2

Dl o8 G el dimdal By Il Y (g iad) Sl o clalgll il ol (ge ey
Y sl gl of S 13 (i)l aan by esend) GEY) aaa il IS Sladly Ll
g b (e Ak Aydle Ol At dalina 3 s oo daall Lol 3 st ol Ualis) Galia) T3a3 ey
A Jiag ehaaally ASOlgia) sall aals ahdind ) J5aS 23

62



2023-1990 55 DA jihall Laylall slaill e Copall jra AY 4llas duh 1 56 Jucdl
Sl Al JSE 8 e lew )l Bena o o zasalll 1 el Hladll 0eSo
Slls clalia¥l e Jaiiag Asilsall 8 VAR ) de oy 5% Apuliusin Al ccallall b aal

Lyl (ol kel

g sle) ) Al Aalay @hall LaiBY) o) 8 digeme i) F Bl )R G Lee
Gl iy oAbl Lo 1Y) cabyia¥) o slaie W) Cagass o eliall Suiailly cmiiadl HLuY) sl 3)lsal
Agallall 3 gudl aLal anilin (aliyy Galives Laliai)

2023-1990 556 b dua Al 5ylailly cipeal) jra ygh :Gllil) callaal)

Gle @aall (e dnayy Copall jru g sala Glpas 20235 1990 G gl slai@y) 2
Saally Gl i) ey masliy ¢ aive S8 Slaall o ol g paall laly) alial Ll
ast ol Gow L dllad g Arualiie Glig el zHla bl cusy Jiliall 8 cdadill el Cavsy
Aam)al) Glasall ol G sl Jany a7 35all 38 ¢ i galal
rahalal) Ao dipall A ¥

allall (3ol 8 Ayl chalall 4l e il JS8 i5all Jalsall aal Coypall jaus aay
Orysimall G (ad )l 4pihall adud) moad Apial) cBlead) Jilie Hluall Copa jeuw (addly Ledied
38 & o)al b dd ) claiall Apdla e I 38 Aleall 358 8 (uSall ey cilpsliall aan e Las
2023-1990 3580l JMA Capall yrass dyyihall Adlaa¥) choball ok e ¢l

i) g Adlaay) @l jaball gl dader(5) JSall

160
140
120
100
80
60
40
20

2022 I

2021 —

2020 ===

2012 N

2011

2019 m———
2018 ——
2017 —
2016 m——

2015 —
2014 T
2013 I
2010 EE—
2009 TEE—
2008

2007
2006 N
2005 m—
2004 =
2003 mmmm

2023*
2002 m=m
2001 ==
2000 m=m
1999 mm
1998 m
1997 mm
1996 ==
1995 =
1994 =
1993 =
1992 =
1990

e Y) Gl e Y ol Qe ) Gl s

04 48, Galally o) i) e e liiad Ahl) dae) e

63



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
i iadall Jalati-1
1994-1990 :15¥) ila sl

) Ve Ll 12.88 (e camidil i dlaa) Wihaba 8 Basale Gali jilall gl
o) Ally celagaall dypdal) By o U saniall 1Yy casbisdl sl Blie ¢ V5o Ll 8.89
b o S aws jihall slaic) Jl 8 L Y ¢ paaill e U 85085 gobaid) Ll e Ul
Capalls aii)) 3 oala Hlgs) (Spa¥) Noall Qi (giliall Hluall Cipe sl udd DA «ld g jaall
Oy galin Gl 8 gyl 55l Aaii (1994 L /73 35.05 1) 1990 4w $/728.95 e
Aleall dad 3 alal) aalill 138 cCapall jras o Cpanal @My ¢ Jsall sl G5 gaim aa sbailly IS
) alud) xday ¢ plalgall Ahall 5yl o 5 Lea cclylgll Sland (& aS g i) ) gal Al
Cipall alia) dngane dla (8 Lass Y Sl QLI dglead (595 5 (galial HLAS DI (il
pladll 8 LSl o) Lma Aol Ay 58 aagil) s cGledaadl e o Lol Ll
alplaill Gais WS abhilall Jdo jdle gpiad i el ed (@lial oS A Cua ua)\al
aall ksl o lall )k by
2000-1995 :dusll Ayl

L Vs Ll 10.26 (e coniy) Gun (U gale Gas 2 ihall cpalial) Cidje a5l o3a DA
sadll 138 (i ued DA Lalll Conam )l o 6 <2000 ale Jslay V5o Lk 21.65 1) 1995
o il lend e ) (I Aapally dsms s cipall s a5 Jie Adals Jolsny Jai o puudi (S8 Y
dpnal) Alaall wdy suaeS Cligpmall o clla e S aus ihal) slae¥ Blai el §lsud!
A0y alsally Adagpal) Ayl Jalsally il 5l uSas chabiall b dlaisd) sjahall i AT ey
Gsn) (A chabaall Bl e 53 O Wl (i 3 ¢ luall Cana ol daial) cipail) giling uds
igallall

1995 & V5372 47.66 (e 4axalii il Hluall Juals aid cipall o (ady b 8 L
pda il T jihal) ey laadie) Al ") syl dulue (e 2000 & Nsyza 75.25 L
ST g e Aleall mie ) Coagls o ASsel Caall maliyy Adagipal) dgaiil) cladlayl e f2ia Ao
L sas cchabaall aes d 5pdlie Sy ol luall dad 8 aalill 18 ) e (Gond) Slara dgalsal
S e ST Agallall GBlendy) Ll Gy oS dlagall oda DA 4y ihal) daslall lal) lal o aS5)
Dl cLig G3a ojltic) Sy Ayl o2 & cihaliall cpunt (b agley Al 420 cilulpud dagi

ol oaliaill st 50 ia) all am juae e aldieY] ey

64



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
:2008-2001 405 da

19.09 s> (o Candliy) Cum A8l dae 5 538 ) Claball Gl (Alajall oa 4
Sl DA Gileal dag)l Jalay Lo 6l 2008 sle & Vs Jlle 78.58 (1 2001 i Vs Sl
IS agmr b ¢plivns (gabadl il f Adals Jalgal pilie Aot 0S5 Al ) cpuntil) 138 cdalih Clging
ekl Slally Ladil) e s Cua AN 3A) Al e ) Apadlall dgdadtl) syadall ) et
Cligjaall o JalS and JS3 adiey Al dgpaail) Clailadl o Db (uSadl Le g dpuld Cle )
Lasiye dgyihald) Zualad) ylacll ool () Joame 5 chaliall 3 €l saill 138 cAal) dleall jaacS
s el b sa o asi Gl pals dadladl 3lsad) 3 LEll pall el Geae Wals))
2014-2009 :4da)ll Al yal)

Y50 Ll 45.18 (pn Letiadd Canglyi Cun cdltina Ol Ay pilial) clpaliall cidje sl oda 4
lailall 0dg] iyl jaiaal) s (Ll s3a a2 ) ialy (gacball aie Janidi (50 ¢ J¥5 5Ll 72.88
D Uiy &y oyihad) Sbai®) (s ¢y ol chaliall aladl JSed) o iny Lae oy jaall g Ui 5a
asipe cubpaball laf (e Jan gl 138 eyl sao ) wysti 8 Jed odi (3ind 090 Jadill Juayy
@l b o LS el dali) S dglan il gl als A alall o gall dpallall §gudl bl e
L lalaad) 3] At e 5506 Ay cileUad il Ja 8 3game oIS s il ) saliai) #Da)

72.64 G zolp Cun Alayall Guin DA Gaws Bhiia) 2gd 28 cipeall e 4al (e Ul
Al ol e & ol a1 138 2014 L Nsofz o 80.57 bl iliy 2009 diw Vs
STl 08l Gapeall Jaan o G Ll 3a Lee ccbabiall e gi 5) aaa 8 pasale s () aai
Glalsad) G @y 505 ccbaliall ala¥) degadal) el Jh 8 4l Laslall sladll e g
Gl pstl) ) Aala) By 8 Ald 058 Y Copall )3 5l agana gt e elpa dpalil
Dlaads dm)lal) Hlaill G (gyand) TSN haind S5 Alsjal) s3a Gl 4oy ligaall g U ola
gail) Al ool pe dia Jelin le pe d3U
2020-2015 :dwaldl) s yal)

alel oyihall Hluall dad (mladsl 4 G WBsaie Hsad gyiball alamy) aed sl oda Pla
252020 A N9y7z3126.77 N 2015 2w ¥53/z3100.69 w Gopall jrw adi)) Sua Y5l
llsise () e a5 2020 A Nso e 21.93 U Juail sla IS5 clpaliall Cinalp Jiladl)
Lo callad ciplagll dlaal) dad (mlasi) (e a2yl ccihabiall b alall aalgll 138 aY) 2l PDla

65



2023-1990 558 P Jihall dplall 5ol e Capall jau Y dgldas duys 1 GG Juadl)
Al 508l 53 of ails e Capall e pali o) st ) KIS Al el bl aua i
Agallad) (3sud) 8 dyidasl) oLl

iy Y aly laa Aagen JI5 Y g yihad) sl A lall Lg pall of (adlial) 13 jeldal cadll
A oY) allall ) Gy b Cadl dgmys cileall Aad i Jie Aol chlulid] 4laiudl 4006
Bladll Jragy Lo by dali) clelad pokit (50 Qg aall Joa 33Saie Jhi (Al 4pyihall cilpaliall
Jio Adsall cloi¥) o) daaill e (sl clisl 8 dials dpadled) Glsu) cloral diaje dpajlal)
Laliyl saclall apen ) Alalal) daladl a5 gyihal) Sl Ailia 50 adlsl) 138 (1928 daila
Hlos @l Sh Bty L) Aubaad) lsdl (e ddadl 3ol e D) 58 Jal e ddgpaally
i) 8 Al S
:2023-2021 Lastud) dlayal

s Wapale Gslail dgyihall clpaliall e 2023 ) 2021 (e saiaal 3,881 dajall Pl
¥ Lk 6571 A 2021 4w A Y50 Hble 38.63 (e lgiad Candy) ¢ el aalill 040 858
o Vs JLle 54.98 1 Gawss Geali oyt o U8 <% 70. 1 Gty Ggh Nias Ly ilsina 2022 s b
Aoy dsmy (gl oY1 8 Cuatl) 138 A8 Lally 43560 16.33% oy (sl of 2023
Aol saad) il A cApallad) GBlon) 8 xgdall Slally Ladtll lend 8 i) oY) ) Al
Dl (8 Gonne e gl )l Ay LSl 8 cpal) el Law Y ¢ o) sl camida A
G ordl) Gl aale LS cyglall haba e jihall clsile e il JS8 (el L il
Lol LY 13 ey 8 ol aally Adagipal) A0l cilaly¥) salys SN asldl 5 L)

N egalal) leala (e Slas I3 Y bl il Al G el sda (e a2l ey
AL i) 3aclE 8 Jad e gl Qi 50 cchaliall Jlaa) (o Laludl dpill <l ) (K85
Bl 0e ol gale 90 5 L citia Al o @hlaise A58 Gl plEl ely il
Lo sia b pualy 0 ae 2023 8 o 05le 95 ) aalii of U 2022 b ol (ke 100 52021
S miail 202022 b /s 657 ) 2021 b b/ 429 (e gy Cua ol JSI kel
2023 & ola/sa 578

2021 & Nsy/zal35.06 aud analp gyihadl sluall Juals 28 Capall jru pady Lad L
Ul 13 a2y 2023 & V5yz2135.84 I S Gty of U8 2022 3 Nsy/za141.99 &
A0 sty Gy callall onl) Lt Bsage (s clpabaall o oyl o V) cileall e 3 aiusall
Sladll glal o 1haae 13 K5e cdodadil)l e coleUndll dalal) 5,080 cpead o doamll dulud) e dasls

66



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

Gladla) ) dalal Gn b cdpall pes ity Jlad IS0 Lafise e iy L Agihall da)lall
AgabaidY) Al lsd) ae Jelill o 508 ()5S Ao gtie Apali) 3acl oLy Cargiud Ales ALl
DU gyl 613V 8 Al (3idass
tcipall sty ddlea¥) cfalall dade ek Juladl Lada-2
b bl bl Gl hagje 4l chaball JW sladl (o zoas clilasy) oda el

Ghand sh Adals il W e Gand) bl B S JS e JSK0 el dangie iltidy Cus callall (35l
Agliall adull A8liadl) gl adys Ay paeail) colaiial) oyt Apeal Al Bpe e Mg ¢ aaill 3 IS
rla sl o Cipall a1 LG

L e Spe¥) ¥sall Jiie (gl Ll Cipa sras Ysall Gyl g A agd Jal (e
) ) Qs o gk 2023 ) 1990

il g gl ) gl skl giaier(6) JSd)

160
140
120
100
80
60
0
0

N B

N N N
o o o
N N =
N o 0o

05 3y galally sl i) clbaa o sl k) dae) ¢

N N N N N
o o
= o
)]

[o5]

“|II|||||||||||iO
N N N N = = = = =
o o o

o o

¥10
10
010
90

700
866
966
766
66
066

N o

— Y 52 lle) <l ) DY sall Qe Ll o peall e

tAadall Jalas-1
:1994-1990 :_5¥) ilaal)

Adle Aa)l cjaad Cam cCyaal) il s & abaiY) Jabid)l Gl (e Aayall 028 il
R Y50 Dlle 15.47 Ga Lagyss Iyl comalii Cua (Alals dialy dpubin clihlacal ae sl 2814
SN (€ay Las %284 a3 (mlasily (o (1994 A Lai Vs Ll 11.08 1) 1990
Gyl o 3lall Buoas Jaiil) Jalae (2liany 5yl dami€ cilgall dalall 4l sl 5yall 8 slall
o sanl

67



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

JE) Cun cGama e Hsadi (Sape¥) sl Bia (oilall DLl Cipea jaa Cije (Jilial) &
Gofi Ay Dla Galp Jia L (1994 Law Y5y Sl 35.05 1) 1990 daw Y5/ sl 8.95 (1
ldalgia) aal i sy Lgia] Ayda gl Aleall (51388 Madl HLgiV) 13a (uSays cJadh Cilsin (ued PDIA %291
Aolal) Lglaliilly 2ol e iale Asall Cilaa daja Glygiue Cily Ally (Cijuall

2ohal zalin o Jsially ol siil) 3saim aa gl ) jilal) Cylacal cdaraal) 138
Capall HlasY 2y upads o oalad) cpall A sale) i (1994 i e 2lai) S gl
digee HBT cladlayl oda OS5 M chajla Caliit Cilulie BA (e Il Gaiiy caeall cya aally
s cagaliY) chlinuy) Cualig  jdlly Aladl G aee ) Ca ¢ ey golaBy] il e
JEaY Gadall 31 e By 2ga e
2003-1995 45l Al yal)

il Al Al ladlal) el il seds Llays o bl i Aayall o2a b
b Aaals St sl cdga Al g)lall (sgie b ¢ Jsall 2 3 saia ald Llld) Cluwsall Lgle
Jier L <2003 Ziw V50 slle 16.245 1997 4w V5o Lble 10.28 o congli 3 cclyylll ans
Jealae 8 sl Gueatll U Wbl das agmy sl 138 el 038 (DUA %58 )l sty Lpnyy 3015
Agadlell gud) o 2lai@) ) Bl A 2hinl) o asill pany ady ) Aila) (il )

Siiie ¢ Spa¥) sl all (g))aniV) ojlse g yihall Ll Jualy 288 cCipeall jau (550 o Ul
Ay Al) mlaaily 6f 2003 L sl Vs 5lun 77.39 (1) 1995 daw V5o Jls 47.66 (e
Alend) dad o) o Juy e sag oyl o3 (e 5yl Clsiad) DA G Lol lad ¢ 1)) a2 «%62.4
Al Al Adlia GuSas calS Jy cdas Adalall callally (el lblss e 2l aasd (S5l Ayl
Ad sl lsall o Lajdall aldie¥) iy

Caniy) 28 ¢ KU ALai@Y) Cdite A cadll G g3 g sl s of L 8LEY) jaans
salain (e AasSall (e Lo cdlgaal) sale) CHllis) any s &l (pall aas Galiis Gy Capuall cillalgial
Giladla) 48 ol Cua o " LEWNT 13 o e Aplady) clulud) e sylad) e Gaee 3
glhd 8 Lo ¥V cdpalladl (gl Ll diy alagl) oLai®Y) e Lo cgabial aysii o) dia dpal)
LA
2008-2004 4G Al yal)

g &)l de shae (Al (il dla e 2008 L) 2004 (e xiaal) 3580 DA g yhall slaid¥) Ciye

L 2008 s 50 140 Laiill Jaays yras slad G cdpallall 3lsu) 3 Jatill bl 8 Gsmne

68



2023-1990 358 Pla il ds)all st o Copall o Y Aldss Ly 1 S8 Jeadl)
Dk e sy GSadl el 1as ALl Aipa ) Apal) dleal) e At Jiilae 38 6 aal
iy 5245 61 2008 3w V5 5Ll 45.78 N 2004 A Nss e 2111 (e i ) <)l
Jadil 2y dad) g Lsly asandl GUEY) punsi uSay Lo say cdah Clsins gued DA %117 e S
e lia Cleats RO alu (e dgilagl) Gondl Clala il
il UVuay  Lonsd i) Ayl o3 PA (il Ll 2g8 388 cCipall jou (ady Lo

SSU 4l Bl ol 2008 L HYs Hl 64.58 L 2004 L Y5y Hlin 72.06 (e JEI s
DAY 138 6 lys oant )l Cnndly cila gl Alaad) Slasad 2056l GBladl 8 5L 20 L sas %10 (e
Dhile 143 pas caly A Capeall cillaliial g1l clase gaal 53 Clesiad) (e dua) Guad
Mgie 5o eda s 5 Al Lslal) Al (aliasl ) dila) (2008 L Vs

Cligyaall didlae o Bllaall alae¥) 8 Jid e G SUs aa] giallall aill 13 of e
D sl by Al satl) cileliall A6 and Cle Jilia cchaliall (o %97 (e STl Al
Gl ) Al Aaat gadaans O 50 sl Jasail dladill 55kl Cileatiaa) 388 Al gl Cilbalal) Al e
i) el (mlal s (LSO Wajeas Win gola@y) saill 138 Jra Los colbai@¥) sy
:2014-2009 ag)yl) iyl

iy Cua ogilall AlamY) ol 3 dgagyn Jiad ddais 2014 ) 2009 (e bxieall ds ) Jia
= lain) bl adipall BUY] Al Asall Aialse (0 a2l o (poiagn ek galai®V] ghlall Clydse
70.02 N 2009 4w j¥sn )l 47.605 (o condi)) Cum ayll 028 (8 Lgi5)d Clylsll Caaly L galiaily
Glsudld gl SLaiiY) Apag lyaind oSay Lo 585 %47 sal el Alaise 2014 din Ve Lk
Al Rl (e U saall el dpasSall mabll a8 dlae dalis) Jilay Gl s dpaall

o=l Galiis Iyl salig Hilie ¢ oaptill aalill slas A Slual) sle cCopall jan ymaa e
12014 L N/, 80.57 (1) 2009 s V5o Hlin 72.64 (e i) Cum e daal) (i
o3 alane 8 Gt dadiye clls Jadill Hlaasd o (g ayl) e o lsin et DA %11 sad Loy hsa s
2010 dw ¥sa Hle 15.32+ (e Jii) G ¢yt (alily Ty e ghaall e (ilé old sl
el @l 3gall Aslia Jsn shd el US55 Lee 2014 diw Ve ke 5.88— &l ac
i e i IS i) Jilie A& Sl ppaat e S5l

sl ey 2014-2010 pusledl) Tadadll' Jia ¢(g S Aysali graly i ) Algall Cans Laiyg
Ol g Jadl) pajd GlA 8 el o i) galai@Y) BV apliall sda 38ad A1 ¢ Vs lle 286

69



2023-1990 358 P& il dusslal slatll e Coyeall e 5Y G5 Gy £ S Joadl

Cann g Apudliil) Ciine aalii g cclaylsll e el slaie W) aaley 5l o2 of o+ e liall 6101
2014 Coaiia 6 i) bl Sl Al ae Aa)Y) Ga Fadho ) Jalsall (a5 ¢aial
2020-2015 :dalal) {a

& Alall [l ) ala dglle Aol Aalsa 82021 52015 i G gyihald) slamy) Jas
oyl 8 aied e %50 e SS) Jadill Jaay a8 Can 2014 Chuaiie (e 2oy Apallall Laiil) e
=27.53 52015 4w 455,50 i cle ol Ofie 8 1o baie fae DU cangd A dagig LB el
Dhle —1.47 12021 4w Ui aaliiy of J 2020 A s Al Cilysise 8 aialy ¢ ¥ e
" 19-28 58" Aol am Agalladl Jadil] ] 3 Cuile et Juiy Y0

2015 Zaw ¥ Hbke 61.27 (e calii) Cua (A5 aie3aY) o3a Cide (Cilyylsll daa e
oo ST (e Gyl cillalgial aals A (%28.9 Gl pmliail 2021 L Vs Lk 43.56
dp i o cllalll el L2021 daw b Yo Ll 44 as ) 2014 dan Y 5Lk 178
Agelually A0 dsall o S 20 Hhag Al Gad) BlA Ge @yl e dajla

Sl daal) (e e el Lagally Bilia cappudl il slue dualy 388 cgyilall al Ul
135.06 U 2015 diw s/ J 100.69 o Nsall Coipn yras a2 Ldmal) dleadl alas
zaal sl Losa5 %34 e ST Ay dabgll dleall dad d Gali of 2021 diw Vs
dagale IS cpnyihall 408 5yl JST ¢t CY ns

Glalpad) (s Ads iy s laal ye LY elga¥ Al O¥slae e a2yl o
fmal) Aleall oty HraeS bl e alaie¥) hainly s S cladla) cle of ¥) ddleal
Sing ¢ L) Al cpine e 1Dy il ¢ unliall IS saboa) Cayyi 58 Aajall o3 e Jaa
el hEnay)
2023-2020 Ll Al

2022 Ao WSsl A cuall gVl 19-28 € dadla ol e Gy il jlad a3 e
il siane Jadill el iy 388 dayla Jalgn e RN Guatll (e Aage gyl SlaidY) Jao
e b Bsale (ailh 3ian 8 agul Lo 2022 ale alime P Juoll Voo 100 ijslas dxdiye
V) el e e ST A Jaasd il el gay i) i 4 Vso Lle +18.46 i cile il
Dl 5350 00 <2023 L Laid Ve HLle +6.34 L (il aali Cum (ltise () ol il 138
csalladl Jans il 1) il il gise ) Jadal

70



2023-1990 358 A jilall daa il gyladll e Capeall pra Y dlilas dulys 1 SE Juadl)

s s Jlle 49.68 L) 2021 dau Nso il 43.56 (e 12aa Caniy) ()l amea e
Glus Fum g pial) 25ll i adys ¢ Jalall Callall Gy salaind Sy Lo Gy 14% Ly 5035 <2023
o) aldieV) jhain) §yu Lee cApalai®) sac Bl) a8 dgana Hhalul ag) ela Clalgll 8 saill 12a
Y15 Dl clals Ayl £5lal) e

A Y5y )i 141,99 Copeall e Jawsgio il 3 caiad 8 U2 gl 28 ¢ gyiliall Hluall Ll
8L sl ) cCapall callalgial cueatil Aasi 2023 A 135.84 ) Gast sty of Ji <2022
sl sl el el) adlgl) a2 Yl 138 (8 Gl aas 2023 Ailgis V5o ble 66 (1
deahadl Jlal e %93 s i Al cligmadl choba e JS a0l IS5 adiey Jln Y @
aral) dleall

Al g Uad —la EV e (A 4)laiinl) Gfjiailly Labaify) malpll e 20 e Plel) a2y
Lo glaiall A sale) Joiti cdiiae Aiiliwye Cladiaa) Jundi (50 3a50na 85 CilehaY) oda Adlad )] V)

Zisai s s JERY Ao bagyd ay caladl S B S adys (JleeV) i 2Ol Aglall
Aalxiads egn ST galial
tla gy cipal) G ABMall- 2

Cipa e G dadals s 4Bl 25a5 (M) 20235 1990 0 xiaad) a1l Clidanall 0
i) Al g i) ) luall Aad 8 salall cleal il g L Gl s el anag g yihall il
Fumy e 0 i Jads ol Sl ) Jrdy L) ¢ oalal Gallall (mia s 8k Uasia (s b
o Angias Al Alatid Gyl et ol dus ¢ S Lay Upe Gl Jelill 138 (8 b aag (Alsall (10
Lol () & aSall T ey Aalai@Y) Cluldl 8 Fgaal Sy Lo cCapall ja iy

Gl 5 el @ DA o GG 23 Y Sl Gipea e o B (9580 dga e
paa cpallall Bl land Loy os cdnplall cburiall jilie (ulSas) s Jy cdalall Cllally (el
2009 1998 & s LS — Laiill jlad & (alissl IS8 Ailanyl) Bl (g ginag capuall cillaliial
Cladeall alef il o glaiall 45LEs ) Laa chgidagll Alaall dad b ayyes JSB 1) 50l = 2020 52014
s, lall

Y G ol gsn alawily Jaall 2Ly Coca ) V) Al Ailied) s3a Cans agaly

Cyabia (o A8lS dma dlae g o Claylell Goasat e 3ol de))) f dacliasacld o il jagn

71



2023-1990 558 P Jihall dplall 5ol e Capall jau Y dgldas duys 1 GG Juadl)
Bl land (& PRl IS Jeas e as clgall Goud) bl &y Ay oL@ olb Jlly e s
Afhall yally paail) (gise o ol cpmall au o WD Sy

Jola I lali Lo BaS algal) Gl eilewtivnal) dplaclly dpaiil) dbad) sl Dpagane ) laillyy
all JIal Aallae (o Yoy Copmall o (b (@Y oS3 S ahanl) o gl i€ Rddi 3k
WDle iyl Copall jru G A Jaay Lo 1as Allad golaidl aysh damsiliin) Qe 3 Jidial
B L) Bhaie e Yoy LU Alainl) (Shaie lgale Gasgd ABlsie e
2023~ 1990 35 3 cloghaall (s uayy cipal) o ghi : Gl

Gl Cifie Cua bl BEN gl lae o oaplall 4ol 8 dpia eSSl agd
Qlatll 13a adhy Cus el e Al Apbpaally AN il e 3ha Cipall jans @l ol
Los clajluse cls ) dynlally Zalall Jalgall G Jeliil) e 5850 pa ol il ogl diania 56138
20231990 558 Pla e daall Gl days Copeall jaa sl (e inie L

e gdaall Gl dua g i pall jr gkl (7)JSd!

160
140
120
100
80
60
40
20

I_ . III-IIIIII-II____._ 0
THIT -m

-40
2022 2020 2018 2016 2014 2012 2010 2008 2006 2004 2002 2000 1998 1996 1994 1992 1990

— Y52 le) e aall o)l a3 (Y 59 3) ool e
.06 ad) Galally Jgal) il cildana Jo aliia) Lkl dae) e

feadal) Julai-1
:1994-1990 Jg¥) ddaya -

iy Sae (e ind) (sl Jead ! il 3 Ly Y1 aies Alasall o3 Cjud
8.95 (1o guipmes 1ok g i) i) o Cipuall syt Lal ¢ gl Algall pmy (S 1385 vl
& oals aalis adaill cVae A Al g i) e Jule gag canlll ¥eall s 35.05
(sl Ll Sal) agetl) Alaye 3 end) ga aalil 138 el oot sy ¢ sial) Sl il

72



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
:1999-1995 A dlayal) -

Cua cleiaall Ghae B Jaall Sl 8 i sala Al Aa gyl 3 & gyl SLamY) agd
2.37 daf {dd 1999 e in Jaall ainly ¢ V5o JUle 6.31 2 )5 1995 e b 4l dad sl &l
47.60 (o Copall jrus @i)) Cua aly S (g yihall Hliall dad Cumias) cigl) uds Ay Vs bl
55l o3a (DA \giad (e% 3905 S s 61 1999 Nsall Hlipy 66.57 I 1995 & Nsall
dea (s bl SLaBY) 8 Al Bl YDA dga (e Angade Aol gas o Cydgall sda i
o AEY) el G (Il Ayl CallSall g s chaliall Cina (e Reali Rnyld Lasiuia (A
gl gl) Aleal) 8 A& ity e s claliial gl
:2008-2000 &0 dda yal) -

Lisaldll g V) dundy oyl Alailly Chantl B Alaje yibad) cilis AN 28l A4 ae
& V50 Jble 7.57 ey Laatls Ja M) cilesiaddl (e e olld (atl 385 L Lalle Laial) land 3
s @ il el 5252008 ale 8 Vs 5lle 36.99 &l S Jaalsio JSis adyls <2000 e
e padddl Cus oyl liall Cipa s (B s OhEul ae el 138 Gali Bl b2 DA
Alaall 3035 Gund e Ju L 2008 ale 3 Nsall L 64.58 1) 2000 ale & ¥sall jlin 75.25
& Alle cladla) datis aolall cpall aas (add aale el ) dilia) o) Lalia¥l 3al)s Al
Sl LpaleaidV) Al Gepls & Ayysae Aspall oda aady L Ciige (S5 bl alai®U sl sale)
LY (e 2l Goylall Cinga s dage Aalle (ilh Alall Cajdy Cua

Gy uaily Apallal) Jaiil) ] 8 Lasalall g iYW duady agptil) el <jaa Ala el 028
i Jealsie JS adils 2000 ale 8 V50 Jlle 7.57 Gy Lailh Jas g3 clegadl (e e
i) gl ds A il oda PIA aliaid & (mild el 452008 ale 4 Y5 bl 36.99 &l
Sl 64.58 12000 ale b Nsall s 75.25 e camiail Cua gyiial) Sl CGipa e
Alsal) Cijhg Cum sl Jalia¥) salyys dpnall Aleall 385 Gt e Jay 135 <2008 ale 3 Vsl
ey e aall Gkl Ciaga dage ddle (il
:2015-2009 syl ddajall -

Obe galy Con ¢ Jihall Ll llall Clydinall (8 mdaly (ole alSaily Alaall 228 G

2015 & V5o 5Lk 27.53 Jas oS Jae 12009 3 Vs [lle 3.85 ady ild (g il i)
SISy ol paliall ayohi Comaay ¢ adill laasd b alall (laa) ) el il 13 shs ol Canadl 250

DVsall 5l 72.64 (e 4ia Caindil 388 Capeall s Gageads Lo cita L) asSall GV e

73



2023-1990 556 Pla il Gus )l Hlaill e Copall jaw 5Y Gbiad Zulys £ S5 Joadl)
)8 axe joaxill s (uSxy (%38 Ly (il gl 2015 & Vsall s 10.69 ) 2009
el e cligad) e slae¥) hdiuly dis)all Glerall pe cagill e gyihal) slamyl
& baale aalp ) caoly Lolamdyl clubud) 4@ e Lle dlajall o3 ol WS ¢ oaY) sl
L) sl gl
:2020-2016 dualdl) Uayall -
s Vs Lhle =26.03 Jie daiiipe ali)) Jasusiy cle shaal) (e & Saell diasd dlayall 230 o

Drad Al Wl 2020 (As ¥se bl 15 398 Jaall elay 2017 & ¥so Ll =21.75 52016
dad el (el 2020 ale 4 Vsall Hln 126.77 ) dead (@lia) Jualy 28 oyl
ety bl (jmledily adill CNV e g il Jua g @lldy Slai@) eld) e il IS0 Al
Cua Dl 8 AL AoV 5,0 558l s34 w19 a8 L)) Cany (golaBY) Bl (e Alls
Lol Al e cDlaed ehal ) e Sal) Cplaca) Cus cappe S i) a) el il
dalia) Al Jae Jysal 2017 A (e sl gl il Jysail) ) e sall) <DLl 038 G (ha
Byapall ciliil) (38a o) Dl o8 (Sl cclayloll Qg cyabiall iatl apynill 5Ll ded pmid )
cAleall Ak aal) sl s e
:2023-2021 Laslad) dlajall -

owd dbsale dlle il I le o) Ghae (b ede Jae Alla (e L)X Ysad Jihall Cige
s all EDlelaall (e oty Lad dals alaidU S 2131 b eaaly Gl e

Shle 1.47 ) cile daal (fae & Saal) aalp Uy dails ile st lhaind 5252021 ole b
Gl A Jiale ¢ V50 5Ll 6.36 Ll s3é (DI Jaall 4l Cus 2020 sle ao d3lae i Yo
G cigallall Glsnl) 8 Sladls Tl b el) g V) I ladY) skl 13 agmys (%91 oyl
2020 sle b N5 42 Jliall 32021 & daayll Ns2 70 Jsa cutpll pla s aly

Jile 18.46 opa8 (ails Jals Cua Al 3jak Chlesiaall (i s a8 2022 ale b L
Ot G (i) el 8 Sl g 6L Jeadl e dagy) 2008 ple i eV a5 ¢ Vs
43)lie %30 Gsi Aoty Jlsall xphall Slall cihalia 2l ) AleaYU ¢ Y50 100 Jaayd) ras Jaus i
o Alial) el craalis LS LahSl 3 apall Aam A8l e 51 alhall ¢ Ly ¢ Goladl alally
Jil Ay Oy (Y aagill 138 aca A cAdliall dlgally Al paadly 3oyl Jie s e ol jaliall
g pnall o Uad (e

74



2023-1990 55 DA jihall Laylall slaill e Copall jra AY 4llas duh 1 56 Jucdl
3 Dlke 6.34 (sl b ol iy 3 Uad 5500 o)y (oY) o) Jualsi 2023 ol b

Gy A Al 0Ly il ) G A8 el (il 2022 ale 5jlie i) 38 s (S
Copall o 8 Jagale skt Bandd (6580 dea (e e daall allall o 1l Aylasll 3 gal) (o ey alul
2022 ale & Vs sl 141.99 (ssie v jluall alef aig)d Vsall aly o) s (ilayall s28 Pla
Jalse ) (ol puantil) 138 Cans 25235 .2023 ale Gless ¥/ Hluy 135.84 ) e Uayi aalss
APONY IS
G V0 bk 66 e ST LY 2021 4 Ve ke 45 e B e il LaloaY) gl -
L oiball (Sl i) il
AR LY e il salyys Aalisy) e il (et PIA (e L) ae Jasa -
%7.6 Jsa N 2022 5 %9.7 o adzmill e aall G aale Lo hia ST A clul slae) —
2023

ool (g Lo 1) Gl Blise iy o of Y elagale s g ol Cipuall s of s
oary iy Ty gl alai@l (o san5.2020 5 2015 op sl il il ade il sl
Dl jaall g Ul mla Jaall jalias aosi sad el dagiy Lol e cilhaliall el (e aeay A4

75



2023-1990 558 DA ihall s jlall sylail) e Copall e Y Aldas duh 1 JE) Joadl)
t AU Juall) LA

Apalai ) baatl) o ey ilall b (el ally Capall s ALY Lllas e 2l
glld o sadinal) eyl Bplai®V) Al ) lajasa 8 aseiy (A8lally Cipeall Hlend Gl lads
Amall Aleally JAAN iy juasS Clg )

LA jalian asl o a8 (saall By Aleld dpalail dubis Gudi Jlall o caghy
Ly cld de )3l Jie cdladl cileUadll Jaini e Sladly Jaaill Jidhae e slaeV) Qi ey 13
ClalaiY) 4 Aalgd) claadlly dabully cculylgll (miss of (S ) delially dliiad) e 35S0
Saclall

4l aeal Aalall slelye pa ¢(ppe eabail HUa) (panm Cipeall jaas 51 oy clly ) daliss)
Alad Apylaty 4008 lals go Ganatill D bty L Aaipal) 5] Call€y Sl JIE) (50 il paliall
sadl) sty Il )Y e

Shalls ddaad) cilatiall A5l Llaadl G aeadl o adied (dipe dgjlat Glube 35 of LS
Cle Unil) amy & A o SY) ) 3my 1305 clalslly clpaliaall (pa 3ondll Juli 8 Lala 150 Conluns ¢l
cdas g s

Sl yo JUEYY b 5 3 L3 Dyass bty (gylatl 3150 Gt B Lo e 5Ly
Ay HISEY) o adingy Aalsalls adBY) Clpadl) ae Sl o 0l (g i s pite a2
. gaill 428l 348

76



AailAl)



-

1daildl)
Pl Ll Hlaill e Capall b S djra ) Jseasl) Wla bl 028 PIA 0
s cinall dagall yualiall (plels (plisi ) goumsall Cailsn oy lid Cum 2023-1990 35l
:‘éJEJ\S
dila) Lagiy Aadlall 4Dl chmylal) sylailly Capall el (gylaill HUaY) JY) Jeadll b sla
Bylailly Capeall e odat @iy Jlaty Ll 3G Jocatl) L g gum gall s ctl s ) ALl claafyall )
:2023-1990 358 JDla il a1l
tyal) il
2 lgie 4000 bl 1) lald 20KEY) e 4ladl lilslas e duhal) 8 4cape 21 L DA e
Pl jd daa jias
Al B )il Bladl sl o cipall e A cind 1 AgY) Al
D aally 4l dyiagl) Alanll da aail Ay 1ol 2l Capeall e o ) IV Al el
Aalaidy ) bl Jalas (o V) eclylgll (adi g culpaball 52l 8 bl of 43l (e analasl ofs cdpuia!
daaly dgla) il ) Gt ol o yihall Jlual) dad (mless) o 5elal 2023 1) 1990 (e s3iaall 55
Jaad) 3aa (e ol Lae cclylsll (s 8 Lasale gl ) ool (el e s cclalall s e
Glaiiall 3 jaivall daadilly cdalaall L) Aol Cana ) Ay 3gas ¢ g)laill Ghualls (glad) luall 3
el plad ol dpaaatl)l sl 4 aanll cle ) AVl Gaysid)
Nsine Copall yraw Ll 50 28 3 (@ ibad) Blaad) B AV Aol BT Y (e Lo o 2l
bl aLamU Lyl Ay gl ldasall Jl 8 duapladl 3yl Suianl Alad 5130 o)laie] (S Vs
Cilbgaall £ lad A cfaliall 4agape Cinda JB B 3 5y gild g ) 40 Al
D) Gl g ) ) 5% @bl Sl Cipa sra galii of e Al dacaill et
Apanpll lilall sl a8y ¢ aliY) el Lpagane Juiy cchalial) cula e A8S soliiul Gaial ()50
O edadill el iy paleai® ) Sl il ge 22y Guald 2023-1990 358l galaidV) Jylail
el il slaie Blas cclalsll A6 3 A sale 0L 8 st 8 L) Aad 6 Jealgial) (mlessy)
D& Clhaliall 8 5yiee @lal Jand o (Jiliall Sedali )y L) leilals duhas 8 oA e
dag Agdsall 3lsnd) 8 Audlil) 08l Coeiay dgdaad) Aalil) saclill Gus s (Ol ) gl
cdlia A0 Ludajdll of Ao Jay Lea gylaall aall adling gylaall (el 8 DAY el Sl
csthaal (gpaail) Slall (3da% 050 cabiul) S o dleal) dad pali B0 il s (Gl

78



L Al §ylall sl 5101 Cipal) jraw Adled (e da cfpaliall alal) Ady) cAEIEY daa

Aandlal) 3yadll Cancadt 4 pilall cilypaliall (< e culig ynad) dias o ) &GN daca @)y
clplall o duhall i cpelal Sy cCapall jaw Gl o DU saliie) SE, dgdall Gl
Sle 808 e Bolal Ay Ay i) Lae c il ) g Ul e 790 (58 Aoty a3 15 Y Ayl
OVl Galle jandh il g ol (Y Blas o sllaall (L e 5o 5l Copeall e <) Al
de siie pala el claibaml & Jall e WS ) Jidlae e Glay) 550 Y Ll dad aalp ol
nlal) cleaal) (aliata e jihall 3508 e I dugd 4y paai due )y o duelia cileUad Gl of WS
AENEN Apia Y (8 ¢ Ba Le o Ly ol LeaBsa Sppas (8 Aida gl Alaal) (aldls) (e salisn)
& cpall sra e e alal Lty Ble JC85 chabaall Lala) LSl of cud Cus cqualy S
Apiliadl da)ladl 3yl Lapiidiy ac

bl gt o Sy Al a8 ey Glla sedalidy) 4

Saiy li g yaall Lpm gl Juli) A 5lesilly LaMallg Gpe liall cile Uail) yyhaty Gl g Al ) sae all o5 —
g jaall oA Gfjalall

il Alles dampa Gl aualiy AglY) SlelaY) dadiy A Oy (@Y Flall Gaad -
AgaY) a)lenuy)

AL 3asal) iy dalaall claiiall Plals ol Pla) dubin Jaeiy @iy laylell Jalail dglaall —
Sdliall

ity Lm)lall Glenall palaial () Gaagd ) Aug ey Lo Rije Cipa Glali e aldie] —
Cglalall 2805 55080 dlesy il jaball ddlss

g ) Ailza) baan Sloasd iy S olll aeall Gauat DA e lig jaall la claliall i —
s Cpaall 4)laally 48 pead) Cle haY!

Aoty Al A8 Jand) (3msy cpsSll Jayys 5 gl bl L) -

coa Y oY) 8ol aiyl Jlalls (gy)aY) slesdll dylaas Zpalai@Y) O alaall ey g angill-

oalEll e 3 Y AV s 8 call 13 alal b Jsduall agall gy adf el Y ocAuhall GlT 4
O e s Gl 138 05 o oS 430 ) ¢daaiily g smgall Ay IS Jl e 18 ate ca
leiSar ol pal g€ Alie Cigasg cdan g gfingg LAY chanivall (iany L) caliald i &gny

Hlete KX Al ilady A 58

79



& o yla didagl) colaviiall Audlinl) 080 30 & jihad) 8 Coeall e alad ~Sla) 4lad (g0 Le =
¢ ihall 3 cilig )

b B calesadl (hae o Capall jew bl 50 (e Jlill Dedl @iV clubud) o L -
¢ ihall 3 claylsll e Sl slae ) )i

80






-

............................................................................................ aaball 4aild
L) ZA0 paal

ast) oYl

2007 cdalid) daplall ¢ ihall cimalall cile graall s @lgill el ¢ iyl -1

(1Y) Aalal) ApaleaiBY) cileacall Gl 8 43l Capall jau ¢ il Gl 2 Jala el 322
2011 eolee cqysilly Lill sliall s

Gl Ol e dsall dysailly 38l il ¢ s s dgene el ¢ seld b Gl Ciyysa3
2010. =L

2004 plee cazygilly pinll 3ol e ¢ IV Aasdall ¢ Joall Josaill ccald pua mali—4

2021. A Zadall ¢ jihall ciglaglh oSl la eculubpadly A0l ¢ Jsal) SLai@] ¢ jlee deas—5
ApuSl) caalall Sl clds cgsaluall (S5 S5a Jilad Lalai@] 4kl (el de clladll a6
.2001

WY e caysilly il Syl )l el lylas Adsal) Sl hd ol Al ae =7
e aaall Laladl Hlall Aol Lpalai@y) el cled dgena (g3 ¢ iada deal Jale-8
2000 ¢alEll iyl dzagall )l ciualal) 3yl duli eliy Janlll ae—9

2021 ey e Y il o cdalilan dyy ) ¢ i) & Aala@Y) dubiad) ¢ )y deall 2e—10
syl Al ¢ S Jalat) sl 2Lai@Y (g e Dalaidy) cilulud) capeall 2o Cilladll ae-11
Sl (el Jall de gana cdaalaisy)

Gle sl (s o(Apen Dldas Au) AN Aobadyl bl ) Jaad) o yadl 212
:2003/2004 « Hal dnalall

ApaS) agaal) Laalad) Hh o(laludly clylailly s liall) Lol 3l dand sad) Jihas13
.2003

Laalal) Jileo <Ll

Siall 8 adailly Copall e st G ADL Aldas Au)y ((2024) Ll gasg cads ole—]
Alisall daals — dpulaally 400 asled) 6 Cisall dlas (2023-1991)

¢ iale dagyhl ¢ gilhall Al Al Gledad) el o Gipall s lls F ¢ pee Claa—2
2010/2011 sl daals

Fualp Agdsal) Copall Aadaly il angll Jl D) Capeall s Hladl) 30KE ¢ jlee (gjina—3
B8 Ll dene daala ¢ iinale 383 <2010-1990 yiliall dlls

580 cipnld Lllas Ay el 4 S (gabai®) sl e ofily Cipeall e (s 4
2022-2021 ¢iusbaid¥) aslal) 208 ¢] Al daals ¢ yinale

81



-

............................................................................................ aaball 4aild

Gag okl dpihall Taplal) dplaall ALl o il SYally syell Cipa e s (ol a5
2012 ¢ iladl (s daala ¢ yiiala

Alaidy) Egadl Alae Allan Auha sl saill b Al slaall e alall ae i 6
2021 (12 238l (Aihiid daala cdessiall

Slahall 0080 ((ihad) Hlall bl Aadad) Hilall Copall e Glubus g Ll i cued=7
2011 ¢y Aanalsl

=2012 el Allal dpuld L)y @ilsall Copeall pru Allad Adiall Coyeall pw A c5ld 2aasm8
cOluall clily Sy ol dmala o s (S ol ol cdpalai®V) aglell 4 sale Alsy (1974
. 2015

Adsall Jla 3 oalai@Y) sall Bad 8 o)505 Cipeall il BV HLEAY) omal dess (53009
2011 ¢ bl dasla cigdlay 3585 Aalai@] aglall 8 o)y 5€a dagphal ¢ jihal) Alls Ly L)
i bl cledadl e e Copall duls T cluygd 0d) ae ¢ glaes ualill daae10
2016¢ 16 222l caalyd) o 2014 1989 55ill Al s Al

3y Pla gyhall alai@y) o byl dnlad) )ladll Allas Ay dhan Lyse Ol )5 (ST
2023/ 2022 ¢aliys 7l s1ald dasla 2021-1990

dalal) cliilally cdlaall B

Hlailly Jlall Ase " 35i5all Jalgally dclsily Copall rw Cappat’ (plade Al gl dane a1
2020 Gole o pas)

12 dad) i padls Al cluhall A ¢ V) Copall G 8 Jasaill ool il s a2
2021 2 aa=ll

(CsSI cgpell UaY) 8 Apanil) Llad a0 Agys0 Alule cCipall bl Glulis cguliad) anldll-3
2003 udsi 23 2l

2022 ey didall Capall jland Jga gsiad) sl ¢ Jall siil) (550004

dalat panadd (AlaBY) aglall 3 piivale 380 cipall il syudd) Jalgall Jidas cdannd 55
20132014« jihall cailiine dacls (iaS iy ol

dadia dagylal cdapal) Joall d Capeall Sland hia) e 28500 AW Gl 5 ¢ e &) ae 06
2014 38 daals 3ygdine ¢ Aalaidy) aglall A o)) g€ saled Juil

Al S o Al i lall salgd Jil Aesie dagyhal cchpall land Ll duh e BT
2 el ool

Bl P el & gala®Y) el e La)lall plaill spat A pals allae liall 2e—8
2015 <15 22ad) cCaalil) Aaa 2011-1980

82



............................................................................................ ) Al
Luial) 504 aalal

1-Samuelsonc P. A. (1948). International Trade and the Equalization of Factor
Prices. Economic Journal, 58

2-Goldsteinc M. & Khan, M. (1985). 'Income and Price Effects in Foreign Trade.'
dans Handbook of International Economics. Journal of International Economics,
3-IMF (2020). "Exchange Rates and External Stability." /nternational Monetary Fund
4-Dornbusch. R. (1988). 'Exchange Rate Economics: Where Do We Stand?'
Brookings Papers on Economic Activity

5-Mundellc R. A. (1961). "A Theory of Optimum Currency Areas." American Economic
Review,.

6-Rodrik. D. (2008). 'The Real Exchange Rate and Economic Growth." Brookings

Papers on Economic Activity,

83






2023-1990 558 MA yifadl b dipall g 01 a3 3alall
Silha Sl Gial) e | A

el

8.95 1990
18.47 1991
21.83 1992
23.34 1993
35.05 1994
47.66 1995
54.74 1996
57.70 1997
58.73 1998
66.57 1999
75.25 2000
77.21 2001
79.68 2002
77.39 2003
72.06 2004
73.27 2005
72.64 2006
69.29 2007
64.58 2008
72.64 2009
74.38 2010
72.93 2011
77.53 2012
79.36 2013
80.57 2014
100.69 2015
109.44 2016
110.97 2017
116.59 2018
119.35 2019
126.77 2020
135.06 2021
141.99 2022
135.84 2023*

9l i) il 5 @ jaaal

85



2023-1990 558 A il b claball 102 28 alall

&) galall CoA G galall | e @il &) gdad)
dddlaay) <ild g aall <ild g jaall
12.88 0.53 12.35 1990
12.44 0.47 11.97 1991
11.51 0.53 10.98 1992
10.41 0.53 9.88 1993
8.89 0.28 8.61 1994
10.26 0.53 9.73 1995
13.22 0.57 12.65 1996
13.82 0.64 13.18 1997
10.14 0.37 9.77 1998
12.32 0.41 11.91 1999
21.65 0.59 21.06 2000
19.09 0.56 18.53 2001
18.71 0.61 18.10 2002
24.46 0.47 23.99 2003
32.22 0.67 31.55 2004
46.33 0.74 45.59 2005
54.74 1.13 53.61 2006
60.59 0.98 59.61 2007
878.5 1.39 77.19 2008
45.18 0.77 44.41 2009
57.09 0.96 56.12 2010
72.88 1.22 71.66 2011
71.73 1.15 70.58 2012
64.86 1.05 63.81 2013
60.12 1.66 58.46 2014
34.56 1.48 33.08 2015
29.30 1.39 27.91 2016
34.56 1.36 33.20 2017
41.14 2.24 38.89 2018
35.32 2.07 33.24 2019
21.93 1.91 20.01 2020
38.63 4.57 34.05 2021
65.71 5.98 59.73 2022
54.98 5.05 49.92 2023*

ol @3l i el ) 13l : sl

86



2023-1990 358 A 44l claylsh (03 a3 alall

(M9 Jble) claigh Al

15.47 1990
10.79 1991
11.46 1992
11.56 1993
11.08 1994
12.11 1995
11.24 1996
10.28 1997
10.85 1998
11.08 1999
11.39 2000
12.13 2001
14.43 2002
16.24 2003
21.11 2004
24.05 2005
24.80 2006
32.52 2007
45.78 2008
47.65 2009
50.67 2010
57.27 2011
59.91 2012
65.12 2013
70.02 2014
61.27 2015
56.53 2016
55.99 2017
56.45 2018
50.49 2019
40.98 2020
43.56 2021
46.02 2022
49.68 2023

Al Sl i) cilidara ) Al : jaadl)

87



.2023-1990 5,58 JMA Cipall jrwy Allaay) cfjalall :04 @é) dalal)
dllaay) @l galaall ¥ gall JilBa jlial) G pal) jraw Adudd)

12.88 8,95 1990
12.44 18,47 1991
11.51 21,83 1992
10.41 23,34 1993
8.89 35,05 1994
10.26 47,66 1995
13.22 54,74 1996
13.82 57,7 1997
10.14 58,73 1998
12.32 66,57 1999
21.65 75,25 2000
19.09 77,21 2001
18.71 79,68 2002
24.46 77,39 2003
32.22 72,06 2004
46.33 73,27 2005
54.74 72,64 2006
60.59 69,29 2007
78.58 64,58 2008
45.18 72,64 2009
57.09 74,38 2010
72.88 72,93 2011
71.73 77,53 2012
64.86 79,36 2013
60.12 80,57 2014
34.56 100,69 2015
29.30 109,44 2016
34.56 110,97 2017
41.14 116,59 2018
35.32 119,35 2019
21.93 126,77 2020
38.63 135,06 2021
65.71 141,99 2022
54.98 135,84 2023

gAY (Sl i) ildara ) Al jaaal)

88



2023-1990 55 JM5 &yl ipall aass chilall :05 23, Galal
(JYJJ Jl,gh) <l gl Nl Jalda Lal) d pall VR |

15.47 8,95 1990
10.79 18,47 1991
11.46 21,83 1992
11.56 23,34 1993
11.08 35,05 1994
12.11 47,66 1995
11.24 54,74 1996
10.28 57,7 1997
10.85 58,73 1998
11.08 66,57 1999
11.39 75,25 2000
12.13 77,21 2001
14.43 79,68 2002
16.24 77,39 2003
21.11 72,06 2004
24.05 73,27 2005
24.80 72,64 2006
32.52 69,29 2007
45.78 64,58 2008
47.65 72,64 2009
50.67 74,38 2010
57.27 72,93 2011
59.91 77,53 2012
65.12 79,36 2013
70.02 80,57 2014
61.27 100,69 2015
56.53 109,44 2016
55.99 110,97 2017
56.45 116,59 2018
50.49 119,35 2019
40.98 126,77 2020
43.56 135,06 2021
46.02 141,99 2022
49.68 135,84 2023

@A @Sl i) cldana ) LG 0 jaaal)

89



habally Noall Julla L Cipall jrawy cils gdaall ofia gl s (A Jgaad :6 35\) Galal)

ldgaall z A4

cile gdaall o) jual el 2ua )
-0,22
0,51
0,24
-0,01
-4,38
-6,31
-2,09
1,16
-1,74
-2,37
7,57
6,19
3,66
7,46
9,25
16,94
17,73
29,55
36,99
3,85
15,32
20,14
12,05
0,13
-5,88
-27,53
-26,03
-21,76
-15,82
-16,92
-16,36
-1,47
18,46
6,34

@bl @Sal il cllas ) 1aliiad © jsadl)

Nl St Ll (B pall

90

8,95
18,47
21,83
23,34
35,05
47,66
54,74

57,7
58,73
66,57
75,25
77,21
79,68
77,39
72,06
73,27
72,64
69,29
64,58
72,64
74,38
72,93
77,53
79,36
80,57

100,69
109,44
110,97
116,59
119,35
126,77
135,06
141,99
135,84

-

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023



Gl giaall (i yed



dadall Olgiad)
- s 1Y)
- Oy s
I Ll sadla
II clgiaal) daild
II Jlaal) dails
I JSEY) daild
I gadall daild
z Lasia
Lty 4 5 clual 1 J6Y) Juall)
06 L
07 faalal) Bylailly Capeall aad (gpail) Ua) 1 JsY) Ciaall
07 Cipall jrs Jon Slhages 1 J5Y) calladl)
15 eaylal) sylaill gl Uy o SN Calladl)
19 Layla) 35laily Capeall e Ae 1B (k)
20 Al cluhal) : S8 Gl
20 Lyl Al dgmaladl 5Lyl 1) (allaal)
25 Loyl A2N0 dalell YA £ 50 Ll
29 L) Aall A8l calu,all el Catlaa)
33 Jo¥) Jaadll DA
Lol ladll o Cipall jra Y Adilas dafys 1 G Juadl
2023-1990 358 Jda

35 L
36 2023-1990 yihall 3 dpaylal) sylailly Capeall o adls 1 J5Y) Canal)
36 Sl & Capall e il 1Y) calladll
43 Dbl A daalall gylacll adily : SG Calladl)
48 Ls)all syl e Copall a5 Aldas Al 1 JE) Gl
49 Sl & Capeall jra odat Jalas 1Y) alladll
52 2023-1990 358 DA yihall 8 4l c¥alud) sk Jalas G Gl




.2023-1990 73):\3 Pl 4...33‘)\;1\ 'é)t;ﬂ\j &J).-AS\ B JJLS R (i | ;\u:m]\

62

77 S Jadll Lads
78 YONMES]
81 gaball daild
85 @Sl
82 Gligiaal) (uygd




1 gadlall
dal Gas il (4 da)lad) slaill aang Copall e cp 4D bl A Auhall 28 b
Capal) yrass dgmyall aylal) e sk A DA e ¢ Uatll dasl) meiall e alae¥) 5 el
Sl ge 3hla dawy Glbily Jde aldeYh ¢lldg 2023 ) 1990 (e 3aiaall 358l DA pihall 8

sl lially (gl (3 5all
shaball 30y ) sl Capall e (bl o ileaal ozl s ) Auhal) cliag S
&Y ALY g padl) 558l (PIA died e %1512 Jsa 288 g yihall Hluall of WS cclalsll (ealaasly
) JS il Gl Haly cdial) dleall ) HaadS ligadl gl o 5uS JC0 Jhal alael
sl Al cclylsll cchaball el sladll Capall e tdalidal) claldl)
Abstract:

This study aimed to highlight the relationship between the exchange rate and
the volume of foreign trade in Algeria. To achieve this, the descriptive and analytical
approach was adopted by examining the evolution of foreign trade indicators and the
exchange rate in Algeria during the period from 1990 to 2023, based on official data
issued by the Bank of Algeria and the World Bank.

The study reached several key findings. First, the depreciation of the exchange
rate leads to an increase in exports and a decrease in imports. Second, the Algerian
dinar lost approximately 1512% of its value during the study period. Third, Algeria
relies heavily on the hydrocarbon sector as the main source of foreign currency.
Finally, the absence of a strong productive structure, along with the depreciation of
the exchange rate, has contributed to significant imbalances in the balance of

payments.

Key words: exchange rate, foreign trade, exports, imports, Algerian economy.



